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ONSOZ

Ekonomi politige katki sunma amaciyla hazirlanmis olan bu doktora tezi, yalnizca yazim
asamasinda gecirilen siirede degil, tim yiiksekogrenim hayitim boyunca edindigim
bilgileri harmanladigim bir ¢caligma oldu. Bu nedenle 6ncelikle bu zamana kadar iizerimde

emegi gecen hocalarima tesekkiirii bir borg bilirim.
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yanimda olan ve ekonometriyi 6grenmemi saglayan Doc¢.Dr.Elif Giineren Gen¢ hocama
kariyerim boyunca her ¢calismamda tekrar tekrar tesekkiir edecegimden siiphem yok. Bana
inanip, giivenen ve her zaman destekleyen Prof.Dr.Figen Yildirim hocama ayrica tesekkiir
ederim. Prof.Dr.Mehmet Melemen hocam ve Prof.Dr.Serdar Pirtini hocalarimin tez
jurimde yer alarak, sagladiklar1 katki i¢in tesekkiir ederim. Ayrica, ekonometrik analizimde

cok destek olan hocam Prof.Dr.Elgin Aykag¢ Alp’e tesekkiirlerimi sunuyorum.

Pes etmeyi her diisiindiigiimde kollarimdan tutup beni kaldiran, arkamdaki gizli giicim
canim annem Filiz Ekinci ve canim babam Uzeyir Ekinci’ye tesekkiiriimii kelimelere
sigdiramam. Cok zaman alan, gece gilindiiz calisma gerektiren bu siirecte, fedakarhigi ve
destegi ile her zaman yanimda olan esim Gokhan’a ve bu tezi yazmama miisaade eden

miniklerim Ada ve Arda’ya ¢ok tesekkiir ederim.

09.09.2020 Tuggenur EKINCI FURTANA



OZET

Politik risk ve enerji bagimlilig1 siklikla arastirilan ve ekonomilere etkileri dlgiilmeye
calisilan konulardir. Ekonomi politigin bu iki dnemli baghgmin dis ticarete etkisinin
Olclimii ise bu arastrmanin ana amacidir. Enerji kavrami giiniimiizde devletlerin ve
ekonomilerin varligr ve devami igin oksijen kadar degerlidir. Bir iilke, tiikettigi kadar
enerjiyi Uretemiyorsa ve ithal etmek zorunda kaliyorsa o iilke enerji bagimlis1 demektir.
Politik risk ise uluslararasi derecelendirme kuruluslarinca, iilke riskinin ana parametresi
olarak ele alinir. Bu da uluslararasi ticarette olduk¢a 6nemli olan CDS kredi puanlarmi ve
yabanci yatirimer kararlarmi etkilemektedir. Bu calismada Tiirkiye’nin enerji bagimliligi
ve politik riski agiklandiktan sonra bunlarin dis ticarete etkileri ekonometrik yontem ile
Olgtilmistiir. Analizde Tiirkiye’nin 2001 finansal krizi sonrasi doneme denk gelen 2002/01-
2019/08 aylik verileri kullanilmistir. Enerji bagimlilig1 i¢in enerji ithalati verileri ile politik
riskin ihracat {izerindeki etkisi, e-views programi kullanilarak ‘var modeli’ ile analiz
edilmistir. Bu analiz yapilirken 5 farkli degisken kullanilmistir. Analizin amaci, politik risk
ve enerji ithalatinin ihracat tizerindeki etkisini 6lgmektir. Ancak sonuglar1 daha dogru
sekilde alabilmek i¢in dolar kuru ve toplam ithalat degiskenleri modele eklenmistir. Analiz
sonuglarina goére ihracat ile politik risk arasinda negatif yonlii, enerji ithalat1 ile pozitif
yonlii bir iliski “Var analizi’ ile ortaya konmustur. Var analizi sonuglarmin
degerlendirilebilmesi i¢in yapilan etki tepki analizinde enerji ithalatinda meydana gelen bir
birimlik sok meydana geldiginde, ihracat degiskeni 3. donemde tepki vermekte ve 10.
Donemde dengeye gelmektedir. Politik risk degiskeninde gerceklesen bir birimlik soka,
ithracat degiskeni ikinci donemde tepki vermekte ve 10. donemde dengeye gelmektedir.
Var analizinde kullanilan bir bagka yontem olan varyans ayristirma ile de, 1. dénemde
ylizde yiiz kendisi tarafindan agiklanan ihracat degiskeni, 10. donemde % 1,2 politik risk,
%2 Enerji ithalati tarafindan agiklanmaktadir.

Anahtar kelimeler: Enerji Bagimliligi, Politik Risk, Dis Ticaret, Ekonometrik Analiz, Var
Modeli



ABSTRACT

Political risk and energy dependency issues are very popular topics that have been
researched frequently in recent years and their effects on economies are measured. The
main purpose of this research is to measure the impact of these two important topics of
political economy on foreign trade. The concept of energy is as valuable as oxygen for the
existence and continuation of states and their economies today. If a country cannot produce
as much energy as it consumes and has to import most of it means that is a energy
dependent country. Political risk is considered as the main parameter of the country risk by
international rating agencies and affects CDS credit scores and foreign investor decisions,
which are very important in international trade. In this study, Turkey's energy dependence
and the political risk described, and the effects of foreign trade is measured by econometric
methods. Turkey's financial crisis after the 2001 corresponding period 2002 / 01-2019 / 08-
monthly data were used for econometric analysis. The effect of energy dependence (energy
imports) and political risk on exports was analyzed with the var model using the e-views
program. While making this analysis, 5 different variables were used. Which are, export,
energy import, political risk ratings, total import and exchange rate. The purpose of the
analysis is to measure the impact of political risk and energy imports on exports. However,
in order to get the results more accurately, dollar exchange rate and total import variables
are added to the model. According to the results of the analysis, there is a negative
relationship between exports and political risk, and a positive relationship with energy

imports. It is concluded that energy imports and political risk have an impact on export.

Key words: Energy Dependency, Political Risk, Foreign Trade, Var Model
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GIRIS

Enerji giintimiizde devletlerin varligi ve gelecegi igin biiylik 6nem tagimaktadir. Enerji
bugiin tiretimin temel girdilerinden biridir ve modern hayatimizin olmazsa olmazi
konumundadir. Ulasim, 1smnma, aydinlanma, elektronik araglar, bilgisayarlar
tamamiyla enerjiye ihtiya¢ duymaktadir. Enerji bagimlilig1 ise bir ekonominin enerji
thtiyacini kargilamak i¢in ithalata hangi 6lciide bagh oldugunu ifade eder. Bir iilke,
ihtiyact olan enerjiyi kendi kaynaklarindan tiretemiyorsa ve ithal ediyorsa, o llke

enerji bagimlis1 demektir.

Tirkiye, kullandig1 enerjinin dortte {iclinli ithal eden enerji ithalatia bagimli bir
iilkedir. Bu nedenle enerji arz giivenligi Tiirkiye’nin en dnemli konularindan biridir.
Enerjinin yeteri kadar, kesintisiz ve glivenli bir sekilde, minimum maliyetle, cevreye

duyarl yontemlerle temin edilebilmesi ise enerji politikasinin temelini olusturur.

Enerji bagimligmin, bir baska deyisle enerji ithalatinin dis ticaret iizerinde pek ¢ok
etkisi vardir. Bunlar; cari agik, enflasyon, ekonomik biiyiime ve doviz kuru etkileridir.
Yapilan literatiir taramasinda, bazi iilke ve Orneklemlerde farkli sonug¢ verse de
genellikle enerji ithalat1 arttikga cari agigin, enflasyonun, ekonomik biiyiimenin ve

doviz kurunun arttig1 sonucuna ulagilmaktadir.

Arastirmanin bir diger bashigi ise politik risktir. Yatirimcilar, sirketler ve hiikiimetler
tarafindan karsilasilan politik risk, siyasi kararlarm, olaylarin veya kosullarin bir is
aktoriinlin karhiligint veya bir ekonomik eylemin beklenen degerini dnemli dlgiide
etkileyecegi risk tiirlidiir. Bir baska ifade ile politik davranislara ve gelismelere bagl
olarak bir isletmenin ve o isletmenin operasyonlarinin gérecegi politik zarar olarak

tanimlanir.

Politik risk, iilke riski kapsaminda incelenmektedir. Ulke riski analizleri, politik risk
ve ekonomik risklerin Ol¢iiliip puanlandigi, Ol¢iim firmalarinin farkli yiizdeler
kullanarak hesapladig1 derecelendirmelerdir. Bu derecelendirmeyi yapan pek cok

devlet destekli veya 6zel aragtirma kurumu mevcuttur.



Bu caligmanin ekonometrik analiz kisminda kullanilan politik risk puanlarini
hazirlayan PRS Grup sirketi bunlardan biridir. Yapilan derecelendirmeler, aylik ve
yillik olarak sunulmaktadir. Devlet veya sirketler Ozelinde derecelendirmeler de

mevcuttur.

Tiirkiye’nin 2001 finansal krizi sonras1 donemini kapsayan, 2002/01 — 2019/08 aylik
politik risk puanlar1 kullanilarak yapilan analizde, ikinci boliimde incelenen politik
risk teorisine bu donem i¢inde yasanan 6rnekler verilmis ve politik risk teorisi pratikte
incelenmistir. Yapilan analizde meydana gelen olaylarin politik risk teorisindeki yeri

bulunmaya ve puanlamaya etkisi degerlendirilmeye ¢aligiimistir.

Literatiir taramas1 yapildiginda politik riskin en ¢ok dogrudan yabanci yatirim ile
iliskisinin ¢alisildig1 goriilmektedir. Bunun yaninda, iki degisken arasindaki etkinin
negatif yonlii oldugu pek cok nicel arastirma ile kanitlanmaktadir. Yani politik risk

arttikca DY'Y azalmaktadir. Riski géren yatirimci, farkl iilkelere yonelmektedir.

Tirkiye gibi dogrudan yabanci yatirimciya ihtiyaci yliksek, gelismekte olan
ekonomilerde ise bu durumun farkli etkileri de olabilmektedir. Politik riskin dis ticaret
iizerindeki etkisinin enerji bagimlhilig1 faktorii ile birleserek nasil bir etki yarattigmin
nicel olarak incelendigi bu arastirma, daha once ¢alisilan konulara yeni bir pencere

agmaktadir.

Halihazirda yapilan literatiir taramasinda, enerji bagimligmin ve politik riskin
ckonomiler tizerindeki farkli etkileri ortaya konulmustur. Bunun yani sira, bu
calismanin cevap aradigi sorular sunlardir: Politik risk ve enerji bagimliliginin dis
ticaret ile arasinda anlamli bir iliski var midir? Var ise tizerindeki etkisi nedir ve ihracat
tizerindeki bu etki ne kadar siirmektedir sorular1 tigiincii boliimdeki ekonometrik analiz

kisminda incelenmistir.

Bu amagla, yapilan ekonometrik analizde, dis ticaret (ihracat), enerji bagimlilig
(enerji ithalat1) , politik risk, ithalat ve dolar kuru degiskenleri ile ‘Var modeli’
kurulmustur.  Etki tepki analizi ve varyans ayristirma metodu kullanilarak

incelenmistir.



Bu kapsamda, birinci boliimde enerjinin, enerji kaynaklarmm ve bagimliligmimn
tanimlamalar1 yapilmstir. Tiirkiye’nin enerji bagimlili1 incelenmis ardindan etkileri
literatiir taramasi ile tamamlanmistir. Bu bolimde son olarak, Tiirkiye’nin enerji

politikalari, projeleri ve stratejileri incelenmistir.

Ikinci boliimde, politik risk kavrami teorik cercevede ele almmustir. Politik risk
kavrammin tarihsel gelisimi incelenmis, ¢esitleri ve gostergeleri belirlenmistir. Politik
riskin DYY ile olan iligkisi literatiir taramasi ile ele alinmis, nicel ¢alismalardan
ornekler verilmistir. Politik riskin Olg¢limlenmesi konusu detaylandirilmig, bu
dogrultuda uluslararas1 kuruluglarin 6l¢lim metotlar1 kiyaslanmistir. Son olarak da
2002-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin politik risk analizi teori ve Ornekleri

birlestirerek agiklanmustir.

Ucgiincii boliimde ise, ekonometrik analiz yapilmus; ihracat, politik risk ve enerji
ithalat1 modelini daha anlamli kilmak i¢in eklenen dolar kuru ve ithalat degiskenleri
arasindaki iliski incelenmistir. Tiim veriler 2002/01-2019/08 aylik olarak toplanmus,
duragan hale getirilmis ve bu degiskenler ile “Var analizi’ yapilmistir. Yalnizca ‘Var
analiz’ ¢iktis1 ile detayli yorum yapilamadigindan, etki tepki analizi ve varyans
ayristirma yontemleri kullanilarak, degiskenler arasindaki iligki arastirilmistir ve

yorumlanmistir.



BIiRINCi BOLUM: TURKIYE'NIN ENERJI KAYNAKLARI VE
ENERJi BAGIMLILIGI

Hizla biiyiiyen ekonomisi ve 82 milyonluk niifusu ile Tiirkiye, diinyanin en hizli
biiyliyen enerji tiiketicilerinden biridir. Son on yilda dogal gaz ve elektrik talebindeki
artista Tiirkiye’yi sadece Cin gecebilmistir (ipek, 2017). Tiirkiye toplam enerji
ithtiyacinin dortte li¢iinii ve neredeyse tiim petrol ve dogal gazi ithal etmektedir. Asya
ve Avrupa arasinda stratejik bir konuma sahip olan Tiirkiye, enerji ithalat bagimliligina
ve bolgesel enerji glivenligine etki edecek olan 6nemli petrol ve dogalgaz hatlarina ve
gecis giizergahlarma sahiptir. Gelecek planlarini da bu projelerle yonlendirmektedir.
Tirkiye, Orta Asya, Rusya ve Orta Dogu'dan, Avrupa ve diger Atlantik pazarlarina
tasman petrol ve dogalgaz tedarikinde bir transit ve ticaret merkezi, enerji HUB’ 1%,

olma yolunda ilerlemektedir.

1.1. Enerjinin Tanim ve Enerji Kaynaklar

Enerji kullanimi insan uygarliginin baglangicini tanimlar: Tarih 6ncesi insan 1sinma ve
yemek pisirmek i¢in atesi kullanmasiyla baglar ve modern insanin lokomotif,
otomobil, niikleer santral, ugak, kisisel bilgisayar ve kablosuz interneti kesfiyle devam
eder. Yiizyillar i¢inde, insan hayatindaki yeri ve 6nemi artarak devam eden eneriji,

bugiin yasamin her alaninda kullanilan bir girdi halini almastir.

Modern toplumun ¢ogu islevi enerji kullanimma dayali oldugundan, son ii¢ ylizyilda
ayrintili bir enerji tedarik aglar1 gelistirilmistir: elektrik, elektrik sebekesinin yiiksek
voltajda iletim hatlar1 ile topluluklara beslenir; ulusal smirlar1 asan karmasik bir boru
hatt1 sistemi ile dogalgaz ve tanker rafinerilere ham petrol saglamak i¢in okyanuslari
her giin kat etmektedir. Enerji arzinin ve enerji ticaretinin ekonomik etkisi tiim uluslar

icin biiylik 6nem tagimaktadir.

1 HUB, Cambridge sozliigiindeki tanimiyla bir seyin en fazla faaliyetin oldugu merkez, Enerji HUB
tanimi ise Enerjinin merkezi olan yerdir. HUB taniminda transit HUB ya da Trading HUB(Ticaret
Merkezi) seklinde tanimlamalar da mevcuttur. Tiirkiye'nin enerji gegisi ile ilgili gelecekte alacagi
konum heniiz tartisilmaktadir.



Modern uluslarin ¢ogunun jeopolitik faaliyetleri, siirekli ve giivenli bir enerji arzina
duyduklar1 ihtiyactan 6nemli Olciide etkilenmektedir. Modern savaslarin cogu (1950
sonrast) enerji kaynaklarinin kontrolii ve giivenligi i¢in yapilmistir ve bir¢ok anlagma
ve uluslararasi anlagmalar birincil konu olarak enerji kaynaklari ile ilgilidir

(Michaelides, 2012, s. 1-10).

Enerji pazar1 gelismekte ve gelismeye de devam etmektedir. Bu degisim sirasinda
etkilendigi alanlar ise enerji kaynaklari, teknoloji, niifus artig hizi, demografi, iklim
degisikligi, fiyatlar, tercihler, hiikiimet politikalar1 ve diizenlemeler, riskler ve
gelirlerdir. Mevcut ekonomilerde, enerji farkli kaynaklardan saglanabilmektedir:
giinesten, ithal ve yerli petrolden, komiir ve dogal gaz kaynaklarindan, hidroelektrik
ve niikleer kaynaklardan ve c¢ofu yakacak odun ve hidroelektrik olmak {izere
yenilenebilir enerjiden ancak giderek daha fazla miktarda riizgar ve

fotovoltaiklerden(giines pilleri) karsilanmaktadir.

Enerji farkli sekillerde iiretilir ve kullanilir: Ugaklar ve otomobiller s1vi hidrokarbon
yakitlar kullanir; elektrik santralleri oncelikle komiir, dogal gaz, niikleer ve
hidroelektrik enerjisini elektrige doniistiiriir ve modern bir evde, 1simma, gida

maddelerinin hazirlanmasi igin elektrik ve dogal gaz kullanilir.

Giliniimiizde enerji mal ve hizmet sanayilerinde iiretimin temel girdilerinden bir
tanesidir ve giin gegtikge tliketimi artmaktadir. Enerji kaynaklarmnin kullanimi, insan
ve insan toplumunun gelisiminin bir par¢asidir ve ayn1 zamanda sarttir. Clink{i daha
genis bir anlayista, enerji degisimin esdegeri olarak kabul edilebilir ve insan
toplumunun sosyal ve teknik olarak daha karmasik bigimlere doniismesinin yani sira
insan niifusunun artigi, insan toplumunun daha fazla enerji kullanmasi gerektigi

anlamina gelir.

Kiiresel enerji talebi, sanayi devriminden bu yana siirekli olarak artmaktadir ve iki
faktorden etkilenmektedir:

a) Kiiresel niifusun artmasi.

b) Tarim ve daha az varlikli toplumlarin kisi bagina artan enerji talebi, sanayi ve daha

varlikli toplumlara doniistiikk¢e artmaktadir (Michaelides, 2012, s. 7).



Enerji endiistrisi, herhangi bir standarda gore, diinyanin onde gelen endiistrisi,
muhtemelen diinyadaki her iilkeyi ilgilendiren tek uluslararasi endiistridir. Biiyiik
iretim bolgelerinin ve yiliksek tiiketim bdlgelerinin cografi olarak ayrilmasi
neticesinde, uluslararasi ticaret ve nakliye tonajmna katkisi agisindan da Onem

tagimaktadir (Odell, 1975, s. 9).

Su anda, diinya niifusu 7,5 milyarin iizerindedir ve 6rnegin Tiirkiye'de elektrik enerji
tiiketimi 2018 yilinda bir 6nceki yila gore %2,2 artmig ve 303,3 milyar kWh olmustur
(ETKB, 2019) . Artan enerji talebine neden olan en 6nemli faktorlerin basinda hizli
niifus ve gelir artis1 gelmektedir. Ozellikle sanayi ve kentlesmeye bagli olarak bu
artisin hiz kazanmas1 beklenmektedir. Enerji gilivenligi ve 6zellikle fosil yakitlarin
kullanimiyla ilgili ¢evresel etkiler ile ilgili konular, basta yenilenebilir kaynaklar
olarak adlandirilan diger enerji kaynaklarmni kullanma ihtiyacmi arttrmistir. Bu
nedenle, toplumsal ihtiyaclar1 karsilamak i¢in gerekli olan enerji, mevcut kaynaklarin
bir karigimindan saglanmaktadir. Her cografyada bu karigimlar ise farklilik
gostermektedir. Ulkelerin dogal kaynaklar1 ve cografi durumu bu kaynaklari kullanim

oranindaki degisikliklere sebep olur.

Herhangi bir sistemde bir enerjiyi digerine cevrilebilir. Ornegin, mekanik enerji
elektrik enerjisine donistiiriilebilir. Bu elektrik enerjisi de evlerde 1sitma ve
aydinlanma ya da bir fabrikada makinanin ¢alismasi i¢in kullanilabilir. Enerji farkl
bi¢imlerde kullanilabilmektedir, en 6nemlileri: elektrik, gaz yakitlar, sivi yakitlar ve

kat1 yakitlardir.

Tirk dil kurumu sozliigiine (TDK, 2020) gore birincil enerjinin tanimi ‘Enerjinin
herhangi bir degisim veya doniisiim uygulanmamis bigimidir’. Birincil enerji
kaynaklarini odun, kémiir, ham petrol, dogalgaz, dogal uranyum, riizgér, hidrolik ve
giines 15181 gibi dogal enerji kaynaklar1 olusturur. Enerji kaynaklar1 da yenilenebilen

ve yenilenemeyen enerji kaynaklari olarak kendi aralarinda ikiye ayrilirlar.
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Sekil 1. Diinya Toplam Enerji Arzt (Kaynaklarina Gére) 1990-2017
Kaynak: IEAa, 2020

Sekil 1°de Uluslararasi Enerji Ajansinin 1990-2017 yillarina ait toplam birincil enerji
arz grafigi mevcuttur. Bu grafikte hem yenilenebilen hem de yenilenemeyen enerji
kaynaklar1 mevcuttur. Petrol, komiir, dogalgaz ve niikleer enerji yenilenemeyen,
biyoyakitlar, hidro enerji ve giines ve riizgar enerji sirasiyla yenilenebilir enerji
kaynaklar1 arasinda yer almaktadwr. Grafikten de anlasilacagi iizere enerji
kaynaklarinin kullaniminda arz dengesinde basi petrol ¢ekmektedir. Petroliin,
kendisine gore daha eski bir yakit olan komiiriin iistiinde yer almaktadir. Sonrasinda,
cevreye verdigi zararm azlhigi bakimindan daha fazla tercih edilen dogalgaz
gelmektedir. Diger segmentte ise ilk dnce biyoyakitlarin arz grafiginde yer aldigi ve
niikleer enerji arzimmi gectigi goriilmektedir. Daha sonra hidro yakitlar ve en son da
glines ve riizgdr enerji arzi yer almaktadir. Halihazirda enerji arzinin ¢ogunu

yenilenemeyen enerji kaynaklarmnin olusturdugu gériilmektedir (IEAa, 2020).

1.1.1. Yenilenebilir Enerji Kaynaklar

Yenilenebilir enerji, devamli olarak iiretilen ve asla tiikenmeyen dogal kaynaklar
kullanilarak iiretilir. Ingilizce sozliige (Dictionary, 2019) gore, yenilenebilir kaynak
‘dogal olarak olusan, teorik olarak tiikkenmeyen, biokiitle, giines, riizgar, gelgit, dalga

ve hidroelektrik enerji gibi fosil veya niikleer yakittan tiiretilmeyen bir enerji kaynagr’



olarak tanimlanmaktadir. Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA, 2016) Yenilenebilir Enerji
Kaynaklarini su sekilde tanimlamaktadir: Dogal siireclerden (6rnegin giines 15131 ve
rlizgar) tiiretilen ve tiiketildiklerinden daha hizli yenilenen enerji tiirtidiir ve asagidaki
kaynaklar1 igermektedir:  Glines, riizgar, okyanus, hidroelektrik, biyokiitle, jeotermal

kaynaklar ve yenilenebilir kaynaklardan elde edilen biyoyakit ve hidrojen.’

Teksas Yenilenebilir Enerji Endistrisi Birligime gore ise (TREIA, 2020),
‘Yenilenebilir enerji : Kisa bir siire iginde dogal olarak yenilenen ve dogrudan
giinesten (termal, fotokimyasal ve fotoelektrik gibi) dolayli olarak giinesten (riizgar,
hidroelektrik ve depolanan fotosentetik enerji gibi) tiiretilen herhangi bir enerji
kaynag1 veya cevrenin diger dogal hareketlerinden ve mekanizmalarindan (jeotermal
ve gelgit enerjisi) olusan enerji tiiriidiir.’

Avustralya Yenilenebilir Enerji Ajans1 (ARENA, 2020) ise su tanimi kullanmaktadir:
“Yenilenebilir enerji, siirekli yenilenebilen dogal kaynaklardan elde edilebilen
enerjidir’. Tanim, dogal kokenle ilgili siirekli ikmal 6zelligine dayanmaktadir, yani

birincil kaynak anlamma gelmektedir.

Kokenlerine gore, yenilenebilir kaynak asagidaki sekilde belirtilebilir:

- Giines enerjisi ve tlirevleri dahil olmak iizere ekzojen kaynaklar (6rn. Diinya,
Ay ve Giines arasindaki yer¢ekimi etkilesiminin bir sonucu olan riizgar, su
enerjisi, biyokiitle ve gelgit giicii).

- Temel olarak jeotermal enerji, ozmotik gii¢c veya tuzluluk gradyan giicii dahil
olmak iizere endojen kaynaklar, yani deniz suyu ve nehir suyu arasindaki tuz
konsantrasyonu farkindan elde edilen enerji (Rybar, Kudelas, & Beer, 2015,
s. 173).

Yenilenebilir Enerji, dogada durmadan devam eden enerji akisindan elde edilir.
Bunlar; giines enerjisi, riizgar enerjisi, jeotermal enerji, hidrolik enerjisi, biyokiitle
enerjisi ve hidrojen enerjisidir. Daha genel tabirle, kaynagi tikkenmeden daha fazla
iiretebilmekte ve kendini yenileyebilmektedir. Ornek verilecek olursa, giines enerjisi
ile ¢aligmakta olan bir teknoloji bunu tiiketir ancak tiiketilen bu enerji giinesin toplam

iiretebildigi enerjinin yaninda oldukga kii¢iik kalir. En yaygin yenilenebilir enerji sekli



giinesin sagladigidir. Yenilenebilir enerjinin; kalici olarak tiiketilmesi miimkiin
degildir (YEGM, 2019). Bu duruma kiyasla fosil yakitlar, teorik olarak olduk¢a uzun
zaman alsa da yenilenebilmektedir. Ancak fosil yakitlar dylesine yiiksek miktarda

kullanilmaktadir ki, yakin bir gelecekte tamamen tiikkenmesi muhtemeldir.

Tiirkiye Enerji Bakanliginin 2019-2023 yillar1 i¢in hazirlamis oldugu enerji strateji
raporunda (ETKBa, 2020) da yenilenebilir enerji kaynaklarina olduk¢a 6nemli bir yer
verilmistir. Esasen, Tiirkiye gibi birincil enerji kaynaklari tiiketim talebini dogal
kaynaklari ile karsilamayan tilkeler i¢in enerji arz giivenligi i¢in yenilenebilir enerjinin
onemi kavranmig, plan ve projeler bu yone dogru cevrilmeye baslanmistir.

Yenilenebilir enerjiye yatirimlarin artacagini bu rapordan da anlamak miimkiindiir.

1.1.2. Yenilenemeyen Enerji Kaynaklar

Yenilenemeyen enerji, binlerce hatta milyonlarca yi1l boyunca olusan yenilenmeyecek
kaynaklardan meydana gelir. Yenilenemeyen enerji kaynaklarinin biiyiik kismi fosil
yakitlardir. Fosil yakitlar, deniz canlilarinin kalintilarinin milyonlarca yil 6nce, biiyiik
miktarlarda baski ve 1s1 altinda ¢iirtimesiyle olusmustur. Kémiir, petrol ve dogal gaz
gibi fosil yakitlar enerji ve elektrik tiretmek i¢cin kullanilir. Karbon, fosil yakitlarin
temel maddesidir. Bu sebepten fosil yakitlarin olustugu zamana(300 milyon y1l 6nce)
Karbonifer donemi denir (TUBITAK, 2006). Bu yakit tiirii degerlidir. Diinyanin her
bolgesinde saklanabilir, borulanabilir ya da gonderilebilir. Yenilenemeyen enerji

kaynaklarinin basinda petrol yer almakta, bunu komiir ve dogalgaz izlemektedir.

1.2. Tiirkiye’nin Enerji Kaynaklan

1.2.1. Petrol Kaynag

Petrol, hidrojen ve karbonun yani sira az miktarda azot, oksijen ve kiikiirtten olusan
karmasik bir bilesendir. Normal sartlar altinda gaz, sivi ve kat1 halde bulunabilir. Gaz
seklindeki petrol genellikle dogal gaz olarak adlandirilir. Ham petrol ve dogal gazin

temel bilegenleri hidrojen ve karbondur, bunlar ayni1 zamanda “hidrokarbonlar” olarak



da bilinirler (ETKBa, 2020). Dogal sekilde kendiliginden olusan ham petrolden
iiretilen bitlim, antik ¢aglardan beri Yunanlilar tarafindan hem aydinlatma hem de tip

ve hatta savas i¢in toplanmig ve kullanilmistir (Bjerlykke, 2015, s. 1).

Petrol {iretimi on dokuzuncu yiizyilin sonuna kadar hizla gelismis ve arama igin
giderek daha sistematik sekildeki jeolojik ilkeler gelistirilmistir. Petrol, 1920'ler ve
1930'larda gelistirilen basit yontemlerle ¢ikarilabiliyordu. Sonrasinda 1930-1940
doneminde sanayi ireticileri, diinya rezervlerinin yaklasik % 60'm1 olusturan Orta
Dogu'nun biiyiik petrol kaynaklarini kesfetmislerdir. 1950'lerde ve 1960'larda petrol

ve gaz beklentisi artmis ve yeni rezervler acilmistir.

Modern sismik sistemler gelisene kadar acik denizdeki tortul havzalarda deniz
tabanmin derinliklerinde etkili bir sekilde petrolii kesfetmek miimkiin degildi. Kiy1
havzalarinda bol miktarda petrol bulundugu siirece, agik deniz arastirmalar1 ve {iretim
platformlar1 i¢cin maliyetli sondaj kuleleri gelistirmek i¢cin ¢ok az tesvik mevcuttu.
1970'lerden bu yana, uluslararasi arastirmalarda giderek daha biiyiik bir pay1, gelismis
sismik yoOntemlerin yardimiyla denizde gerceklesmektedir, Gelismis kuyu log
teknolojisi 0zellikle basariy1 saglamistir. Artan petrol fiyatlar1 ve yeni teknoloji, ¢cok
derin sular da dahil olmak iizere daha 6nce bilinmeyen alanlarda kesfi finansal agidan
cazip hale getirmistir. Diinyada heniiz kesfedilmemis nispeten az sayida sedimanter?

havza mevcuttur yeni havza bulmak ise olduk¢a zordur (Bjerlykke, 2015, s. 2-3).

2 Petrol Havzasi daha fazla bilgi i¢in bknz: (OGU, Jeoloji, 2020)
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Sekil 2. Diinyadaki Toplam Kanitlanmig Petrol Rezervieri
Kaynak: ETKBa, 2020

Sekil 2’de goriildiigii izere Diinyadaki toplam kanitlanmis petrol rezervleri 2018'de
1.729,7 milyar varil olmustur. 836,1 milyar varil ile (% 48,3) petrol rezervleri Orta
Dogu iilkelerinde, 325,1 milyar varil ile (% 18,8) Giiney ve Orta Amerika tlkeleri,
236,7 milyar varil ile (% 13,7) Kuzey Amerika'dadir. Birincil enerji kaynaklari
arasinda stratejik bir yeri olan ham petrol, 2018 itibariyle diinya enerji talebinin %

33,6'smi karsilamistir (ETKBa, 2020).

Gilintimiizde diinyanin petrole olan ihtiyaci artmaktadir. Gelecek ile ilgili birgok
degerlendirme (IEA Energy Report, 2020), jeolojik, ekonomik ve politik olarak
miimkiin oldugu siirece petrol talebinin daha da artacagmi gostermektedir. Fosil
olmayan enerji kaynaklarmin (6rnegin, fotovoltaik/giines ve riizgar) kullanimi hizla
artarken, kiiresel enerji kullanimmin yalnizca % 2'sini saglamaktadir. Giines enerjisi
kullaniminin artmast beklenmektedir. Bununla birlikte ayni beklenti fosil yakit
tilketim miktarinin da gelecekte artacagi ihtimali i¢in de gegerlidir. Petroliin
gelecekteki kullanilabilirligi hakkinda ise farkli senaryolar yazilmaktadir. Yaklasan
petrol kitlig1 tahminleri endiistrinin kendisi kadar eskidir ve literatiir “iyimserler” ve
“kotliimserler” arasinda ne kadar petrol oldugu ve bagka hangi kaynaklarin mevcut
olabilecegi ile ilgili tartigmalar icermektedir. Gelecekte Petroliin erisilebilirliginin
anlagilmasi icin bilinmesi gereken dort ana konu mevcuttur: Rezervlerin kalitesi,

rezervin miktari, zaman i¢inde kaynagin muhtemel kullanim kaliplar1 ve petrole kimin
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sahip olup kimlerin yalanlanabileceginin bilinmesidir (Hall & Klitgaard, 2018, s. 187).

Tiim bu faktorler sonugta petrol liretimi ve kullanim ekonomisini etkilemektedir.

Tiirkiye’nin kendi tiikketimini karislayacak miktarda petrol kaynagi bulunmamaktadir.
Ancak Diinyadaki {tretilebilir petrol ve dogal gaz rezervlerinin yaklasik % 70'i
Tiirkiye’ye yakin cografyadadir. Bu durum Tiirkiye’nin jeopolitik degerini de
artirmaktadir. Diinyanin petrol ve dogal gaz rezervlerinin dortte iigline sahip olan
iilkelere komsuluk eden Tiirkiye, enerji zengini Hazar, Orta Asya ve Orta Dogu
iilkeleri arasnda “Enerji Merkezi” olarak bir¢cok Onemli projenin iginde yer
almaktadir. Avrupa'daki tiiketici pazarlar1 da s6z konusu projelere destek
saglamaktadir. Avrupa’nin enerji talebinin Oniimiizdeki yillarda artmasi
beklenmektedir. Bu talebin biiylik miktarmin Tiirkiye’nin komsu oldugu bolgedeki

kaynaklardan karsilamas1 6ngoriilmektedir.

fthalat

Oithalat ® ihracat

Sekil 3. Tiirkiye'nin Petrol Uriinleri Ithalati & Thracati 1990-2018
Kaynak: IEAa, 2020

Tiirkiye’nin 1990 yilindan 2017 yilina kadar olan tiim petrol {riinleri ithalat1 ve
ihracatin1 gdsteren grafik ithalattaki dramatik artis1 gdzler niine sermektedir. Ihracatta
2000 yilindan itibaren artmis olmasina ragmen, ithalatin artis hizina, baska bir tabirle
iilkenin tiiketim art1s hizina yetisememistir. Petrol ithalatindaki diisiis, incelenen yillar
icinde yalnizca 2001 yilindaki kriz sonrasi goriilmektedir. Ithalat, bu istisna disinda
stirekli artig gostermistir. 2017 yilinda petrol ithalat1 27.356.0 ktoe ve ihracat1 4.657.0

ktoe olmustur.
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Sekil 4. Tiirkivye Ham Petrol ithalati (TON) 2002-2019
Kaynak: TUIK, 2020
Sekil 4°teki grafik ise sadece ham petrol iirtinleri ithalati ile ilgilidir. 2018 yilinda
Tiirkiye toplam 21 milyon ton ham petrol ve 17,74 milyon ton petrol {iriinii ithal

edilmistir. Buna karsilik 8.88 milyon ton petrol iiriin ihra¢ etmistir. (ETKBa, 2020).

1.2.2. Dogalgaz Kaynagi

Yag tiirevlerinden biri olan dogal gaz, havadan daha hafif, yanici, renksiz ve kokusuz
bir gazdir. Metan (CH4) ve etan (C2H6) gibi ¢esitli hidrokarbonlardan olusmaktadir.
Hem elektrik enerjisi tiretimi hem de petrokimya iiretimi i¢in kullanilmaktadir. Sivi
fosil yakitlarla ve ya komiir yataklarinda bulunur. Dogalgaz tek basma ya da petrol ile
birlikte bulunabilir. Yeraltindaki yiiksek basingta, dogal gaz ¢oziiniir ve genellikle
basmcin daha diisiik oldugu ylizeye pompalandiginda yayilir. Petrol tipik olarak
yiizeyin 2,5 ila 4,5km altindaki derinliklerden kazanilir. Basing ne kadar derin olursa,
sicaklik o kadar yiiksek olur ve petroldeki biiylik molekiiller daha kiiciik birimlere
boliiniir. Yerin yaklagik 4,5km altinda, petrol sadece bir karbon atomuna, yani metan,

CH4'e sahip molekiillere ayrisir (Huggins, 2016, s. 11).

Metan, kismen ¢ok daha kiiciik hidrojen molekiiliidiir ve daha kolay sizdig1 i¢in

hidrojenden ¢ok daha kolay elde edilir, depolanir ve transferi daha kolaydir. Bir tankta
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dogal gaz tutuldugunda, bazi daha agir fraksiyonlar dogal gaz sivilari olarak diiser ve
bu malzemeler esasen dogrudan veya rafinerilere girdi olarak kullanilabilir. Dogal gaz
bir zamanlar petrol iiretiminin istenmeyen ve tehlikeli bir yan iiriinii olarak kabul
edilmis ve atmosferde yakilmistir (Hall & Klitgaard, 2018, s. 202). Ancak suan
Petrolden daha kolay tasinabilirliginin yaninda ¢evreye daha az zarar vermesi ile

degeri gec de olsa anlasilmistir.

Dogal gaz, metana ek olarak, etan, propan, biitan ve pentan gibi 6nemli miktarlarda
daha agir hidrokarbonlar icerebilir. Bu maddelerin yani sira, CO2, azot, hidrojen siilfiir
ve helyum da siklikla bulunur. Bu daha degerli bilesenlerin bazilarini ayirmak ig¢in
genellikle onemli bir ¢caba harcanmaktadir. Metanca zengin gazlar ayrica gilibre ve
diizenli depolama sahalarindaki atiklar gibi fosil olmayan organik maddelerin
anaerobik® bozulmasiyla da iiretilebilir. Bunlara genel olarak biyo-gaz denir (YEGM,
2020).

Huggins Enerjinin Depolanmasi (Energy Storage) kitabinda gaz kuyularmin genellikle
petroliin ¢ikarilmasini amaglayan derinliklerden daha fazla agilmistir. i1k gaz kuyular
ashinda ilk petrol kuyularmdan énce delinmistir. Ik basarili kuyulardan biri 1821'de
New York’ta agilmistir. Bu tarih Kuzey Pennsylvania'daki Drake petrol kuyusunun
kurulmasindan 35 y1l 6ncedir. Gaz sondaj kuyular1 genellikle petrol i¢in sondajdan ¢ok
daha hizli ve daha ucuzdur. Bu nedenle gaz kuyusu sayis1 cok daha fazladir. Ancak
Dogal gaz iiretimi ve mevcut rezervler hakkinda bilgi elde etmek ise petrol i¢in
olandan ¢ok daha zordur (2016).Dogal gaz, rafine edilmeden kullanilabilir ve
stvilastirildiktan sonra boru hatlar1 veya sivi formdaki hali tankerler tarafindan

tagmabilir (ETKB, 2020).

Diinya iklim degisikligine ¢0ziim olarak yenilenebilir enerjiye yonelmektedir.

Yenilenebilir enerji her gegen giin daha da 6nemli bir elektrik kaynagi haline

% Anaerobik (oksijensiz ortamda ) ciiriime, anaerobik mikroplar aerobik mikroplara gore baskimn
oldugunda meydana gelir. Atik sahasindaki biyolojik olarak pargalanabilen atiklar, anaerobik ciirlime
siireci yoluyla oksijensiz ayrisirlar. Normalde birkag¢ yilda ayrisan kagit ve diger maddeler, anaerobic
bir ortamda daha uzun silirede ve ¢ok daha yavas ayrisirlar. Biyolojik ayrisma sonucu ortaya ¢ikan
biyogaz, karbondioksite gore kiiresel 1sinma potansiyeli yaklasik 21 kat daha fazla olan metan (CH4 )
gazl igerir. Bu biyogaz, atigin yeni bir lirline doniislim stireci kapsaminda toplanarak ¢evreye dost enerji
iiretimde kullamlir, Ornegin elektrik enerjisi (Aerobik ve Anaerobik Biyolojik Bozunma, 2020).
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gelmektedir. Buna ragmen yenilenemeyen enerji kaynaklari hala gecerliligini
korumaktadir. Riizgar ve glines enerjisi projelerine yapilan yatirimlarla ilerlerken,
yenilenebilir enerji ile dogal gaz gibi yenilenemez enerji kaynaklar1 arasindaki iligkiyi

dikkate almak dénemlidir. (Edmond, Jacgmin, & Poudouc, 2017).

Dogalgazin ticari degerinin kabul edilmesi zaman almistir. Halihazirda diinyanin
cesitli bolgelerine gaz tasimak i¢cin karmasik bir boru hatti sistemi gelistirilmistir.
Dogalgaz atmosferik basing altinda - 162 derecede s1vi forma doniistiiriilebilir. Buna
LNG yani sivilastirilmis dogalgaz denir. Bu sogutma isleminin ardindan dogal gaz,
stvilagtirma sonucunda 600 kat kiiciilerek enerji ihtiyact olan yerlere kolayca
tagmabilir (GuneyDogalgaz, 2020). Dogalgaz, komiirden sonra diinyanin en ¢ok

kullanilan yakit1 haline gelmistir.

Diger
11%

Afrika ve Asya
Pasifik
17%

Ortadogu
38%

Sekil 5. Diinya Dogalgaz Rezervieri

Kaynak: ETKB
75,5 trilyon m3 dogal gaz rezervinin (% 38,4) Orta Dogu iilkelerinde, 66,7 trilyon m3

(% 33,9) Avrupa ve Avrasya lilkelerinde ve 32,5 trilyon m3 (% 16,5) Afrika / Asya
Pasifik iilkeleri barindirmaktadir (ETKB,2020).
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Tiirkiye, dogalgaz c¢ikartabilmesine karsin, bu miktar tiiketimini karsilayabilecek
diizeyde degildir. Tiirkiye’de iiretilebilir dogal gaz rezervi yaklasik 4,2 milyar m3tiir.
2018 yilinda iiretilen dogal gaz miktar1 428 milyon m® olup, bu miktar tiiketimin
yalnizca %1’ini karsilayabilmektedir (BOTAS , 2020). Yapilan ve devam eden
uluslararasi boru hatti projeleri ve enerji ticaret anlagmalarinin yaninda Tiirkiye kendi
dogalgaz ve petrol arama g¢aligmalarina da Dogu Akdeniz bolgesinde satin aldigi
sondaj gemileri ile baslamistir (Inat, 2019). Bélgede galismalar 2019 Haziran aymdan
itibaren devam etmektedir (Safak, 2019, s. 43). Yapilan ¢alismalar neticesinde petrol
veya gaz bulunmasi halinde, Tiirkiye’nin enerji bagimliligi veya bagimlilik
ylizdeleriyle ilgili farkli durumlarin konusulacagi agiktir. Bu nedenle, iilkenin politik

anlamda da Dogu Akdeniz’de risk alarak bu ¢alismalar1 devam ettirdigi goriilmektedir.

ithalat
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Sekil 6. Tiirkiye'nin Dogalgaz Ithalati & Ihracati 1990-2018
Kaynak: IEAa, 2020

Grafikten gorildigi tizere, Tiirkiye’nin dogalgaz ithalati yiikselen bir artis
gostermektedir. Ve 2018 yilinda 1.928.811.0 tj’dir. 2018 y1l1 dogalgaz tiiketimi 49,3
milyar Sm3 olarak gerceklesmistir. Tiirkiye, dogalgaz ithalatin1 Rusya Federasyonu
(% 55.1), Iran (% 16.2) ve Azerbaycan'a (% 12.8) ve ayrica LNG ithalatmi
Cezayir’den (% 8.1) ve Nijerya'dan (% 2.9) yapmaktadir (IEA / Turkey, 2020, s. 11).
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Elektrik enerjisi tiretiminde diinya genelinde dogal gaz kullanimi 2001 yilinda yiizde
18°dir. 2017 yilina gelindiginde bu oran % 22,9’a yiikselmistir. Tiirkiye’de ise 2001 -
2017 yillart arasinda % 32 ile %50 araligindadir. 2018°de % 30,3 olarak gergeklesen
elektrik iretimindeki dogal gazin paymnm, 2019 yilinda yiizde 29,5 olarak
gerceklesmesi hedeflenmistir (2020 Yili Cumhurbagslanligi Yillik Programi, 2020).
2020 y1li itibariyla 3.44 olan Toplam dogal gaz yer alt1 depolama kapasitesinin (milyar
Sm3) 2023 yilina kadar 10 milyar Sm3’e ¢ikarilmistir. Tiirk Akim Dogal Gaz Boru

Hatt1 Projesinden dogal gaz akisinin baglamasi yakin vadeli hedefler arasindadir.

Tiirkiye genelinde, dogalgaz kullanimi yayginlastirilmaya calisilmaktadir. Bu
dogrultuda projeler yapilmaktadir. Dogalgazin heniiz ulasmadig1 daha kii¢lik niifuslu

yerlesim alanlarina da dogal gaz gétiiriilmesi i¢in ¢calismalar yapilmaktadir.

1.2.3. Komiir Kaynag

Dogal karbon birikintileri uzun zaman 6nce bulunmus ve 1s1 iiretmek icin kolayca
yakilabildikleri kesfedilmistir. Komiir, enerji olusturmak i¢in yakilmaktadir. Komiir
ne kadar “karbonizasyon” gecirdigine baglh olarak siralanir. Karbonizasyon, eski
organizmalarin komiir haline gelme siirecidir. Yaklasik 3 metre (10 fit) kat1 bitki
ortiisii birlikte 3 metre (1 fit) komiir haline gelir. Bu kati, karbonca zengin malzemeler

genellikle farkli enerji igeriklerine sahip ¢esitli komiir tiirleri olarak tanimlanir

(Huggins, 2016, s. 7).

Komiiriin en diisiik enerji igerik formuna turba denir. Ardindan linyit (kahverengi
komiir), alt bitiimlii komiir ve tagkdmiirii (veya antrasit) gelir. Turba en diisiik komiir
seviyesidir ve en az miktarda karbonizasyondan geger. Antrasit komiirlin en iist
seviyesidir(USGS, 2020). Kémiir ¢ikarmanin iki yolu vardir: yeralti madenciligi ve
yiizey madenciligi. Yeralt1 madenciliginde, komiir Diinya yiizeyinin altinda, bazen
300 metre (1000 fit) derinliktedir. Yiizey madenciligi ise ylizeye yakin bolgelerdeki

komiirii ¢ikarmak i¢in kullanilir.
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Komiir, diinyadaki en biiyiik fosil yakit kaynagini olusturmaktadir ve bir¢ok alanda
onemli enerji kaynagidir. Mevcut durumda kdmiir, petrol veya dogal gazdan daha
ucuzdur. Ancak havayr kirleten toksik bilesenlerinden otiirii  endise
yaratmaktadir. Bir¢ok sanayilesmis ve gelismekte olan iilkede siirekli ve giderek artan
miktarda komiir kullanimi, ¢evresel kalite ve insan saghgi i¢in bilinen ve beklenen
tehlikelere yol agmistir. Sonug olarak, komiiriin zararh 6zellikleri ve bunlarin kdmiir
kullanimini insanlar ve doga i¢in daha az zararli hale getirmek i¢in nasil ¢ikarilacagi,

degistirilebilecegi veya onlenebilecegi konusunda ¢aligmalar yapilmaktadir (USGS,
2020).

Diinya linyit kdmiirii rezervinin %3,2 Tiirkiye’de bulunmaktadir. Ancak 1s1l degerleri
diisiik oldugundan termik santrallerde kullanilmaktadir. Ulkenin linyit rezervinin
%46°s1 ise Afsin-Elbistan bolgesinde bulunmaktadir. En biiyiik tas komiirii rezervi
Zonguldak’tadir ve yaklasik 1,3 milyar tondur (ETKB, 2020). Tiirkiye’nin enerji
titkketiminde 2018’de 143,666 Milyon Ton Egdeger Petrol (MTEP) olan toplam birincil
enerji tiikketiminde kdmiiriin payr %28'dir. Ulkenin 2018 yilsonu itibariyle komiire
dayali santral kurulu giicti 18.997 MW olup toplam kurulu giiciin %21,5'ine karsilik
gelmektedir. Yerli komiire dayali kurulu giic 10.203 MW (%11,5) ve ithal komiire
dayali kurulu gii¢ ise 8.794 MW (%10) seklindedir (ETKB, 2020).

Turkiye Kdmir ithalat Grafigi

4384721382

4073547986

2929088888
26322485

827390512
— — - —9 > S—
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

==@=CGTIP 2701 (Antrasit)
GTIP2703(Tarimda Kullanilan Turba)
=@=— GTIP2704(Kok Ve Semikok; Taskomirtnden Elde Edilen)

Sekil 7. Tiirkive Komiir Ithalat Grafigi (Dolar)
Kaynak: TUIK, 2020
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Grafikte Tiirkiye’nin komiir ithalatinda yillar igindeki ithalat grafigi dolar cinsinden
verilmigtir. Halen elektrik tiretiminde ve farkli amaglarla kullanilan komiir tiretiminin

iilkenin i¢ tiikketimine yetmedigi ve ithalat ile temin edildigi grafikten anlasilmaktadir.

1.2.4. Elektrik Enerjisi

Elektrik enerjisi, fosil kaynaklar, niikleer enerji, ya da yenilenebilir kaynaklardan elde
edilebilmektedir. Fosil kaynaklar kullanimi elektrik enerjisi iiretiminde agirlikli olarak
kullanilsa da bu durum iilkeden iilkeye ve bolgeden bolgeye degisiklik
gosterebilmektedir. ABD'de komiir hakimken, Latin Amerika'da % 75 oraninda
hidroelektrik {iiretilir. Avrupa’nin niikleer enerji orani ise bagka iilkelere gore daha
yiiksektir. Orta Dogu bolgesi ise en fazla petrol ve gaza bagimlidir (Dahl, 2004, s.108).
Mevcut durumda, maliyeti géz Oniine alindiginda elektrik enerjisini depolamak
neredeyse imkansizdir. Bu nedenle, elektrik iiretimi ve elektrik tiiketimi stirekli olarak
senkronize edilmek durumundadir. Elektrik enerjisi tedarikini giivence altina almak
icin, gii¢ tretiminde maksimum yiikii asan bir miktar kapasitenin kalict olarak

korunmasi gerekmektedir(Erdmann, Zweifel, & Praktiknjo, 2017, s.270).

Erdmann, Zweifel ve Praktiknj’nun Enerji Ekonomisi (2017, s.271) kitabinda tarif
etikleri tizere elektrik, baska hicbir enerji kaynagmnin sunamayacagi su o6zelliklere

sahiptir. Bunlar:

- Elektrik, maksimum ekserji* ile enerji kaynagidir. Bdylece, elektrik motorlar1 gibi
uygulamalar, fosil enerji uygulamalarindan daha yiiksek enerji verimliligine sahiptir.
- Termodinamik yasalar1 enerji yogunlugu {lizerinde bir sinir olusturmaz. Bu nedenle,
elektrik son derece yliksek sicakliklar tiretmek i¢in kullanilabilir.

- Elektromanyetik bir alanin enerjisi olan elektrik, neredeyse kiitlesiz bir enerji
kaynagidir.

- Elektrikli duman ve bazi 1s1 ve giiriiltii emisyonlar1 haricinde, kullanim noktasinda

elektrigin ¢evresel etkisi thmal edilebilir diizeydedir.

4 Belirli bir haldeki sistemden elde edilebilecek kullanilabilir maksimum is ekserji olarak
tanimlanmaktadir (Bozkaya, 2011, s. 4).
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Tiirkiye elektrik enerjisi tiiketimi 2018 yilinda bir 6nceki yila gore %2,2 oraninda
artarak 304,2 milyar kWh, elektrik {iretimi ise bir dnceki yila gore %2,2 oraninda
artarak 304,8 milyar kwh olarak gergeklesmistir (ETKB, 2019). Tirkiye niifusu:
82,004 milyon fert bagina enerji tiiketimi (tep/k): 1,751 fert basmna elektrik tiiketimi
net: 3.149kWh/k’dir (ETKB-EIGM, 2020).
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Sekil 8. Net Elektrik Tiiketiminin Sektorlere Gore Dagilimi
Kaynak: TUIK, 2020

Sekil 8’de goriildigi tizere, elektrik tilketiminde basi sanayi ¢cekmektedir. Bir baska
degisle Tiirkiye sanayisi ve dolayisiyla ekonomisi liretim baglaminda elektik enerjisini

yiiksek oranda kullanmaktadir ve bu enerji tiiriine bagimlidir.

Asagidaki grafikte ise elektrik enerjisinin hangi enerji kaynaklarindan elde edildigi ile

ilgili ylizdeler verilmistir.
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Sekil 9. Tiirkiye'Nin Enerji Kaynaklarina Gore Elektrik Enerji Uretimi ve Paylart
Kaynak: TUIK, 2020

2018 yilinda elektrik iiretimin %37,3’i komiirden, %29,8’1 dogal gazdan, %19,8’1
hidrolik enerjiden, %6,6°s1 riizgardan, %2,6’s1 glinesten, %2,5’°1 jeotermal enerjiden

ve %I1,40 diger kaynaklardan dretilmistir.  (https://www.enerji.gov.tr/tr-

TR/Sayfalar/Elektrik) Bu grafik de gostermektedir ki Tiirkiye tiikettigi komiiriin

yarisin1 ve dogalgazin neredeyse tamamini ithal ettigi i¢in elektrik enerji iiretiminde

yiiksek oranda disa bagimlidir.

Bunlara ilaveten, Tiirkiye elektrik enerjisi ile ilgili uluslararasi sisteme entegrasyon
bakimmdan da adimlar atmaktadir. Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi (TEIAS)
ve Avrupa Elektrik Iletim Sistemi Isletmecileri Agi'"nin (ENTSO-E) ilgili kurullari, 15
Nisan 2015 tarithinde Tiirkiye ve AB elektrik piyasalarmin kalict fiziksel

entegrasyonunu saglayan uzun vadeli bir anlagma imzalamistir.

Bu nedenle, Tiirk elektrik sisteminin ve pazarmin Avrupa sistemlerine entegrasyonu
daha yiiksek bir diizeye ¢ikarilmustir. 14 Ocak 2016 tarihinde TEIAS ve ENTSO-E
tarafindan gozlemci iiyelik anlagmasi imzalanmis ve TEIAS ENTSO-E'nin gozlemci

iiyesi olmustur (TEIAS , 2020).
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1.2.5. Niikleer Enerji

Niikleer enerji genellikle yenilenemeyen bir enerji kaynagi olarak kabul edilir. Niikleer
enerjinin kendisi yenilenebilir bir enerji kaynagi olmasina ragmen, niikleer

santrallerde kullanilan malzeme degildir.

Niikleer santrallerde en sik kullanilan malzeme uranyum elementidir. Uranyum tiim
diinyada kayalarda bulunmasmna ragmen, niikleer santraller genellikle ¢ok nadir
goriilen bir uranyum tiirii kullanir: U-235°. Uranyum ise yenilenemeyen bir enerji
kaynagidir ve niikleer enerjinin uranyumdan iiretilmesi sebebiyle o da yenilenemeyen

enerji kaynaklar1 arasinda yer alir.

Niikleer enerji, bir atomun cekirdegindeki enerjiyi toplar ve atomun cekirdeginin
parcalandig1 siire¢ olan niikleer fisyon yoluyla salinir. Niikleer enerji santralleri
elektrik iiretmek i¢in niikleer fizyonu kontrol edebilen karmasik mekanizmalardir.
Niikleer enerji, diinya c¢apinda elektrik iiretmenin yaygin bir yoludur. Nikleer
santraller havay1 kirletmez veya sera gazi yaymazlar. Kirsal veya kentsel alanlarda
insa edilebilirler ve ¢evreyi kirletmezler. Niikleer santraller insa etmek uzun zaman
alir ve calistrmak zorlu bir siirectir. Niikleer enerji ayrica radyoaktif madde iiretir.
Radyoaktif atiklar son derece toksik olabilir, yaniklara neden olabilir ve maruz kalan
insanlar arasinda kanser, kan hastaliklar1 ve kemik ciirlimesi riskini artirabilir

(Edmond, Jacgmin, & Poudouc, 2017).

Niikleer enerjinin teknik uygulamasi, yirminci ylizyilin basinda Albert Einstein'in
kesfine dayanarak kiitlenin enerjiye doniistiiriilebilecegini gostermistir. Niikleer
teknolojinin gelistirilmesinde en 6nemli kilometre taslar1 Tablo 1'de listelenmistir.
1953 tarihli 'Baris i¢in Atomlar' konusmasi, niikleer teknolojiye yonelik onemli

hiikiimet destegini 6zetlemektedir.

®> Dogada bulunan uranyumun biiyiik kismi (yaklasik %99°u) uranyum-238°dir. Uranyum-235’in dogal
uranyum i¢inde bulunma orani ise yaklasik 9%0,71°dir. Dolayisiyla dogal uranyumdan enerji
tiretilebilmesi i¢in 6nce uranyum-235 izotoplarinin ayristiritlmasi gerekir (Ocak, 2014).
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Tablo 1. Niikleer Enerjinin Gelisim Siireci

Niikleer Enerjinin Gelisim Siireci

1896 | Radyoaktivite kesfi Antoine H. Becquerel

1897 | Marie ve Pierre Curie tarafindan uranyumdan radyum ayrilmasi

1938 | Otto Hahn ve Fritz Strassmann'in niikleer fizyonunun teknik fizibilitesinin kaniti

1941 | Enrico Fermi tarafindan zincirleme reaksiyonun ilk gosterimi

1945 Hirosima ve Nagazaki'ye atom bombasinin atilmasi (her ikisi de Japonya'da)

Niikleer flizyon bombasinin gelistirilmesi

1953
Atomlar' konusmasi

Niikleer enerji teknolojisi Paylasmayi teklif eden Baskan Dwight D. Eisenhower'in 'Baris igin

Niikleer silahlarin yayilmasinin 6nlenmesi antlasmasi, Uluslararasi Atomic tarafindan izlenmesi
1970

Enerji Ajansinin Kurulmasi (IAEA) Viyana'da (Avusturya)

1979 | Harrisburg'daki (ABD) niikleer reaktor Three Mile Adasi'nin kazasi

1986 | Cernobil felaketi (Ukrayna)

2011 | Fukushima'da (Japonya) reaktdr kazasi

Kaynak: Edmond, Jacqmin, & Poudouc, 2017, s. 249

Niikleer enerji, tarihsel olarak kiiresel 6lgekte karbonsuz elektrigin tiretilmesine biiyiik
katkida bulunmustur ve enerji sektoriiniin karbonsuzlagmasma katkida bulunma
potansiyeli yiiksektir. Niikleer enerjinin baris¢il kullanimi 1950'lerde elektrigi diisiik
maliyetle bol miktarda temin edebilecegi varsayimi ile baglamistir. Ancak, bu enerji

teknolojisine duyulan giivensizlik baglangicindan beri oldukca yiiksektir.

Ukrayna, Cernobil'deki 1986 niikleer felaketinden sonra, niikleer enerjinin kamu
tarafindan kabul edilmesi zorlasmistir (Erdmann, Zweifel, & Praktiknjo, 2017, s. 247).
Niikleer enerji santralleri ve niikleer enerji ¢ogu ¢evrecinin zihninde bir sikint1 haline
gelmistir. Sebepleri ise niikleer santrallerde yasanan kazalardir. Amerika’daki Three-
Mile Adasi, Ukrayna’daki (o donem SSCB) Cernobil ve Japonya Fukushima Dai-ichi
gibi.

Karbondioksitin antropojenik® emisyonunun neden oldugu kiiresel 1stnma diinyanin
gelecegi icin ¢ok ciddi bir tehdittir. Niikleer enerji santralleri, elektrik enerjisinin

onemli bir bolimiinii herhangi bir karbondioksit emisyonu olmadan {iretme

® Antropojenik: Insan kaynakli etkiler demektir. Burada kastedilen insan kaynakli karbondioksit
salimimudir.
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kapasitesine sahiptir (Michaelides, 2012). Ancak iiretime baglayana kadar gegen siireg
olduk¢a uzun ve maliyetlidir. Bu nedenle, bir¢ok tilkede niikleer enerji, dogal gaz veya
modern yenilenebilir enerji kaynaklar1 gibi daha ekonomik alternatiflere kars1 rekabet
edemediginden iilkeler daha ucuz ve kolay olan yenilenebilir enerji kaynaklarina
yonelmektedirler. Giivenlik ve daha genis bir kamuoyu kabulii konusundaki endiseler

de niikleer enerji yatirimlarma engel olabilmektedir.

Niikleer enerji santralleri elektrik enerji giivenligine de bir¢ok sekilde katkida
bulunmaktadir. Niikleer santraller giic sebekelerini sabit tutmaya yardimci olur ve
karbon giderme stratejilerinde iyi bir tamamlayict olabilir, ¢linkii operasyonlarini arz

talep degisimlerini takip edecek sekilde ayarlayabilirler.

Riizgér ve glines fotovoltaikleri (PV) gibi yenilenebilir kaynaklarm pay1 arttik¢a, bu
hizmetlere duyulan ihtiya¢ artacagi ongoriilmektedir (IEA/ Nuclear, 2020). Niikleer
enerji, 2018 yilinda kiiresel elektrik arzinin % 10'unu saglayarak elektrik iiretimine
onemli bir katki saglamaktadir. Giines ve riizgar enerjisinin etkileyici biiyiimesine
ragmen, 2018 yilinda temiz enerji kaynaklarmnin toplam elektrik arzindaki pay1 %
36’dir. Bu rakam niikleer enerji santrallerinin eskimesi, kapatilip kullanilmamasi ve
sektoriin ilerleyisinin yavas olmasi dolayisiyla 20 yil dnceki ile aynidir. Uluslararasi
Enerji Ajansi, Niikleer enerjiye yatirim olmadan stirdiiriilebilir bir enerji sistemine

ulagsmanin ¢ok daha zor olacagini belirtmektedir (IEAa, 2020).

2019 yil1 itibartyla halihazirda 31 iilkede 450 niikleer reaktor isletmede, 19 tilkede 52
adet niikleer reaktor ise insa edilmektedir. Bu santrallerde iiretilen elektrik enerjisi
diinya tiiketiminin %10’una denk gelmektedir. Ulkelere bakildiginda -elektrik
enerjilerinin; Fransa %72, Ukrayna %53, Isve¢ %40, Belcika %39 unu, Avrupa Birligi
%28'ini, Giiney Kore %?24’tnlii ve ABD %19’unu niikleer enerji ile karsiladig:
goriilmektedir (ETKBa, 2020). Tiirkiye’nin niikleer enerjiye sahip olma ile ilgili
cabalar1 son altmis yildir devam etmektedir. Ulkenin kalkinmasi icin gerekli oldugu,
iilkenin ekonomik biiylimesi i¢in niikleer enerjiye ihtiya¢ duydugu ve daha da
Oonemlisi, bir niikleer enerji santrali (NS) insa edilmesi hiikiimetler tarafindan
savunulmustur ve bunun Tiirkiye'nin modernlesme yolculugunda bir doniim noktasi

olacag diistiniilmektedir (Aydin C. , 2020, s. 2).
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1970’lerin sonlarinda bir niikleer santral insa etmek i¢in ilk girisimler, sivil toplumun
karsit cabasi sebebiyle, NS’in ¢evre ve saglik iizerindeki etkisi, atik yonetimi ve
niikleer kaza riski gibi potansiyel sorunlardan endise edilmesinden dolay1, hala toplum
nezdinde ¢6ziilememis goris ayriliklar1 neticesinde gergeklesememistir. Ancak son
yillarda Tiirkiye’nin enerji bagimliliginin tespiti ile niikleer enerji tiretimi konusundaki
motivasyonu ve kararliligi daha iyi anlasimaktadir. Birincil enerji kaynaklari
bakimindan tiikettigi enerjiyi iiretemeyen ve ithal etmek zorunda olan Tiirkiye i¢in

niikleer enerjinin bir zorunluluk oldugu goriilmektedir.

Tiirkiye’nin ilk niikleer santralinin kurulmasi i¢in Rusya Federasyonu ile is birligi
yapilmistir. 2010 yilinda Akkuyu Sahasinda bir niikleer giic santralinin tesisine ve
isletimine dair igbirligine iligkin anlagsma imzalanmistir. Santralin ilk {initesinin temeli
2018 yilinda atilmig, 2023 yilinda ise isletmeye alimmasi planlanmaktadir (Resmi
Gazete , 2010). Ulkenin planlanan ikinci niikleer santrali ise Japonya ile yapilan
hiikiimetler arasi anlasma ile giindemdedir. Sinop’ta yapilacak santral ile ilgili

calismalar devam etmektedir (Casin & Kisacik, 2018).

Tirkiye’nin enerji bagimsizligina giden yolu niikleer enerji de gdérmesi ve bu
dogrultuda attig1 adimlar kapsaminda Enerji bakanlig1 biinyesinde Niikleer Enerji ve
Uluslararas1 Projeler Genel Miidiirliigii (NUP, 2020) kurulmustur. Bunun yaninda
yapimi devam eden santral ve yeni kurulacak sistemin yonetilmesi i¢in Niikleer
Diizenleme Kurumu, NDK (NDK, 2020) da faaliyetlerine devam etmektedir. NUP,
Niikleer gii¢ santralleri projelerinin gerceklestirilmesi i¢cin bakanliklar, kamu kurum
ve kuruluslari, tiniversiteler, sivil toplum ve 0Ozel sektor kuruluslar1 arasinda
koordinasyonu saglamak ile gorevlidir. NDK ise niikleer tesislere iliskin

yetkilendirme, lisanslama gibi islemleri ytiriitmektedir.

Devletin yaptig1 yatirim ve diizenlemelere ek olarak, 6zel sektorde gelismekte olan bu
alana yatirim yaparak, hem insan kaynagi hem de yeni olusturulacak sektore tedarik
saglamak amaciyla bir olusuma gitmis ve Ankara Sanayi Odas1 Onciiliiglinde
NUKSAK (2020) - Niikleer Sanayi Kiimelenmesi projesini gerceklestirmislerdir. 2015

yilinda basladiklar1 ¢aligmalara halen devam etmektedirler.
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Halihazirdaki faaliyetleri ise niikleer kalite ydnetim ve sertifika sistemleri,
danigmanliklar, niikleer sektore 6zel kaynak teknolojisi egitimleri, paslanmaz
celik icin Ar-Ge calismalar1 ve teknik destek organizasyonu icin altyapi
faaliyetleri gibi 6zel sektorl niikleer enerji ile ilgili gelismelere hazirlamaktir

(NUKSAK, 2020).

1.3. Tiirkiye’nin Enerji Bagimhhg ve Ekonomik Etkileri

1.3.1. Enerji Bagimhihg

Enerji bagimhilig1 bir iilkenin tiiketimi icin gerekli enerji miktarmi kendi dogal
kaynaklar ile kargilayamamasi ve ithal etme yoluyla bu ihtiyacini karsilamak zorunda
olmas1 durumudur(Caligkan, 2009). Enerji bagimlilig1 bir problem olarak ilk kez
birinci petrol krizi sonrasi tiim diinyay1 etkiler sekilde ortaya ¢ikmistir ve giiniimiizde
halen devam etmektedir. Enerji, uluslararas: iligkilerin ve diplomasinin yoniini
belirleyen en onemli konular arasinda yer almakta ve ayni zamanda iilkelerin
ekonomik kalkinmasinda da kritik bir rol oynamaktadir. Enerji tiretimi ve tiikketimi
hem ekonomi hem de politikanin da 6nemli bir unsurlarindan biridir ve siirdiiriilebilir

kalkinma ile yakindan iliskilidir.

Glintimiiz kosullarinda, diinya ekonomilerinin hareket kabiliyetini etkileyen en dnemli
girdi enerjidir. Bu nedenle, glinlimiizde siyasal sorun ve kargasanin, sicak savaslarin
esas sebebi ve alani enerji yogun bolgelerdir. Bunun gerekgesi ise enerji kaynaklarinin
diinya tizerindeki esitsiz dagilimidir. Bu esitsiz dagilim, ¢ogu iilkenin enerji

bakimindan disa bagimli olmasi ile sonug¢lanmaktadir (Ari, 2004).

Tiirkiye’nin biiyliyen enerji talebi, ekonomisine paralel olarak genislemektedir. 2000-
2017 willar1 arasinda yillik elektrik enerjisi talebi diinyada ortalama ylizde 3 artis
gosterirken Tiirkiye’de bu oran yaklasik yiizde 5 olarak gergeklesmistir. Tiirkiye enerji
politikasmm temel Onceligi yiliksek talep artismin glivenli bir bicimde

karsilanabilmesidir.
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Tiirkiye ekonomisinin enerji bagimliligmin belirleyicilerini es-biitiinlesme analizi ile
tespit eden bir caligmaya gore enerji yogunlugunun, gayrisafi milli hasilanin ve
konutlardaki enerji tiikketiminin enerji bagimliligini pozitif yonde etkiledigi sonucuna
ulasiimistir. Bu degiskenler icinde en ¢ok etkileyen ise enerji yogunlugudur’. Diger
bir ifadeyle, Tiirkiye’de enerji verimliliginin diisiik olmas1 ve bu durumun enerjide

disa bagimlilig1 etkileyen en dnemli etmen oldugu sdylenebilir (Bilginoglu & Dumrul,
2012).

Toplam Eneriji ithalati

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Sekil 10. Tiirkiye Toplam Enerji Ithalati 2002-2019
Kaynak: TUIK, 2020

Tablo 2. Tiirkiye Toplam Enerji ithalati (Bin Dolar)

vil Toplam Enerji Vil Toplam Enerji
Ithalat1 Ithalati
2002 9203888251 2011 54117538859
2003 11575068722 2012 60117406893
2004 14407287840 2013 55917154679
2005 21255586304 2014 54889414763
2006 28859098074 2015 37843294390
2007 33883134626 2016 27169079651

7 Birincil enerji tiiketiminin GSYH’ye oranlanmasi sonucu hesaplanan yogunluk birincil enerji
yogunlugu, nihai enerji tiiketiminin GSYH’ye oranlanmasi sonucu hesaplanan yogunluk ise nihai enerji
yogunlugu olarak adlandirilmaktadir. Ayrica, birincil enerji yogunlugu bolgesel ve tilkeler bazinda bir
birim GSYH yaratabilmek i¢in ne kadar enerji gerektigini dlgen bir enerji verimliligi gostergesidir
(CSB, Birincil ve Nihai Enerji Yogunlugu, 2020).

27



2008 48281193434 2017 37204848611
2009 29905305176 2018 43005619648
2010 38497229085 2019 41182467159

Kaynak: TUIK, 2020

Tiirkiye’nin yillik toplam enerji ithalatint igeren Sekil 10 ve tablo 2 incelendiginde,
2002 yilinda 9 milyar 203 milyon 888 bin dolar iken 2019 yilinda 41 milyar 182 bin

467 bin dolara ¢ikarak yaklasik 4,5 kat artis gOstermis oldugu goriilmektedir.

Incelenen donemde en yiiksek ithalat rakammin 2012, en diisiik rakamin ise 2002

yilinda gerceklesmistir.
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Sekil 11. Tiirkiye 2018 Yili - Tiirlerine Gére Enerji Tiiketimi®
Kaynak: ETKB-EIGM, 2020

Tiirkiye nin 2018 enerji tiikketim tiirlerine gore grafige bakildiginda 44.744,4 ktoe® ile

Dogalgazin ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir. Yaz aylarinda azalan dogalgaz tiiketimi

kis aylarinda tekrar artiga gegmektedir. En yiiksek degerini 5,808 ktoe ile Ocak aymnda

alirken, en diigiik tiiketim degerini 2348.6 ktoe ile haziran ayinda almistir. Elektrik

8 EIGM, Aylik verilerinden derlenmistir. EIGM tarafindan hazirlanan veriler aylik olup, 2019 yil1
tamam1 yaymlanmadigindan grafik 2018 yili i¢in hazirlanmistir. Yayinlanan toplam rakamlar

dogrultusunda 2019 yil1 i¢in de bilgi verilmistir.
® Ton esdeger petrol (TEP), enerji kaynaklarmin tek birim ile ifade edilmesini saglayan ve 10
milyon kCal karsilig1 enerji birimidir (Resmi Gazete, 2008)
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enerjisi ve motorin tiirleri tiiketim egrilerinde ise dogalgazda oldugu gibi dramatik
degisimler goriilmemektedir. Elektrik tiiketimi en yiiksek degerini Agustos ayinda
goriirken, motorin tiirleri en yiiksek degerini temmuz aymda gormektedir (TEIAS ,
2020).

H Diger
Elektrik
M Dogalgaz

B Motorin Turleri

Sekil 12. Tiirkiye 2018 Enerji Tiiketimi Tiirlerine Gore-Oransal
Kaynak: ETKB-EIGM, 2020

Sekil 12°de goriildiigii lizere, oransal olarak en yiiksek oranla dogalgaz birinci, daha
sonra elektrik enerjisi, motorin tiirleri ve diger enerji tiirleri gelmektedir. Tiirkiye nin
2019 yil1 i¢in toplam ithalat rakami 202.705.472.928 dolardir. GTIP kodu ile fasil 27
olarak adlandirilan Mineral Yakitlar'®, olarak toplam enerji ithalat: 41.184.548.287
dolardir. Yani ithalatin yaklasik beste birini enerji olusturmaktadir. ithal edilen bu
enerjinin degeri Tiirkiye'nin dis ticaret agiZin1 kapatarak Tiirkiye lehine degistirecek
kadardir. Tiirkiye 2019 yilinda kullandig1 enerjinin %73 linii ithal etmistir, yani 4’te
3 birim enerji i¢in dig alim yapmak durumunda kalmistir (TUIK, 2020).

Ekonominin biiyiimesi ve niifus artis1 nedeniyle Tiirkiye'nin enerji talebi her gecen giin

artmaktadir. Tiirkiye 2002 yilindan bu yana yillik % 5 biiyiime orani ile OECD {iyeleri

10 Mineral Yakitlar: Mineral yaglar ve bunlarin damitilmasindan elde edilen iiriinler, bitiimenli
maddeler, mineral mumlar

29



arasinda elektrik talebinde en hizli biiylimeyi kaydetmistir. Tirkiye'nin enerji
kullaniminin dniimiizdeki on yil i¢inde % 50 artmas1 beklenmektedir. Temmuz 2019
itibariyla, Tiirkiye 90,4 GW kurulu giice sahiptir ve bu da 15 yilda ii¢ kat artig
gostermektedir (ETKB-EIGM, 2020).

Tiirkiye enerji piyasalarnmn iki temel Ozelligi artan enerji talebi ve ithalata
bagimliliktir. Tiirkiye, yerel ve ulusal enerji stratejisi dogrultusunda, bu bagimliligi
azaltmak icin gerekli adimlar1 atmaktadir. Enerji bagimliligi, bir ekonominin enerji

ithtiyacini karsilamak i¢in ithalata ne dl¢iide bagli oldugunu ifade eder.

Birincil Enerji Tiiketim

T/U Oran1 =

Birincil Enerji Uretimi

Yukaridaki denklem bir {lkenin enerji tiiketiminin enerji iiretimine oranini
gostermektedir. Bu oranin artisi, enerjide disa bagimliligm artisia bununla birlikte de

kirilganhigi artigini ifade eder (Gokge, 2014, s. 62).

Toplam Birincil Enerji Uretim

UT =

Toplam Enerji Tiketim

Enerji bagimliliginin hesaplanmasinda bir baska yontem de toplam birincil enerji
iiretimini toplam enerji tiikketimine bolmektir. Bu hesaplamadaki oran, net ithalatin
artacagini toplam birincil enerji iiretiminin yetersiz oldugu donemde gergeklestigini
gosterir. Dogru enerji politikalari ile birincil enerji liretiminin toplam enerji tiiketimine
oran1 ylikselir. Buradaki oran bire yaklastikca ve 1’in {lizerine ¢iktikca enerji
iretiminde ve tiiketiminde dengeye yaklastigini veya dengeyi sagladigini gosterir

(Sozen, 2009, s. 4829).

Uretimin tiiketimi karsilama oranina Tablo 2°deki ‘U/T’ endeks hesaplamalarma
bakildiginda Tiirkiye’nin 1’e en ¢ok yaklastig1 yilin 0,78 puanla 1972 oldugu yani
enerji liretiminin tliketimi %78 oraninda karsiladig1 goriilmektedir. Bu yilan itibaren

yikselen bir sekilde bagimhiligmin arttigir goriilmektedir. 1990 yilinda enerji
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iretiminin tiikketimi karsilama orant %60’a diiserken, 2000 yilinda %43 ve 2018

yilinda %32’ye geriledigi goriilmektedir (ETKB-EIGM, 2020).

Tablo 3. Tiirkiye Ekonomisinde Enerji Tiiketiminin Enerji Uretimine Oram(T/U)
(1972-2018)

/0 |UT /0 |UT
Y1l | Uretim | Tiiketim | Endeks | Endeks | Y1l | Uretim | Tiiketim | Endeks | Endeks
1972|15.216 [19.574 |1,29 0,78 1996 |27.096 [54.851 |2,02 0,49
1973|15.65 [20.865 [1,33 0,75 1997|27.888 |57.995 |2,08 0,48
1974116.188 |21.847 |1,35 0,74 1998 (28.714 |57.118 |1,99 0,50
1975|16.472 |23.745 |1,44 0,69 1999 |27.269 |55.22 2,03 0,49
1976 |16.487 |25.943 |1,57 0,64 2000|26.456 [61.594 |2,33 0,43
1977|16.893 |28.24 1,67 0,60 2001|24.686 |55.6 2,25 0,44
1978|17.837 |28.143 |1,58 0,63 2002|24.43 |59.486 |2,43 0,41
1979|17.32 |26.368 |1,52 0,66 2003|24.53 |64.593 |2,63 0,38
1980|17.358 [27.508 | 1,58 |0,63 2004 (24.25 [68.239 |2,81 0,36
198118.299 |27.596 |[1,51 0,66 2005 (24.235 |70.325 |2,90 0,34
1982|19.185 [29.589 |1,54 0,65 2006 (26.274 | 74.283 2,83 0,35
1983 19.313 [30.25 1,57 0,64 2007 (27.514 |79.785 | 2,90 |0,34
1984|20.321 |31.747 |1,56 0,64 2008 (28.758 | 77.762 2,70 0,37
1985|21.935 [32.73 1,49 10,67 2009 (29.606 |78.364 |2,65 0,38
1986 |23.537 |34.589 1,47 0,68 2010(31.558 |79.927 |2,53 0,39
1987|25.077 [38.695 |1,54 0,65 2011(30.771 |84.909 | 2,76 |0,36
1988|24.606 [39.733 |[1,61 0,62 2012 (30.445 88.841 2,92 0,34
1989 |25.753 [40.395 |[1,57 0,64 2013 (29.106 |88.074 | 3,03 0,33
1990|25.138 [42.237 | 1,68 |0,60 2014 (28.591 [89.594 | 3,13 0,32
1991|25.145 |43.107 |[1,71 0,58 2015(30.936 [99.594 3,22 0,31
1992|26.144 |44.693 |1,71 0,58 2016 (35.374 |104.576 |2,96 0,34
1993|26.09 [48.257 1,85 0,54 2017 (35.357 |111.782 |3 0,32
1994 |26.053 [45.765 |1,76 0,57 2018 (35.356 {109.438 |3,09 0,32
1995|26.294 |50.526 |1,92 0,52

Kaynak: ETKB.

Ulusal Enerji Denge Tablolar1, 2020

1 Enerji Isleri Genel Miidiirliigii verileri 1972 yilindan itibaren yayinlandigindan degerler o tarihten

itibaren verilmistir ve endeks degerleri hesaplanmistir. Diinyanin yasadig1 ilk petrol krizi sonrasi

enerji giivenliginin konusulmaya baslandig: yillara tekamiil etmesi bakimindan 6nem arz etmektedir.
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Yukarida ifade edilen hesaplama yontemine gdre birincil enerji tiiketimi birincil enerji
iiretimine boliindiigiinde T/U yani endeks rakami elde edilmektedir. Tablo 3’te
gorildiigl tizere Tiirkiye’de mevcut enerji tiiketiminin yerli enerji iiretimine orani
2018 yilinda 3’tiir. Yani, Tiirkiye {irettigi enerjinin 3 katini tiikketmektedir. Bu oran
1972 yilinda 1,29 iken 1990 yilinda 1,68, 2000 yilinda 2,33 olmustur. Asagida

verilerin grafigi durumu daha net belirtmek i¢in eklenmistir.
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Sekil 13. Tiirkiye Enerji Uretim ve Tiiketimi 1972-2018
Kaynak: ETKB-EIGM, 2020

Grafikten gorildiigii tizere 1972 yilindan itibaren Tiirkiye’nin enerji tiikketimi hizla
artarken, liretim artig1 oldukea diisiiktiir. Dogal kaynaklar1 sinirli bir iilke oldugundan
disik de olsa bir artis gostermistir. Ancak enerji de iretimin hiz1 tiiketime

yetisememektedir.

1.3.2. Enerji Bagimhihgimin Ekonomik Etkileri

Enerji insan yasaminda 6nemli bir yere sahiptir. Sanayi Devrimi'nden sonra iilkelerin
enerji ihtiyag¢lar1 artmustir. Ciinkii enerji sanayilesmenin itici giicli haline gelmistir.
Bazi iilkelerde kendi ihtiyaclarina yetecek kadar enerji kaynagi mevcut degildir.
Diinyadaki enerjinin esit olmayan dagilimi nedeniyle, iilkelerin enerji politikalar1 da,

enerji ithalat ve ithracat durumlar1 da degisiklik gdsterir.
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Kendi iiretimlerinden karsilayamadiklar1 enerjiyi yabanci iilkelerden temin etmek
durumunda kalirlar. Bunun sonucunda bu iilkelerin enerji ithalat1 artar ve ekonomik
biiylimelerini siirdiirmek i¢in enerji tedarik¢ilerine bagimli hale gelirler. Bu nedenle,
enerji fiyatlarindaki hizli degisiklikler enerji ithalatina bagimli iilkeleri daha derinden
etkilemektedir. Bu baglamda, hem petrol ihracatgist hem de petrol ithalatgisi ilkeler,
sosyal ve ekonomik politikalar olustururken enerji fiyatlarinin etkilerini dikkate

almaktadir.

Petrol ithalatgis1 lilkeler ana enerji kaynagi olarak ham petrole giivenirken, petrol
thracatcisi lilkeler biit¢e ihtiyaglarini karsilamak i¢in petrol gelirlerine giivenmektedir.
Benzer durum dogalgaz i¢in de gecerlidir. Enerji fiyatlarindaki degismeler bu iilkelerin
ekonomilerini yliksek oranda etkilemekte ve kirilgan hale getirmektedir. Tiirkiye'nin
dogal gaz kullanimina artan talebi, petrol ve gaz ithalatinin artmasiyla birlikte
biiyliyerek, Tiirkiye ekonomisini giderek petrol ve gaz fiyatlarindaki oynakliga kars1
daha kirilgan hale getirmektedir (IEA, Turkey, 2020).

Enerji bagimliliginin ekonomik etkileri dort ana baslik altinda incelenmistir; Cari agtk
etkisi, Ekonomik Biiyiime Etkisi, Enflasyon Etkisi ve Doviz Kuru Etkisi. Her bir etki
aciklandiktan sonra bu etkilerle ilgili arastirmalarin ve analizlerin sonuglar1 da

incelenmistir.

1.3.2.1. Cari Acik Etkisi

Enerjide disa bagimli iilkelerde enerji tiiketimi, enerji ithalat1 ve cari acik arasindaki
iliskinin pozitif yonlii bir korelasyonun varligma rastlamak miimkiindiir. Ozellikle
gelismekte ve yiiksek biiylime rakamlar1 olan iilkelerde enerji tiiketimi ile petrol ve
dogalgazin tiiketiminin, dolayisiyla ithalat rakamlarinin yiiksek artis1 ile
sonu¢lanmakta, yeterli doviz girdisi olmamasi1 durumunda da cari agiklara yol
agmaktadir (Demir, 2013). Gelismekte olan iilkelerde, Tiirkiye 6rneginde oldugu gibi,
biiylime ve kalkinma doneminde uygun enerji kaynaklarma sahip olunmasi ve bunlarin

kullanimi1 oldukga kritiktir.

33



Enerji, biiyiime ve cari agik degiskenleri arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ogu ampirik
caligmada enerjide disa bagimli olan iilkelerde biiylimenin gergeklestigi donemlerde,
enerji kullaniminin ve ithalatinin da arttig1 bunlara bagh olarak cari a¢igin da

yiikseldigi sonucuna ulagilmistir.

Benzer bir ¢aligmay1 gergeklestiren Demir (2013 , 5.17) cari agik (CA), enerji ithalat1
(EN) ve sanayi iiretim endeksi (SUE) degiskenlerini 1987 yilindan 2012 yilina kadar
yillik olarak analiz etmistir. Ve nedensellik testi sonuglarma gore nedenselligin
yOniiniin sanayi iretim endeksi ve enerji ithalatindan cari a¢iga dogru tek yonlii oldugu
goriilmiistlir. Boylece iiretim hacmindeki genislemenin enerji tikketimindeki artis ile
birlikte cari agik {izerinde bask1 yarattig1 sdylenebilir. Diger bir deyisle tiretim artisi
ile artan enerji talebi icin disa bagimlilig1 azaltic1 alternatifler bulunmadik¢a enerji

ithalat1 kaynakli cari agiklar iist sirada yer alacaktir.

Enerji tiikketimi ve cari agik arasindaki iliskiyi 6l¢en bir diger ¢caligsma ise Uysal, Y1lmaz
ve Tas (2015) tarafindan yapilmistir. Calismada 1980-2012 yillarina ait biiyiime, enerji
tiiketimi ve cari agik verileri kullanilmig ve VAR (vektor otoregresyon) modelinden
hareketle, Johansen esbiitiinlesme analizi uygulanmistir. Ayrica degiskenlere etki-
tepki analizi ve varyans ayristirmasi yapilmis, analiz sonucunda degiskenlerin uzun

donemde birlikte hareket ettigi sonucuna ulagsmiglardir.

1.3.2.2. Enflasyon EtkKisi

Enerji bagimlilig1 enerji fiyatlarinm artis1 ile enflasyona sebep olmaktadir. Uretim
yiiksek Olciide enerji bagh oldugundan enerji fiyatlarindaki yiikselme de maliyetleri
artirmakta ve mal ve hizmet fiyatlarindaki artis da enflasyonu tirmandirmaktadir.
Enerji fiyatlar1 arttik¢ca ve enerjiye bagimlilik devam ettigi miiddet¢e de enflasyonun
devam etmesi ka¢gmilmazdir. Elbette enflasyonun tek sebebi enerji fiyatlar1 degildir,
biitce agiklarmin merkez bankasi yoluyla finanse edilmesi, yiiksek faiz hadlerinin
iretim maliyetlerini artirmasi, TL’deki deger kayiplar1 gibi durumlar da enflasyonda

artis etkisi olustururlar (Yaylali & Lebe, 2014).
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Sanayi liretiminin makinelesmesi ve artis1 ile enerji kullanimi da dogru orantili sekilde
artmaktadir. Bir tiretim faktorii olan enerji fiyatindaki artisin tiretilen mal ve hizmet
fiyatlarina yansimasi dahilinde enflasyonist etki olugsmaktadir. Tiirkiye’nin enerji
bagimligi géz Oniine alindiginda ve enerji ihtiyacinin {igte ikisini ithal ettigi
diistiniildiigiinde enerji fiyatlarindaki artiglardan yiiksek oOlgiide etkilendigi
sdylenebilir. Ozellikle petrol ve dogalgaz fiyatlarindaki artis, Tiirkiye ekonomisini
etkilemektedir. Diinya, petrol fiyatlarinin yikici etkisiyle ilk kez 1970°deki petrol krizi
ile karsilagmistir. Bu krizlerde tiim diinya gibi Tiirkiye’de enflasyonist etki ile kars1

karsiya kalmistir.

Literatiirde, enerji fiyatlar1 ve enflasyon iligkisi ile ilgili pek ¢ok arastirma yapildig:
tespit edilmistir. Farkli sonuglara ulasan bu caligmalar asagida listelenmistir: Enerji
bagimhigi ve dolayisiyla enerji fiyatlarmin enflasyon iizerindeki etkisini inceleyen

calismalarin cogunda aralarinda ki iligskinin varlig1 ve pozitif yonii tespit edilmistir.

Huntington (1998) arastirmasinda ham petrol fiyatlarindan ziyade petrol {irtinleri ve
enerji fiyatlarindaki degismenin enflasyona sebep oldugu sonucuna ulagmistir. Barsky
ve Kilian’nin (2004) arastirmasinda istatistiki olarak ortaya konan bulgu ise petrol
fiyat1 ve ekonomi arasindaki iligkinin varhigidir. Ancak zaman igerisinde azaldigi da

vurgulanmaktadir.

Roeger (Roeger, 2005) ise c¢alismasinda AB iilkelerini incelemistir. Kurdugu
ekonometrik modeldeki degiskenleri petrol fiyatlari, GSYH ve enflasyonist etki olarak
secmistir. Petrol fiyatlarindaki artisin diger iki degisken iizerindeki etkisinin uzun

dénemde olmasa da kisa donemde etkili oldugu bulgusuna ulagmustr.

Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalarda; Kibrit¢ioglu ve Kibritgioglu (1999), Berument ve
Tasc1 (2002) genel olarak ayni bulgular: elde etmistir. S6z konusu bulgularda ham
petrol ithal fiyatinin enflasyonist etkileri istatistiki agidan anlamli ¢ikmamuistir.
Tiirkiye i¢in enflasyondaki petrol fiyat etkisi mevcut, ancak sinirli oldugu sonucuna

ulagmuglardir.
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Peker ve Mercan’in (2010 ) Tiirkiye i¢in Ocak 1992 ile Mart 2009 arasindaki veriler
kullanilarak ham petrol ithalat fiyati1 ve enflasyon arasindaki iliski Engle-Granger
yontemi ile inceledikleri aragtirmada ampirik bulgulara gore, ham petrol ithalat fiyati
ile enflasyon arasindaki iliski uzun vadede istatistiksel olarak anlamli degildir. Kisa
vadede degerlendirme sonucu 6nemli olmakla birlikte, marjinal diizeyde bulunmustur.
Bu nedenle, bu calisma petrol fiyatlarinin enflasyonu tetikledigi iddiasmi

desteklememektedir.

Mercan, Peker ve Goger’in 2015 yilinda yapilmis olan Ham Petrol Fiyat Artislarmin
Enflasyonist Etkisi: Secilmis OECD Ulkeleri I¢in Yapisal Kirilmali Dinamik Panel
Analizi ile ilgili yaptiklari arastirmada ise farkli sonuglara ulasmiglardir. Bu ¢alismada,
1960-2011 yillar1 arasinda ham petrol ithalat fiyatlarmin enflasyona etkileri, segilen
15 OECD iilkesi i¢in yapilmistir. Enflasyonun tanimlayicist olarak kabul edilen
ekonomik biliylime degiskeni de modele dahil edilmistir. Panel birim kok ve
esbiitiinlesme testleri yapilan arastrma sonucunda seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi oldugu bulunmustur. Esbiitiinlesme analizi sonuglar1 ham petrol ithalat fiyatlar
ve ekonomik biiylimenin enflasyonu artirdigimi ve ekonomik biiyiimenin enflasyonist
etkisinin ham petrol ithalat fiyatlarindan daha yiiksek oldugunu géstermistir (Mercan,
Peker, & Goger, 2015).

Tiirkiye ve Rusya i¢in yapilan ¢alismada Yurtkur, Tiiliice ve Bahtiyar (2016) petrol
fiyat1 degisikliklerinin etkisini incelemektedir. Net petrol ithalatgisi iilke Tiirkiye, ve
petrol ihracatgisi iilke Rusya i¢in enflasyon ve sanayi iiretimi arasindaki bagimlilik

iliskisi 6l¢iilmiistiir.

Tiirkiye ve Rusya i¢in enerji fiyat1 degisikliklerinin etkisi 1995: 01-2014: 12 donemi
icin aylik verilerle VAR yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Bulgular, enerji
fiyatlarindaki degisikliklerin her iki iilkedeki enflasyon ve sanayi liretimini etkiledigini
gostermektedir. Petrol fiyatlari, sanayi liretim endeksi ve tiiketici fiyatlar1 ile yapmis
olduklar1 VAR modeli sonucuna gore Petrol fiyatlari sanayi tiretim endeksi ve tiiketici

fiyat endeksi iizerinde etkilidir.
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1.3.2.3. Ekonomik Biiyiime Etkisi

Sanayi devriminden giiniimiize hizli kentlesme ve ileri teknoloji kullanimi ile buna
bagli ihtiyag duyulan enerji, biiyiime ve sosyal kalkinma agisindan olduk¢a dnemlidir.
Tiirkiye gibi hizli kalkinan ve ekonomisi biiyliyen iilkelerde giinliikk ihtiyaclarin
karsilanmasi agisindan da enerjinin  Onemi gitgide artmaktadir. Ulkelerin
kalkinmasinin ve biiylimesinin en 6nemli gostergelerinden olan kisi basina tiiketilen
enerji miktar1, hem gelismis iilkelerde (GU) hem de gelismekte olan iilkelerde (GOU)
hizla artmaktadir. Enerjinin kullanimmi ti¢ farkli etken belirlemektedir: Birincisi
piyasa kosullaridir. Fiyatlarmm olusumunda rekabet eksikliginden yani kartellerin
olusumundan kaynakli etmenlerdir. Ikincisi ¢evre sorunlaridir. Ugiincii unsur ise
teknolojik yeniliklerin devreye girmesi ile enerjinin yogun kullanim alanlarinda
tasarruf saglayan teknolojik gelismeleridir (Bilginoglu & Dumrul, 2012 ). Artan Gayri
Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH) ve ilgili deger yaratimi genellikle daha fazla enerji
kullanim1 gerektirmektedir (Erdmann, Zweifel, & Praktiknjo, 2017, s. 92).

Tiirkiye Kisi Basi Birincil Enerji Tliketimi
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Sekil 14. Tiirkiye Kisi Bast Birincil Enerji Tiiketimi AB / Tiirkiye Karsilastirmasi*?

Kaynak: EUROSTAT

12 Gostergeler, ulasim igin kullanilan enerji harig her vatandasin evde ne kadar elektrik ve 1s1
tilkettigini 6lger. Gosterge nihai enerji tiiketimini ifade ettiginden, yalnizca son tiiketiciler tarafindan
kullanilan enerji dikkate alinir. Enerji sektoriiniin kendisiyle ilgili tikketim hari¢ tutulmustur. Birim
olarak Kilogram esdegeri petrol (KGOE) alinmustir.
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Grafikten goriildiigii tizere, Tlrkiye ve AB ortalamasi arasinda kisi basina diisen
birincil enerji kullaniminda yaklasik 2,5 katlik bir fark mevcuttur. Grafik 2002
yilindan itibaren incelendiginde Tiirkiye nin kisi basma diisen enerji tiikketiminde
aradan gecen 17 yilda ¢ok fazla degisim gostermedigi, sadece 3 puan fark ettigi ve
250°den 253’¢ ¢iktig1 goriilmektedir. Durum AB ortalamasi i¢in ise farklhdir,
Tiirkiye’ye gore gorece yiiksek seyreden ¢izgi, AB iilkeleri ortalamasinda 2002 yilinda
611 iken 2018 yilinda 552 birim olmus ve diisiis gostermistir.

Mevcut literatiirde enerji ve bliylime arasindaki iliskinin arastirilmasi bir¢ok ¢aligmada
yer almustir. Bu iliski ilk kez ABD ekonomisi i¢in Kraft ve Kraft (1978) tarafindan
incelenmistir. Arastirmada 1947-1974 yillarina ait veriler kullanilmis olup, neticede
ekonomik biiylimeden enerji tliiketimine dogru bir nedensellik gerceklestigi sonucuna

ulasilmistir (Kraft, 1978).

Petrol fiyatlarindaki degisimlerin ABD ve diger gelismis ekonomiler i¢in reel gelir
tizerindeki etkilerini arastiran ilk caligmalar ise Darby ( 1982) ve Hamilton’a (1983)
aittir.  Darby, calisma sonuglarindan memnun degildir ¢iinkii dikkate alinan
degiskenler ABD'deki durgunlugu aciklayamamistir. Ote yandan Hamilton, ABD
ekonomisi i¢in 1948-1972 ve 1973-1980 donemlerinde petrol fiyat1 degisimleri ile reel
gelir artis1 arasindaki iligki hakkinda onemli sonuglar bulmustur. Petrol fiyati
hareketleri ile ekonomik biiylime arasindaki bu negatif korelasyon, toplam ekonomik
faaliyetler yoluyla petrol fiyatlar1 i¢in nedensel bir baglantiyr yansitmaktadir.
Hamilton'dan (1983) sonra gesitli bransglarda ¢ok sayida arastirma yapilmistir. Buna
gore, son literatiirdeki ¢alismalar petrol fiyat1 degisiklikleri ile makroekonomi arasinda
iliskiyi ortaya koymaktadir. Ancak bu calismalarda bu iliskinin yonii ve yogunlugu
konusunda farkli sonuglar bulunmaktadir (Darby, 1982) (Hamilton J. D., 1983).

1970-1990 yillar1 arasindaki veriler kullanarak Murry ve Nan (1992), Tiirkiye ve 14
ilkenin de dahil oldugu 15 iilkeli arastirmalarinda standart nedensellik testini
uygulamiglardir. Analizler neticesinde iilkelere gore farkli sonuglar ortaya ¢ikmis ve

Tiirkiye i¢in nedensellik iligkisi, elektrik tiiketiminden gelire dogru ¢ikmustir (Murray,
1992).
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Yunanistan arastirmasi i¢in 1960 - 1996 yillar1 arasindaki verileri kullanarak
Hondroyiannis vd. (2002), enerji tiikketimi ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi
vektor hata diizeltme modeli kullanarak test etmislerdir. Ampirik ¢alismada, uzun
donemde enerji tliketimi ve biiylime degiskenlerinin esbiitiinlesik olduklarini ve
ekonomik biliylimenin belirlenmesinde enerji tiiketiminin etkin oldugu gézlenmistir

(Hondroyiannis, 2002).

Rodriguez ve Sanchez (2004) OECD iilkeleri igin petrol fiyatlari ile makroekonomi
arasindaki dogrusal olmayan iligkiyi incelemistir Granger nedensellik testi ve ¢ok
degiskenli VAR analizi kullanilarak yapilan ¢calismanin sonuglari, petrol fiyatlarindaki
degisikliklerin farkl tilkelerdeki makroekonomik degiskenlerde farkli sonuglara neden

oldugunu gostermektedir.

Hamilton 2009 yilindaki ¢alismasinda (Understanding Crude Oil Prices), “Petrol ve
Makroekonomi” adli onceki makalesine atifta bulunarak, petrol fiyatlarindaki
degisimlerin ABD ekonomisindeki ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini
tartigmaktadir. Bu konuda, petrol fiyat1 degisiklikleri ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkinin, en azindan istatistiksel analizlerle belirlenmesinin zor oldugunu savunan ¢ok
sayida ¢alisma oldugunu belirtmektedir. Hem ekonomik biiyiimeyi hem de petrol
fiyatm etkileyen tespit edilemez bir gii¢ olabilecegini belirtmektedir. Bunun yaninda
petrol fiyatlarindaki keskin degisikliklerin etkileri, sermaye ve enerji yogun

endiistrilerde issizlik lizerinde biiyiik bir etkiye sahiptir (Davis & Haltiwanger, 2001).

Hindistan i¢in ekonomik biiyiime ve enerji tiikketimi arasindaki baglantiyr Paul ve
Bhattacharya (2004), 1950-1996 dénemine ait verileri kullanarak Engle- Granger
esbiitiinlesme ve standart Granger nedensellik testleri analiz etmis ve karsilikli
etkilesimde olduklar1 sonucuna ulagmislardir (Paul, 2004). Tiirkiye ile ilgili bir diger
calismada Lise ve Montfort (2007) enerji tiiketimi ile GSYIH nin karsilikl1 iliskilerini
smamiglardir. Kullandiklar1 veriler 1970-2003 donemine ait olup, uyguladiklari
esbiitiinlesme ve vektor hata diizeltme modeli neticesinde degiskenlerin uzun donemde
birlikte hareket ettiklerini ve nedenselligin de GSYIH’den enerji tiiketimine dogru

oldugu sonucuna ulagmislardir (Lise & Montfort, 2007)
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Kar ve Kimnik (2008), yaptiklar1 arastirmada elektrik tiiketimi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi 6l¢limlemis ve bu calismada 1975-2005 yillar1 arasindaki verileri
kullanmiglardir. Johansen esbiitiinlesme testi ve vektor hata diizeltme modeli
uygulamalarmmin sonucunda degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin varlig

saptanmustir (Kar, 2008).

Tiirkiye i¢in yapilan bir diger ¢calismada ise Erdal vd. (2008), enerji tiiketimi ve reel
GSMH arasindaki nedensellik 1iliskisini 1970-2006 yillar1 arasindaki verilerle
incelemislerdir. Uygulanan Johansen esbiitiinlesme ve Pair-wise Granger nedensellik
testleri sonucunda degiskenler arasinda bir baglantinin bulundugu sonucuna

ulagmiglardir (Erdal, 2008).

Tirkiye’de enerji tiikketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Olglimlemeyi
hedefleyen bir diger ¢alima ise Mucuk ve Uysal (2009) tarafindan yapilmis ve birim
kok, esbiitiinlesme ve Granger nedensellik analizleri ile 1960-2006 yillarina ait
verileriyle Ol¢iimlenmislerdir. Calisma neticesinde uzun donemde degiskenlerin
birlikte hareket etikleri gosterilmistir. Granger nedensellik testiyle de enerji
tilketiminden ekonomik biiyiimeye dogru oldugunu, enerji tiiketiminin biiylimeyi

pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir (Mucuk, 2009).

Tsani (2010), 1960-2006 donemlerindeki verileri kullanarak sanayi sektorii ve enerji
tilketimlerine granger nedensellik ve VAR analizi uygulamistir. Calismada enerji

tiiketiminden reel GSYIH’ya dogru nedenselligin gerceklestigi sonucuna ulasilmustir.

Yanar ve Kerimoglu (2011), Tirkiye igin gergeklestirdikleri ¢alismada cari agik,
ekonomik biiylime ve enerji tiikketimi arasindaki iligkiyi 1975-2009 yillar1 i¢in analiz
etmislerdir. Johansen esbiitiinlesme, etki-tepki ve varyans ayrisimi sonucunda, enerji
tiiketiminde olusan bir artisjm GSYIH’yi yiiksek oranda etkiledigi sonucuna
ulagmiglardir (YYanar, 2011).
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1.3.2.4. Déviz Kuru Iliskisi ve Etkisi

Petrol fiyatlarmin uluslararasi sistemde doviz kurunu etkilemesinin 3 farkli yolu
mevcuttur. Bunlar; dis ticaret yoluyla, refah etkisi ile ve portfoyiin yeniden dagilimi
yoluyladir (Buetzer, Habib, & Stracca, 2012). Dis ticaret yoluyla etkisine bakildiginda
petrol fiyatlarindaki sok etkisinin petrol ihracatgist ve iireticisi iilkede Samuelson-

Balassa®® etkisi gibi bir etki ortaya ¢ikardig1 goriilmektedir.

Petrol fiyatlarinin artmasi ile esasen ticarete konu olmayan farkl tiriinlerin de fiyatlar1
artacak ve genel fiyat artisina sebep olarak doviz kurunda da degerlenmeye yol
acacaktir (Dauvin, 2013). Bunun yaninda petrol fiyatlarinda meydana gelen soklar
ekonomilerde Hollanda hastahgina®* da sebebiyet verebilmektedir (Beck, Kamps, &
Mileva, 2007). Refah etkisi kisminda ise, petrol ithalat1 yapan iilkeden ihracat¢i iilkeye
dogru bir refah transferi durumu olugmaktadir (Krugman, Oil Shocks and Exchange
Rate Dynamics. , 1983). Son olarak portfoyiin yeniden dagitilmasi kisminda petrol
fiyatlarinda yasanabilecek bir sokta petrolii ithal eden iilkede 6demeler dengesinde
kaymalara sebep olabilir. Boyle bir durumda da ithalat¢1 tilkenin ticaret dengesi ve

portfoyii yeniden dagitilacaktir.

Tiirkiye daha 6nce belirtildigi gibi, kullandig1 petroliin tigte ikisini ithal etmektedir ve
bu durum iilkeyi petrol fiyatlarma kars1 oldukca duyarli hale getirmektedir. ihracatci
iilkeler i¢inde bu duyarlilik mevcuttur. Ozellikle milli gelirinin biiyiik bir boliimiinii
enerji ihracatindan saglayan iilkelerde duyarhlik artar. Iki tip iilkede de ddviz kuru
dalgalanmalarinda ekonomilerinin kirilganliklar1 kagmilmazdir (Kiigiikonder, 2014, s.
4). Diger maddelerde agiklandigi gibi, doviz kuru ve enerji fiyatlari arasindaki iliskinin
de belirlenmesi olduk¢a Onemlidir. Uzun donemli enerji politikalarimin

olusturulmasida da bu 6ngoriiniin rolii biiytiktiir.

13 «“Balassa-Samuelson Hipotezi (BSH)”, iilkelerin dis ticarete konu olan ve dis ticarete konu olmayan
sektorler arasindaki verimlilik farklarinin satin alma giicii paritesinden sapmalara neden oldugunu,
dolayisiyla d6viz kurlarmin sektdrler arasindaki verimlilik farklari tarafindan belirlendigini iddia eder
(Balassa, 1964) (Samuelson, 1964)

14 Hollanda Hastalig1, yeni bulunan bir dogal kaynaktan elde edilen gelir sebebiyle ulusal paray asir1
degerlendirmesi ile birlikte, dis ticaret hadlerinin bozulmasina ve kamu harcamalarinin artmasina yol
acarak ve toplam iiretim azalmasini ifade eder. Bakiniz. (Brin¢ikova, 2016 )
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Enerji ile ilgili konularin her gecen giin iilkeler i¢in daha biiyiik 6nem kazandig:
varsayimi ile doviz kuru ve enerji fiyatlar1 arasindaki iligkinin tespiti i¢in yapilan
calismalar agagida incelenmistir. Doviz kuru ve petrol fiyatlarmin petrol ithal eden ve
ihrag eden iilkeler iizerinde etkileri farkli olabilmektedir. Bu nedenle bu degiskenleri
inceleyen c¢alismalarda iki farkli yontem izlenmektedir. Birincisi tilkeleri petrol
ithalatgis1 ve ihracatgisi olarak ayr1 ayr1 kategorize ederek incelenmesi, digeri ise boyle

bir ayrim yapmadan incelenmesidir.

Yapilan literatiir taramasi ile ham petrol fiyatlar1 ve dolar doviz kuru arasinda
esbiitiinlesik bir iliski oldugu sonucuna ulagilmistir. Krugman’m (1980) konu ile ilgili
teorik incelemesi, Caprio & Clark (1981) ve Golub (1983) petrol ihracatgisi iilkeler
icin simetrik ve petrol ithalatcisi lilkeler i¢in asimetrik oldugu sonucuna ulagsmakta ve
iilkelerin portfdy se¢imine gore ve diger mallarin ithalat- ihracat durumlar: ile
degisiklik gosterebilecegini belirtmektedir. Ampirik ¢alismalarla da bu gortisler biiyiik
Olglide dogrulanmistir. Amano ve Van Norden (1998), Lizardo ve Mollick (2010),
Reboredo (2012), Tiwari vd. (2013)gibi arastirmacilar teoriye paralel sekilde ham
petrol fiyatlar1 ile doviz kuru arasinda petrol ihracatgisi iilkelerde simetrik, ve petrol

ithalatcisi iilkelerde asimetrik bir iliski bulmuslardir.

Yine teori ve literatiirle aymi eksende, Kaplan ve Aktas (2016), petrol bagimlisi
iilkelerde reel petrol fiyatlarmin reel doviz kuruna etkisini bes petrol bagimlis1 iilkenin
1995-2004 yillarma ait panel verilerini kullanmiglardir. Analiz sonuglarina gore reel
petrol fiyatlarindaki artis reel doviz kurunu pozitif yonde etkilemektedir. Ancak
yalnizca Tirkiye i¢in yapilan bir baska ampirik ¢alismada Gocekli (2016), VAR
analizi sonucunda ham petrol fiyatlar1 ve doviz kuru arasinda asimetrik (negatif yonlii)

bir iliski oldugu sonucuna ulagmistur.

Petrol fiyatlar1 ve doviz kuru iligkisinin l¢iimii i¢in Tiirkiye’yi inceleyen Lebe ve
Akbas (2015) 1991/12-2012/11 doénemi verilerini kullanmislar ve VAR analizi
(Vektor Otoregresif Model) yapmiglaridr. Model sonucuna goére reel ham petrol

fiyatlar1 ile doviz kurunun cari agik tizerinde dnemli etkiye sahip oldugu bulunmustur.
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1.3.3. Enerji Giivenligi

Enerji kaynaklarma erigim, enerji arz giivenligi, yiikksek ve artan enerji fiyatlari,
rekabet eksikligi, yenilenebilir kaynaklarin pazara girisinin yavas olusu, enerji
verimliligine yetersiz yatirim ve sera gazi emisyonlarmin azaltilmasindaki yavas
ilerleme, enerji pazarmin bilinen sorunlar1 ve enerjiyi karakterize eden en 6nemli

endiselerdir.

Ozellikle enerji bagimlis1 iilkeler, enerji arz giivenligini saglamak adma farkh
yontemler gelistirebilirler: Enerjiyi farkli alanlarda depolamak, ithalat kanallarini
cesitlendirmek, yenilenebilir enerji tiretimine agirlik vermek, uluslararasi anlagsmalarla
garanti kosullar1 saglamak gibi. Bir iilke icin enerji, ekonomik ve sosyal kalkinma
acisindan en Onemli girdilerden biridir. Bu nedenle, siirdiiriilebilir bir enerji
politikasina sahip olmak ve piyasa ortaminda fiyat istikrarmi saglamak son derece

onemlidir (On Birinci Kalkinma Plan1 2019-2023, 2018)

Devletler ve ekonomiler farkli sorunlarla karsilagsmakla birlikte, bunlarin en basta
geleni iilkelerin enerjide disa bagimliliklaridir. Bu bagimlilik yalnizca ekonomik degil
siyasi bakimdan da énemli bir sorundur. Bir iilkenin enerjisini biiyiik ol¢iide yurtdisi
kaynaklardan temin etmesi, ulusal giivenlik zafiyetine de sebep olabilmektedir.
Tirkiye ekonomisinde de enerji ihtiyaci az sayida kaynaktan ve az sayida iilkeden
karsilanmakta; bu durum gelecekte olusabilecek sikintilar agisindan bir zafiyet unsuru
olarak degerlendirilmektedir (Bilginoglu & Dumrul, 2012 ). Son yillardaki boru hatt1
calismalar1 ve niikleer enerjiye yapilan yatirimlar ile bu darbogaz asilmaya

caligilmaktadir.

Ithalatin tiiketime orani arttikca soklara karsi kirilganhigm arttigmi varsayabiliriz.
Kaynaklarin ¢ogunun yabanci iireticilerden temin edildigi Tirkiye 6rneginde goz

onlinde bulundurulmasi gereken temel faktor, ithalat bagimlilik orani ve arz

cesitliligidir. (Kruyt, 2009)
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Sekil 15. Tiirkiye Toplam Birincil Enerji Arzt (Cesitlerine Gaére) 1990-2018
Kaynak: IEAa, 2020

Sekil 15°te goriildiigii tizere, Tiirkiye enerji arz grafiginde en biiyiik pay1 olusturanlar
dogalgaz, petrol ve komiirdiir. Bu yakitlar hem tiretim, hem ulasim, hem de bireysel
kullanimda iilke ekonomisinin temelini teskil etmektedir. Dolayisiyla enerji arz
giivenliginde bir sikinti olmasi durumunda, konu iilke ekonomisinin temeline

dayanmaktadir ve etkilemektedir.

Ulke ekonomilerinin siirdiiriilebilir gelisimi, cesitli enerji kaynaklarma istikrarli ve
kalict erisime baghdir. Her iilkede gerekli asgari enerjinin giivenilir teslimatlarmin
saglanmasi, devletin ve vatandaslarmin giivenligi i¢in bir 6n kosuldur. Enerji glivenligi
sorunu, ayn1 anda {li¢ perspektifi; yani enerji, ekonomik (piyasa) ve ¢evresel perspektifi

birlestiren disiplinler aras1 bir kavramdir.

Enerji perspektifi, talep ve arz tarafinin dengelenmesini, teknik altyap1 ve yonetimiyle
ilgili teknik kavrami ve enerji kaynaklarmin gesitlendirilmesini igerir. Ekonomik
perspektif, enerji kaynaklarinin kabul edilebilir fiyatinin saglanmasina indirgenirken,
cevresel olan ise gelecek nesiller i¢in dogal ¢evrenin uygun durumunu saglamakla

ilgilidir (Peker H. , 2015).
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Enerji arz giivenligi, mikro ve makro-ekonomik gelismelerle yakindan ilgilidir, ¢linkii
enerji ithalati ve ihracat1 6demeler dengesi lizerinde biiyilik bir etkiye sahip olabilir.
Devlet kurumlarmin siibvansiyonlari, vergilendirilmesi ve maliyetleri ya da gelirleri,
devlet biitgesi ilizerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilir. Ayrica, enerji maliyetleri
enflasyon oraninda ve iilke ekonomisinin uluslararasi rekabet¢i pozisyonunda énemli
bir faktordir (Correlje, 2006). Uluslararasi Enerji Ajansi'na gore enerji giivenligi,
enerji kaynaklarmin uygun bir fiyata kesintisiz kullanilabilirligi olarak
tanimlanmaktadir. Arz giivenliginin standart bir tanimi, ekonominin seyrini ¢evresel
stirdiiriilebilir bir sekilde bozmayacak ve fiyat diizeyinde talebi karsilamak i¢in enerji
arz1 akisidir. Birincil enerji kaynaklar1 ve tedarikgiler arz giivenliginin saglanmasimda

anahtar rol oynarlar (IEAa, 2020).

Genel olarak enerji giivenligi, enerji liretimini ve istikrarli teslimatlar1 saglamaktir.
Bununla beraber enerji giivenliginin bir¢ok yonii vardir. Uzun vadeli enerji giivenligi
temel olarak ekonomik gelismeler ve ¢evresel ihtiyaglar dogrultusunda enerji tedarik
etmek i¢in zamanmda yapilan yatirmmlarla ilgilenir. Ote yandan, kisa vadeli enerji
giivenligi, enerji sisteminin arz-talep dengesindeki ani degisikliklere derhal tepki
verme yetenegine odaklanmaktadir. Enerji giivenliginin saglanmasi, hem i¢ hem de
dis enerji sistemlerine yonelik riskleri azaltma ve riskleri yonetmek i¢in esneklik
olusturma ¢abalarmi gerektirir. Bunu basarmak i¢in araglar sunlari igerir: talep ve arzin
en iyi sekilde kargilanmasi i¢in pazarlarin devamliligini saglamak; yeterli iiretim ve
nakliye altyapisinin saglanmasi; risk yonetim sistemlerinin gelistirilmesi (rezervler,
acil durum planlamas1 ve alternatif tedarik yollar1); cesitlendirilmis bir enerji
tedarik¢ileri portfoyliniin siirdiiriilmesi ve talebi kontrol altinda tutma (enerji
verimliligi). Enerji giivenligi ile ilgili hususlar, ekonomik rekabet¢ilik ve cevresel

kaygilarla da degerlendirilmelidir. (Bluszcz, 2017).

1.4. Bolgesel Enerji Ticaretinde Tiirkiye’nin Rolii

Tiirkiye diinyanin kanitlanmig petrol ve gaz rezervlerinin % 75'inden fazlasinin
bulundugu bir cografyada, enerji lireten lilkeler ile gelismis Avrupa enerji tiiketici
pazarlarinin arasinda yer almaktadir. Bu ayricalikli dogal konum, Tiirkiye'ye enerji

giivenligi a¢isindan hem firsatlar hem de sorumluluklar vermektedir.
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Tiirkiye, jeostratejik konumunun verdigi bu essiz rolii gliglendirme geregi konusunda
caba harcamaktadir. Uluslararast Enerji Ajansmin (IEAa, 2020) Tirkiye ile ilgili
raporunda, kiiresel sivilagtirilmis dogal gaz fiyatlarmin diismesi nedeniyle, tek
tedarik¢i bagimliligini azaltma, rekabetci bir gaz piyasasi ve bdlgesel bir gaz merkezi

olusturma planlariyla ilerlemek i¢in de bir firsata sahip oldugu belirtilmektedir.

Bu baglamda, Tiirkiye enerji stratejisini gelistirirken Dogu-Bat1 ve Giiney-Kuzey
Enerji Koridorlar1 arasindaki konumunu giiglendirmeyi hedeflemektedir. Tiirkiye nin
devam eden planlanan gelecege yonelik pek ¢ok projesi mevcuttur. Tiirkiye tizerinden,
Hazar ve Orta Dogu boélgelerinden Avrupa'ya gaz getirmesi 6ngoriilen “Dogu-Batr”
dogal gaz boru hatt1 projelerine “Giiney Gaz Koridoru” (SGC) adi verilmektedir.
Giiney Kafkasya Boru Hatt1 (SCP), Bakii-Tiflis-Erzurum Dogal Gaz Boru Hatt1
(BTE), Tiirkiye-Yunanistan Ara Baglantis1 (ITG) mevcut boru hatlaridir. Gliney Gaz
Koridoru'nun omurgasini olusturan Trans Anadolu Boru Hatt1 Projesi (TANAP) 12
Haziran 2018 tarihinde ac¢ilmis ve 1 Temmuz 2019 tarihinden itibaren tamamlanmistir.

(ilk ticari gazin iilkemize tasmmasi 30 Haziran 2018'de baslamistir.)

Tirkiye'nin enerji sektorii reformlar1 6zel yatirim ¢ekmekte ve ekonomik biiylimeyi ve
enerji erisimini tesvik etmektedir. Bolgesel bir gaz ve elektrik ticareti ¢ergevesine
entegrasyon, Tiirkiye'nin Avrupa elektrik sebekesi ile baglantis1 ve Hazar'dan Tiirkiye
ve Avrupa Birligi'ne gaz verecek Trans-Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti'nin ingas1
ilerlemektedir. Tirkiye’nin bolgesel enerji ticaretindeki roliinii detaylandirmak tizere

boru hatt1 projeleri asagida incelenecektir.

1.4.1. Ham Petrol Boru Hatlarn

Tiirkiye’nin toplam 4 adet ham petrol boru hatti mevcuttur. Bunlarin iki tanesi ulusal,
iki tanesi ise transit hattir. Asagidaki haritada kirmizi ile gosterilenler ulusal, yesil

olanlar ise transit hatlar1 belirtir.
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Sekil 16. Tiirkiye'nin Petrol Boru Hatlart
Kaynak: ETKB, 2020

Kerkiik-Yumurtalik Ham Petrol Boru Hatti (Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hatti):
Tirkiye, diinyanin ikinci biiylik petrol rezervlerine sahip Irak’in petroliiniin
Akdeniz'den Bati'ya tasinmasinda 6nemli bir role sahiptir. Bu amagla, 1973 yilinda
Kerkiik-Ceyhan boru hattini inga etmek iizere Tiirkiye ile Irak arasinda bir anlasma
imzalanmistir. Bu antlasmanin bir sonucu olarak, Tiirkiye, Irak’in petroliinii Bati’ya

tasimis ve Irak’in jeostratejik Onemine biiyiik katki saglamistir.

[Ik Korfez Savasi sirasinda Tiirkiye BM'in ambargo kararini kabul ederek dnemli
Olciide ekonomik zarar gérmiistiir. Tiirkiye boru hattin1 kapatmis ve 5 yil boyunca
petrol geliri olmadan devam edilmistir. 1996 yilinda ambargo kalktiginda, ticaret
hacmi de artmis ve petrol tasimaciligi 2003 yilinda Irak savasina kadar devam
etmistir. Irak'in ABD tarafindan isgali ile boru hatt1 tekrar kapatilmis ve o tarihten
itibaren istikrar kazanmasi ise olduk¢a zor olmustur (ETKBa, 2020).

2007'de Irak petrol yasasi taslag: ile farkli etnik gruplar boru hattinda hak sahibi

olmuslar ve iilke kaosa siiriiklenmistir. Sonu¢ olarak Tiirkiye de mevcut durumdan

olumsuz sekilde etkilenmistir (Inan, 2013, s. 69).
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2010 yilinda boru hatt1 anlagmas1 15 yil siireligine yenilenmistir. 2016 yilinda bu kez
de petrol boru hatlar1 Kuzey Irak'ta yasanan sorunlar nedeniyle PKK teror orgiitii
tarafindan sabote edilmistir. Boru Hattinin Tiirkiye kisminin sahibi ve ayn1 zamanda
bu kismmn isletimi yapan kurum Boru Hatlar1 Ile Petrol Tasima Anonim Sirketi

(BOTAS) tir (ETKB/ Petrol Boru Hatlar1, 2020).

Bakii-Tiflis-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatti (BTC): Baki-Tiflis-Ceyhan (BTC) boru
hattt Hazar Denizi'ndeki Azeri — Cirag-Glinesli petrol sahasindan Akdeniz'e kadar
1.768 kilometre uzunlugunda bir ham petrol boru hattidir. Azerbaycan'in bagkenti
Bakii ile Tiirkiye'nin giineydogu Akdeniz kiyisindaki bir liman olan Ceyhan'1
Gircistan'm bagkenti Tiflis araciligiyla birbirine baglamaktadir. 18 Kasim 1999
tarithinde Azerbaycan, Giircistan ve Tiirkiye arasinda Hiikiimetleraras1 Anlasmasi, Ev
Sahibi Hiikiimet Anlagsmasi ise 19 Ekim 2000 tarihinde Tiirkiye Cumhuriyeti ile Ana
Ihra¢ Boru Hatt1 Istirakgileri arasinda imzalanmistir. Boru hattinmn Bakii ucundan
pompalanan ilk petrol 28 Mayis 2006'da Ceyhan'a ulasmistir (ETKB/ Petrol Boru
Hatlar1, 2020). Azeri petroliiniin yaninda iiretim durumuna bagli olarak Tiirkmen ve

Kazak petrolleri de bu boru hatti ile taginmaktadir.

Batman-Dadrtyol Ham Petrol Boru Hatn: Tiirkiye’nin ilk ham petrol boru hatt1 olarak
1967 yilinda isletmeye ac¢ilan Batman-Dortyol ham petrol boru hattinin miilkiyeti 1984
yilinda Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligima devredilmistir. Yillik kapasitesi 4,5

milyon ton ’dur.

Ceyhan-Kirikkale Ham Petrol Boru Hatti: Bu hattin isletmesi 1986 yilinda baslamis
olup, kapasitesi 7,2 milyon ton/yil’dir (BOTAS , 2020).

Asagidaki yer alan tablo 4’te 2008 yilindan itibaren 4 ham petrol boru hattinin

kapasiteleri ‘varil’ cinsinden verilmistir.
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Tablo 4. Yillar itibartyla Tasinan Ham Petrol Miktarlar1 (Bin Varil)

IRAK- CEYHAN-| BATMAN-

TURKIYE| KIRIKKALE| DORTYOL 8TC
2019 194.084 34.938 21.536 235.243
2018 134.662 31.3 20.47 255.77
2017 184.927 39.292 19.757 252.763
2016 189.439 35.357 20.092 253.976
2015 192.426 30.982 19.724 262.188
2014 55.984 22.213 17.78 260.675
2013 91.883 23.74 18.195 249.617
2012 134.506 21.962 17.649 250.345
2011 163.276 21.786 17.092 257.143
2010 144.59 19.061 17.378 286.214
2009 167.467 20.09 16.992 285.492
2008 132.941 21.433 16.794 264.092

Kaynak: BOTAS, 2020

Hem ulusal hem transit boru hatlarinin tasima kapasitesinin kiyaslamali olarak daha

net goriilmesi i¢in verinin grafik hali eklenmistir.
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Sekil 17. Yillar Itibariyla Tasinan Ham Petrol Miktarlar: (Bin Varil)

Kaynak: BOTAS, 2020
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Grafikte goriildiigl tizere Tiirkiye’nin en yiiksek petrol tasima kapasiteli boru hatti
Bakii-Tiflis-Ceyhan boru hattidir. Onu, Irak-Tiirkiye hatti takip etmektedir, daha sonra
ise Ceyhan Kirikkale ve Batman-Dortyol ¢ok daha diisiik rakamlarla takip etmektedir.

Grafigin basladig1 2008 yilindan 2019 yilina kadar BTC’den taginan petroliin dramatik
degisimler yasamadigi goriilmektedir. Ancak ayni yorumu Irak hatt1 i¢in sdylemek
miimkiin degildir. Cesitli saboteler, terdr saldirilar1 ve siyasi problemlerle tasima
kapasitesinin fakli yillarda diislise gectigi sonucuna varilabilir. Ceyhan ve Batman
boru hatlar1 ise azda olsa artan bir egilim ile tasima kapasitelerini her gegen yil

artirmaktadir.

1.4.2. Dogalgaz Boru Hatlan ve Projeleri

s
N INANISIEN e/ SRy &

LEJAND

Sekil 18. Tiirkiye Dogalgaz Boru Hatlart ve Projeleri
Kaynak: ETKBa, 2020

Bati Rotasi (Rusya-Tiirkiye Dogal Gaz Boru Hatn): Tiirkiye’nin dogalgaz ile ilgili

ilk hiikiimetler aras1 anlagsmasi o donem sinir komsusu olan Sovyetler Birligi ile 18

Eyliil 1984 tarihinde imzalanmstur.
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Anlagmanin imzalanmasindan sonra BOTAS tarafindan yapilan ¢alismalarla ve 1985
yilinda yapilan Dogal Gaz Kullanim Anketi ile potansiyel dogal gaz tiiketimi ve
uygulanabilir yol belirlenmistir. Bu kapsamda 14 Subat 1986'da BOTAS ile Soyuz
Gaz Export arasinda 25 yillik Dogal Gaz Alim-Satim Anlagmasi imzalanmistir.
So6zlesme kapsaminda, dogal gaz ithalat1 1987'den itibaren kademeli olarak baslamis
ve 1993 yilinda maksimum 6 milyar m3 / yil seviyesine ulagmistir. Hamitabat,
Ambarly, Istanbul, Izmit, Bursa ve Eskisehir giizergahin1 izleyen ve Bulgaristan
smirindaki Malkoclar'dan iilkeye giren Rusya -Tiirkiye Dogal Gaz Boru Hatt1 845 km
uzunlugundadir (BOTAS , 2020).

Insaat calismalarma 26 Ekim 1986'da baslanmis ve boru hatt1 23 Haziran 1987'de ilk
duragi olan Hamitabat'a ulagsmistir. Bu tarihten itibaren yerli dogal gaza ek olarak, ithal
dogalgaz da elektrik {iiretiminde kullanilmaya baslanmistir. Trakya Hamitabat
Kombine Cevrim Santrali Hat Agustos 1988'de Ankara'ya ulasmistir. Temmuz
1988'de IGSAS'ta (Istanbul Giibre Sanayii A.S.),

Agustos 1988'de Ambarli Santrali'nde ve Ekim 1988'de Ankara'nin konut ve ticari
alanlarinda dogal gaz kullanilmaya baslanmistir. Siirec igerisinde Malkoglar Olgiim
Istasyonu'nun Bulgaristan sinirdaki kapasitesi 8 milyar m? / yildan 14 milyar m? /

yila ¢ikarilmaistir.

SSCB ile imzalanan ilk dogal gaz anlasmasi kapsaminda 6demenin bir kisminin mal
olarak yapilmasina karar verilmisti. Bu durum Tiirkiye’nin ihracatini artirmakta ve cari
acigin kapatilmasi1 yOniinden olumlu etki yaratmaktaydi. Ancak SSCB’nin
dagilmasinin ardindan Rusya Federasyonu ile 1992 itibariyla yapilan anlagmalarda,
protokollerde diizeltme yapilmak suretiyle, bu uygulamadan vaz ge¢ilmis ve alinin

dogalgazi bedeli pesin olarak 6denmeye baglanmistir (Ogan, 2006)

Mavi Akim Dogal Gaz Boru Hatti: 15 Aralik 1997 tarithinde BOTAS ve Gazexport
arasinda imzalanan 25 yillik Dogal Gaz Alim- Satim Anlasmasi ¢ergevesinde, dogal
gaz Rusya Federasyonu’ndan Karadeniz ge¢isli bir hat ile Tiirkiye’ye ulagmaktadir.

Anlagmaya gore, yillik 16 milyar m* dogal gaz Tiirkiye’ye arz edilmektedir.
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2003 yilinda isletmeye alinan, Mavi Akim Projesi’nin Tiirkiye topraklarindaki kismi1
Samsun’dan baslayarak Amasya, Corum, Kirikkale iizerinden Ankara’ya ulagsmakta,
Ahiboz yakinlarinda Malkoglar-Ankara iletim hatti ile birlesmektedir. Ayrica, Corum
Sungurlu’dan ayrilan bir brangman da Diizce’ye ulasmaktadir. Boru hatt1 iizerinde,
Corum kompresor istasyonu ve Durusu ana 6lgiim istasyonu bulunmaktadir (ETKB,
2020).

Mavi Akim projesini, Rusya ile daha dnce yapilan 2 anlasmadan ayiran 6zellik ise
arada baska bir iilke olmadan Tirkiye’ye enerji gegisini direk saglayan ilk proje

olmasidir.

Dogu Anadolu Dogal Gaz Ana Iletim Hatti (Iran — Tiirkiye) . Agustos 1996
tarihinde Iran Dogal gazinmn Tiirkiye’ye boru hatt: ile tasmnmas1 amaciyla Tahran’da
Gaz Alim-Satim anlagsmasi imzalanmistir. Bu hat ile basta Iran olmak iizere dogudaki
kaynaklardan alinacak dogal gazin tasginmasi amaclanmigtir. 2001 yili sonunda
isletmeye alinan yaklasik 1.491 km uzunlugundaki Dogu Anadolu Dogal Gaz Ana
[letim Hatt1 iizerinde Dogubayazit, Erzincan, Sivas ve Mucur’da kompresor

istasyonlar1 ve Giirbulak’ta ana 6l¢iim istasyonu bulunmaktadir (ETKB, 2020).

Bakii-Tiflis-Erzurum Dogal Gaz Boru Hatt (BTE). Azerbaycan’in Giiney Hazar
Denizi bolgesindeki Sah Deniz 1 sahasindan c¢ikarillan dogalgazin Tiirkiye’ye
tasinmasini amaglayan dogalgaz boru hatt1 2001 yilinda hiikiimetler aras1 imzalanan
antlasma ile hayata gecirilmis ve 2007 yilinda islemeye almmistir. Boru hatti
iizerinden Tirkiye’ye gaz akist baslamistir. BTE, Azerbaycan ve Giircistan
topraklarindaki Bakii-Tiflis-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatt1 (BTC) ile ayn1 koridoru
kullanmaktadir ve yaklagik 980 km uzunlugundadir (ETKB, 2020).

Boru hatt1 iizerinde Hanak Kompresor Istasyonu ve Tiirkgdzii'nde ana &lgiim
istasyonu bulunmaktadir. Azerbaycan Dogal Gaz Boru Hatti, Horasan yakinlarinda
Dogu Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti ile birleserek bu hat vasitasiyla dogal gaz, Bat1

tarafina tasinmaktadir.
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BTE’nin Azerbaycan ve Giircistan topraklarindaki kismmin (Giiney Kafkasya Dogal
Gaz Boru Hatt1) Sah Deniz II sahasinda iiretilen dogalgazinda tasinmasi ile proje
kapasitesinin artirilmasi kapsaminda 2015 yilinda calismalar baslamis ve Haziran
2018’de TANAP sisteminden ilk gaz akisi yapilmistir. Mevcut projenin 2022 yili

icerisinde tam kapasiteyle devreye alinmasi planlanmaktadir.

Tiirkiye-Yunanistan Enterkonneksiyonu (ITG): AB INOGATE (Interstate Oil and
Gas Transport to Europe / Devletlerarasi Petro ve Dogalgazin Avrupaya Transferi)
cergevesinde Giiney Avrupa Gaz Halkasinin ilk kismi olan Tiirkiye’den ve/veya
Tiirkiye iizerinden Yunanistan’a dogalgazin aktarilmasi, bunun yaninda iki iilkenin
gaz sistemlerinin enterkoneksiyonun saglanmasina olanak veren boru hatti projesidir.
Hiikiimetler arasi anlagma 2003 Subat ayinda, 15 yil siireli dogal gaz alim satim
anlasmasi ise BOTAS ve DEPA (Yunanistan Devlet Gaz Sirketi) arasinda 2003 Aralik
ayinda imzalanmistir. Boru hatt1 2007 yilinda gaz arzina agilmistir. Yunanistan’dan
Italya’ya uzatilmasi planlanan projenin geri kalan1 icin 2007 yilinda hiikiimetler arasi
bir anlagmasi imzalanmasma ragmen gaz tasima taahhiidii ile ilgili herhangi bir
ilerleme gerceklesememistir. Ilerleyen dénemde Italya baglantism da kullanima

acilmasi durumu degerlendirilmektedir (BOTAS , 2020).
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Sekil 19. Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatti (TANAP) Projesi
Kaynak: BOTAS, 2020
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Trans Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti (TANAP): Azerbaycan ve Tirkiye arasinda
2011 yilinda imzalanan anlagsma ile 2018 yilindan itibaren yillik 6milyar m* Azeri
gazmin Tirkiye’ye arzi1 dngoriilmektedir. Bunun yaninda insa edilecek yeni bir boru
hatt1 ile yillik 10 milyar m*® Azeri gazinin da Tiirkiye {izerinden Avrupa’ya transit
taginmasi amaciyla Trans Anadolu Dogal Gaz Boru Hatt1 diger adiyla TANAP projesi
icin 2012 yilinda hiikiimetler aras1 anlagsma imzalanmistir (ETKB, 2020).

Trans Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti (TANAP) Azerbaycan dogal gazini Posof’ta
SCP (South Caucasus Pipeline) Hatt’ndan devralarak, Yunanistan’in Ipsala smirmda
TAP’a (Trans-Adriatic Pipeline) baglanmakta ve boylece Giiney Gaz Koridorunun
temelini olusturmaktadir (BOTAS , 2020).

TANAP projesinin Eskisehir dogal gaz baglanti hattt 2018 yilinda agilmis ve
Tiirkiye’ye gaz iletimi baslamistir. Eskisehir/Ipsala etabinmn insaat ¢alismalarinin
ardindan 2019 yilinda agilig1 yapilmistir. 2020 yilinda Avrupa’ya dogal gaz akisinin
yapilmasi planlanmaktadir. 16 milyar m® baglangic kapasitesinin ardindan yilda 32
milyar m?® gaz1 sahip tasiyacak toplam 1.850 km’lik bir boru hatti ingas1
planlanmaktadir. Faaliyetler, BOTAS 1n %30, SOCAR’mn %58 ve BP’nin %12 hisse
ile ortak oldugu TANAP Dogal Gaz Iletim A.S. tarafindan siirdiiriilmektedir. Boru
hatti, Tiirkiye Giircistan smirinda Ardahan ili Posof ilgesi Tiirkgozii kdyiinden
baslayarak Ardahan, Kars, Erzurum, Erzincan, Bayburt, Glimiishane, Giresun, Sivas,
Yozgat, Kirsehir, Kirikkale, Ankara, Eskisehir, Bilecik, Kiitahya, Bursa, Balikesir,
Canakkale, Tekirdag ve Edirne olmak iizere 20 ilden gecerek Yunanistan smirinda
Edirne’nin Ipsala ilgesinde sonlanmaktadir. Buradan, Avrupa iilkelerine dogal gaz

aktaracak olan TAP Dogal Gaz Boru Hatti’na baglanacaktir (TANAP , 2020).

Tiirk Akimi (TurkStream) Projesi : Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Rusya
Federasyonu arasimdaki hiikiimetler aras1 anlasma, Tirk Akim Boru Hatti ile ilgili
teknik, ekonomik ve yasal cergeveyi olusturmak i¢in 10 Ekim 2016 tarihinde
imzalanmistir. Rusya Federasyonu'ndan baslayip Karadeniz tlizerinden Tiirkiye’nin
Karadeniz kiyisindaki alic1 terminale ve Tiirkiye Cumhuriyeti topraklarinda komsu

devletlerle sinirlara kadar devam etmektedir.
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Proje, acik deniz boliimiinden olusan bir boru hatt1 sistemi ve Rusya Federasyonu'ndan
Tiirkiye Cumhuriyeti'ne dogal gaz saglamak ve Tiirkiye Cumhuriyeti topraklari
iizerinden Rus gazini Avrupa'ya tedarik etmek i¢in insa edilen kiy1r bolimiinden
olusmaktadir. Ag¢ik deniz boliimiinde iki boru hattinin insasi ve isletilmesi Rusya

Federasyonu tarafindan istlenilmistir (ETKB, 2020).

Kiy1 kesimindeki hatlardan biri sadece Tiirkiye Cumhuriyeti'ne dogal gaz tedarik
edecek ve ulusal iletim sisteminin bir parcast olarak BOTAS tarafindan insa
edilmektedir. Karadaki ikinci boru hatt1 Avrupa'ya gaz tedarik edecek ve iki iilkenin
sirketleri tarafindan% 50'lik bir ortaklik ile kurulan Tiirk Akim Gaz Tasima Anonim
Sirketi, ikinci boru hattinin insaatin1 ve isletmesini gerceklestirmek iizere

konumlanmstir (ETKB , 2020).

Mayis 2017'de, Tirk Akimi’nin agik deniz boliimiiniin insasima baglanan projenin,
Kasim 2018'de a¢ik deniz boru dosemesi tamamlanmig, Ocak 2020’de, gaz arzina
baslamustir. Tiirk Akimi, Rus dogal gazin1 Karadeniz {izerinden Tiirkiye'ye uzanan bir

gaz boru hattidir. Tasarim kapasitesi yilda 31,5 milyar metrekiiptiir (Gazprom, 2020).

Bu proje Tiirkiye’nin enerji arz giivenligine oldugu kadar iki iilkeye de kar ettirecek
bir sekilde diizenlenmistir. Araci iilke olmadan Tiirkiye’ye aktarilan gaz, komisyon
0denmediginden daha uygun fiyath olacaktir. Bunun yaninda Rusya i¢in stratejik
Onemi ise, araci devletleri aradan c¢ikartarak ileride yasanacak olasi sorunlarda
vanalarinin {igiincli devletler tarafindan kapanmasi ihtimalini bertaraf etmesidir. Yani

bir anlamda Rusya’da enerji ihracat giivenligini saglamaktadir.

1.5. Tiirkiye’nin Enerji Politikalarini Belirleyen Faktorler

Ulkelerin ihtiyag¢ duyduklar1 enerjiyi devamli, giivenli, miimkiin olan en iyi fiyat ve
temiz sekilde elde edecekleri plan ve stratejiye enerji politikast denir. Amaci ise
cevreye zarar vermeden enerji arz giivenligini saglayarak enerjiyi en diisiik maliyet ile
temin etmektir. Her {ilkenin bu dogrultuda gelistirdigi farkli politikalar mevcuttur.
Bulundugu konum, enerjiye ulagabilirligi, sahip oldugu enerji kaynaklar1 gibi pek ¢ok

etken bu politikalarda belirleyici olmaktadir.
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Ulkenin ekonomik biiyiime ve tiiketimdeki artis ile birlikte artan enerji talebinin
cogunlukla yerel kaynaklar yerine digsal kaynaklardan karsilanmasi enerji arz
giivenligini konusunun siirekli giindemde kalmasina neden olmaktadir. Enerji arz
giivenligi i¢in enerji ithal edilen iilke sayisindaki artig, kaynak g¢esitlendirme uzun

vadede ise niikleer enerji yatirimlarinin olumlu sonuglarina baghdir.

Enerji, refah seviyesinin en 6nemli belirleyicilerinden ve ekonomik faaliyetlerin hem
temel girdisi hem de itici giiciidiir. Siirdiiriilebilir bir ekonomik gelisim i¢in lilkenin
kesintisiz enerji teminine ihtiyact vardir. Gelisme diizeyi ve enerji arasinda 6nemli bir
ilisk1 vardir. Kisi basma gelir ve yine kisi basma enerji tiiketimi de gelismislik
seviyesinin bir gostergesi durumundadir (Karluk, 2005, s. 242). Kendi enerji
kaynaklarma sahip olan iilkeler i¢in, Ornegin Azerbaycan, Rusya, enerjinin
politikalarmi etkileyen kismi enerji fiyatini satabildikleri rakamlar iken, Tirkiye gibi
kullandig1 enerjinin dortte tiglinii ithal eden enerji bagimlisi iilkeler icin ise politika

yapiminda enerji arz1 giivenligi konusu 6ne ¢ikmaktadir.

Tirkiye'nin enerji politikasi, biiyliyen bir ekonomiye ve niifusa hizmet etmek, artan
ithalat bagimliligin1 azaltmak ve uluslararasi diizeyde de dahil olmak {izere iilkenin
cevresel hedeflerine ulagsmak igin siirekli olarak gelismektedir. Tirkiye, esas olarak
Bat1 Avrupa, Giiney Akdeniz ve Kuzey-Dogu Avrasya, Kuzey-Dogu Hazar ve Orta
Dogu'daki hidrokarbon bakimindan zengin bolgeler arasinda dogal bir koprii oldugu
icin bir enerji koridoru olarak kabul edilebilir. Aslinda, diinyanin kanitlanmis
petroliiniin% 73'i ve diinyanin kanitlanmis gaz rezervlerinin% 72'si, Rusya
Federasyonu, Hazar ve Orta Dogu iilkelerini tedarik¢i olarak iceren Tiirkiye'nin

komsularmin elinde bulunmaktadir.

Sonug olarak, Tiirkiye bir enerji gecis tilkesi olarak ortaya ¢ikmustir, ancak sadece bir
gecis merkezi degil her alanda bir enerji merkezi (HUB) olma yolunda biiytik ¢aba
sarf etmektedir. Bunun yaninda Tirkiye'nin enerjiyi bir dis politika araci olarak
kullanma iradesini sinirlayan bazi uluslararasi ve yerel kisitlamalar bulunmaktadir
(Shaffer, 2006, s. 98). Tirkiye, kisitlamalarin {istesinden gelmek igin boru hatt
politikalar1 uygulamaktadir.
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Boru hatt1 projelerinin yaninda iilkenin enerji sisteminin uluslararasi entegrasyonu da
onemlidir. Tiirk elektrik sistemi ilk kez 2015 yilinda Avrupa Elektrik Iletim Sistemi
Operatorleri Ag1 (ENTSO-E) iizerinden Kita Avrupasi sistemi ile birbirine
baglanmistir. Bu baglamda Tiirkiye'nin bdlgesel enerji giivenligi i¢in katkis1 gittikce

daha fazla 6nem kazanmaktadir.

Tirkiye, Asya, Orta Dogu ve Avrupa arasindaki orta noktada enerji piyasalarina
hizmet etmek icin bolgesel bir enerji ticaret merkezi (HUB) olma hedefleri
belirlemistir. Ote yandan, mevcut bdlgesel istikrarsizlik Tiirkiye'nin bdlgesel ticaret
ortaklariyla entegrasyonunu daha da artwrmaktadir. Tiirkiye ve Avrupa Birligi'nin
enerji glivenligi birbiriyle giiglii bir sekilde baglantilidir (IEA / Turkey, 2020).
Tiirkiye'nin kendi pazar1 i¢in enerjiyi koruma onceligi, dogal gaz i¢in uluslararasi bir
fiziki merkez, HUB, ve transit koridor olma hedefi ile Ortiismekte ve dogal gaz

piyasasindaki jeopolitik'® roliinii belirlemektedir.

Uluslararas1 Enerji Ajansi'nin (IEA) Tiirkiye ile ilgili hazirlamis oldugu raporda
(2016), artan enerji talebi, artan petrol ve gaz ithalati ve biiyiik 6l¢tide fosil yakitlara
dayanan bir enerji gesitliligi ile Tirkiye’nin, yenilenebilir enerjilerden yararlanma,
enerji tasarrufu ve yakit tiirli ¢esitlendirme konusunda essiz bir firsata sahip oldugunu
belirtilmektedir. Tirkiye'nin enerji politikalarinin enerji verimliligi, yenilenebilir
enerji ve bunun yaninda yiiksek gilivenlik saglayarak elde edilecek niikleer enerji ile
enerji arz giivenligini saglama konularina odaklanmasi gerekliligi bildirilmektedir.
Stirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime modelinin temeli i¢in uzun vadeli enerji ve iklim

stratejisi olusturulmasi yoniince 6neride bulunuluyor.

5 Jeopolitik, genellikle cografi (tarihi ve sosyal) faktorlerin ulus devletlerin uluslararasi iliskilerindeki
glicina ve rollni agiklamaya yardimci olmak Gzere tanimlanir. Klasik formilasyonlarda siyasi gic ile
cografi konum arasindaki iliskinin fiziki giic Gizerindeki nedensel iliskileri vurgulanmistir (Mackinder,
1904). GUnimiazin ekonomik ve politik bitlnlesik dinyasinda, bu terim, cografya Uzerindeki
kontrolin siyasi giici ve beraberinde siyasal ve ekonomik ciktilari nasil etkiledigini faktor
mekanizmalari ve kurumlar aracihigiyla anlamaya ¢alismaktadir (Agnew & Corbridge, 1989). Dolayisiyla,
herhangi bir bolgenin enerjisinin jeopolitigi sadece hacim acisindan anlasiimamalidir. Diger eneriji
kaynaklarinin blyaklGgi ve yeri, ne kadar kullanilabilir olduklari, kimin kontroliinde olduklari, maliyeti,
alternatif ulasim yollari, bolgesel ve kiiresel enerji piyasalarinin dengesi, piyasa mekanizmalari ve
diizenlemeleri, siyasi kararlar ve genel olarak ener;ji fiyatlari da 6nemlidir.
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Tiirkiye’nin bu ve benzer onerileri dikkate aldigin1 ve enerji arz giivenligi i¢in enerji
alimi yaptig1 {llkeleri c¢esitlendirdigini, niikleer enerjiye yaptigi yatirmmlar ve
imzaladig1 yeni anlagmalar ile gostermektedir. Bunun yaninda Dogu Akdeniz’de
dogalgaz arama faaliyetlerinin yani sira ve yenilenebilir enerjiye de biitge ayirmaktadir

(Enerji Arz Giivenligi ve Verimliligi, 2018).

Tiirkiye’nin enerji politikalarin belirleyen stratejik planim, tilkenin Avrupa ile Asya
arasinda sadece bir gegis gilizergah1 ya da koprii olma degil, bir enerji merkezi,
enerjinin ticaretini de yapabilen bir ‘HUB’ olma hedefini vurguladig: i¢cin 6nemli
jeopolitik etkileri de bulunmaktadir (ETKB, 2014). Bu stratejik hedef, “Tiirkiye Dogu-
Bat1 ve Gliney-Kuzey enerji koridorlar1 arasindaki konumunu gii¢lendirmeyi
hedefliyor” seklindeki ifadesiyle Disisleri Bakanligi'nin resmi web sitesinde de

vurgulanmaktadir (MFA, 2018).

Ulkenin, Avrasya'nin enerji jeopolitiginde kilit bir aktdr olarak kendini tanitmak
konusundaki ¢abasi, cografi konumunun Tiirkiye'ye Avrupa'daki enerji tiiketicilerini
ve Hazar ve Dogu Akdeniz bolgelerinin yan1 swra Dogu ve Rusya gibi enerji
tedarik¢ileriyle iliskilendirmede 6nemli bir rol oynama firsat1 verdigi goz Oniine

alindiginda, temelsiz degildir (Bilgin, 2010).

Ulkenin enerji transferi bakimindan gelisimine tarihsel olarak bakildiginda, Irak-
Tirkiye (Kerkiik-Yumurtalik olarak da bilinir) petrol boru hattindan 1977’den
itibaren; 1987'den itibaren de Bat1 boru hatt1 tizerinden Rusya'dan dogal gaz satin
almaktadir. Ve bu durum tilkenin Avrupa ile Asya arasinda bir enerji kopriisii olarak
jeopolitik rolii Tiirk ve Batili yetkililer tarafindan o6zellikle Soguk Savas sonrasi

donemde vurgulanmasina sebep olmustur.

Esasen Dogu-Bat1 Enerji Koridoru projesinin arkasindaki fikir, 1990'larda ABD
tarafindan da yogun bir sekilde desteklenmistir. Amag¢ Hazar havzasiin zengin petrol
ve dogal gaz kaynaklarmi Tiirkiye'den gegen boru hatlar1 aracilifiyla Avrupa'ya
tasimak, Rus etkisini azaltmaktir. 2006-2007 doneminde faaliyete gecen Bakii-Tiflis-
Ceyhan (BTC) petrol boru hatt1 ve BTE dogal gaz boru hatti, ABD liderlerinden giiclii

destek almuistir.
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Ciinkii bunlar Bolgenin yeni bagimsiz lilkeleri tlizerindeki giliclii Rus etkisini
smirlamakta kilit jeopolitik araglar olarak algilandilar. Bu tiir enerji projeleri ayrica
Kafkasya'da Tiirkiye, Azerbaycan ve Giircistan arasinda stratejik bir ortakligin ortaya

cikmasini da saglamistir (Ersen & Celikpala, 2019).

Tiim bu jeopolitik, jeostratejik durumun yaninda tarihsel gelisim ve gelecek
projeksiyonu ve enerji talebi goz 6niine alindiginda Tiirkiye’nin Enerji stratejisinin ana

unsurlar1 asagidaki gibi 6zetlenebilir (MFA, 2020):

1) Artan enerji talebi ve ithalat bagimliligini1 dikkate alarak, enerji arz giivenligi ile
ilgili faaliyetler arasinda onceliklendirme;

2) Siirdiirtilebilir kalkinma baglaminda, tiim enerji zinciri boyunca g¢evresel kaygilari
dikkate alarak;

3) Reform ve serbestlesme yoluyla verimliligi artirmak, seffaf ve rekabet¢i piyasa
kosullar1 olusturmak;

4) Enerji teknolojileri konusunda arastirma ve gelistirmeyi artirmak.

Bu dort temel ilkenin uygulanmasiyla hedefler;

1) Ithal petrol ve dogal gaz icin tedarik yollarmm ve kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi;
2) Enerji karigiminda yerel ve yenilenebilir enerji oranmin arttirilmasi;

3) Enerji verimliliginin arttirilmast;

4) Enerji karigimina niikleer enerjinin eklenmesi.

Bu temel stratejilerin yaninda ulusal Enerji Karmasmin Zenginlestirilmesi i¢in
Tiirkiye, enerji ithalat bagimliligin1 azaltmak, yerli kaynaklarin kullanimini en {ist
diizeye c¢ikarmak ve iklim degisikligi ile miicadele amaciyla yenilenebilir enerji
kaynaklarmnin paymi artirmak ve niikleer enerjiyi enerji karigimma eklemek icin

cabalarini siirdiirmektedir.

Yenilenebilir enerjiye verilen 6nemin bir gostergesi olarak Tiirkiye, 26 Ocak 2009

tarithinde Uluslararas1 Yenilenebilir Enerji Ajansi'nin (IRENA) kurucu tiyesi olmustur.
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Niikleer enerji konusunda Tirkiye, enerji iiretiminin olumsuz cevresel etkilerini
azaltmak amaciyla elektrik iiretim karmasina niikleer enerji katmaya karar vermistir.
Artan enerji talebini kargilamanin yani sira enerji ithalat bagimliligini azaltma ve bu
amagla Akkuyu ve Sinop'ta iki niikleer santral (NPP) ingaat1 giindemdedir. Akkuyu ve
Sinop NPP'leri en geligsmis giivenlik sistemleri ile tasarlanacak ve donatilacak olan III.
Giivenlik 6nlemleri Uluslararasi Atom Enerjisi Ajansi (IAEA) standartlarina uygun

olarak insa edilmektedir (ETKB , 2020).

Genel stratejinin yaninda, Tiirkiye enerji bakanligmin her bes yil i¢in hazirlamis
oldugu enerji stratejisi plani, enerjide daha ¢ok yerli daha ¢ok yenilenebilir mesaj ile
baslamaktadir ve kisa ciimle esasinda detayli sekilde anlatilan Tiirkiye’nin enerji
bagimhiligindan, olusturmasi gereken stratejiye kadar bircok anlami icermektedir.
2020 Mayis ayinda yaymlanan raporda (ETKB) ilk amag siirdiiriilebilir enerji arz
giivenligini saglamak olarak belirtilmis ve 2023 y1lina kadar bu amaci gergeklestirmek

icin de 5 On kosul belirlenmistir. Bunlar:

-Elektrik kurulu giictiniin yerli ve yenilenebilir kaynaklar ile artirilmasi, %59’dan %65
seviyesine ¢ikartilmasi,

-Enerji arz kaynaklar1 arasina Niikleer Enerji’nin eklenmesi ve payinin artirilmasi,
-Dogal gaz ve elektrik altyapisinin giiglendirilmesi,

-Halihazirda devam eden petrol ve dogalgaz arama ve iiretim faaliyetlerinin
hizlandirilmasi ve devam ettirilmesi,

-Elektrik sektoriinde teknolojik doniisiim uygulamalar1 yapilmasidir.

Ulusal ve uluslararasi enerji politikalar1 ¢cok onemli bir kiiresel giic dengesine sahiptir
ve her gecen gilin 6nemi enerjiye olan ihtiyagla birlikte artmaktadir. Bu baglamda,
enerji kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi ve ulagim yollari, mevcut enerji kaynaklarinin
kullaniminin miimkiin olan en verimli sekilde verimli kullanim1 bagimlilig1 azaltma

yollarindan bazilaridir.
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2. BOLUM: POLITIK RiSK KAVRAMI VE TURKIYE’NIN
POLITIK RiSK ANALIZi

2.1. Politik Risk Kavrami

Politik risk, yabanci bir iilkedeki sosyal, politik veya ekonomik faktorlerin bir
kurulusun kiiresel operasyonlarinin uygulanabilirligini ve karliligmi etkileyebilme
tehdididir. Politik risk, bir politik gelismeye bagh olarak yabanci yatirimcilarin
hiikiimet politikas1 degisikligi, savas, isyan, politik siddet gibi sahiplik haklarmi ve
sirket davranislarini etkileyecek faaliyet kosullarindaki degisikliklerdir (Lax, 1982).

Politik risk kaynaklari arasmda sik veya beklenmedik hiikiimet veya hiikiimet
politikalarindaki degisiklikler, ekonomik istikrarsizlik, ulusallagsma, 6zellestirme, sivil
huzursuzluk, yolsuzluk veya altyapr eksikligi sayilabilir (Minor, 2003). Yani bir
hiikiimet eyleminin uluslararas1 yatirim yapan bir sirketin nakit akislarini olumsuz
yonde etkileyecegi riski ifade eder. Politik risk degerlendirmesi, dogrudan yabanci

yatirim (DYY) kararlarinin altinda yatan en 6nemli zorluklardan biridir.

Politik risk, yatrimecilar, sirketler ve hiikiimetler tarafindan karsilasilan ve siyasi
kararlarin, olaylarmm veya kosullarin bir is aktoriiniin karhiliim1 veya verilen bir
ckonomik eylemin beklenen degerini 6nemli Gl¢iide etkileyecegi risk tirtdir. Bir
baska ifade ile politik davraniglara bagli olarak bir isletmenin ve o isletmenin
operasyonlarinin gorecegi politik zarar olarak tanimlanir. Bunun yaninda politik riskin
fark edilmemesi durumunda isletme bundan ¢ok daha fazla zarar gorebilecektir. Risk,
cogunlukla bir zararin ya da olumsuz etkinin gerceklesme olasilig1 olarak Sl¢iiliir

(Aydin & Kenan, 2013)

Bir yatirimin geri doniisiiniin bir {ilkedeki politik degisimler veya istikrarsizligin
sonucu olarak yasayabilecegi risktir. Yatirim getirilerini etkileyen istikrarsizlik,
hiikiimet, yasama organlari, diger dis politika yapicilar1 veya askeri kontroliin
degismesinden kaynaklanabilir. Dis yatirimlarm, 6zel tesebbiis veya devlet, ev sahibi

iilke tarafindan kisitlanmasi, durdurulmasi, el konulmasi bunlara 6rnektir.

61



Politik risk tanimlarinda iki kavram One c¢ikar: Rejim istikrarsizligi ve politika
belirsizligi. Politik riskin bu nedenle dncelikle siddet donemlerinde ortaya ¢ikacagi
diistiniiliir. (6rnegin darbeler, sivil huzursuzluk) Demokratik iilkelerde politik riskin
belirleyicileri iizerinde durdugumuzda, segimler ve politik gruplar arasinda ¢ekismeler
ve glicii elinde tutan gruplar da risk kaynagini olusturabilirler. Siire¢ demokratik olsa
bile politik istikrarin olumsuz etkilenmesi sonucu politik risk kavrami ortaya ¢ikabilir.

(Phillips L., 2006)

Politik risk taniminin kapsamli bir 6rnegini de Agmon verir: Hiikiimetlerin ve tilkeler
arasindaki ve diger siyasi gruplarin eylemleri ve tepkilerinin neden oldugu iiretim, mal
ve hizmetlerin islem goren iiretim faktorlerinin nispi fiyatlarini etkileyen siyasi

faktorlerde beklenmeyen degisikliklerdir (Agmon, 1985, s. 7).

Zaman iginde gelistirilen politik risk tanimlar1 asagidaki sekilde siniflandirilabilir:

1) Ekonomik olmayan risk olarak politik risk (Ciarrapico, 1992)

2) Ticari operasyonlara istenmeyen devlet miidahalesi olarak politik risk (Henisz,
2010)

3) Cok uluslu sirketlerin faaliyetlerinin siyasi gii¢ler veya olaylar tarafindan kesilmesi
olasilig1 olarak politik risk (Brewers, 1981)

4) Is ortamindaki bir firmanin karlarin1 veya hedeflerini etkileme potansiyeline sahip
olan politik degisimlerden kaynaklanan politik risk (Robock, 1971)

5) Ev sahibi iilkedeki siyasi istikrarsizliga ve radikal siyasi degisime esdeger politik
risk (Green R. T., 1974)

[k tanim, firmalarmn ve bankalarmn, sadece ticari riskler olarak siniflandirilamayan ve
bir lilkenin ekonomik temellerine bakarak degerlendirilemeyen riskleri degerlendirme

sorununu ele almaya basladiklar1 ilk asama icin 6rnektir.
Ikinci tanim olduk¢a kisitlayicidir (Kobrin, 1979) ¢iinkii hiikiimet miidahalesinin

zorunlu olarak zararli oldugunu varsaymaktadir, yani DYY konusunda ev sahibi

hiikiimet kisitlamalar1 ekonomik verimsizlik igermekte oldugunu iddia etmektedir.
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Bu her zaman dogru degildir ve politik risk degerlendirmesinde, sirketlerin ve ev
sahibi  hiikiimetlerin ~ birbirinden  farkli  hedeflerinin, Onyargilarla  yanls

yonlendirilmemesi i¢in analiz edilmesi gerekir.

Ucgiincii tanim, kavramsal bakis agisindan belki de en kesin olamdir, ¢iinkii olaylar
acisindan politik riski dogrusal bir sekilde almaz, aksine olaylarin olasiligini
degerlendirir. Olasilik hesaplanirken herhangi bir durumun gézden kagirilmasinda ise,
sirket lizerinde olumsuz etkileri olabilir. Politik risk hesaplamasi, dogas1 geregi ileriye
dontik bir gorevdir ve politik risk yapisal olarak yiiksek cikabilir. Muhtemel zararh
olaylarm mevcut olmamasi durumunda bile bir firma tarafindan risk olarak

algilanabilir.

Dordiincii tanim kategorisi daha genistir, ¢linkii bireysel firmalara degil “is ortamina”
odaklanir. Robock'un (1971, s. 7) etkili tanimi daha detayli incelendiginde:

“Uluslararast ticarette politik risk oldugu durumlar;

1. Is ortaminda kesinti veya ara oldugunda,
2. Onceden tahmin edilmeleri zor oldugunda

3. Politik degisimden kaynaklandiklarinda.

Risk tanimma girmesi icin, is ortamindaki bu degisikliklerin, belirli bir isletmenin

karmi veya diger hedeflerini 6nemli dlgiide etkileme potansiyeli olmalidir.

Is ortaminda mevcut, gozlenebilir bir siireksizlik fikri, politik risk tanimlarinda
oldukc¢a yaygmdir. Bir kez daha, bir noktanin altin1 ¢izmek gerekir, istikrarli goriinen
ve nispeten uzun zamandir boyle olan durumlar bile asir1 riskli olabilir. Risk, belli bir
olaym gerceklesmesi olasilig olarak diisiiniilebilir. Daha sonra gdzlemlenen, aslinda,
ikili bir sonugtur: ya olay meydana gelir ya da gelmez. Bir iilkedeki politik senaryo
istikrarli goriinebilir, ¢linkli aslinda istikrarlidir veya paradoksal olarak, yiiriirliikte
olan politik rejimin ¢okmek iizere olmasmma ragmen belirli bir anda istikrarl
goriinebilir. Ornegin iran devrimi ve Afganistan'n Sovyet istilasmin ardindan,
Brewers isaret ettigi lizere “Otoriter bir rejimin ge¢mis istikrari, gelecekteki istikrarin

Ongoriisii olarak alimmamalidir” (1981, s.8).
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Bu durum Orta Dogu ve Kuzey Afrika Ulkeleri (MENA) i¢in de gegerli olmus, 2011'in

baslarinda yasanan devrimlerle sert siyasi degisim yasamiglardir.

Robock ayrica, bu analizinde ozellikle dikkat ¢eken bir ayrim getirmistir, yani
“makro” politik risk (politik degisiklikler tiim yabanc1 girisimlere yonlendirildiginde)
ve “mikro” politik risk (degisiklikler segici olarak belirli alanlara ve endiistrilere
yonlendirildiginde). Agikca goriiliiyor ki, mikro politik risk degerlendirmesi sanayide
- ya da hatta sirket diizeyinde - mevcut analizden ¢ikarken, genel olarak “politik risk”

hakkinda yazdiklarinda, cogu yazar makro politik riske atifta bulunmaktadir.

Besinci tanim, temel olarak siyasal bilim ve ekonomi ¢alismalar1 arasindaki boslugu
kapatmaya, siyasal degisim iizerine insa edilmistir. Green ve Benet, 1972’ deki
(Political Instability as a Determinant of Direct Foreign Investment in Marketing)
incelemelerinde politik rejim tiirii ile politik risk arasindaki iliskiye odaklanan ilk kisi
olmustur. Artan risk seviyesine gore yedi tip rejim tiirii belirlemistir (Green R. T.,
1974):

Enstriimantal Adaptif (6rnegin ABD, Ingiltere) Enstriimantal Uyumsuz (drnegin
Fransa, Italya); ve bunlar1 “modernlesmis ulus devletler” olarak tanmimlar. Yari-
Enstriimental (6rnegin, Hindistan, Tiirkiye), Modernize Edilmis Otokrasiler (6rnegin,
Urdiin), Askeri Diktatorliikler (6rnegin, Burma, Libya), Mobilizasyon Sistemleri
(6rnegin Cin, Vietnam, Kiiba, Kuzey Kore) ve “ulus-devletlerin modernlesmesi”

olarak tanimlanan Yeni Bagimsiz devletler (6rnegin, Endonezya, Gana)®®.

Green'in yaklagimi bir takim varsayimlara dayanmaktadir.
e Birincisi, radikal siyasi degisimin, Cok uluslu sirketlerin faaliyetlerine esasen
zarar verdigidir.
e ikincisi, siyasal sistem ne kadar gengse, degisimin o kadar az “uygulanilabilir”

olmasi ve boylece radikal politik degisim riski daha yiiksek olmasidir.

18 Analiz 1972 yilinda yapilmistir ve o giiniin sartlarina gore degerlendirmeleri igerir.
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e Uciinciisii, ekonomik modernlesmenin kac¢inilmaz olarak siyasal sistemi strese
sokmast ve modernlesen devletlerdeki siyasal kurumlarin degismesi ya da

degistirilmesi gerektigidir.

Piyasadan kaynaklanan ticari faktorlerin yani sira, isletmeler de siyasi kararlardan
etkilenir. Bireysel isletmeleri, endiistrileri ve genel ekonomiyi etkileyebilecek
hiikiimetlerin verdigi ¢esitli kararlar vardir. Bunlar vergiler, harcamalar, diizenlemeler,
doviz degerleri, ticari tarifeler, asgari Ucret gibi is kanunlarini ve g¢evresel

diizenlemeleri igerir.

Ornegin, hiikiimet liderlerinin vergi, ddviz degerlemesi, ticari tarifeler veya engeller,
yatirim, iicret diizeyleri, is kanunlari, ¢evre diizenlemeleri ve kalkinma 6ncelikleri
hakkindaki siyasi kararlar1 is kosullarmi ve karlilig1 etkileyebilir. Benzer sekilde,
ekonomik olmayan faktdrler bir isi etkileyebilir. Ornegin, terdrizm, isyanlar, darbeler,
i¢ savaglar, uluslararasi savaslar ve iktidar hiikiimetini degistirebilecek siyasi se¢cimler
gibi siyasi aksakliklar, isletmelerin faaliyet gosterme becerisini 6nemli Olciide

etkileyebilir.

Politik riski olusturan i¢ etmenleri su sekilde siralayabiliriz (Mutlu, 1999);

- Ulkenin ydnetim bigimi

- Hiikiimet ve muhalefetin arasindaki glic dengesi

- Hiikiimetin Istikrar1

- Parlamento Disinda kalan diger Bask1 Gruplarinin Giigleri
- Sosyal sikintilar

- Silahli miicadeleler, yerel ayaklanmalar ve isyanlar

- Milliyetgilik

- Blirokrasi

- Askeriyenin siyaset i¢inde olmasi

- Rigvet

- Uriin korsanliklar1 (Uriin kopyalama)

- Ulkede etkin rol oynayan is guruplarm ilgilendiren kazanilmis haklar (belli is

gruplarma saglanan 6zel imtiyazlar)
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Politik riski olusturan etmenler daha detayli sekilde alt basliklar halinde asagida

incelenmistir.

2.1.1. Hiikiimet Riski

Isletmenin bulundugu iilkedeki hiikiimette olusabilecek ani politika degisiklikleri en
yaygm politik risk tiirtidiir. Sebebi ise toplumsal hayati diizenleyen kurallarm ve
yasalarin bu hiikiimetler ve siyasal gruplar tarafindan yapilmasidir. (Jeffrey S. D.,
1982)

Hiikiimet ve siyasetin ulusal ekonomilerin ekonomik performansini etkiledigi bilgisi
yeni degildir. Bu nedenle, politik risk analizi esasen 0zel yatirim i¢in kurumsal
cevrenin bir analizidir. Yani, bir iilkenin yatirim ortami, yatirimla ilgili getirileri ve
riskleri etkileyen hem mevcut hem de beklenen politika, kurumsal ve davranigsal
ortam olarak tanimlanabilir. Basit¢ce soylemek gerekirse, eger bir devlet zorlayici bir
giice sahipse, onu toplumun geri kalani pahasina kendi ¢ikarlarma hizmet etmek i¢in

kullanabilir (Stosberg, 2005, s. 82).

Bu nedenle, zorlayic1 kurumlarin yikici faaliyet olasiligii smirlamak igin giiciinii
simirlayan kurumsal bir ortam olusturulmasi gerekmektedir. Ve bu durum da hiikiimet

riskini olusturmaktadir.

2.1.2. Siyasi Ortam RiskKi

Bu kisimdaki en Onemli konu siyasi istikrardir. Hilkiimetin siklikla degistigi
toplumlarda radikal politika degisimlerini de beraberinde getirebilir. Bu durum ise
yabanci yatirimeinin giivensizligi ile sonuglanabilir. Ancak {ilkeden iilkeye farklilik
gdsteren bu durum, Italya’da yatirimcilari fazla etkilemezsen, 1975-1979 yillari
arasinda Bolivya’da 12 kez degisen yerel hiikiimet sonucunda yerel yatirimlar durma

noktasma gelmistir (Ball, 1990).
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2.1.3. Yasal Faktorler

Her tilkenin kendine ait kiiltiirel alt yapis1 ve tarihi gegmisi, inanglar biitiiniiyle beraber
olusan ayni zamanda evrensel kavramlar1 da igeren hukuki kurallar1 mevcuttur. Bu
hukuki kurallar da kimi zaman politik risk kavraminin alt kisminda yer alabilir ¢iinkii
iilke vatandaglarina da digsaridan gelen yatirimcilara ayni kurallar uygulanir. Bir tilkede

bulunan kisi bu iilkenin hukuk kurallarindan sorumludur.

2.1.4. D1s Faktorler

Bir iilkenin mevcut politik yapisi, tarihi ge¢misi ile ilintili olarak dis diinya ile olan
iliskisinin etkisi g6z Oniine alinabilecegi gibi, diger iilkelerde yasanan olaylarin
mevcut iilkeye olan etkisi de bu baglamda degerlendirilir. Uluslararasi sistemde yer
alan tilkenin, jeopolitik konumu geregi alabilecegi tehditler bu faktorler arasina girer.
Yani cografi olarak sorunlu bolgelere yakinlik, politik risk kavraminda komsu etkisini
hissettirir. Bu alan Politik riskin ayn1 zamanda “jeopolitik risk” olarak da
adlandirilabilen kismidir. Bir yatirimin ufku uzadik¢a daha biiyiik bir etken haline
gelir. Kiiresel ve bdlgesel seviyelerden baslanarak jeopolitik riskler “biiylik gii¢lerin
goreceli yiikselisi ve diisiisli ve geleneksel savaglarin devletler ve sirketler tizerindeki

etkisi” olarak da tanimlanabilir (Bremmer, 2010, s. 38).

Bunun yaninda diinya devletlerinin ve 6zellikle biiyiik olarak tabir edilen devletlerin
politika ve ekonomi ile ilgili verdikleri kararlar diger devletleri de etkileyeceginden
dis faktdrler kisminda yer alir. Ornegin ABD nin faiz yiikseltmesinin diger iilkelerdeki
dolarin ¢ekilmesi ve otomatik olarak hem politikay1 hem de ekonomiyi etkilemesi gibi.
Ya da ABD bagkanlik se¢imlerinin tiim diinya {izerinde etki birakmas1 gibi 6rnekler

verilebilir.

Bu durum, dig diinyada olusan bir olaym, mevcut iilke i¢inde bir politik risk
olusturmasi durumudur. Mevcut iilkenin tehdit algis1 ve diger iilkelere kars1 takindigi
tutumlar degerlendirilir. Savunma biitgesine ayirdigi miktar, silahlanma yarisi,

komsulari ile olan iligkileri gibi etkenler sayilabilir
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2.1.5. Ulusal iklim

Bu kisimda ise, mevcut iilkedeki siyasi egilim ve yonetim incelenir. Siyaset i¢indeki
kargasa, ayaklanma, ¢atisma olasiligi, yikilma egilimi gibi ulusal siddetin diizeyidir.
Ulkedeki siyasi partilerin bulundugu konum ve birbirleri arasindaki iliski de dahil

olmak iizere asiriliga kagma egilimleridir.

2.1.6. Ekonomik iklim

Ulkenin genel ekonomik durumu olarak degerlendirilebilir. Yabanci yatirimel
acisindan belirleyici olan faktorler; dis borg diizeyi, faiz oranlari, enflasyon oranlari,
O0demeler dengesi agiklar1 ve briit sermaye yatirimlaridir. Ayrica devletin ekonomiye

olan miidahalesi de bunun i¢ine girer.

2.2. Politik Riskin Onemi

Kiiresellesme ticari bagimliliga yol agtigindan ve karli piyasalarin degisken ve
istikrarsiz iilkelerde bulunabilmesinden oOtiirli, ticari ve devlet aktorleri isletme
ortamlarindaki riskleri analiz etmenin ve yOnetmenin 6nemini giderek daha fazla
anlamaktadirlar. Politika ve ekonomi uzun zamandan beri ayr1 bdlgeler olarak kabul
ediliyordu ve bu iki kavram arasinda yalnizca smirli bir etkilesim oldugu
varsayiliyordu. Ancak bugiin, ¢ogu isletme, siyasi eylemlerin ve kararlarn ticari

operasyonlar i¢cin dnemli etkileri oldugunu kabul etmektedir.

Ekonomik bilgiler ve sayisal verilerin aksine, politik bilginin 6l¢iimlenmesi daha
zordur ve yorumlar1 daha 6zneldir. Arastirmalar, politik riskin hem sirketler hem de
devletler icin Onemini gdstermektedir. Politik risk ve istikrar algis1 yatirimcilarin
gelismekte olan iilkelere sermaye aktarim kararmi etkileyen faktorler arasinda yer alir.

Yatirimcilar bu konuya oldukga duyarhdir.
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Politik risk, sadece ¢ok uluslu sirketleri degil, bagh sekilde her alandaki yatirimciy1
etkiler. Ozgiir bir derecelendirme perspektifinden bakildiginda, politik risk, bugiin ve
ya gelecekte bir devletin bor¢ yiikiimliiliikklerini yerine getirme istegini veya
kabiliyetini etkileyen faktorlere denir. Politik riskin 6nemi, krizler ve temerriit
derecelendirmelerine yaptig1 katkilar ile sik sik gozler 6niine serilmektedir (Parker,

2019).

Politik riskler, sivil huzursuzluga, politik siddete, ¢atismaya veya sosyal dengesizlige;
devletin ve kurumlarin ekonomik faaliyeti yonetme ve olumsuz soklar1 absorbe etme
konusundaki etkinligi; ekonomik politika veya politika felcinde zararl bir degisiklige
yol acan baskilar ve komsu {ilkelerle veya komsu iilkelerdeki catigmalar veya

gerilimler gibi jeopolitik riskler, ekonomik yaptirimlar veya giivenlik tehditleri icerir.

Dolayisiyla bu gibi tehditleri analizlerle 6nceden belirlemek gerekli tedbirleri
alabilmek ve ya sorunu ¢ikmadan ¢6ziimlemek ya da daha az hasar alarak

sonuc¢landirmak i¢in ¢ok 6nemlidir.

Politik risk kavramu, iilke riskinin bir bileseni ya da alt dal olarak siniflandirilabilir.
Arastirma merkezleri tlke riskini hesaplarken belli bir oranda politik risk
derecelendirmelerini kullanmaktadirlar. Esasen iilke riski kavrami ilk olarak askeri
amaglarla kullanilmis Soguk Savas doneminde tilkelerin risk haritalar1 ¢ikarilmis risk
alanlar1 belirlenmistir. Bu baglamda askeri casuslar ve ajanlar iilkeleri incelmekte ve

kendi tilkelerine edindikleri bilgileri aktarmiglardir (Calhoun, 2003,s. 3).

Bircok kurum politik riski degerlendirmek i¢in 6zel metodolojiler gelistirmeye
baglamus, ticaretin ve yatirimin uluslararasilagsmasinin degismekte olan dinamiklerine
ayak uydurmaya calismaktadir. Buna ek olarak, bircok baska uluslararasi oyuncu da,
danigmanlik firmalarindan ihracat kredisine, derecelendirme kuruluslarindan sigorta

sirketlerine kadar yatirim amagh politik risk analizi yapmaktadir.
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2.3. Politik Riskin Tarihsel Gelisimi

Bilimsel arastirma alani olarak politik risk kavrami, gectigimiz yillarda dnemli bir
evrim geg¢irmistir. I. Diinya Savasi'nin ardindan, Politik riskin yonetimi firmalar ve
Ozellikle uluslararasi alanda calisanlar i¢in merkezi bir endise haline gelmistir. Bu
riskler, kamulastirmadan doviz kontrollerine ve diger ekonomik politikalara kadar

birgok diizeyde olmustur (Jones & Lubinski, 2012).

Baskin Miranti, kurumsal finansin evrimi konusundaki ¢alismalarinda, Birinci Diinya
Savasi'ndan Once, yedinci yiizyilda, o donemki mevcut uluslararasi sirketler tarafindan
politik risk de dahil olmak iizere ¢esitli risklerle basa ¢ikma girisimleri oldugunu
belirtmektedirler (1997) . Baskin ve Miranti’ye gore, devletle yakin ve siirekliligi olan
iligkilerin olugmasi, uluslararas1 sirketlerin destekleyicileri tarafindan, yedinci
ylizyildaki biiylik 6lgekli yatirim girisimlerinin riskleri konusundaki potansiyel
yatirimceilarin kaygilarint dile getirmek i¢in kullanilan etkili araglardan biri oldugu

bilinmektedir.

Her ne kadar su an arastirma konularindaki anlamiyla politik riskin ilk izlerini on
yedinci yiizyilda gorsek de, bilimsel ekonomik literatiirde politik risk kavraminin
bilinci ve kabulii, tarihsel olarak 1960'l1 yillarin siyasal olaylariyla baglantilidir.
1960'larda, finansal ve ekonomik aktorler iilke risk analizini gelistirmeye basladiginda,
diinyadaki politik senaryo iki karmasik ve i¢ ice ge¢mis siirecle sekillenmekteydi:
Soguk Savas; kapitalizm ve sosyalizm, yani serbest piyasa ve planli ekonomiler

arasindaki ideolojik karsitlik beraberinde dekolonizasyonun baglangicini getirmistir.

Ikinci Diinya Savasi'ndan sonraki doneme de denk gelen bu siirecte, sirketlerin
karsilastig1 politik risklerin gogunlugu somiirgecilik sonras1 milliyet¢iliginin etkilerini
tagimaktadir. Temel olarak, devlet egemenliginin kullanimi, riski olusturan etmendi.
Giliney Amerika, Afrika, Orta Dogu ve Giliney Dogu Asya'da Batili sirketler ve
hiikiimetler, 6zel varliklarin millilestirilmesine bagl olarak biiyiik miktarda ekonomik

varlik kaybetmiglerdir.
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Bu donemde politik riskler biiylik dl¢lide somiirge sonrasi bagimsizlik ilanlarna, i¢
savaglara ve sol kanatli devrimlere odaklanmaktaydi. Yeni kurulan milletler, ulusal
egemenligin baglangici ile somiiriiye son verecegini ilan ederek, yabanci yatirimeilarin
miilklerine el koymakta veya millilestirmekteydi. Bu siire zarfinda, diinya ¢apinda
yaklasik iki bin kamulastirma yapilmistir ve ABD'deki dogrudan yabanci yatirimlarin
yiizde 15 ila 20'si kaybedilmistir. 1965 yilinda yazilan bir makalede Politik risk, bir
iilkenin digerine hiikmetme konusunda kazanacagi ekonomik avantajin bir kaynagi

olarak tanimlanmaktadir (Usher, s. 460).

Bagmmsizligini yeni kazanan tlkeler, ¢ok uluslu yabanci sirketlerin kuruluslarmi zapt
ederek sermaye eksikliginin iistesinden gelmeye ¢aligtilar. Bunun yaninda, yirminci
ylizyilin basinda dogan Marxism ve kolektif ekonomi teorisi sebebi ile gelismis
iilkelerin uluslararas1 sirketleri az gelismis iilkelerdeki millilesme cabalar1
dogrultusunda ¢aligmalar1 sonucunda kontrol altina girmistir. (Leopold & Wafo, 1998)
El koyma, kamulastirma ve millilesme gibi olaylar, 1960°lardaki yabanci yatirimei
olan bu sirketler i¢in kritik 6neme sahip olmustur. Politik risk hakkindaki bu artan
endiseler, ekonomik literatiirde, cogunlukla ev sahibi iilkeler ve ¢okuluslu sirketler

arasindaki iliskilerin kavramsal ¢er¢evesi i¢inde ele alinmuistir.

Bu donemdeki dikkate deger bazi politik risk ornekleri ise soyledir:

- 1971 yilinda Salvador Allende'nin Sili'si (diinyanin en biiyiik bakir {ireten
iilkelerinden biri), gelismekte olan diinyada Bati’nin “ekonomik emperyalizmine”
kars1 ¢cikma eylemi olarak yabanci sermayeli bakir madenlerini millilestirmesi.

- 1979 yilinda Iran Sahinin ani diisiisii, yabanci miilklerin devrimci hiikiimet tarafindan
millilestirilmesi,

- Hindistan'da, 1977'den 1980'e kadar iktidara sahip olan Janata Partisi, teknolojilerini
yerli rakiplerle paylasmay1 reddeden yabanci firmalar1 (IBM gibi) iilkeden kovmustur.
Coca-Cola gizli formiiliinii agiklamay1 reddettigi i¢in ayni sekilde kovulmustur
(Minor, 2003).

-Israil'in Arap komsularma kars1 hiikiim siirdiirdiigii Yom Kippur Savasr'nin (1973)
sonuna dogru, biiyiik Arap petrol lireticileri (Amerika Birlesik Devletleri ve diger Bat1

uluslarmi Israil'i destekledikleri igin cezalandirmak igin) bir ambargo uygulamislardir.
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Bunu bircok Arap iilkesinde yabanci petrol imtiyazlarinin millilestirilmesinin takip

etmesi siireci izlemistir.

1973-74'teki petrol ambargosu ABD’de Politik riskin 6nemine ve olusmadan evvel
tespitine vurgu yapilmasma sebep olmustur. Randall, yabanci enerji kaynaklariyla
iligkili politik risk sorunuyla basa ¢ikacak bir politika olusturmak admna ele aldigi
makalesinde enerji bagimliliginda politik riskin telafisinde ddonemin ABD hiikiimetine
politika tavsiyeleri sunmakta ve alternatif kaynaklara yonelmelerini 6giitlemektedir.

Enerji ile ilgili olusabilecek olasi politik risklerin onceden tespit edilmesine yani

Olgimlenmesine 6nem verilmesi gerekliligini ortaya koymustur (Randall, 1977).

1979°da Iran devrimi ardindan ise literatiire siyasi istikrar kavrami dahil olmustur. Bu
gelisme ile beraber denizasir {ilkelerde yatirim yapacak firmalarm ya da kisiler i¢in
politik riskin objektif ve bilimsel sekilde incelenmesi gerekliligi ortaya ¢ikmustir.
Boylelikle politik riskin tanimlanmasi ve Ol¢limlenmesi konusunda bilimsel

caligmalara yer verilmeye baglanmistir (Rummel & Heenan, 1978).

Diinya iizerinde tiim bunlar yasanirken, 1966 yilinda ABD’de kurulan BERI arastirma
sirketi de ‘Politik Riski’ bilimsel olarak tanimlamaya ve 45°ten fazla iilke ile ilgili
ongoriilerde bulunmaya calismistir. Bu cabalar politik riskin niceliksel olarak
Olgtimlenmesine katkida bulunmustur (BERI, 2019). Sonrasinda farkli arastirma

kurumlar1 da kendi metodlarini gelistirerek 6lglimlemeyi gelistirmislerdir.

1980'lerde, Coplin ve O’Leary Politik Risk Hizmetleri (PRS)Y’ degerlendirme
sistemini gelistirmeye baslamislardir. Farkli gesitlilikteki politik endeksler 1980'lerde
cokuluslu sirketler tarafindan yaygm olarak kullanilmaya baslanmistir. 1980'lerden
giiniimiize ekonomik literatiirde politik riske yeni yaklasimlar da getirilmistir. Bu yeni
yaklagimlarin aywrt edici bir 6zelligi, politik riske deger verme ve onu bir girisimin
karar verme siirecine entegre etme ¢abalarimin yani sira politik risk degerlendirmesinde

ekonomik-politik!® degiskenleri kullanma ¢abalaridir.

7 Bu 6l¢iimleme arastirmanin 3. Boliimii olan ekonometrik analiz kisminda kullanilan verileri
hazirlayan kurumdur.
18 Ayrica bu derecelendirmeler iilke riskine, dolayisiyla CDS kredi primlerine de etki etmektedir.

72



Soguk Savas'in sona ermesi ve bilyiik giliclerin(ABD ve SSCB) desteginin bagli
iilkelerden geri ¢ekilmesi, hem o iilkenin vatandaslar1 hem de o iilkelere yatirim yapan
yabancilar i¢in risk olusturan basarisiz sonuglar dogurmusutur. Bu durum, yirmi
birinci ylizyilin ilk on yilina egemen olan jeopolitik risklerin Onciisii olmustur.
Ozetlemek gerekirse, tarihsel evrim boyunca politik risk kavrammm su sekilde

nitelendirilebilecek dort doniisiimden gectigini sdyleyebiliriz:

1- Antik donemden 1960'hi yillara kadar: Yatirimcinmn stratejilerinde politik
riskin tezahiirleri dikkate alinsa da, politik risk anlammda ne tam olarak
Olciimlenmis bir analiz vardir ne de kesin bir siyasi risk bilinci mevcuttur.

2- 1970'lerde: Kurumsal diizeyde politik risk bilinci donemi olarak
adlandirilabilir. Bu donemde ana politik risk kaynaklarinin ideolojik goriisler
(Milliyetgilik ve Marksizm) tarafindan motive edilmisidir. Baska bir deyisle,
politik risk kavraminin dogusunun kolektif doktrinlerin yayilmasiyla
baglantili oldugu séylenebilir.

3- 1980'lerden  beri; Politik risk kavramimin  bilimsellesmesi  ve
profesyonellesmesi bu donemin en 6nemli 6zelliklerinden biri olan nicel risk
degerlendirme yontemlerinin dogusu, profesyoneller tarafindan politik riskin
olasilikl1 yorumunun ve bu nicel yaklasimlarin kurumsal diizeyde sistematik
kullanimi donemi.

4- 19901 yillardan beri: Siyaset bilimi, sosyoloji, karar teorisi ve psikoloji gibi
diger arastirma alanlarinin ve siyaset bilimi ile ekonomi arasindaki disiplinler
arasi siyaset risk arastirmalarindaki katkilarla siyasal risk kavraminin bilimsel

olarak katki sagladig1 donem.

2.4. Kaynaklarina Gore Politik Riskler

Politik risk cogu zaman iilke riskinin altinda ¢alisilan bir alandir ve aniden ortaya
cikmamaktadir. Belirli faktorlerin tek tek ya da birlikte olugsmas1 gerekmektedir
(Sachs, 2008). Ulke riski ise $0yle tanimlanabilir: Merkezi yonetim, kurumsal firmalar
veya diger, yabanci bir iilkedeki bor¢lu kisilerin yurt dis1 yiikiimliiliiklerini yerine
getirememeleri veya bu durumdan kag¢inmalari neticesinde, sosyal, siyasal ve

ekonomik olaylar veya belirsizlikler gibi nedenlerle, portfoyiinde bahsi gegen iilkedeki
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borcu olan kisi ve kurumlarin riskini tistlenen bankanin karsilastig1 zarar olasiligidir
(KKTC-MB, 2019). Bu sekilde bozulmus olan sartlarda bahsi gegen iilkede borglularin
temerriit ihtimalini arttirmasi; borcun reddi, kamulastirma, devaliiasyon, bahsi gegen
iilkenin denetim mekanizmasinin igtihatlarinin seffaf olmayis1 ve transfer riskleri iilke

riskini olusturur. Bu kaynaklar asagidaki basliklar altinda incelenecektir.

Bu kaynaklardan biri kamulastirmadir. Biitiin yabanci girisimlere karst makro
kapsamli bir politika olan kamulastirma, sahibine ¢ok kiigiik tazminatlar 6denerek, bir
isletmeye ev sahibi lilkeler tarafindan el konmasidir. Gegmiste yabanci yatirimlara
gelismekte olan iilkeler tarafindan el konmasi oldukc¢a yaygindi. Esas olarak
kamulastirma, fakir, istikrarsiz ve yabanci kiiresel isletmelere siiphe ile bakan, az
gelismis lilkelerde meydana gelmektedir. Kiiresel isletmeler kamulastirma
thtimallerini en aza indirgemek i¢in bir dizi stratejik 6nlemler uygulayabilmektedir.
Yerel ortaklar edinebilirler, isletmelerin kamulastirilmasi halinde bu {lkelerin
teknolojiyi taklit etmelerini 6nlemek i¢in ileri teknoloji kullanimina smir getirebilirler
ve finans arastirma ve teknoloji transferi gibi kilit alanlarda tamamen kendilerine bagl
isletmeler olusturarak, bagl isletmenin kamulastirilmasi i¢in ortada dnemli bir sebep

birakmayabilirler (Erbay, 1996) .

Bir diger kaynak, yerel istikrarsizitk Politik risk alanindaki 6nemli ¢alisma
konularindan biridir ve bu durumun isletmeler {izerindeki etkisidir. Istikrarsizligin
isletme Ttzerindeki etkisi, istikrarsizlik nedenine gore degisebilmektedir. Yerel
istikrarsizlik bashigi altinda iilke igindeki isyan, karigsiklik gibi diizensiz durumlar
incelenir. Bu kategoriye giren risk temellerinin yerel 6zellik tasimasi, o lilkeye 6zgii
olmas1 gerekmektedir. Yerel istikrarsizliklar icerisinde, suikastlar, biliylik gerilla
savaglar1 ve hiikiimet krizleri sayilabilmektedir. Ayrica sivil kargasa ve etnik catigma
tehdidi yerel istikrarsizlik olarak sayilabilmektedir. Yerel istikrarsizlik sonucu ortaya
cikan politik catisma isletmeler {izerinde etkili olabilecegi gibi, etkisiz de

olabilmektedir (Karadeniz, 2011).
Terorizm ve yabanci iilkelerdeki terorist hareketlerin fazlaligi, ideolojik boyutu ve

sermaye karsit1 diisiincelerle desteklenmeleri sonucu, uluslararasi igletmelerin s6z

konusu iilkedeki yatirim veya pazarlama faaliyetlerinde bulunmaktan ¢ekinmelerine
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neden olabilmektedir. Terorizm; suikast girisimleri, adam kagirma, bombalama, santaj
gibi bir¢ok sekilde ortaya ¢ikabilir. Uluslararasi igletmeler, terdrizm veya olabilecek
diger saldirilara kars1 6zel giivenlik sistemleri, koruma birimleri ve fidye sigortalariyla
tedbirler almaya ¢aligmaktadirlar (Howell L.D., 1994). Ancak Amerika'da yasanan 11
Eyliil saldirilart gibi biiylik ¢apl terdrist hareketlere karsi uluslararasi isletmelerin

alabilecekleri herhangi bir tedbirden bahsetmek oldukga giigtiir.

Savas Hareketleri: Savas hareketleri bir {ilkenin ¢esitli nedenlerle diger bir iilkeye
kars1 agikc¢a diismanlik gosterdigi durumdur. Savas hareketleri sicak temasin yasandigi
catigmalardan, diplomatik iliskilerin kesildigi soguk savasa kadar degisik seviyelerde
olusabilmektedir. Savas hareketleri catisan iilkeler disinda kalan diger iilkelerde de
politik riske neden olabilmektedir. Ornegin, 2003 yilinin Mart ayinda baslayan ABD
ile Irak arasindaki savas, ¢evre lilkelerdeki uluslararasi isletmelerin politik risklerle
Kars1 karsiya kalmalarina yol agmistir. Bu denli biiyiik savas hareketlerinin olusmasi
durumunda {ilkelerdeki zararlar sadece o {ilkelerde yatwrim yapan uluslararasi
isletmelerle siirh kalmayip ticari iliskilere de sigrayabilmektedir (Aydmn K. , 2013).

Politik fklim: Her iilkenin kendine ait bir politik yapisi s6z konusudur. Uluslararasi
isletmeler politik iklim agisindan bazi1 faktorleri goz oOniinde bulundurmak
zorundadirlar. Politik iklimi yaratan bazi faktorler vardir. Bu faktorler, uluslararasi

ticarete yonelik davraniglar, politik kararlhilik, parasal diizenlemeler ve iilkedeki

biirokrasi olarak siralanabilir (Busse & Hefeker, 2007).

Ekonomik Iklim: Politik riskin diizeyi iilkenin ekonomik gelismisliginin diizeyi ile
iligkilidir. Daha az gelismis tilke veya daha gelismis iilkelerde diger kriterler esittir.
Politik riskin artma olasiligin1 gosteren ¢ok sayida belirti vardir. Ekonomik diisiise
eslik eden para degerindeki diisiisler politik sularin 1smmasinin bir isaretidir. Paranin
degistirilebilir olmadig: iilkelerde uluslararasi isletmelerin karlarini kendi iilkelerine
yollamasimi engelleme riski vardir. Risk, yiiksek gelirli tilkelerde, gelirin diisiik oldugu
diger iilkelere nazaran olduk¢a sinirl kalmaktadir. Ekonomik yonlii politik riskin bir

diger unsuru iilkede ev sahibi hiikiimetin ekonomik politikalarinin rengidir.
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Ozellikle yabanci yatrim karsiti ve millilestirme taraftar1 politikalar ya da bu
politikalar1 benimseyen siyasi partiler, uluslararasi igletmeler ve yabanci yatirimeilar
acisindan, her zaman i¢in politik riske doniisebilecek olusumlari uygulamaya
sokabilirler. Dolayisiyla tilkedeki mevcut iktidarin ekonomik hedefleri, politik riski
saglayan faktorlerden birini olusturmaktadir (Kahal, 1994).

2.4.1. I¢ Kaynakh Politik Riskler

I¢ kaynakli politik riskler hiikiimet riski ve siyasi ortam riski olarak iki baslik altinda
incelenebilmektedir.

Hiikiimet Riski: Ev sahibi lilke hiikiimetinde yasanan ani politika degisiklikleri
nedeniyle olusan politik risk, en sik karsilasilan risk tiirii olarak ele alinmaktadir.
Toplumun sosyal, kiiltiirel ve ekonomik hayatin1 biiyliik 6lgiide belirleyen yasal
diizenlemeler, cogu siyasi sistemde siyasi gruplarca yapilmakta ve hiikiimetin

yonetimindeki devlet organlarinca uygulanmaktadir (Jeffrey, 1982).

Siyasi Ortam Riski: Siyasi ortam riski dendiginde akla ilk olarak siyasi sistemin
istikrar1 gelmektedir. Sik hiikiimet degisimleri yasayan bir toplumda, bu degisimler
radikal politikalar1 beraberinde getirmekte, bu durumda yatirimlari etkileyecek tarzda
giivensiz bir ortamin olugmasina sebebiyet vermektedir. Ancak bu durum iilkeden

iilkeye, sistemden sisteme farklilik gosterebilmektedir.

Politik riskin alt1 i¢ nedeni ise soyle siralanabilir;

- Devletin Politik yapisinin par¢alanmasi ve sistem i¢indeki hiziplerin giicii.
- Dil, etnik ve / veya dini gruplara gore boliinmeler ve bunlarm giicii

- Giicii elinde bulundurmay1 gerektiren kisitlayici (zorlayici) 6nlemler

- Yabanc1 diigmanligi, milliyetcilik, yolsuzluk, kayirmacilik,

- Sosyal kosullar; niifus yogunlugu ve gelir dagilimindaki adaletsizlikler

- Radikal bir sol/sag hiikiimet kurulabilecek organizasyonun giicii.

I¢ kaynakli politik riskler i¢in &rnek bir olay incelemesi yapilirsa, bir boru hatti

dosenmesi projesinde, politik riskin olugabilecegi alanlar1 sdyle siralanabilir; anayasal
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kurumlarm itiraz hakki, muhalif gruplarin veto hakkinin olup olmadigi, projenin
mevcut altyapisindaki riskleri karsilamasi, konumlanacak alanda yer bazli ¢evresel
risklerin géze alinmasi, yasalar ile bu risk ve faydalarin belirlenmis olup olmamasi
gibi (Hoberg, 2013, s. 374) Bunun yaninda politik riski hiikiimetin yetki alani,
hiikiimet sistemi, ililkedeki muhalefetin konudmu ve veto yetkisi de 6nemli dlglide

etkiler.

2.4.2. Dis Kaynakh Politik Riskler

D1s kaynakli politik riskler ana iilke riski ve uluslararasi ortam riski olarak iki baglik

altinda incelenebilmektedir.

Ana Ulke Riski: Ana iilke hiikiimet ve vatandaslari, uluslararasi isletmenin kendine
0zgii avantajlarmin ulusal kaynakli olduguna, isletme hedeflerinin ulusun ¢ikarlar
dogrultusunda olduguna inanmaktadirlar. Ana iilke ile uluslararasi igletmenin ¢ikarlar1
genellikle ortiismekte, isletmenin yarattigi art1 deger ana iilkeye artan karlar, baglh
sirketlerden gelen kar pay1 6demeleri ve yabanci lilkelerde kullanilan lisansh teknoloji
bedelleri, telif haklar1 ve benzeri gelirler seklinde geri donmektedir (Rugman &
Hodgetts, 2003)

Uluslararast Ortam Riski: Politik riskin iki dis nedeni diigman bir ana giice bagimlilik
ve bolgesel politik giliclerin olumsuz etkileri olarak siralanabilir. Uluslararasi
toplumun, ana {ilke veya ev sahibi iilke ile hiikiimetleri disinda, belirli bir yatirima
degil de, dogrudan isletmeye yonelik veya devletleraras1 orglitlere baski grubu

acabilecek girisimlerde bulunmas1 miimkiindiir.

Ornegin, iigiincii diinya iilkeleri pazarmin %50'sini elinde bulunduran Isvec¢ kokenli
Nestle; bebek mamasi formiiliinii agresif ve etik olmayan sekilde pazarladig: i¢in
bebek hastalik ve oliimlerinden sorumlu tutulmustur. 1977'de Orgiitlenen gruplar,
cesitli tirlinlerinin ABD'de boykot edilmesini saglamis, reklamlarin kisitlanmasina yol
agmis, konuyu ilgili Birlesmis Milletler 6rgiitlerinin (Diinya Ticaret Orgiitii ve
UNICEF) giindemine aldirarak isletmeyi liye devletlerce 1984'te imzalanan bebek

beslenmesi ile ilgili konvansiyona uymaya davet etmislerdir. Isletme, bu siire icinde
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kazang kaybi1 yasamamigsa da, pazarlama yontemleri kisitlanmig ve firma imaji

zedelenmistir (Rugman & Hodgetts, 2003).

2.4.3. Isletmeye Etkilerine Gore Politik Riskler

Arap Bahar1 ve Euro krizi, politik faktorlerin ve olaylarin, yurtdiginda yatirim
yaparken ticari aktorler igin artan 6nemini gostermis ve bir gecede piyasadaki tiim
islerinin bozulabilecegi 6rnekler yasamalarma sebep olmustur. Isletmeye etkilerine

gore politik riskleri, makro ve mikro risk smiflamak miimkiindiir.

Politik riskin tanimlanmas1 kisminda kisaca deginilen mikro ve makro ayrimi bu
boliimde detayli olarak incelenecektir. Iki tiiriin de etkileri ve karsilasilan vakalar
farklhilik gostermektedir. Burada olaylarin niteligine gore politik risk tiirti farklilik

gosterir.

Ancak iki risk tiirli de hem toplumsal hem de iktidara bagli olarak gelisen olaylar1
icerir. S6z konusu riskler, bir iilkenin tiimiinii, biitiin firmalarin etkileyen makro risk

veya se¢ilmis endiistri, firmaya da projeleri etkileyen mikro risklerden meydana gelir.

2.4.3.1. Ekonomik Sistemin Tamamina Yonelik Riskler

Beklenmedik ve siyasi olarak sekillenmis durum degisiklikleri, biitiin yabanci
girisimlere yoneldigi zaman ortaya ¢ikan risk makro risktir. Politik ¢cevrede meydana
gelen riskler belirli bir alan1 veya sektorii degil, biitiin ilgili yabanci yatirimlari

etkilemesi s6z konusudur (Robock, 1971).

Ulkede meydana gelen politik kargasa, toplumsal olaylar ve bunun gibi yabanci
yatirimcty1 etkileyebilecek bir¢ok unsur s6z konusudur. Makro risk igeren olaylar iilke
capinda etki yaratabilecek ok genis capli olaylari ifade etmektedir. Ozellikle, iilkede
yabanct yatrimin agirlikli oldugu sektorlerde ya da stratejik Oonem arz eden

sektorlerde, risk olasiliginin artmasi s6z konusu olabilir (Aktepe, 1998, s. 79).
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Kiiba ve Iran devrimleri gibi olaylarda ortaya ¢ikan ve isletmeye olan etkinin biiyiik

oranda dis ¢evreden kaynaklandigi riskler makro risk olarak adlandirilmaktadir.

2.4.3.2. Sektorel Riskler

“Cevresel politik degisiklik ekonominin belirli bir boliimii, belirli bir sektdrii veya
secilmis bir igletmeyi etkileme yOniinde olursa bu politik risk, mikro risk olarak
degerlendirilir’. Beklenmedik ve ani politik degisiklikleri yasayan bir iilkede,
uluslararas1 yoneticiler, faaliyet alaninin c¢esidine goére bu tarz degisiklikleri
gogiislemek durumunda kalmaktadir. Sektorel agidan veya bdolgesel agidan risk
potansiyeli yaratabilecek degisikliklerde farklilik goriilebilir. Ayni1 zamanda bu
sektorler i¢in belirli zaman dilimleri de yasanilabilecek mikro riskler de farklilik

yaratabilir (Robock, 1971).

Hemen her iilkede politik risk olusabilir. Ancak bu riskler iilkeden iilkeye farkliliklar
gosterir. Genellikle istikrarl bir tarihe sahip olan {ilkelerde politik risk diisiik olur.
Tam tersi sekilde politik riskin yiiksek olma ihtimali olan tilkeler ise bu istikrara sahip
degillerdir. (Aydm K. , 2013) Ote yandan, Czinkota ve Ronkainen’e gore sirketler
politik riskin 3 tiirti ile karsilasilabilir: Sahiplik riski; sirketin sahip oldugu servetle
ilgili riski belirtir. Operasyon riski; firmanin operasyon siirecinde ydnetimlerin
miidahale riskini gosterir. Transfer riski ise; {ilkeler arasindaki fon transferi

durumunda ortaya ¢ikabilecek riskleri ifade eder (1995).

Politik riskin ticari faaliyetler tizerindeki etkisinin anlasilmasi bir¢ok uluslararasi ticari
arastrmanin ilgisini ¢ekmistir. Politik riskin dogrudan yabanci yatwrimmin karsi
karsiya kaldigi toplam riskin 6nemli bir kismina katkida bulundugunu, yonetim
kararlarini etkiledigini, sinir 6tesi sermaye akisini belirledigini ve daha spesifik olarak,

petrol rezervlerinin degeri i¢in ¢gok 6nemli oldugu sdylenebilir (Click, 2005).

En genel haliyle, politik risk, devrim veya sivil ¢atigmalar gibi belirli bir ortamda
faaliyet gosteren tiim aktorler i¢in ortaktir. Diger politik risk bigimleri, genellikle
tartigmali faaliyetler veya halkin bir isletme ile kaynagi arasinda yaptigi baglanti

nedeniyle, belirli bir aktdriin belirli operasyonlarina daha yakindan baghidir. Bunun bir
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ornegi, Danimarka Cizgi Filmleri krizi sirasinda Orta Dogu iilkelerinde Iskandinav siit

iireticisi Aria'y1 vuran boykottur.

Ayni zamanda, bir girketin faaliyet gdstermesine ve potansiyel olarak kotiiye gitmesine
ragmen, yabanci topraklarda da, asil riskin evde oldugu durumda - firsatci
diizenleyicilerin yolsuzluklara veya kurulan is davraniginin ihlallerine tepki
gosterebilecekleri durumdadir. Bu tiir yerel ve hatta uluslararasi itibar hasari, 6rnegin
Sudan ve Nijerya'da yasanan Lundin Oil and Shell gibi yerel politik risklerden daha
agir olabilir (Fagersten, 2015, s. 27).

Politik risklerin biiyiik boliimii mikro risklerdir. Makro riskler biitiin {ilkeyle ilgiliyken
mikro riskler se¢ilmis sektore veya iilkedeki belli bir endiistri isletme veya projeye
yoneliktir. Cevresel politik degisiklik ekonominin belli bir boliimii, belli bir sektorii
veya da sec¢ilmis bir girisimi etkileme niteliginde olursa bu politik risk mikro risk

olarak degerlendirilir.

Mikro politik risk degerlendirmesinin de yatirimla ilgili karar alma siirecinin
asamasini goz dniinde bulundurmasi gerekir. Mesela ilk asama, hangi pazarda yatirim
yapilacagina karar verilmesi gerekebilir ve bu durumda genel, iilkeler arasi bir
yaklasim en uygun olani olabilir. Karar verildikten ve yatirimin isletme asamasi
basladiktan sonra, derecelendirme yapan iilkeler yerine izlemeye odaklanan baska bir

yaklasim gerekmektedir (Sottilotta, 2013, s. 9).

Mikro politik risk modelleri sektdre 6zgii ve hatta firmaya 6zgii modelleri etkiler. Bu
acidan, aymrt edici yaklasimlar sadece firmanin boyutuna degil, ayn1 zamanda ait

olduklart is sektoriine baghidir.
Ornegin, politik risk analizi tipik olarak, yiiksek batma maliyetleri ile karakterize

edilen ve faaliyet gosterecek iilkelerin se¢iminde kaginilmaz kisitlamalar yasayan

enerji ve dogal kaynaklar sirketleri i¢in biiyiik bir endise kaynagi olmustur.
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Bu sektorde, riskten kagcinma ¢ogu zaman bir segenek degildir ve geriye kalan tek
olasilik yeterli bir risk azaltma stratejisi olugturmaktir. Dogal kaynak sirketleri,

Ozellikle, kamulastirma ve kamulastirma risklerine her zaman maruz kalmaistir.

2.5. Politik Riskin Dis Ticarete Etkileri

Glintimiiziin kiiresel is ortaminda, uluslararasi1 yoneticilerin siirekli olarak birbirine
bagh bir sekildeki pazarlarda ekonomik, sosyal ve politik riskleri izlemesi ve
degerlendirmesi gerekmektedir. Bu faktdrlerden herhangi birinde meydana gelen bir
degisiklik, operasyonlarmi, yatirim kararlarini, riske maruz kalmay1 veya firma ve
kuruluslarmin karliligini etkileyebilir. Cok uluslu bir sirket, uluslararasi bir banka veya
devlet kurumu i¢in ¢aligilirken ya da danigsmanlik yaparken, yoneticilerin mevcut
olaylar ve gelecekteki egilimler ile sinir pazarlarindaki riskler ve firsatlar hakkinda
giincel bilgiye sahip olmalar1 gerekir. Bu bilgilerden biri de iilkenin politik risk ile

ilgili gegmisi ve gliniimiiz algisidir (Fitch , 2019).

Isletmeler tarihin  hicbir doneminde bugiinkii kadar biiyilk zorluklarla
karsilagmamiglardir. Gelismekte olan ekonomilerden olgun ekonomilere, ticaret,
politik risklerle birlikte belirsizlige kars1 giderek daha hassas hale gelmektedir ve bu
durum is ¢ikarlarina bir tehdit olusturmaktadir (Marsh , 2019). Basarili bir uluslararasi
strateji saglamak, isletmeler politik riskin nedenlerini ve bunun operasyonlar ve
finansal sonuglar {izerindeki potansiyel etkisini anlamak icin ¢aligmalar
yapmaktadirlar. isletmeler ayn1 zamanda politik riski etkileyen sorunlarm ve bu riskin

etkili bir sekilde nasil yonetileceginin farkinda olmalar1 gerekmektedir.

Politik risk, bir sirketin degerini etkileyebilecek politik gii¢ kullammudir. Ornegin,
devlet ambargosu, bir sirketin iirlinlerinin o iilkenin pazarlarinda satilmasini
engelleyecek yabanci bir iilkeyle ticareti yasaklayabilmektedir. Bir hiikiimet ayrica,
ticari mallarin limanlarina ve limanlarindan gelisini yasaklayabilir; bu da bir sirketin
mallarinin miisterilerine gonderilmesini veya iiriin {iretmek i¢in ihtiya¢ duydugu
malzemelerin almmasini Onleyebilir. Sirketler caligmalarini yiiriittiikleri {ilkelerde
siyasi istikrar ve kendilerine iyi muamele edilmesini isterler. Ancak bu durumun her

zaman boyle olmadigini sdylenebilir (Aydin K. , 2013).
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Uluslararas: ticaretteki politik risk, bir sirketin gelirini olumsuz yonde etkileyebilecek
veya i stratejisini zorlastirabilecek c¢esitli faktorlerden kaynaklanmaktadir
(Ozbozkurt, 2016). Bu faktdrler arasinda yiiksek faiz oranlar1 gibi makroekonomik
konular ve sivil huzursuzluk gibi sosyal konular yer almaktadir. Bir girketin mal
varligma el koymak gibi hiikiimet faaliyetleri, bir sirketin tedarik zincirinin liretime

destek verme yetenegini etkileyip finansman almay1 zorlastirabilir.

Hem hiikiimetlerin hem de 6zel sirketlerin uluslararasi girisimlerinin bir¢ogu politik
risk altindadir. Son yillarda, 6zellikle gelismekte olan tilkelerdeki petrol sirketlerinin
deneyimleri belki de en belirgin olamdir. Yurtdisi operasyonlari, ev sahibi
hiikiimetlerin girisimlerin ekonomik olarak uygulanabilirligi iizerinde ciddi etkileri
olan yabanci muhalif gruplar tarafindan siyasi eylemlerin hedefi haline gelmislerdir.
Petrol ihracat1 kisitlamalari, vergilendirme degisiklikleri, fiyat kontrolleri, liretim
kisitlamalar1 ve kamulastirmalar artik olagan ¢alisma kosullar1 olarak goriilmektedir.
Bu nedenle, potansiyel bir ev sahibi iilkenin is ortaminda, gelecekteki politik risklerin
degerlendirilmesi, bu sirketlerin goriislerinde ¢ok énemli bir konu haline gelmektedir.
Ayni sekilde, devlet diizeyinde, dis politika ve girisimlerin siyasi risk incelemesi
1s1¢inda degerlendirilmesi gerekmektedir. Birgok tilkede, hem kamu hem de 6zel
sektore bu tiir tavsiyelerde bulunmak amaciyla bir devlet kurumu olusturulmustur

(DEIK, 2011).

Bununla birlikte, geleneksel olarak, biiyiik ticari bankalarin deniz asir1 politik risk
konusunda uzmanlar1 vardir ve fikirlerini miisterilerinin kullanimina sunarlar.
Tahminci, bu siyasi eylemlerin onciillerini tanimaya ¢alisirken, sonug aldiklar1 sosyal
ve politik kosullar1 arastirmaktadir. Politik risk tahmin metodolojisi, bu nedenle, hem
ic hem de dis alanda genel sosyal tahminler i¢in pek ¢cok 6znel faktor de icerir. Aslinda,
endiistrilerin artan diizenlemeleri ve karma ekonomilere olan egilim ile birlikte, politik
risk degerlendirmesi kendi basina i¢ politika olusumu i¢in 6nemli bir unsurdur (Bunn

& Mustafaoglu, 1978).
Politik riskin tarihsel gelisim siirecinde deginildigi tizere 1960’lardan itibaren Avrupa

somiirgelerinin bagimsizlik ilanlari ile yatirimcilarin ve 6zel sirketlerin o tilkelerdeki

yatirmmlarmin tehlikeye diismesi, el konulmasiyla politik riskin analiz siireci de d6nem
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kazanmistir. Dogrudan yabanci yatirim (DYY) olarak adlandirilan siireci 6nemli

Olciide etkiledigi de ortaya ¢ikmistir.

Politik riskin dis ticarete etkilerinden bir digeri ise dogrudan yabanci yatirimlara
vermis oldugu zarardir. Yurt disinda yatirim yapmak, dis piyasa hakkinda bilgi sahibi
olunmamasindan ve diger yandan yatirim ortaminin belirsizliginden kaynaklanan
normal maliyetlerden ayr1 olarak ek maliyetler anlamina gelir (Edwin, 2014, s. 331).
Ekonomi literatiiriindeki ¢ogu yeni ¢alisma, yatirim seviyesi, yatirim sekli ve risk
primi gereklilikleri gibi yonetimsel kararlarin alinirken kilit yatirim parametrelerinin
politik faktorlerden etkilendigi sonucuna varmaktadir. Her ne kadar DY Y'nin hacmi
ve dogast ile politik risk arasindaki iliski hala ampirik olarak tartismali olsa da, politik
risk yine de kurumsal perspektifte ek risk olarak ve ev sahibi iilke perspektifinden

biliylimeyi azaltan bir faktor olarak kabul edilmistir.

Diger siyasi olaylar, bir sirketin para birimini doniistiiremeyecegi, mal ve malzemeleri
ithrag ya da ithal edemeyecegi veya iilke i¢indeki varliklar1 koruyamayacagi anlamina
gelebilir. Bir risk yonetimi, sigorta ve reasiirans hizmetleri saglayicisi olan Aon'a gore,
politik riskin bu ve diger etkileri daha yiiksek isletme maliyetlerine, fabrika
kapanmalarina ve isletme kayiplarma neden olabilir. Ongdriilemeyen siyasi olaylar ise

sunlara yol agabilir (AON, 2019):

-El koyma, kamulastirma veya varliklarin millilestirilmesi

-ihracat / ithalat ambargolar veya ihracat / ithalat lisanslarmn iptali

-Siyasi siddetten kaynaklanan varliklara fiziksel hasar

-Sozlesmelerin feshi veya temerriidii

-Borsa transferi ve para birimi doniistiiriilemezligi nedeniyle 6deme yapilmamasi veya
moratoryum?®

-Mallarin teslim edilmemesi / gonderilmesi

-Talep tizerine teklif veya sozlesme bonosu verilmesi ve haksiz veya politik
sebeplerden dolay1 garanti istenmesi

-Zorla terk veya elden ¢ikarma

19 Moratoryum, borglanan tarafin borglarini 6deyememe durumundan yeniden yapilandirma talep
etmesi durumudur. Taraflar kargilikli anlagmaya vararak 6deme kosullarini yeniden belirlerler.
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-Devlete ait ve / veya devlete ait ticarete ait borcu olan taraflarca finansal kuruluslara

0deme yapilmamasi (AON , 2019)

Uluslararasi operasyonlari baslatan sirketlerin politik riske katkida bulunan faktorlere
kars1 dikkatli olmalar1 gerekir. Ornegin, bir iilkenin liderligindeki bir degisiklik veya
bir iilkenin ekonomik ortaminda hizli bir sekilde bozulma veya gelisme, is ortamini
etkileyebilir. Devlet kurumlari tarafindan diizenleyici degisikliklerin yapilmasi veya
hatta diizenleyici degisikliklerin sikca tartisilmasi bile politik riskin nedenleridir. Ayni
sey, ¢ok tarafli kuruluslarin yaptig1 ticaret anlagsmalarindaki degisiklikler i¢in de
gecerlidir. Son olarak, mevcut veya yakinlardaki toplumsal huzursuzluk, bir iilkenin is
ortamu i¢in biliylik bir risk olusturmaktadir. Yabanci yatirimcilarin en biiytik politik
risksiz ortamda beklentileri su sekilde siralanabilir.

1. Yerel ekonominin istikrar1 ve yiiksek enflasyonun bulunmamasi

2. Ev sahibi hiikiimetten adil ve esit muamele gérmek

3. Keyfi ve degisen hiikiimet diizenlemelerinden muaf olmak

4. Ev sahibi iilkeden ticretsiz kar transferi yapabilmek

5. Yatrmmu satabilme veya tasfiye edebilme ve sonrasinda iilkeden parasini
¢ikarabilme 6zgiirligii.

6. Politik isteklilik ve yapisal reformlar yapabilme becerisi. (Leopold & Wafo, 1998,
s. 18)

Politik riske olan ilginin 6zellikle 6ngériilemeyen bdlgelerde arttigi goriilmektedir.
Popiilizm ve ABD-Cin ticaret savasi kiiresel ekonomiyi ve miisterileri anlagilir bir
sekilde sarsan bu hareketliligin ve oynakligm?® (volatility) sirket operasyonlar1

iizerindeki etkisini sinirlayabilmenin yolu politik riski anlamak ve dl¢iimlemektir.

20 Oynaklik, finansal bir enstriimanin belirli bir zaman icinde gdézlemlenen deger degisiminin standart
sapmasidir. Boylece ilgili finansal enstriimanin belirli zaman periyodundaki riski dl¢iiliir. Direkt bir
deger olarak ya da yiizde verilerek verilebilir. Oynakligin iki 6nemli cagrisimi degiskenlik ve
belirsizliktir. Degiskenlik tiim harekete, belirsizlik ise bilinmeyen harekete isaret eder (Aizenman &
Pintoi, 2005, s. 49).
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2.5.1. Uluslararas1 Kurumlar ve Politik Risk Yonetimi

Ozellikle iigiincii diinya iilkelerinde politik riskle bas etmek icin birgok uluslararasi
girisimde bulunulmustur. Uluslararas: diizeyde yapilan ¢ok tarafli girisimlerin ¢ogu,
1956'dan bu yana yatirim politikasi alaninda aktif olan Diinya Bankasi ve OECD

tarafindan gerceklestirilmektedir.

Bu uluslararas1 yatirim c¢ergevesinin kurumsallagmasi siireci, uluslararasi yatirim
kanunlarnin temelini olusturur. Ozellikle Diinya Bankasi ve OEDC tarafindan,
gelismekte olan iilkelerdeki politik riski azaltmak veya telafi etmek icin dort yol
ongoriilmiistiir: [k yol; ev sahibi iilkenin yatirim politikalarim etkilemeyi amaglayan
tiim 6nlemleri igerir. kinci dnlem yelpazesi, siyasi riskler i¢in yeni ¢ok tarafli sigorta
acentesinin olusturulmasi1 ve kurulmasiyla ilgilidir. Ugiincii yol, tahkim ve yatirim
anlagmazliklarinin uzlastirilmasi i¢in bir kurulusun olusturulmasindan ibarettir. Son
olarak, Diinya Bankas1 ve OECD, DTO kurallarin1 etki alanmna genisleterek DYY
tizerindeki politik risklerin etkisini azaltmaya ¢aligmaktadir (Leopold & Wafo, 1998).

Bununla birlikte, uluslararasi kurumlarin hazirladigi risk raporlar1 da hem bdlgesel
hem kiiresel risklerle ilgili 6ngdriiler ve ¢6ziim Onerileri sunmaktadir. Bunlardan biri
de Diinya Ekonomik Forumu kiiresel risk raporudur. Son iki yilin raporu
karsilagtrmali olarak analiz edildiginde risk konularmin degistigi goriilmektedir.
2019°da jeopolitik riskler 6n plandayken, 2020 yilinda g¢evresel risklerin 6ne ¢iktig1

goriilmektedir.

Diinya Ekonomik Forumu’nun Global Riskler Raporuna gore, artan jeopolitik ve jeo-
ekonomik gerilimler 2019’un en 6nemli risklerini temsil etmaktedir. Bunlar; ABD-
Cin gerilimlerinin devam etmesi de dahil olmak {izere, ticaret savaslari, Brexit ve Avro
Bolgesi'ndeki degisimler, Iran’in ve Kuzey Kore’ nin niikleer programlarinin gelecegi
ve Rusya ile Bat1 arasindaki gerilimlerdir (WEF, 2019). Cok kutuplu diinya diizenine
gecis ile birlikte korumaciligin artis1 da devam etmektedir. ABD, Cin ve Rusya, azalan
bir dereceyle Avrupa Birligi ve Japonya, diinyanin en gii¢lii oyunculari olmaya devam
ederken, Hindistan, iran, Suudi Arabistan, Tiirkiye ve Brezilya gibi gii¢ler giderek
daha 6nemli oyuncular olmasi beklenmektedir. (Marsh Political Risk Map , 2019).

85



Ekonomik belirsizlik, sosyal ve politik olarak ortaya cikabilir ve kolayca sekil
degistirirken kitadan kitaya da kolaylikla sigrayabilir. Ornegin, tedarik zincirinde
aksamalar, ekonomik yavaslama ve diisiisler bir {ilkenin kendi smirlarinin ¢ok
Otesinden kaynaklanabilmektedir. Her zamankinden daha fazla sekilde, diinyanin bir
alaninda ya da bir sektoriindeki politik risk diger bolgeleri veya sektorleri de

beklenmedik sekilde zarara ugratabilmektedir.

2020 yili global risk raporu ise bir dnceki yila gore oldukca biiylik farkliliklar
icermektedir ve ana tema konularinin degistigi goriilmektedir. Esasen WEF Global
Risk raporunun bir noktada 2020 yilinda diinyanin basina gelecekleri dnceden sezerek
ve analiz ederek rapora saglik sistemini eklemis olmasi tesadiifi degildir. Ocak
2020’de yayinlanan raporda ana basliklardan biri ‘Yeni Baskilar Altinda Sagiik
Sistemi’dir (WEFORUM, 2020).

Asagidaki tabloda Diinya Ekonomik Forumunun 2020 yili risk raporunda yayinlamis
oldugu Olabilirlik Agisindan En Onemli 10 Kiiresel Risk ve Etki A¢isindan En Onemli
10 Kiiresel Risk ile ilgili tablo verilmistir. Tabloda yer alan risklerin iist bagliklar1 ise
5 tanesi ¢evre, 2 tanesi teknoloji, 1 tanesi toplumsal, 1 tanesi jeopolitik ve 1 tanesi de
ekonomi ile ilgilidir. Tablo 5 gostermektedir ki toplum tarafindan algilanan en 6nemli
riskleri ¢evresel riskler olusturmaktadir ve hayatlarin1 en ¢ok ¢evresel risklerin
etkileyecegini diisiinmektedirler. Politik ve ekonomik risklerin ise alt siralarda yer

aldig1 gortilmektedir. Teknoloji etkisinin ise gittik¢e arttig1 sonucuna ulasilabilir.

Tablo 5. Diinya Ekonomik Forumu Kiiresel Riskler Alg1 Arastirmasi 2019-2020%

Olabilirlik Acisindan En Onemli
10 Kiiresel Risk

Etki Agisindan En Onemli 10
Kiiresel Risk

1 Asirt Hava Durumu Degisiklikleri Iklim Degisiklikleri
2 Iklim Degisiklikleri Kitle Imha Silahlar1
3 Dogal Afetler Biyogesitlilik Kaybi
4 Biyogesitlilik Kaybi Asirt Hava Durumu Degisiklikleri

21 Ankete katilanlardan bireysel kiiresel risk olasiligm 1 ila 5, 1 arasinda degerlendirmeleri istenmistir.
Gergeklesmesi ¢ok diisiik bir risk ve 5 ¢ok muhtemel bir riski temsil eder. Ayrica etkinin
degerlendirildigi kisim mevcuttur. Her bir kiiresel riske 1'den 5'e kadar bir dl¢ekte (1: minimum etki, 2:
kiigiik etki, 3: orta etki, 4: siddetli etki ve 5: felaket etkisi). Daha detayl1 bilgi icin WEF Global Risk
Raporu, Ek.B..
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5 Insan Yapimi Cevre Felaketleri Su Krizleri

6 Veri Sahtekarligi veya Hirsizlig1 Bilgi Altyapisi Cokiisti

7 Siber Saldirilar Dogal Afetler

8 Su krizleri Siber Saldirilar

9 Global Yonetim Sorunlar Insan Yapimi Cevre Felaketleri
10 Balon Ekonomiler Bulasic1 Hastaliklar

Kaynak: WEFORUM, 2020

Ekonomik, demografik ve teknolojik gilicler yeni bir denge ile sekillenmektedir.
Sonucu olarak da, devletlerin tek tarafli bakis acisiyla firsatlar1 ve zorluklar1 giderek
daha fazla inceledigi, belirsiz bir jeopolitik manzara olarak tarif edilmektedir.
Devletlerin uzun siiredir i¢inde yer aldig1 ¢ercevelerin sorgulandigy, ittifak yapilari ve
cok tarafli sistemlerle ilgili kafa karisikliklari, bireysel giindemlerin pesinde daha
milliyet¢i duruslar benimsemek ve ekonomik ayrismanin potansiyel jeopolitik
sonuclarinin diinyay1 bekledigi ¢ikarimi yapilmaktadir. Ayni rapora gore ¢cok paydash
topluluk tiyeleri ekonomik catismalar ve i¢ siyasi kutuplagsmay1 2020'nin en biiyiik

riskleri olarak gormektedir (WEFORUM, 2020).

2.5.2. Politik Risk ve Dogrudan Yabanci Yatirnmer (DYY) Iliskisi

Uluslararasi Para Fonu’nun (IMF) tanimlamasina bakildiginda dogrudan yatirim, bir
yatirimeinin yerlesik oldugu ekonominin digindaki bir bagska ekonomide uzun vadeli
ve kalic1 yatirim yapmasini anlamina gelir. Bu kosulun saglanmasindaki en 6nemli
faktor yatirimeinm kurulus sermayesinin %10’u veya daha fazla payina sahip olmasi

veya yonetiminde s6z sahibi olmasidir.

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY), iilke ekonomilerinin gelisiminde biiyiik rol
oynamaktadrr. Yaturim geldigi iilkede is kaynagi olusturdugundan issizligi de
diisiirmektedir. Ulkelerin biiyiimesine ve kalkinmasina destek olmasinm yaninda DY'Y
cari agiklarin finansmani olarak da goriilmektedir. Bu durum da konu iizerine daha

fazla egilmeyi politika liretiminde 6ncelik vermeyi gerektirmektedir (Durgan, 2016).
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DYY'de son o yillardaki artigla birlikte, DY'Y politika tartismalarinda ve uluslararasi
ticaret ve finans literatliriinde arastrma sayilar1 artmaktadir. DYY literatiiriinde
tartisilan ana konulardan biri DY Y'nin belirleyicileri sorunudur. Istatistikleri kullanan
baz1 caligmalar, ekonomik degiskenleri dogrudan yabanci yatwrimlar: aciklayici
faktorler olarak vurgularken, digerleri politik faktorlere odaklanmaktadir. Bazi
calismalar DY Y'yi ac¢iklayici faktorler olarak ekonomik degiskenlere daha fazla vurgu
yaparken, digerleri politik faktorlere vurgu yapmaktadir.

Dolayisiyla, DY Y'nin belirleyicileri ile istatistiksel ampirik iligkiler iki faktor tizerinde
yogunlasmaktadir, politik ve ekonomik faktorler 22, Risk analizinde benimsenen temel
hipotez ise, dogrudan yabanci yatirim girislerinin ev sahibi iilke riskiyle olumsuz
iliskili oldugu standart artan riskli iade iliskilerinden biridir. Ancak beklenen yatirim
getirisi artig1 seklinde telafi edici bir risk primi ile olumlu iligkilidir (Clegg, 1992, s.
64). Politik riskin dogrudan yabanci yatirim tizerindeki etkisini arastiran ampirik
literatlir g6z Oniine alindiginda, iki yaklasima ayrilabilir. Gergek bir politik odakl
yaklasim olarak adlandirilabilecek ilk yaklagim, DY Y'nin belirleyicisi olarak politik
faktorlerin 6nemi iizerinde durmakta ve ekonomik olanlar1 gormezden gelmektedir.
Iktisadi yonelimli olarak da adlandirilabilecek ikinci yaklasimda ise, politik faktorler
DY Y'nin sadece bir tarafi olarak kabul edilmektedir (Leopold & Wafo, 1998, s. 61).

Clare ve Gang’in (2009) dogrudan yabanci yatirimlar (DY'Y), kur riski ve politik risk
arasindaki iligkiyi inceledikleri ¢alismada 1999-2003 yillar1 arasinda 53 iilke icin
verileri kullanarak kur riskinin hem gelismis hem de gelismekte olan tiim iilkeler i¢in
inceleme yapilmistir. Yapilan panel data analizinde dogrudan yabanci yatirim iizerinde
onemli ve olumsuz bir etkisi oldugunu goriilmiistiir. Ayrica, siyasi istikrarin DY'Y
iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu, ancak sadece gelismekte olan iilkeler i¢in
onemli oldugu tespit edilmistir. Analiz “Uretim” den “Tiim Endiistrileri” kapsayacak
sekilde tagindiginda, gelismekte olan iilkeler i¢in siyasi risk ve DY'Y arasindaki iliski
paradoksal sekilde olumluya doniismektedir. Caligmalarinda benzer sonugalara Clare
(1992), Benassy-Quere, Fontagne, and Lahreche-Revil (2001), ve Brzozowski (2006)

de ulagmislardir.

22 pyy belirleyicilerini agiklayan faktorler ile ilgili daha detayli bilgi icin bknz. Agarwal Jamuna P
(1980)
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Schneider and Matei (2010) analizlerinde 1996-2008 doneminde 33 gelismekte olan
tilkenin veri 6rnegi i¢in i ortamu, siyasi risk ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
baglantilar1 analiz etmislerdir. Bu dogrultuda iki ana model kullanmiglardir: Sabit etki
modeli ve Arellano-Bond GMM tahmincisini kullanan dinamik bir panel modeli.

Aldiklar1 sonuglarda sabit etkili model is kosullar1 DYY girisleri ile dnemli dlgiide
iliskilendirilmezken, politik riskin ve hiikiimet ge¢misinin saglamliginin 6nemini
vurgulamaktadir (ticaret agikliginin ve kisi basina GSMH'nin rolii). Dinamik panel
modeli ile ilgili olarak, sonuglar is ortamina iliskin olarak uygun is kosullari, dogrudan
yabanci yatirim girisleriyle anlamli ve pozitif bir sekilde iligkilidir. DY Y'nin 6lcegi
saglam ekonomik politikalar, 1yi yonetisim, sosyo-politik istikrar ve yeterli altyap1

saglanmas1 durumunda artig gosterecegi sonucuna ulagmiglardir.

Bir diger arastrma ise, (Aguiar, Conraria, Gulamhussen, & Magalhdes, 2012)
Brezilya'daki dogrudan yabanci yatrmmi (DYY) mense lilkesine gore aciklayan
faktorleri ele almaktadir. Brezilya'da DYY’si olan ve olmayan 180 iilkeden bir 6rnek
toplanarak hazirlanmistir. Ulke siyasi riskinin dogrudan yabanci yatirimlar iizerindeki
etkisini izole etmek i¢in ¢oklu tahmin teknikleri ve kontrolleri kullanmislar ve daha
diisiik siyasi risk seviyesine sahip iilkelerin Brezilya'dan daha fazla dogrudan yabanc1
yatirim aldiklarii ve iilkelerin i¢ politika ortammin DY'Y ile negatif iliskisi oldugunu

gostermektedirler.

Tiiredi (2018) calismasinda yolsuzluk ve iilke riskinin dogrudan yabanci yatirim
girisleri iizerindeki etkisini ampirik olarak incelemektir. Calisma 2002-2015 dénemi
icin 49 gelismekte olan iilkenin verileri kullanilarak gerceklestirilmistir. Degiskenler
arasindaki iligkiler statik ve dinamik panel veri yontemleri ile arastirilmistir. Bu

ampirik analiz asagidaki genel bulgular1 ortaya ¢ikarmustir:

1) Yolsuzluk ve iilke riskindeki diislis, dogrudan yabanci yatirim girislerini olumlu
etkilemektedir;

i1) ililke riskinin bir parcasi olan finansal riskin dogrudan yabanci yatirim girisleri
iizerinde Onemli bir etkisi yoktur; ekonomik ve politik risk seviyesindeki diisiis,
dogrudan yabanci yatirim girislerini hizlandirmaktadir;

iil) DYY girisleri ekonomik riske en duyarl olanlardir.
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Tiirkiye ile ilgili aragtirmalara bakildiginda Emir, Uysal ve Dogru (2013) Tiirkiye’de
dogrudan yabanci yatirimlar ile tilke riski ve makroekonomik degiskenler arasinda bir
iliskinin var olup olmadigmi arastwrmislardir. Kullandiklar1 veri donemi 1992:1-
2010:4 i¢in dogrudan yabanci yatirim ve lilke riski, diga agiklik orani, dis ticaret agig1,
gayri safi yurt ici hasila, politik risk ve reel doviz kurudur. Degiskenler arasindaki
iliskinin tespiti i¢in Johansen es-biitiinlesme analizi ve hata diizeltme modeli
kullanilmistir. Analiz sonucunda DYY, GSYIH ve iilke riskinden pozitif sekilde
etkilenmektedir. Ancak, politik risk ve dis ticaret agig1 degiskenlerinden ise negatif
yonlii olarak etkilenmektedir. Ekonometrik bulgular DYY ile politik risk ve iilke

derecesi arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi sonucuna ulasilmistir.

Bir diger calismada CDS? (Credit Default Swap) risk primlerinin DYY iizerindeki
etkisi yine Tiirkiye orneginde incelenmistir. Barut (2019) ¢alismasinda Tiirkiye’nin
2000-2019 arasinda verileri kullanarak zaman serisi analizi yapmustir. Arastirmanin
sonucunda 6zellikle 6zelikle 2000’11 yillardan sonra Tiirkiye’de hem dogrudan hem de
dolayli yolardan yatirim yapan yatirimcilarm CDS risk primlerini dikkate alarak

yatirimlarini yaptigi gorilmiistiir.

CDS risk primi ylikseldik¢e sermaye girislerinde azalma meydan gelir iken CDS risk
primleri diistiiglinde ise sermaye giriglerinde artis ve ¢ikislarinda ise azalma meydana

geldigi analiz edilmistir. Iki degisken arasinda ters orantili bir iliski mevcuttur.

Politik risk ve DYY arasinda iligkinin ampirik olan belirlendigi literatiir taramasinda
goriilmektedir ki negatif yonlii iliski sebebiyle biri artarken diger artis gostermektedir.
Bu sonuglara dayanarak, gelismekte olan {ilkelerin kaliteli bir kurumsal yap1
olusturarak, yolsuzlukla etkili bir sekilde miicadele ederek ve yatirim ortamini
tyilestiren; maliyeti, belirsizligi ve riski azaltan saglam makroekonomik politikalar

olusturarak ve politik riski azaltarak daha fazla yatirim gekebilecektir.

23 CDS, Credit Default Swap’in (Kredi Temerriit Takas1) kisaltmasidir. CDS, bir kisi ya da kurulusun,
kredi sahibinin karsilasabilecegi alacagin 6denmemesi riskini belirli bir bedel karsiliginda iistlenmeyi
kabul etmesinin bedelidir. Bu ¢er¢evede bir anlamda kredi sigortasi gibi galisir.
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2.6. Politik Riskin Ol¢iimlenmesi

Glinlimiizde politik riskin 6l¢iimlenmesi hem bir iilkenin gegmisi ile ilgili fikir sahibi
olmak, hem de gelecek ile ilgili 6ngdrii olusturabilmek adina olduk¢a faydali hale
gelmistir. Glin gectik¢e de arastirmacilar ve bu yontemi kullanan uluslararasi firmalar
sayesinde daha da yayginlagsmaktadir. Uluslararasi ¢alisgan firma veya kurumlar bu

analizlere gelecek faaliyetlerini planlamak veya diizenlemek i¢in ihtiyac duyarlar.

Politik risk kavramsallastirma ve degerlendirme gorevi 6zel veya kamu kurumlari
tarafindan yapilmaktadir. Avrasya Grubu, Diinya Bankasi, Cok Tarafli Yatirim
Garanti Ajansi, Oxford Analytica, Politik Risk Services, AON, BERI gibi kurumlar
bunlara  Ornektir. Nitekim bircogu, risk degerlendirme metodolojilerini
aciklamamaktadir, ya da politik bir riskin faaliyetlerinin amaclari i¢in ne olduguna dair
kesin bir tanim iizerinde hemfikir degildirler. Her birinin kendine 6zel bir metot
gelistirerek, hesaplamalarini yaptiklar1 gériilmektedir. Bu farkliliklar nezdinde, politik
risk derecelendirmelerinde iilke bazli rakamsal farkliliklar olusabilmektedir. Tek bir
degerlendirme metodu, ya da matematiksel yOnetimin olmayist politik riskin

Olciimiinii kismen 6znel hale getirmektedir.

Cok c¢esitli politik risk belirleyicileri ve Ol¢ciimleme metodu bulunmaktadir. Ancak
dogru Slgtimiin yapilabilmesi ampirik zorluklar icermektedir. Ciinkii olas1 zararlari
engelleyebilmek i¢in ev sahibi iilke ile risk gdstergelerinin makroekonomik, politik ve
sosyal Ozelliklerini ve verilerini icermesi gerekir. Her ne kadar politik risk analizi ve
sigorta piyasast simdi Ozel sirketler ve akademik arastirmacilar tarafindan yaygin
olarak kullanilan c¢ok sayida gosterge sunsa da, deneysel kanitlar tahmin
performanslarmin smirl oldugunu gdstermektedir (Stosberg, 2005, s.113). Ulke riski
daha nicel bir sekilde dlg¢timlenebilirken, politik risk s6z konusu oldugunda, ¢ogu
durumda tamamen nicel bir yaklasim miimkiin degildir. Devrimler, terérist saldirilar,
tarifelerdeki ani degisiklikler veya kamulastirma eylemleri gibi dogada politik olan
olaylarin tahmin edilmesi, genel olarak ¢cok daha zordur. Dolayisiyla insan yargisi,

politik risk analizinde merkezi bir rol oynamaktadir.
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Bu durumda politik riski 6l¢gmek ise oldukca zordur. Tamamen nesnel ve nicel sekilde
Olctilebilen, iilkeler ve zaman boyunca tutarli ve tamamen giincel olan hi¢bir politik
risk indeksi mevcut degildir. Bu nedenle, kaginilmaz olarak bazi1 6znel yargilari igerir.
(Parker, 2019) Ulkelerin iginde bulunduklar1 mevcut durumun politik riskinin
Olclimlenmesi tamamen 6znel de degildir, detaylandirildiginda ve siniflandirildiginda
nesnel bir sekilde degerlendirildigi de gozlenebilir. Bu 6lglimlenme esnasinda, bir
onceki kisimda degerlendirdigimiz politik riskin temel tanimlar1 ve Ozellikleri ele
alimirken, ayni zamanda bazi smiflandirmalara da gidilir. Bu smiflandirmalar
neticesinde ekonometrik analizde ve farkli analizlerde kullanilmak {tizere
rakamsallastirilir ve kiyaslama yapailabilir hale getirilir. Bu durumu sézel verinin
sayisallastirilmasi olarak da adlandirilabilir. Boylece sayisallasan veri seti bize tilkenin
icinde bulundugu siyasi ortam ve dinamikler ile uluslararasi arenadaki goriinlimiiniin
Ozetini verir. Ge¢mise bakarak gelecekte benzer durumlarda neler yasanabilecegi

ongoriilebilirken, gelecek i¢in karar almay1 da kolaylastirir.

Politik risk degerlendirme ve izlemenin tarihsel gelisimine bakildiginda, birkag
Amerikan CUS'unu inceledikten sonra, Rummel ve Heenan (1978), dort yontemin
cogunlukla politik risk analizi i¢in kullanildigini tespit etmislerdir. Bunlar: Biiyiik
turlar?®, eski tecriibeler, Delphi teknikleri® ve nicel yontemlerdir (“grand tours”, “old
hands”, “Delphi techniques” and “quantitative methods). Ilk kategori, sirketlerin
temsilcilerinin potansiyel ev sahibi lilkeye yaptig1 ziyaretlerle yinelenen siyasi ve ticari
ortamlar1 anlama ¢abalarin1 kapsar. Ikinci kategori, uzmanlardan (diplomatlar,
gazeteciler, soz konusu iilkede tecriibesi olan yoneticiler gibi) yapilandirilmamais

tavsiyelerin alinmasidir.

24 Biiyiik turlar teknigi, potansiyel bir ev sahibi iilkenin, bir denetim turu i¢in bir uzman veya ekiple
Ziyaretin ardindan toplanan bilginin ofis ortaminda degerlendirilmesini icerir. Yiizeysellik veya asir1
bilgi durumu biiyiik turlar teknigini gélgeleyebilir (Belkqoui, 2001).

25 Delphi yontemi veya Delphi teknigi gelecek hakkinda goriis toplama ve gelecekteki bir olayin ya da
durumun ne kadar olas1 olduguna karar verme yontemi. Uzmanlar soru listesini birbirleriyle tartismadan
cevaplar, birbirlerinin cevaplarina bakar ve fikir birligine varilana kadar degistirirler (= hepsinin ayn1
fikirde oldugu bir durum): Delphi teknigi, bir isi etkileyebilecek herhangi bir alanda gelecekteki
gelismeler hakkinda uzmanlar arasinda fikir birligine varmak icin yapilandirilmis bir yaklagimdir.
Delphi tekniginin bir avantaji, katilimeilarin insanlarin yiiz yiize goriistiikleri bir grup tartigmasmin
dinamiklerinden etkilenmemesidir (Egan, S.B., & Finley, 1994).
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Ucgiincii  kategori, 1960'larda RAND Corporation tarafindan gelistirilen, genel
endeksleri veya politik risk Olgiitlerini elde etmek igin uzman goriislerini bir araya
getirmek i¢in kullanilan Delphi tekniklerini igerir. Son olarak, dordiincii kategori, ¢ok
degiskenli verilere bagvuran siyasi egilimleri ortaya ¢ikarmay1 amaglayan niceleyici

caligsmalar1 igerir (Belkgoui, 2001, s. 122).

Verilerin daha iyi kullanilabilirligi ve tilkeler arasi karsilastirilabilirligi g6z oniine
alindiginda, Delphi Teknikleri ve nicel yontemlere dayanan gostergeler kullanilmasi
daha giivenilir olabilir. Bu politik risk gostergelerinin ¢ogu, cesitli alt gostergeleri
toplayan bilesen gostergeleridir ve toplu bir politik risk dlciisii seklindedir. Ulke
degerlendirmeleri genellikle her bir alt gostergeye 6znel olarak puanlar veren uzmanlar
tarafindan yapilir. Ulkelerin toplam riski daha sonra farkli alt kategorilerden agirlikli
bir toplam {iretilerek hesaplanir ve belirli bir {ilkedeki ihracatcilar veya yatirimcilar
icin riski yansitmasi beklenir. Bu algilayic1 dnlemlerin yani sira, ev sahibi iilkenin
politik yapisindan objektif olarak tiiretilmis bir risk gostergesi sunulmaktadir (Leopold
& Wafo, 1998). Asagidaki tabloda iilke bazl politik riskin 6l¢iimlenmesi ile ilgili 3

ana boliimiin alt bagliklar1 ve detaylar1 verilmistir.

Tablo 6. Ulke Bazh Politik Riskin Ol¢iimlenmesi

ULKE BAZLI POLITIK RiSKIN OLCUMLENMESI

A- Siyasi Istikrar B. Ekonomik Faktorler
1. Olgiilen: 1. Siyasi huzursuzluk C. Oznel Faktorler
a. Hakimet degisikliklerinin |gdstergeleri 1. Kar Firsatlan
iklig a. Yaygin enflasyon 2. Politik Risk ve
b. Siddet dizeyi b. Odeme dengesi aciklan Belirsiz Milkiyet

c. Silahl ayaklanma sayisi c. Kisi basina diisen GSYH Haklan
d. Diger devletlerle catisma |bliylimesinin yavaglamasi

Kaynak: PRS, 2020
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Politik riski 6l¢limlemek, uluslararasi ticareti planlamak ve yonetmek i¢in kullanilir
ve lilke risk analizleri, uluslararasi ticaret kararlarini glivenle almak i¢in iyi bir rehber
niteligindedir. Olgiimlemeleri yapan dzellikle Amerika ve Avrupa’da konumlanmus,
arastirma girketleri mevcuttur. Bununla beraber sigorta sirketleri de miisterilerine
hizmet verebilmek admna politik riski dl¢timlemektedirler. Bunlardan biri olan AON
sirketi, politik riskin Ol¢limlenmesinde ortalama alt1 temel degiskeni kullanarak
Olgimleme yapmaktadir (AOND, 2019). Bunlar:

* Siyasi Siddet: Grev, ayaklanma, sivil kargasa, sabotaj riski, teror, kotii niyetli hasar,
savas, i¢ savas, isyan, devrim, isyan, diismanca bir hareket, savasan bir gii¢, isyan ya
da darbeler.

* Doviz Transferi: Yerel para birimi denetimlerinin uygulanmasi neticesinde doviz
O0demelerinin yapilamamas;,

* Devletin Odeme Yapmamasi: Yabanci bir hiikiimetin krediler veya diger finansal
taahhiitlerdeki ylikiimliilikklerini yerine getirmemesi;

* Siyasi Miidahale: Ekonomide veya diger politika alanlarda denizasir1 ticari ¢ikarlar
olumsuz yonde etkiler; 6rnegin, millilestirme ve kamulastirma;

* Tedarik Zinciri Bozulmasi: Mal akisinda aksama riski ve / veya bir yerin i¢ine veya
disma olan hizmetler siyasal, sosyal, ekonomik veya c¢evresel dengesizlik;

* Yasal ve Diizenleyici Riski: Mali veya itibar kaybi riski gibi uymadaki zorluklarin

sonucu ev sahibi ililkenin yasalarini, yonetmeliklerini veya kurallarin degisimidir.

Politik riskin 6l¢timiinde degerlendirme yontemlerinin bazilar1 o {ilkeye 6zgii olabilir,
risk raporu belirlenen iilkenin kendine 6zgii politik ve ekonomik durumlarini temel
alabilir. Bu gibi durumlarda iilkeler arasi karsilastrma yapmada bir uyum sorunu
olabilir. Bu nedenle her iilke ile ilgili genel kabul gormiis yontemin kullanilmasi
gerekir. Ulke riskinin belirlenmesi, asagidaki gostergeler ve yillar itibariyla
incelenmesiyle olumlu ve olumsuz durumlarin karsilagtirmali olarak nicel ve nitel

verilerle agiklanmasi ile yapilir (Aydin K. , 2013). Bunlar detayl sekilde siralanabilir:
- lIktidar partisinin mevut programi ve iktidarda kalabilme siiresi,

- Politik sistemin karakteristik yapisi,

- Siyasi partilerin ¢aligmalar1 bakimimndan tilkenin seviyesi,
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- Iktidarin s6ziinii tutma becerisi,

- Ulke halkmin gelecek beklentilerinin gergeklerle mukayese edilmesi,

- Ulkeyi etkileyen veya etkileyebilecek dis siyasi gii¢lerin olup olmadigs,

- Askerlerin yonetimde roliiniin olup olmadigi,

- Organize dini ve etnik gruplarin siyasetteki etkinligi,

- Ulkenin hukuki ydnden kanun ve diizen gelenegi,

- Isci-igveren iliskilerine hiikiimetin bakis acis1,

- Devletin otoriter giicii,

- Hiukimet lizerindeki baskilar,

- Ulkenin stratejik ve jeopolitik dnemi,

- Irke1 ve milliyet¢i gerginligin dereceleri,

- I¢ savas riskinin olup olmamast,

- Yabanci is adamlarinin muhatap olacag: biirokrasinin kalitesi,

- Hiikiimete herhangi bir alternatifinin olup olmadigi, varsa etkinlik derecesi ve
hedefi,

- Ulkenin uluslararasi sistem ile uyumu,

- Ulkenin smir komsu iilkeleriyle ve dncelikli ticaret ortaklariyla iliskileridir.

Diger kurumlar ve damigmanlik firmalar1 tarafindan gelistirilen cesitli sekilde
tasarlanmis politik risk endeksleri ve modelleri ise sdyledir: (BERI) Is Ortami Risk
Istihbarat1 Politik Risk Endeksi, Ekonomist Istihbarat Birimi (EIU) Politik
Istikrarsizlik Endeksi, EURASIA'nin Kiiresel Politik Risk Endeksi vb. seklide
srralanabilir. Teorik ¢ercevesi cizilerek anlatilan politik riskin 6lglimlenmesinde,
ornek olarak incelenecek bir diger kurum PRS Grup?® sirketinin politik riski
Olglimleme yontemidir. Uluslararas: sirketlerin ticari faaliyetlerini yOdnetmeleri
maksadi ile hazirlanan bu verilerin hazirlanma yontemleri birbiriyle benzerlik

tasimaktadir.

26 political Risk Services(PRS GROUP) Politik risk analizleri yapan ABD merkezli bir kurumdur.
Amerikan Devlet kurumlarinca da tercih edildiginden ve ekonometrik analize uygun aylik veriler
seklinde Ol¢iim yapildigindan veriler buradan temin edilmistir. 1984 yilindan itibaren 140 iilkenin

verileri kurumlara veya arastirmacilara ticreti mukabilinde temin edilmektedir. Detayli bilgi i¢in bknz:
(PRS, 2020)
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2.6.1. Politik Risk Gostergeleri

Politik risk incelenirken ve Ol¢limlenirken Ongoriileri belirlemede kullanilan bazi
gostergeler mevcuttur. Bu gostergeler:

I. Dogrudan yabanci yatirimcilarin girisine iliskin kisitlamalar; bir yabanci
yatirimcinin bir isletmede sahip olabilecegi 6z sermaye oranina getirilen kisitlamalar,
yabanci yatirimcilarin yapabilecekleri isletme tiirleri hakkinda kisitlamalar, miilkiyet
kisitlamalar.

II. Dogrudan yabanci yatirim giriglerini kontrol eden sistemler, se¢ilen endiistrilerdeki
yasaklar, dogrudan yabanc1 yatirimin onaylanmasina iliskin belirsiz kriterler, yliksek
vergiler ve zayif tesvikler, 6z kaynak limitleri, yerel icerik gereksinim kurallari

II1. Doviz transferlerinde limitler; sermaye ve kar geri doniisiiniin 6nlenmesi, doviz
kazanciyla geri doniis sinirlamalari

IV. Devletin ekonomideki rolii: Devlet miidahalesi, fiyat kontrolleri, dogal kaynak
kullanim1 i¢in fiyat belirleme, tekellerin diizenlenmesi, devletin yatirim yaptigi
sektorler.

V. Toplumsal istikrarsizlik; kirilgan siyasi yapilar, toplumdaki zayif organizasyon
seviyesi, yolsuzluk

VI. Siyasi siddet; sucluluk orani, isyan ve ayaklanmalar, i¢ savas, sivil itaatsizlik
VII. Hiikiimet yetersizligi ve gili¢siizliigli; ekonomiyi diizenleme ve reformlari
yapamama, demokratik kurumlarin eksikligi.

VIII. Uluslararasi kuruluslarla ¢alkantili iligkiler; IMF ve Diinya Bankasi ile ¢alkantili
iliskiler, BM ile calkantili iliskiler

IX. Uluslararas1 ¢evre ve ¢alisma kurallarina baghilik eksikligi

X. Son bes yilda yabanci yatirimcilarla calkantili iliskiler; ikili yatirim kurallarma
baglilik eksikligi, kazanilmig getirinin muglak sekilde kamulastirilmasi

XI. Seckinlerin ve toplumun dogrudan yabanci yatirimciya diismanca tutumu

XII. Yabancilara karst diismanca tutum; yabancilara karsi siddet, yabancilara karsi
hosgoriisiizliik, yabanci iscilere getirilen kisitlamalar.

XII. Ev sahibi iilkelerin giivenilir bilgiyi a¢iga vurma konusundaki isteksizligi;

seffaflik eksikligi, cogu siyasi ve ekonomik kararin gizliligi.
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Tiim bu sayillan maddelerden bir veya bir ka¢min ev sahibi iilkede bulunmasi
durumunda politik risk algis1 ve puanlamalarini, dolayisiyla da yabanci yatirimeilarin

ve uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin kararlarini etkileyebilmektedir.

2.6.2. Politik Risk Arastirma Yontemleri

PRS GRUP: PRS Grubu?’ tarafindan {i¢ yatirim kategorisi i¢in farklilastirilmis risk
tahminleri saglamak amaciyla Coplin ve O'Leary tarafindan gelistirilen model
kullanilmaktadur. Iki farkl1 zaman diliminde (18 ay ve 5 yil), gelecekteki ii¢ olas1 rejim
senaryosunun iilke uzmanlariin tahminlerine dayandirilir. PRS Grubu ayrica, ti¢ risk
kategorisine dayanan “Uluslararas1 Ulke Risk Rehberi” (ICRG) iilke
derecelendirmelerini iiretmektedir. Bunlar politik, finansal ve ekonomik endekslerdir.
Genel endeksin % 50'sini olusturan Politik Risk degerlendirmesi, bazi siyasi ve sosyal
nitelikleri kapsayan degiskenleri igerir. Bunlar: devletin istikrari, sosyo-ekonomik
kosullar, yatirim profili, i¢ ¢catigma, dis ¢atigsma, siyasette askeri dini gerilimler, hukuk

ve diizen, etnik gerilimler, demokratik sorumluluk, biirokrasi kalitesidir.

Kullanilan veri setinin ismi; Uluslararas1 Ulke Riski Rehberidir. Bu set, bir iilkede
faaliyet gosteren firmalarin karsilasabilecegi siyasi ve ig ortaminin ¢esitli boyutlarini
Olcen 12 bilesenden olusan bir Politik Risk Endeksidir. Bu analizlerle gegmis ve
mevcut politik risk Olglimlemesi yapilirken, ayni zamanda gelecek ile ilgili
tahminlerde sunularak yatirimcilarin kararlarina katki saglanir. Bu analizin yapimida

kullanilan degiskenler Tablo 7°de listelenmistir.

Tablo 7. Ulkelerin Politik Risk Puanlama Tablosu

Kategori Bilesen Ad1 Puan
A Hiikiimetin Istikrar1 ( Government Stability) 12

B Sosyoekonomik Kosullar (Socioeconomic Conditions) 12

C Yatirim Profili (Investment Profile) 12

D I¢ Catisma (Internal Conflict) 12

E Di1s Catisma (External Conflict) 12

F Yolsuzluk (Corruption) 6

27 PRS Grup, politik risk ve iilke risk analizi, 6lgiimlemesi yapan arastirma kurumudur. Calismanin
ekonometrik analiz kisminda kullanilan politik risk degiskeni de ayn1 kurumdan temin edilmistir.
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G Ordunun Siyasetteki Rolii (Military in Politics) 6
H Dini Gerginlikler (Religious Tensions) 6
| Hukuk ve Diizen (Law and Order) 6
J Etnik Gerginlikler (Ethnic Tensions) 6
K Demokratik Hesap Verebilirlik (Democratic Accountability) 6
L Biirokrasi Kalitesi (Bureaucracy Quality) 4

Kaynak: PRS, 2020

Belirlenen 12 degisken i¢in toplam 100 puan belirlenmistir. Ornegin hiikiimet istikrar1
icin en yiiksek alinabilecek toplam puan 12 iken, yolsuzluk degiskeni i¢cin bu 6,
biirokrasi kalitesi i¢in ise 4 puandir. Toplam puanin degigskenlerin 6nemine gore
dagitildig1 bu sistemde, PRS puani arttikca iilkelerin giivenilirligi de artmaktadir. Bir
baska deyisle bu puanlama sisteminde diisiik puan alan iilkelerin politik riskleri daha
yiiksektir. Ornegin 2016 Temmuz ayinda en yiiksek puan alan iilke Yeni Zelanda’dir
ve puani 88’dir. Onu 87,5 toplam puanla Isvi¢re ve Kanada izlemektedir. Amerika
Birlesik Devletlerinin puan1 84, Birlesik Kralligin ise 81,5’tir. Hindistan 63, Giiney
Afrika 62,5, Rusya 56,5 puandir. Tiirkiye’ye bu ay i¢in verilen puan ise 54,5’tir. Zit
ornekler verilecek olursa ayni ay icin Irak’m puani 39,5 iken Sudan 35 puan, Somali
ise en diisiik puan1 alan iilke konumunda 32,5 puandir. Orneklerden de anlasilacagi
gibi, politik riski en yiiksek olan iilkeler bu puanlamadan diisiik puan alanlardir. Yani
100 puanhik bir smav gibi disiiniiliirse, her degiskenin de bir puani oldugu

varsayildiginda, toplam puani en yiiksek olan en iyi durumdadir demektir (PRS,2020).
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Demoratik Hesap Hiikiimetin istikrari;
Verebilirlik; 6 12

Etnik Gerginlikler; 6

Dini Gerginli

irim Profili; 12

ic Catisma; 12

Sekil 20. Politik Risk Puanlama Yiizdesel Dagilim
Kaynak: PRS, 2020

Sekil 20’de goriildiigii lizere politik risk puanlamasinda %62’lik kismi1 5 degisken
boliismektedir: Hiikiimet Istikrari, Sosyoekonomik Kosullar, Yatirim Profili, I¢

Catisma ve Dis catisma.

Politik risk degerlendirmesi bugiin uluslararast yatirimci i¢in biiylik Onem
tagimaktadir. Gegmiste politik risk genellikle ev sahibi iilkelerin hiikiimetleri
tarafindan diigmanca eylemler acisindan kavramsallastirilmisken, kiiresellesmenin
hizla ilerleyisiyle, dogas1 ve kaynaklar1 onemli 6lclide degismis ve farkli alanlara
mensup bilim adamlarinin ilgisini ¢ekmistir. Kiiresel dengenin degistigi ve bir
zamanlar “gelismis” ve “gelismekte olan” iilkeler gibi net ayrimlarin bulaniklastig1 bir
donemde, istihbarat ve risk yonetimi ana kaygi kaynagi haline gelmistir. Politika ile
uluslararasi yatirimcilarin faaliyeti arasindaki iligki konusu, siirmekte olan ekonomik

ve finansal krizler 1513inda daha da 6nemli bir hal almistir.
Bununla birlikte, politik riskin tanimi1 a¢isindan birlestigi bir nokta olmamakla beraber,

makro ve mikro olarak ayrimda birlesildigi soOylenebilir. Bu ayrimin ardindan

Ol¢limlemenin zorlugunu ve yiiksek oranda ‘uzman’ olarak tanimlanmais kisilerin 6znel
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yargilarina dayanan dlglimleme metotlarinin tamamen nicel olamayacaginin tekrar

vurgulanmasi gerekir.

Credendo / Belgika: Belgika menseili Credendo (2020), tim diinyadaki riskleri
kapsayan bir dizi iirlin sunan, ticari kredi ve siyasi risk sigortasinin tiim segmentlerinde
faaliyet gdsteren bir Avrupa kredi sigortasi?® grubudur. 1921 yilinda devlet tarafindan
kurulduktan sonra kismen 6zelleserek ve degisiklikler gostererek yillar iginde ve
sektoriin de gelismesiyle kredi sigortasit kurumuna doniismiistiir. Kurum politik riskli
iilke riskinin altinda incelemektedir. Bu incelemeler hem nitel hem de nicel
Olciimlemeler ile gerceklesmektedir. Bu analizlerin sonucunda, her iilke ve cesitli
sigortall iglem tiirleri i¢in fiyatlandirmanin temeli, iilke risk limitleri ve gerektiginde

risk kabulii i¢in 6zel sartlar1 sunmaktadir (Credendo,2020).

Politik riski ise iilke riskinin altinda degerlendirmektedir ve derecelendirmenin alt

basliklar1 Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. Credendo Ulke Riski Derecenlendirme Kriterleri

Credendo Ulke Riski Derecelendirmesi
1-Thracat islemleri 2-Dogrudan Yatirimlar
A-Politik risk A-Politik Siddet Riski
i-Kisa Donem B-Kamulastirma Riski
ii-Uzun Dénem C-Para Birimi Doniistiiriilemezligi ve Transfer Kisitlamasi
S Riski
B-Ticari Risk

Kaynak: Credendo, 2020

Kisa vadeli siyasi risk siniflandirmasi, 1 yila kadar risk gelisebilecek smir 6tesi
islemlere bagl siyasi olaylardan kaynaklanabilecek risk olasiligini 6lger. Bu riski

degerlendirmek i¢in Credendo, esasen bor¢lu / yiikiimlii iilkelerin likidite durumunun

28 Kredi Derecelendirmeleri, kredi riski ile ilgili goriislerdir. Bir isletmenin vadesi geldiginde finansal
taahhiitlerini yerine getirme kapasitesi ve ayrica kurumsal veya kamu tahvili gibi bireysel bir borg
sorununun kredi kalitesi ve goreceli olma olasilig1 hakkinda ileri goriislii tahminler ve olasi sorunlari
belirtir.
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gelisimine odaklanan nicel bir model kullanmaktadir. Amag, bir iilkenin kisa vadeli
O0deme yiikiimliiliiklerini yerine getirme kapasitesini degerlendirmektir. Model bor¢lu
iilkelerin durumundaki herhangi bir bozulmayi veya gelismeyi yakindan takip
etmektedir. Bu nedenle, sik giincellemelere izin veren ve alaka diizeyi tarihsel olarak
test edilmis sinirli sayida gostergeye dayanmaktadir. Genellikle bu modellerin
merkezinde yer alan ti¢ standart likidite gostergesi kisa vadeli dis yiikiimliiliikler, doviz
rezervleri ve cari islemler dengesidir. Model ayn1 zamanda iilkenin refinansman
olanaklar1 ve standart ekonomik gostergeler tarafindan yakalanmayan diger bilgilerini
de icermektedir. Son olarak, riskli kisa vadeli politik bir durum (6rnegin savas veya

ambargo) veya diger ilgili faktorler dikkate alinir (Credendo, 2020).

Orta / uzun vadeli siyasi risk siniflandirmasi, 1 yildan uzun bir risk dénemi ile sinir
oOtesi islemlere bagli siyasi olaylardan kaynaklanan bir risk olasiligini 6lger. Credendo
kendi gelistirdigi Ozellikle tlkelerin 6deme giiclinii 6lcen nicel bir model ile
Olciimleme yapmaktadir. Ekonomik ve mali durumun bir degerlendirmesini, siyasi
durumun bir degerlendirmesini ve her iilke icin bir 6deme deneyimi analizini
birlestirmektedir. Finansal durumun degerlendirilmesi, kritik degerlerin ekonometrik
tahminlere dayanarak sabitlendigi dis borg oranlarina dayandirilir. Doviz rezervlerinin

seviyesi gibi bazi likidite gostergeleri eklenir.

Bir tilkenin ekonomik durumu ii¢ gosterge kiimesi kullanilarak degerlendirilir: maliye
ve para politikalari, dis dengeler ve yapisal reformlar gibi ekonomik politika
performansmin gostergeleri; tasarruf ve yatirim kotasyonlart ve  biiyiime
performanslart gibi bir iilkenin biiyiime potansiyelini yansitan géstergeler ve ihracat
cesitlendirmesi ve yardim bagimliigi gibi dis giivenlik agig1 gostergeleri. Siyasi
durumla ilgili riskler de nicel gdstergelere dayandirilmaktadir. Bunun yaninda

degerlendirilmemis diger 6geler de uzmanlarca sisteme katilir(Credendo,2020).

Bir diger konu olan dogrudan yabanci yatrim bashgi altinda ise Yurtdisindaki
yatirmmlarla ilgili risklerin degerlendirilmesi ¢ercevesinde, - Kamulastirma, Siyasi
Siddet ve Para Birimi Doniistiiriilemezligi ve Transfer Kisitlamasi kriterlerine gore
inceleme yapilmaktadir. Politik Siddet, siyaset amaci giiden tiim siddet eylemlerini

icerir: Bu kavram “savas” tan daha genis anlam igeren “terdrizm” (siyasi, dini ve
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ideolojik hedefler); siyasi siddet hasari (siyasi siddet sonucunda maddi varliklara
verilen zarar); politik siddet riskini analiz etmek amaciyla, politik siddet hasar1 sonucu
meydana gelen is kesintisi tlrleri dahil edilmektedir. Siyasi siddet riskini
degerlendirmek icin, bir lilkedeki i¢ siddetin ve dis catigmanin gercek seviyelerine
degil, ayn1 zamanda i¢ ve dis gerginliklerden, hayal kirikliklarindan ve

memnuniyetsizliklerden kaynaklanan catigsma potansiyeli de incelenmektedir.

Politik riskin incelenmesi hem ihracat islemleri yani uluslararasi ticaretin alt baslig
olarak hem de dogrudan yatirimlarin alt bashiginda yer almistir. Bu durum iilke riski
derecelendirmesinin agirhikli olarak politik risk Ol¢iimlemesine dayandigini

gosterebilir.

Mevcut derecelendirmeler yapilirken siyasi olaylar, doviz kithig1 durumlari, savas,
devrim veya isyan gibi siyasi huzursuzluk, dogal afet ve keyfi devlet eylemleri gibi
miicbir sebep halleri gibi tiim olaylar1 kapsayan bir arastirma yapilmaktadir. Ulkeler,
siyasi durum ve yasanan olaylarin bir sonucu olarak ortaya c¢ikan risklerin
yogunlugunu yansitan yedi kategoriye (1-7) ayrilmaktadir. Kategori 1, riskin en diisiik
oldugu tilkeleri ve kategori 7 ise siyasi ve O0ziimsenen olaylarin neden oldugu en

yiiksek risk olasiligi olan iilkeleri igerir.

Asagida verilen Sekil 21 kisa donem ve sekil 22 ise uzun donem iilke riski
derecelendirmeleri verilen renklerle belirtilmistir. Iki haritada baz iilkeler ayn1 rengi
alirken bazi tilkeler farkli derecelendirilmistir. Bunun sebebi ise uzun donem ve kisa
donem derecelendirmeleri yapilirken farkli katsayilar kullanilmasi ve uzun dénem

analizlerinin daha kapsamli ve dngdriilmesi daha zor olaylar1 igermesidir.
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S

Sekil 21. Credendo Diinya Kisa Donem Politik Risk Haritast
Kaynak: Credendo, 2020

Tirkiye kisa donem derecelendirmesinde 4. Seviyede acik turuncu renk ile
gosterilmistir. Degerlemede en diisiik riskli {ilkeler koyu yesil renkte ve ABD,
Kanada, Avrupa Birligi iilkeleri ve Avustralya, en yiiksek riskli iilkeler ise Suriye, Iran,

Afganistan, Venezuela, Libya gibi tilkelerdir.

Tiirkiye’nin politik risk igeren olaylar1 BBC-Tiirkiye (2020) , NTV Tiirkiye (2020)
sitelerinden yazar tarafindan diizenlenmistir. Politik risk degiskenleri PRS Grup

(2019) firmasmin derecelendirme kriterlerinden alinmistir.

Sekil 22 Credendo Diinya Uzun Dénem Politik Risk Haritast
Kaynak: Credendo, 2020
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Uzun donem derecelendirmesinde Tiirkiye 5. Seviyede ve koyu turuncu renkte
gosterilmistir. Bu derecelendirmede baz1 iilkeler kisa donem ile ayni rengi alirken, bazi
iilkelerin risk seviyesi uzun dénem igin yiikseltilmistir. Kat say1 farkliliklar1 ve uzun

donemin daha zor 6ngoriilebilir olmasi riski artiran bir unsur olarak eklenmistir.

‘& BTURKIYE

ihracat islemleri Dogrudan Yatinmlar (1-7)
Poltk redl) Politik Siddet Riski

] I
1sa Dénem -

Kamulagtirma Riski
18

.
s

Para Birimi Déniistiiriilemezligi ve Transfer
Kisitlamas: Riski

Ozel islemler

Premium Siniflandirma OECD

I
"

icari Risk (A - C)

Sekil 23. Credendo Tiirkiye 2020 Risk Analiz Tablosu
Kaynak: Credendo, 2020

Sekil 23’de, Credendo’nun Tiirkiye igin olusturdugu derecelendirme tablosu yer
almaktadir. Kisa donemde agik turuncu ile 4. Seviye risk grubuna yerlestirilen iilke,

uzun donemde 1 derece saga kayarak koyu turuncu renk ile gosterilmistir.

Standart & Poor’s (S&P): Standart & Poor’s Sirketi bagmmsiz?® bir kredi
derecelendirme kurulusudur. Sirket tarihi 1860 yilinda Henry Varnum Poor’'un ABD
demiryolu endiistrisi i¢in bir yatirimci rehberi yaynlamasi ile baslar. Ardindan
1941°de Standart istatistik firmasiyla birlesir. ABD menseili firma giiniimiize kadar
pek ¢ok degisim ve gelisim gegirmistir ve halihazirda bagimsiz kredi derecelendirme
kurulusu olarak hizmet vermektedir. S&P arastirma kurumu iilke hiikiimetleri ve bu
tilkelerdeki dnemli finansal enstriimanlari araciligiyla bor¢lananlarin, borcunu diizenli
ve vadesi geldiginde Odeyebilme durumunu O&lgmektedir. Yatiwrimeilar bu

derecelendirmeye gore yatirimlarina yon verebilmektedir. Bu ol¢limleri ekonomik

29 Burada belirtilmek istenen Devlet Kurumu degil, 6zel kurumdur, ABD menseilidir. Diinya
6lgeginde hizmet verir ve pek ¢ok iilkede ofisi mevcuttur.
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gostergelere, mali tablolara ve konjonktiirel durumlara gore yapmaktadirlar.

Olgiimlemede kullanilan smiflama Tablo 9°da verilmistir (S&P’s, 2020).

Tablo 9. S&P Derecelendirme Olgegi

AAA Finansal taahhiitleri yerine getirmek i¢in son derece giiclii kapasite

AA Finansal taahhiitleri yerine getirmek i¢in ¢ok giiglii kapasite

Finansal taahhiitleri yerine getirmek igin gilicli kapasite, ancak ekonomik kosullara ve
A kosullardaki degisikliklere biraz duyarli

Finansal taahhiitleri yerine getirmek i¢in yeterli kapasite, ancak daha ¢ok olumsuz ekonomik
BBB kosullara tabi

Yakm vadede daha az savunmasiz olmakla birlikte, olumsuz is, finansal ve ekonomik

BB kosullara iligkin siiregelen belirsizlikler ile karsi karsiya
Olumsuz is, finansal ve ekonomik kosullara kars1 daha savunmasizdir ancak su anda finansal
B taahhiitleri yerine getirme kapasitesine sahiptir

Su anda savunmasiz ve finansal taahhiitleri yerine getirmek i¢in uygun is, finansal ve
CCC ekonomik kosullara bagimh

Oldukc¢a savunmasiz; taahhiit yerine getirememe heniiz gergeklesmedi, ancak dogrulugu
CC kesin degil

Su anda 6deme yapmamaya karsi oldukca egilimlidir ve nihai iyilesmenin ol¢iisiiniin
C derecelendirilmis yiikkiimliliiklerden daha diisiik olmasi beklenmektedir

Bir finansal taahhiit veya 6demeyi yerine getiremediginde; ayrica bir iflas durumu
D olustugunda kullanilir

Kaynak: S&P, 2020

Politik risk S&P’s sirketi i¢in kredi derecelendirmesinin bir unsuru olarak
degerlendirilmektedir. Derecelendirme i¢in hazirladiklari raporda 6zellikle ekonomik
degiskenler agirlikli agiklama yaparken politik riski de bir alt baslik olarak
incelemektedirler. Tirkiye i¢in yapilan en son arastirma raporu 2019 Agustos
aymdadir (S&P's,2020). Raporun ekonomi trendi boliimiinde Tiirkiye'nin ekonomik
riski, esas olarak iilkenin ekonomik durgunlugunun belirsiz uzunlugu ve sonuglari
nedeniyle, sorunlu kredilerin potansiyel olarak asilmasiyla olumsuz bir trend
izlemektedir seklinde aciklanmaktadir. Ongérii olarak ise ekonomik risk durumunun
2 yil daha siirecegini belirtip bunlar1 da zayif i¢ talep dinamikleri, yiliksek enflasyon ve
doviz kuru oynakligi, siyasi belirsizlik ve kisa vadeli dis borg¢ seviyelerinin yiiksek

olmasina baglamaktadirlar.

Tiirkiye’nin politik riskinin incelendigi baslik ise, degisen baskanlik sisteminin
getirilerinin beklendigi ve karar verebilirlik siirecinde yiiriitme organinin gelecekteki
karar alma siireglerine hakim olmasini beklentisi eklenmektedir. I¢ politika yaninda

Tiirkiye’nin uluslararas: riskler kapsaminda ABD ile yasadig1 flize krizine, vurgu
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yapan arastirma kurumu iki {ilke iligkilerinin bozulmasinin Ongoriilemeyen
yaptirimlara sebep olabilecegini belirtmektedir. Bunun yaninda Kibris ve Dogu
Akdeniz’de gaz yataklarmin kesfiyle ilgili anlasmazliklar devam ederken ve
Suriye'deki durum giivencesizligini koruyor olusu da risk faktorii olarak

gosterilmektedir (S&P's, 2019).

Moody’s

Moody’s ABD menseili bir diger kredi derecelendirme kurulusudur. Diinyanin 26
iilkesinde ofisi bulunmaktadir. Moody's, John Moody tarafindan 1900 yilinda,
kurulmus ve Moody's Endiistriyel ve Cesitli Menkul Kiymetler ElI Kitabmin
yayinlanmasiyla yatirim derecelendirme alanindaki faaliyetlerine baglamistir. Farkli
Olcekteki kuruluslara yatwrim karar1 alinmasinda yol gostermek ve karar verme
stireclerini optimize etmek, biiylime, risk yOnetimi, siirdiiriilebilirlik ve sermaye

piyasasina erigim stratejilerini ilerletmek gibi konularda faaliyet gdstermektedir.

Tablo 10. Moody’s Derecelendirme Listesi

Uzun Vadeli Bor¢ Derecelendirmeleri

(1 y1l veya daha uzun)

Yatirnm Notu Spekiilatif Diizey
En diistik kredi riskini temsil

Aaa - eder Bal, Ba2, Ba3 - | Spekiilatif diizey

Aal, Aa2, Aa3 - | Yiksek dereceli B1,B2, B3 - Yiiksek kredi riskine mevcut
Caal, Caaz,

Al, A2, A3 - Ust-orta smif Caa3 - Tahvil yapis1 saglam degil

Baal, Baa2,

Baa3 - Orta dereceli Ca- Yiiksek spekiilatif
C- En diisiik derecelendirme,

Kaynak: Moody's-a, 2020
Sirket, derecelendirme yaparken kullandig1 kaynaklar1 su sekilde siraliyor: Halka agik

veriler, drnegin yillik raporlar, tarifeler, genelgeler, muhtiralar, sézlesme ve senetler

veya belirli menkul kiymetler. Piyasa verileri, 6rnegin hisse senedi fiyat egilimleri,
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islem hacmi, tahvil fiyat farklari. Sanayi gruplarindan, sivil toplum kuruluslarindan

alinan ekonomik veriler. Diinya Bankas1 gibi; Merkez bankalari, bakanliklar veya

diizenleyiciler. Akademik kaynaklardan, finansal dergilerden kitaplar veya makaleler,

haber raporlar. Endiistri uzmanlari, hiikiimet veya akademi uzmanlarinin hazirladigi

kaynaklar. Toplant1 veya goriismelerden kaynaklanabilecek verilerdir.

Baal -+

Baa3 -

+
1992

1994

1996

L ]

L ]

Sekil 24. Moody's Tiirkiye Derecelendirmesi 1992-2020
Kaynak: Moody's, 2020

T
1998

T
2000

2002

T T
2004 2006

T
2008

T T
2010 2012

T
2014

Sekil 24°te Moody’s sirketinin 1992 yilindan 2020 yilina kadar yayinlanmis olan kredi

derecelendirme notlar1 mevcuttur. Tiirkiye s6z konusu yillar i¢inde aldig1 en yiiksek
olan Baa3 notuna 1992 yilinda, 2014, 2015, 2016 yillarinda ulasmistir. En diisiik notu
olan B1 ise 1997 y111-2005 donemi ile 2019 ve 2020 notudur. Derecelendirme not

degisikligi ve ya diizenlemesi her yil yapilmasi gibi bir kurallar1 yoktur. Ulkede

derecelendirmeyi asagi ya da yukar1 yonlii degistirecek bir gelisme yasandiginda yeni

rapor hazirlanmaktadir. O ana kadar en son yazilan rapor ve verilen derece gecerlidir.

Bu nedenle 1992 yilindan itibaren Tirkiye ile ilgili yaymlanmigs olan tiim

derecelendirme notlar1 tablo 11’de yer almaktadir(Moody’s, 2020).

Tablo 11. Moody's Tiirkiye Derecelendirmesi 1992-2020

. 14 Haz | 17.Agu | 1.Tem. 17.Mar | 23.Eyl.1 | 18. Tem. | 4.Ara. | 11.Nis.1 | 16.May.

Tarih 7.Mar.18

.19 .18 18 A7 6 16 15 4 13
Derece | Bl Ba3 Ba2 Ba2 Bal Bal Baa3 Baa3 Baa3 Baa3
Tarih 20.Haz | 8.0ca. |14.Ara |21.Ara.0 |24.Te |13.Mar. |9.0ca9 |2.Haz. |13.0ca. |5.May.9
ari

12 10 .05 0 m.00 97 7 94 94 2
Derece | Bal Ba2 Ba3 Bl B1 B1 Ba3 Ba3 Bal Baa3

Kaynak: Moody's, 2020
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Fitch Ratings

Fitch arastirma sirketi bir Amerikan kredi derecelendirme kurulusudur. John Knowles
Fitch tarafindan 24 Aralik 1914'te New York'ta Fitch Yayincilik Sirketi olarak

kurulmustur. Moody's ve Standard & Poor's ile birlikte ‘biiyiik {iglii’ olarak bilinen

kredi derecelendirme kuruluslarindan biridir. Ayn1 zamanda bu ti¢ kurulug ta ABD

Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu tarafindan belirlenen, ulusal olarak taninan

ti¢ istatistik derecelendirme kurulusundandir (SEC/ NRSRO, 2020). Fitch tarafindan

Tiirkiye’ye verilen en son derece BB- dir. Yani yatirim onerilmeyen ve ekonomideki

degisimlere daha yatkin ve negatif olarak degerlendirilmistir.

Tablo 12. Fitch Derecelendirme Notlar:

Kaynak: Fitch, 2020

Yatirim Notu Yatirim Dis1 Not
En kaliteli sirketler, giivenilir ve Ekonomideki  degisikliklere  daha
AAA: |istikrarh BB: |yatkin
Kaliteli sirketler, AAA'dan biraz daha Finansal durum fark edilir sekilde
AA: yiiksek risk B: degisir
Su anda savunmasiz ve taahhiitlerini
Ekonomik durum finansmani yerine getirmek icin uygun ekonomik
C: etkileyebilir CCC: | kosullara bagiml
Su anda tatmin edici olan orta sinif Son derece savunmasiz, ¢ok spekiilatif
BBB: sirketler CC: |tahviller
Belki de iflasta veya bolgelerde
olduk¢a savunmasiz, ancak yine de
C: yikiimliilikleri 6demeye devam ediyor
Yiktmlilikleri temerriide disti ve
Fitch, yiikiimliiliiklerin ¢ogunu veya
timiinii  genel olarak temerriide
D: diisecegine inaniyor
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Tablo 13. Risk Puanlar1 Karsilastirma Tablosu PRS /Credendo / S&P’s / Moody’s / Fitch Politik

Risk Puam Karsilastirmasi

30

PRS [Credendo S&P Moody's | Fitch
. . Para
Politik Poli
PRS ) Politik | | . Birimi Kredi | Kredi Kredi
Risk . Tic [tik |Kam
Group Risk ) Déoniistiiriil [ Derecel | Derecelen | Derecele
Kisa ari | Sid | ulast . . .
2016/0 Orta/U | emezligi ve |endirm |dirme ndirme
Doénem Ris |det |irma
6 zun . _ | Transfer |e Notu Notu/
(Crede k |Ris |Riski
Puani Dénem . Kisitlamasi | 2020/01 | /2020 2020
ndo) ki o
Riski
Yeni
88,0
Zelanda 1 1 Cc |1 1 1 AA Aa3 AA
Isvicre |87,5 1 1 Cc |1 1 1 AAA Aaa AAA
Kanada |84,0 1 1 Cc |1 1 1 AAA Aa2 AAA
Birlesik
87,5
Krallhk 1 1 Cc |1 1 1 AA Aa2 AA-
ABD 81,5 1 1 Cc |1 1 1 AA+ Ba2 BBB+
Hindista
63,0
n 2 3 Cc |4 3 3 BBB- |Baa2 BBB-
Giine
y 62,5
Afrika 3 4 C |2 4 4 BB Bal BB
Rusya |56,0 3 4 Cc |4 5 4 BBB- |Baa3 BBB
Tiirkiye |54,5 4 5 Cc |4 5 5 B+ B1 BB-
Irak 39,5 6 6 C |6 6 6 B- Caal B-
Somali 32,5 7 7 c |7 7 7 / / /

PRS grup ve Credondo’nun politik risk puanlari ve diinyanm lider 3 kredi

derecelendirme kurulusunun puanlar1 mukayese edildiginde sonuglarin biiyiik dlciide

uyumlu oldugu goriilebilir. PRS nin puanlamasi 100 iizerinden oldugundan iilkeler

arasinda daha belirgin farklar olmakla birlikte, Credendo sadece 7 basamakli bir

siralama yaptigindan siniflandirma da ayni kisit i¢inde yapilabilmektedir. Tablo 13’te

goriildiigii tizere ilk 5 {ilke 1 puan ile en diisiik risk seviyesini temsil ederken, siralama

Hindistan, Giiney Afrika, Rusya, Tiirkiye, Irak, Somali seklinde devam etmektedir.

30 Secilen iilkeler daha énceki boliimde Tiirkiye érnegine yakimn puan alanlar ile en yiiksekler ve en
diistik {ilkeler arasindan ornek amaglidir. PRS tiim Diinya verileri 2016/06 ay1 icin temin
edilebildiginden bu veriler kullanilmistir. Credendo, S&P’s, Moody’s ve Fitch rakamlar1 2020 yilinda
web sitelerinde agik kaynak olarak yayinladiklar1 rakamlardir.

109




Gelismekte olan iilkelerin ekonomileri igin kredi derecelendirme notlar1 yatirimci
cekebilmeleri i¢in olduk¢a Onemlidir. Tirkiye 3 farkli derecelendirme kurulusu
tarafindan puanlar1 tablo 13’te verilmistir. 2009 yilindan 2012 yilina kadar spekiilatif
seviyede yer alirken, Kasim 2012’de Fitch yatirim yapilabilir seviyeye g¢ikartmis
ardindan Moody’s ve Fitch Mayis 2013°te alt orta smifta yatirim yapilabilir olarak
degerlendirmisglerdir. Ocak 2017’ye kadar her 3 kurulustan en az birinin yatirim
yapilabilir notuna sahip olan Tiirkiye, o tarihten itibaren hi¢ birinden olumlu not

alamamustir (Fitch, 2020).

Incelenen kurumlar derecelendirmeyi yaparken makroekonomik gostergeler olan
GSYH biiylime orani, issizlik orani, car islemler dengesi, enflasyon orani, kamu

bor¢lanmalarma bakarak ekonomik riski belirlemektedirler.

Ayn1 zamanda politik riski belirlerken de siyasi istikrar, secimlerin zamanlamalari,
iilke i¢i siyasal dengeler ve iktidar partisinin oy orani gibi kriterleri incelemektedirler.
[laveten iilke ekonomisinin siyasi karar merkezinden ne denli bagimsiz oldugu da
(Merkez Bankasi Bagimsizligl) Ekonomik o6zgiirlik endeksi ile belirlenmektedir.
Ancak bu rakamsal verilerin disinda, uzman olarak nitelendirilen kisilerin dngoriileri

ve kararlar1 ile verilen 6znel puanlar da bu derecelendirmeye eklenmektedir.

JCR-ER Avrasya

JCR 1985 yilinda Japonya’da kurulmus bir kredi derecelendirme kurulusudur.
2007°de Tirkiye ortakli sirketin ismi JCR Avrasya Derecelendirme A.S. olarak
giincellenmistir. 2020 yilinda ise ortaklik yapist %85 Tiirk, %15 Japon olarak son
halini almistir. Halihazirda Istanbul merkezli olarak hizmet vermektedir. Tek bir
islem, tek bir kurulus, grup veya iilkeler igin derecelendirme yapilabilmektedir.
Kurum, kendi sitesinde Olglimleme metodunu detayli olarak paylagmstir.
Hesaplamalarmi1 diger firmalar gibi Bagimsiz Derecelendirme Kuruluslarmnin
(ECAI’s) verdigi notlara ve bu notlara denk gelen temerriit olasiliklarma gore

yapmaktadir3!,

31 Detayl1 bilgi igin kurumun web sitesini ziyaret ediniz. (JCRER, 2020)
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Kredi derecelendirme metodolojisinde Ulke riski olarak incelenen boliimde politik risk

bir alt gosterge olarak alinmigtir. Politik, sosyal ve ekonomik gostergeler ile birlikte

degerlendirilmistir (JCRER, 2020). Bunlar:

a)

Politik Gostergeler

Iktidar Partisinin Programu ve iktidarda kalabilme siiresi,

- Siyasi Partiler Yasasi ve Durumu,

- Halkin Beklentileri ve ger¢eklesme durumu,

- Ideolojik gruplarin durumu,

- Kanun diizeni ve gelecegi,

- Biirokrasi,

- Dis iligkiler (Uluslar arasi1 entegrasyon, komsularla iligkiler, uluslar aras:

kuruluslarla iliskiler, dis siyasi gii¢lerin etkisi, iilkenin stratejik konumu)

b) Sosyal Gostergeler

- Niifus artis1, dagilimi, yogunlugu, homojenligi
- Kisi bagina gelir, servet dagilimi

- Issizlik orani,

- Sosyal giivenlik sistemleri

c¢) Ekonomik gostergeler

- I¢/D1s/Toplam Borg Yiikleri

- Odemeler Dengesi, Déviz Rezervleri, Odemeler dengesi esnekligi,

- Ekonomi Yonetimi (Para ve Maliye Politikalar1)

- Ekonominin gelecegi ( Enerji kaynaklar1, Maden Kaynaklari, Thracatin

gelecegi) seklinde siralanmigtir.

Belirlenen Politik ve ekonomik gdstergeler iilke riski puanini dolaysiyla kredi

derecelendirme notunu etkilemektedir.

2.7. Tiirkiye’nin Politik Risk Durumu

Tiirkiye Cumhuriyeti, mevcut jeopolitik konumu, smir komsularmdaki sorunlar ve

sorunlu bolgelere yakinligi nedeniyle politik risk degerlemelerinde dezavantajli bir

konumda baslamaktadir.
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Kendi i¢ siyasetinde riski daraltsa bile, uluslararasi ortamdan ve komsu iilkelerinin
durumlarindan negatif yonlii etkilenebilmektedir. Sadece komsu iilkelerden degil,
uluslararasi arenadaki biiylik aktorlerin yasadigi problemler de iilkeyi etkilemektedir.
Kirilganlik (Volality) denen ve gelismekte olan iilkelerin problemi olan durum

Tiirkiye’yi de dis etkilerin yogun hissedilmesine maruz birakmaktadir.

Farkl iilkelerin goziinden Tiirkiye bakildiginda, Birlesik Krallik, resmi internet
sitesinde Tiirkiye ekonomisini sdyle tanimliyor: Tiirkiye, 721 milyar dolarhk GSYIH
ile diinyanin en biiytik 17. ekonomisidir. 2023 yilina kadar diinyanm en biiyiik 10
ekonomisinden biri olmay1 hedefliyor (GOV.UK, 2019), seklindedir. ABD ise resmi
internet sitesinde, Tlrkiye’yi enerji HUB’10larak tanimliyor ve ABD LNG ihracatimin
diinya ¢apinda 10. biiyiik alicis1 ve gelismekte olan bir bolgesel enerji merkezidir

seklinde tanitiyor (USA, 2020).

Japonya ise Tiirkiye’yi bolgesel istikrara katkida bulunan onemli bir devlet olarak
tanimliyor. Ulkenin, Asya, Orta Dogu ve Avrupa'nin kesisme noktasinda olmasi

nedeniyle jeopolitik agidan 6nemine vurgu yapiyor (Japan-Turkey Relation, 2020).

Diinya’nin diger devletlerince de Tirkiye’nin jeopolitik ve jeostratejik Onemi
vurgulanmaktadir. Ancak bu 6nemin sebeplerinden biri de, cografi olarak sorunlu
bolgelere yakmliktir ve bu durum politik risk derecelendirmelerinde iilkenin
dezavantajina konumlanmaktadir. Tiirkiye politik risk ile ilgili derecelendirmelere, bu

jeopolitik konum sebebiyle negatif baglamaktadir.

Buna ilaveten Tiirkiye’nin, politik risk dinamikleri degerlendirilecek olursa, terérizm,
dis catigma, demokratik hesap verebilirlik gibi basliklar Onceliklidir. Ancak
incelenecek olan donemde risk puanlamasini etkileyen ve grafigi asagi ve yukar1 yonlii
hareket ettiren farkli etmenler oldugu Tablo 15°te drneklerle gosterilmistir. Bunun
yaninda 100 puanlik politik risk degerlemesindeki %12’lik kismu olusturan Hiikiimet
istikrar1 konusunda incelenen donemde Tiirkiye’'nin yalnizca se¢im ddonemde

etkilendigi sdylenebilir.
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2001 krizi®? sonras1 dénemin analiz edildigi Tiirkiye’nin politik risk degerlendirme
tablosunda incelenen donemden 6nce sik hiikiimet degisimi ve istikrarsiz politikalar
mevcutken 2002 se¢imleri itibariyla bu degiskenin etkisinin kalmadigi ifade edilebilir.
Arastirmaya konu olan 2001 krizi sonrasi donem 2002-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye
ayni hiikiimet tarafindan yonetilmistir. Hiikiimet istikrar1 degiskeni elense bile risk

egrisi bu kez de farkli olaylar neticesinde asagi ve yukar1 yonlii ivme kazanmustir.

Politik risk analizlerinde en 6nemli kalemlerden biri olan hiikiimet istikrarsizligini
geride birakan Tiirkiye nin ise, son 20 yilda politik risk egrisini yukar1 yonlii hareket
ettiren en bilyiik etken ise terorizm ve i¢ karisikliklar oldugu sdylenebilir. Kirk yildir
miicadele edilen PKK terdr orgiitii yaninda, Diinya’nm sikint1 yasadigi uluslararasi

teror orgiitlerinin de eylemleri ile miicadele etmek durumunda kalinmistir.

Yakin gelecekte ise Tiirkiye'nin makroekonomik yoriingesindeki en biiyiik risklerden
biri biiyiik dis finansman ihtiyacindan kaynaklanmaktadir. Tiirkiye'nin son yillardaki
biiyiik cari islemler agig1 ve dogrudan yabanci yatirim girislerinin diistikligi, tilkeyi
dis soklara ve kiiresel biiylime goriiniimiine iliskin korkularin artmasiyla daha da
muhtemel hale gelen yabanci sermaye ¢ikislarina kars1 savunmasiz birakmistir. Tiirk
liras1 savunmasinin zayiflamasi devam etmektedir ve daha fazla politik veya ekonomik
sok, daha fazla satima yol agarak dis finansman maliyetlerini ylikselterek ic

toparlanmayi engelleyebilmektedir (Turkey C.R.P., 2020).

Bunun yanmda Tirkiye-ABD iliskilerindeki giincel sorunlar, ABD’nin yaptirim
tehditleri, Suriye’de yasanan gerginliklerin devam etmesi gibi durumlar Tiirkiye nin
politik risk ivmesinde ¢ikislara neden olabilmektedir. Ulkenin cografyasindan
kaynakli bir etki ile sorun ¢ikma potansiyelinin yiiksekligi risk algisini da

artirmaktadir.

3219-21 Subat 2001 Tiirkiye’de yasanan Finansal ve Bankacilik Krizi. 21 Subattaki Ulke tarihinin en
biiyiik bor¢ 6demesi 6ncesi donemin Cumhurbagkant Ahmet Necdet Sezer ve donemin Basgbakani
Biilent Ecevit arasinda gecen siyasi gerilim ardindan yasanmustir. Hisse senetleri diismiis, faiz oranlar1
ve dolara talep artmig, Merkez Bankasi rezervleri hizla erimistir. Develuasyon ile TL’ nin degeri %40
diismiistiir (Kurtoglu, 2017, s. 658). Ayn1 Yil ABD’de 11 Eyliil saldirilar1 da olmus, yine tiim
Diinya’y1 oldugu gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir.
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2.7.1. Tiirkiye’nin Politik Risk Analizi (2002-2019)

Politik Riskin teorik incelemesinin ardindan bu kisimda, Tiirkiye’nin 2002-2019
yillar1 arasinda politik riske Ornek teskil edebilecek olaylar analiz edilmis, teori
orneklendirilmeye ¢alisilmistir. Bu inceleme PRS grup sirketinden temin edilen politik
risk derecelendirmesiyle  birlikte karsilastrma  yapilarak  yorumlanmustir.
Degerlendirme politik riskin makro olarak incelenmesini igermektedir. Mikro diizeyde
sektorel inceleme yapilmamustir. Incelenen donemdeki her yil igin 6rnek olaylar teorik

cerceve ile agiklanmaya ¢alisilmistir.

PRS

72

68

64

60 -

56

52

48 LA L I L L L L I L L L L L L L

1T ‘ I T ‘ T T
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Sekil 25. Politik Risk Aylik Derecelendirme Grafigi
Kaynak: PRS Group, 2019

2002 Yiuli Politik Risk Analizi

Politik riskin derecelendirilmesinde siyasi istikrarsizlik ve hiikiimet degisiklikleri
ozellikle gelismekte olan ekoomilerde politik riski biiylik oranda artirmaktadir. Cok
uluslu sirketler (CUS) bu tiir gelismelere olumsuz tepkiler verebilmekte ve hem iilke
risk algis1 hem de 6l¢iimlenen politik risk artis gdsterebilmektedir. Se¢imler de yiiksek
oranda belirsizlik i¢erir. Se¢imlerin sonuglarmin yabanci yatirimeiy1 nasil etkileyecegi

daima sorgulanir ve tahmin edilen gelismeler 151¢1nda risk derecelendirmeleri yapilir.
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Politik bir olaym ekonomik buhrana dontistigii 2001 yilindaki krizin ardindan yapilan
2002 yilindaki genel segimlerin® Tiirkiye siyasi tarihi igin bir déniim noktas1 oldugu
soylenebilir. Bu se¢imler ve sonuglarinin belirsizligi politik risk agisindan istenmeyen
ve tercih edilmeyen bir durumdur. Dogrudan yabanci yatirimcir ve CUS’lar i¢in

belirsizlik ve risk artig1 yatirimi daha giivenli iilkelere yonlendirebilmektedir.

Politik risk i¢in se¢cim donemleri basli bagina risk kaynagidir ¢iinkii sonucu agiklanana
kadar her sey belirsizdir ve sandiktan siirprizler ¢ikabilir. Tiim bu gelismeler 15181nda
2002 yilma PRS’nin degerlemesiyle 57,5 toplam puan ile baslayan Tiirkiye yili 2,5
puan yiikselis ile 100 puan iizerinden 60 ile tamamlamistir. Puanlamada sadece se¢im

atmosferi yer almamaktadir ancak en biiyiik etken oldugu sdylenebilir.

Y1l i¢inde ise, secimden hemen 6nceki Ekim ayinda dramatik bir diisiisle 54 puana
kadar gerilemis, risk algis1 yiikselmistir. Bu durumda teorik agidan agikladigimiz
durumun bir 6rnegini teskil etmektedir. Yani se¢cim belirsizliginin bu yil i¢cinde 3,5
puan gibi bir etkisi oldugu sdylenebilir. Se¢im sonrasi ise kurulan istikrar diizeninin
ise pozitif etkisi aralik ayinda puanlama da kendini gostermektedir. Ekim ay1 sonra 6

puan yiikselis ile Tiirkiye 2002 yilin1 60 puan ile bitirmistir.

2003 Yl Politik Risk Analizi

Politik risk teorik olarak agiklandiginda, sadece i¢ politik olaylar degil, uluslararasi
arenadaki bazi durum ve olaylarin da {ilkelerin politik risk degerlemesinde artisa sebep
oldugu agiklanmist1. Ozellikle smir komsularda gerceklesen olaylar, yani jeopolitik
risk de diyebilecegimiz durumlarda {ilkenin politik risk degerlemesine etki
edebilmektedir. 2003 yilina yeni bir hiikkiimet ve meclis ile giren Tirkiye, Mart
ayindaki ABD’nin Irak’1 iggali ile yeni sorunlara karsilagmaya baglamistir. ABD’nin
Irak operasyonu, Bagdat’t bombalamas1 ile baslarken, Tiirk askerinin Kuzey Irak’a
gonderilmesi ve ABD ugaklarmin Tiirk hava sahasindan gegislerine izin verilmesine

iligkin Bagbakanlik tezkeresi, TBMM’de kabul edilmemistir (NTV Arsiv, 2019).

332002 yilinda daha 6nce segimlere katilmamis yeni bir parti olan AKP, segimleri birinci parti olarak
kazanmistir. Oylarin %34,5°ni alirken mecliste temsil yetkisi %66 olmustur.
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Sovyetler birliginin dagilmas1 ve iki kutuplu diinya diizeninin sona ermesi ile Diinyay1
bir miiddet ‘stiper gii¢’ sifat1 ile tek kutuplu olarak yoneten ABD’nin yaptigi
hamlelerin ve politik gelismelerin tiim diinya iilkelerini, ticari, ekonomik ve ya siyasi

olarak etkiledigi soylenebilir.

Bu ornekte ise, isgalin Tiirkiye’nin sinir kosmusunda ger¢eklesmesi sonucunda pek
cok agidan iilkenin etkilenmesi normal karsilanabilir. Bu isgal sirasinda, 2003
Temmuz ayinda, Tirk askerleri ABD subaylarinca tutuklanmistir (Aydin & Taskin,
2016). ABD askerinin bu davranigsini kinama ve iki tilke iligkilerinin gerilimi politik

risk algisinin artisi, dis catismaya ornek teskil edecek sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

Politik riskin degerlemesinde yine en 6nemli faktorlerden biri terorizmdir. CUS’lar ve
yatirimeilar teror algisindan oldukga yiiksek oranda etkilenmektedirler (Howell &
Chaddick, 1994). 2003 yilinin Kasim ayinda ise, Tirkiye biiyiik bir terdr saldirisi
yasamistir. 15 Kasimda onceki iki sinagogun oniinde eylem yapilmis, 20 Kasim’da ise
Levent’te uluslararas1 bir bankanin genel miidiirliik binasi 6niinde bombali arag
patlatilmis, 33 kisi 6lmiis, 450 kisi yaralanmistir. Ozellikle eylemin yapildig1 yerin
secimi itibariyle de uluslararasi mecralara tehdit gonderen bu eylemin Tiirkiye’nin

politik risk degerlemesinde biiyiik etkisi oldugu séylenebilir.

Onceki y1l1 60 puan ile kapatan Tiirkiye, 2003 yilmm ilk ayinda puan1 57,5’ diismesi
ile risk algismin yiikseldigi goriilmektedir. Burada dikkat ¢eken husus ise Tiirkiye’nin
aylik bazda yasanan inig ¢ikislara ragmen 2002 Ekim ay1 sonrasindan itibaren
yakaladig1 yukar1 yonlii trendin devam ediyor olmasidir. Tiim bu gelismelerle birlikte
Tiirkiye 2003 yilin1 100 iizerinden 64,5 puan alarak yukari yonlii 5 puan artisla
tamamlamstir (PRS,2019).

2004 Yili Politik Risk Analizi
Politik riskin teorik ag¢iklamalarinda belirtildigi iizere se¢imler ve politik gruplar
arasinda ¢ekigmeler ve giicii elinde tutan gruplar da risk kaynagini olusturabilirler ve

bu durum da politik riski ortaya ¢ikarabilir. 2004 yil1 da terdr saldirilari ile bitirilen bir

yilin ardindan diisiisle baglamasi1 normal karsilanabilir.
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Tiirkiye’nin bir diger glindemi ise yerel secimdir. 2004’te yerel secimlere ilk kez
katilan AKP, %41 oy almis (YSK, 2019) ve en fazla belediye baskanligi kazanan parti
olmustur. Bu sekilde hem yerinden ydnetimde hem yerel yonetim de giicii eline
almistir. Bu noktada yeni bir partinin hem iktidar olmasi hem yerel yonetimlerdeki
basarisinin  sonuclar1 henliz kestirilemese de istikrar algismin politik risk

derecelendirmesinde de yer buldugu goriilmektedir.

Bunun yaninda, uluslararasi politik riskin de 6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerin ekonomik diizenini ve risk algismi etkiledigi sdylenebilir. ABD gibi tiim
diinyaya etki eden bir aktor s6z konusu olunca da Tirkiye’de de hissedildigi
sOylenebilir. 2004 Kasmminda gergeklesen ABD baskanlik se¢imleri tiim diinyayi
oldugu gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir.

Tiirkiye, incelenen 2002-2019 yillar1 arasinda aylik bazda incelenen bu analizde en iyi
puani olan 70,5’i bu yilin Aralik aymda almistir. 2016/063* aylik degerinde Fransa ve
Ispanya’nm 71puan aldigin1 belirtmek, gelismis ekonomilere sahip bu iilkelerle ayni

puani almanin 6nemini vurgulayacaktir.

2005 Yiuli Politik Risk Analizi

Sekil 25°teki grafik incelendiginde onceki yilin son aymda alinan yiiksek puan sonrasi,
iilkenin politik risk puanin ufak puanlarla da olsa diisiis trendine gegtigini ve bu trendin

2010 yilina kadar inis ¢ikislarla devam ettigi goriilmektedir.

Y1l icerisinde herhangi bir se¢im takvimi yer almamaktadir. AB ile miizakereler
olumlu sekilde devam etmektedir. Bunun yaninda jeopolitik risklerde de azalmanin
yasandig1 bir yil denebilir. Komsu Irak’ta isgalin ardindan yonetimin normallesmesi
ve se¢imlerin yapilmasi Tiirkiye adina olumlu bir gelisme olarak sayilabilir. Ayrica
2005 yili Tiirkiye’nin enerji politikalarinda olduk¢a dnemli baslangiclara da sahne

olmustur.

% Diinya verileri PRS tarafindan temin edilen veriler ayni ay igin bulunmadigindan elde olan 2016/06
ayina ait veri ile kiyaslama yapilmistir.
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Azerbaycan’daki zengin petrol yataklarindan ¢ikarilacak petroliin, bati iilkelerine
aktarilmasi amaciyla giivenli bir boru hattina gereksinim duyulmus ve bu amagla
Gircistan lizerinden Tiirkiye’ye uzanan boru hatt1 Ceyhan’dan Akdeniz’e ulastirilmasi
amaglanmigtir. Buna yonelik proje, petroliin kaynagi, gegis lilkesi ve nihai varig
noktast itibariyle “Bakii-Tiflis-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatt1 Projesi (BTC Projesi)”
olarak adlandirilmaktadir (Cal, 2008, s. 90). Projenin agilig1 ile Bakii’den Ceyhan’a
petrol akis1 baglamistir.

Ayni1 yil, bu kez Rus dogal gazini1 Karadeniz tizerinden Tiirkiye’ye tagiyan Mavi Akim
projesinin de agilis1 yapilmistir (Ogan, Mavi Akmm: Tiirk-Rus Iliskilerinde Mavi
Bagimlilik, 2006) . Enerji arz1 giivenliginde bir adim daha atan Tiirkiye i¢in bu iki
acilis da politik risk degerlemelerine olumlu olarak yansiyan gelismelerdendir. Ciinkii
enerji rotalarinin artmasi Tirkiye’ nin giivenliginin diger diinya iilkeleri, 6zellikle bu
enerjinin taginacagi lilkeler, i¢cin de 6nem kazanmasi anlamma gelmektedir. Politik
risk derecelendirmelerinde giivenlik algisinin 6nemi daha 6nce vurgulanmisti, bu
durumda giivenlige katkis1 olan bu enerji hattt projelerinin de politik risk
degerlemelerine olumlu etkisinin olmasi da beklenen bir durumdur. Tim bu
gelismelerle beraber PRS risk derecelendirmesinde Tiirkiye 2005 yilin1 dnceki yila

gore 2,5 puan asagida ama yine de oldukga yliksek olan 68 puan ile tamamlamistir.

2006 Yili Politik Risk Analizi

2006 yili Tirkiye’nin politik risk derecelendirilmesi diisiis trendine devam ettigi bir
yildir. Yani politik risk algisi kismen de olsa artmustir. Bu durumu grafikten de gérmek

mumkindir.

Bu yil Danistay 2. Dairesine yapilan saldiri 6nemli bir glindem maddesidir.
Ekonomide 2006 yilina damga vuran olaylardan digeri ise Mayis ve Haziran aylarinda
yasanan finansal piyasalardaki dalgalanmadir. Dalgalanma ile birlikte borsada yilin en
diisiik degeri goriilmiistiir. Tirkiye, Mayis 2006’da gelismis {ilkelerin merkez
bankalarinin faiz artirnmlarindan kaynaklanan bir kur sokuna maruz kalmistir. Bu
sokun etkileri enflasyon beklentileri {izerinde hemen hissedilmistir (Sak & Acar,
2006).
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Tiim bu olaylar ve uluslararasi piyasalardaki dalgalanmaya neticesinde Tiirkiye 68

puanla basladig1 2006 yilindaki politik risk derecelendirilmesi 64 puanla sonlanmaistir.

2007 Yuli Politik Risk Analizi

Tiirkiye 2007 yilina Ocak aymdaki Hirant Dink suikasti ile baglamistir ve bu olay
uluslararas1 basinda da yer bulmustur. 27 Nisan’da ise Genelkurmay Bagkanligi'nin
internet sitesinde yayimlanan aciklamada, son giinlerde, Cumhurbaskanlig1 se¢imi
siirecinde One ¢ikan sorunun, laikligin tartisilmas: konusuna odaklanmig durumda
oldugu belirtilerek, "Bu durum, Tiirk Silahli Kuvvetleri tarafindan endise ile
izlenmektedir. Unutulmamalidir ki, Tiirk Silahl1 Kuvvetleri bu tartismalarda taraftir ve
laikligin kesin savunucusudur" aciklamasi bazi kesimlerce e muhtira olarak ve
Abdullah Giil’tin cumhurbagkani olarak secilmesinin Ordu tarafindan istenmedigi

seklinde ve siyasete miidahale oalrak yorumlanmustir.

Ayrica yine Nisan ayinda Ankara Ulus’ta canli bomba teror saldirisinda 9 kisi hayatini
kaybetmistir. Temmuz ayinda ise genel se¢imlerin tekrarlanmasi ve AKP’nin oyunu
artirarak %47 oy ile se¢gimi kazanmasi, Abdullar Giil’iin Cumhurbagkan1 se¢ilmesi bu
yilin politik risk wunsurlar1 olarak listelenebilir. Bu gelismeler politik risk
puanlamasindaki Terér, I¢ Catisma, Hukuk ve Diizen Ordunun Siyasetteki Rolii ve
Hiikiimet Istikrar1 gibi bashklara ornek teskil edebilir. Tiirkiye 2007 yilin1 100
iizerinden 64,5 puan ile tamamlamistir ve politik risk algisindaki yiikselis yani

puanlamasindaki diisiis trendi devam etmistir.

2008 Yili Politik Risk Analizi

Yeni yila PRS’nin politik risk derecelendirmesine gore 62 puan ile baslayan Tiirkiye,
yil boyu yine puanlamada diisiise devam etmis yalniz Agustos aymnda yarim puan
yiikselmis ve tekrar diisme trendi devam ederek yil1 59,5 puanda kapatmistir. Bu yilda
Tiirkiye’nin politik risk derecesi artarak 100 {izerinden toplam puani diigmiistiir. Y1l
icinde politik riski etkileyebilecek gelismelere bakildiginda, Irak'a yapilan smir 6tesi
harekati, Rusya’nin Giircistan'a miidahalesi ve. ABD Bagkanlik Se¢imi goze
carpmaktadir. Bu olaylar dis ¢atisma, Jeopolitik Risk ve dis faktorler gibi teorik

bdliimde acikladigimiz politik riski etkileyen faktorler kismima 6rnek gosterilebilirler.
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Tiirkiye’nin Subat ayinda Irak’a gerceklestirdigi sinir 6tesi harekatn dis ¢atigmaya,
Tiirkiye nin komsusu olan Giircistan’da yasanan Rusya miidahalesi ise Jeopolitik riske
ornek gosterilebilir. Giircistan’in Giiney Osetya bolgesinin 6zerklik talebi ¢atigmalara
yol agmig, bunun ardindan Rusya olaya miidahil olmasiyla ¢atigsmalar devam etmistir.
Rusya’nin Giircistan’a miidahalesi, 2008 Rusya-Glircistan Savasi’na sebep olmustur
(Meydan, 2017, s. 418). Bir dnceki boliimde jeopolitik riski “biiyiik giiglerin goreceli
yiikselisi ve diislisii ve geleneksel savaslarin devletler ve sirketler {izerindeki etkisi”
(Bremmer, 2010, s. 38) olarak tanimlanmisti. Burada da uygulamadaki 6rnegini ve
Tiirkiye’nin jeopolitik konumu geregi yasamis oldugu riskler goriilmektedir.
Diinya’nin biiyiik gii¢lerinden biri olan Rusya, komsumuz Giircistan ile savagmis ve

bu durum Tiirkiye’ nin politik risk derecelendirilmesinde artisa sebep olmustur.

Bir diger politik risk faktorii olan dis etmenler ve uluslararasi alanda gerceklesen
olaylarin {ilkelerin, Ozellikle de gelismekte olan iilkelerin durumunu etkiledigi
belirtilmisti. Yine tiim diinyay:r oldugu gibi Tiirkiye’yi de etkileyen ve ABD’de
baslayan 2008 krizi finansal sektor krizidir. Bu kriz banka kredileri ve konut
piyasasinda baslamis, diger sektorlere de sicramasiyla, krizin bankacilik krizi ile sinirli
olmadig1 ortaya ¢ikmistir (Kesgingoz, 2016, s. 127). Morgage krizi olarak da bilinen
bu krizin etkileri 2008 yilinda Tiirkiye’nin politik risk puanina etki etmistir ve bu olay
da dis faktorlere 6rnek teskil etmektedir. Ancak etkileri bu yil ile siirli kalmayacak

sonraki y1l da devam edecektir.

2009 Yili Politik Risk Analizi

Tirkiye’ye etki eden politik gelismelerin yerel secimler ve jeopolitik risklerin etkisi
altinda gecirdigi sdylenebilir. Politik risk puanlamasida diislis trendindeki tilke tiim
yil1 1 puan daha diiserek tamamlamistir ve 59,5’ten 58,5’e ulagmistir. Ocak ayindaki
Davos Krizi, Tiirkiye nin komsusu iran’da Niikleer Silah Calismalar1 ve Mart ayindaki
yerel secimler ise yil icinde yasanan Onemli politik gelismelerdir ve dis ¢atisma,
jeopolitik risk, dis faktorler ve hiikiimet istikrari risk etmenlerine 6rnek olustururlar.
Mart ayindaki yerel se¢imlerde iktidar partisinin kazanimlar1 ve giiven tazelemesi ile
sonuclanmustir. Uluslararas: iliskilerde ise, Israil’in Gazze’ye olan saldirilari ve

yasanan katliamlar diinya kamuoyunda ve Tiirkiye’de biiyiik tepki toplamustir.
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Yila damgasini vuran olay ise 29 Ocak 2009 tarihinde Isvigre’nin Davos kentinde
diizenlenen Diinya Ekonomik Forumu toplantilar1 sirasinda yasanan Davos Krizi ad1
verilen gelismedir. O dénem Basbakan olan Recep Tayyip Erdogan, Israil
Cumbhurbaskani Simon Perez, Birlesmis Milletler Genel Sekreteri Ban Ki Moon ve
Arap Birligi Genel Sekreteri Amr Moussa’nin katildig1 “Gazze: Ortadogu’da Baris”
bashkli panel sirasida Erdogan Israil’e kars1 sert elestiriler yoneltmekteydi. Panelin
moderatorii Wall Street Journal yazar1 David Ignatius’un siirenin doldugunu belirterek
Erdogan’in soziinii kesmesine tepki olarak Basbakan Erdogan soziinii tamamlayip

toplantiy1 terk etti (Erdogan, 2013, s. 43).

Bir diger gelisme ise Tiirkiye’nin komsu iilkesi Iran’dan gelmektedir. iran’da 2009
yilinda tartigmalara ve muhalefetin protestolarma yol agan Cumhurbaskanhigi
secimleri ve Nikleer silah ¢aligmalarindaki tespitlerin Tiirkiye’ye jeopolitik risk

olusturdugu soylenebilir.

2010 Yuli Politik Risk Analizi

Bu yilin politik gelismeleri, Balyoz Darbe Sorusturmasi, Israil’in IHH gemisini
batirmas1 ve Anayasa referandumu olarak siralanabilir. I¢ ¢atisma, Ordunun
Siyasetteki rolii Dig ¢atisma Hukuk ve Diizen gibi politik risk degerlemelerindeki

kavramlara ornek gosterilebilir.

2010 yili, Balyoz darbe sorusturmasi kapsamimnda Emekli ve Muvazzaf askerlerin
tutuklanmalari ile baslamis ve yil boyu bu durum devam etmistir. (BBC, 2010) Bu
dava ve yasanan olaylar esasen hiikiimeti devirmeye yonelik tehditler olarak
degerlendirilebilir ve o donemki politik risk degerlendirmelerine olumsuz yansimastir.
Mayis ayinda IHH gemisinin Israil ordusu tarafindan saldiriya ugramasi ile

uluslararasi tansiyon artmus ve Israil ile gerilim tirmanmustir.

Tiirkiye’nin politik risk puan grafigi incelendiginde 2005 yilindan itibaren toplam
puanindaki diislis trendinin 2010 yili itibariyla birkag yilligma yatay cizgide diisiik
inigler ve ¢ikislarla devam ettigi goriilmektedir. 2010 yilina 58,5 ile baslayan iilkenin

toplam puaninin 57’ye diismesi ile politik riskinin artti31 goriilmektedir.
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2011 Yilh Politik Risk Analizi
Tiirkiye politik risk analiz puanlamasinda 2011 yili ocak ayma 57 puan ile baglayip
yarim puan artig ile 57,5 ile bitirmistir. Bu yil {ilkenin puanlamasina etki eden en

onemli politik risk unsuru haziran ayindaki genel secimler oldugu sdylenebilir.

Onceki boliimlerde politik risk teorisinin agiklamasinda yer aldigi iizere se¢imler
onemli bir risk unsurudur ve sonucglar1 Oongoriilse bile yine de iilke puanlarini
etkileyebilirler. Mevcut statiikonun ya da iktidarin degismesi, diizenin degismesi,

kanunlarin degismesi ihtimallerini beraberinde getirebilmektedir.

2012 Yih Politik Risk Analizi

Yila ‘57’ politik risk degerlendirme puani ile baslayan Tiirkiye, yilin {i¢lincli aymda
yarim puanlik gerilemeye ragmen kasim ayimnda tekrar yarim puan yiikselerek 57 puan
ile bitirdigi goriilmektedir. Bu y1l gerceklesen goreli inis ve ¢ikislarin ise daha once
politik riskin teori kisminda agiklandigi tlizere, uluslararasi risklerin etkisi olarak

aciklamak miimkiindiir.

Tim diinyay1 ve Ozellikle Tiirkiye gibi ekonomisi gelismekte olan iilkeler igin
uluslararas1 sistemi etkileyecek olgekteki olaylarin, i¢ politikada risk olusturacak
durum yasanmasa da iilkenin politik risk puanini etkileyebilmektedir. Kasim aymdaki
ABD bagkanlik se¢imleri bu duruma 6rnek teskil etmektedir. Tiirkiye’ nin politik risk
puan grafiginden de anlasilacagi tizere, tekrar diisiis yani politik riskte artig trendine

girmeden yatay ¢izgide gecirdigi son yildir.

2013 Y1h Politik Risk Analizi

Politik risk Tiirkiye grafigine bakildiginda 2013 yilinin ilk 4 ayinda puanin yiikseldigi
ve 100 iizerinden 57 toplam puandan 58’e ¢iktig1 goriilmektedir. Sonrasinda ise
Haziran ayinda baslayan gezi olaylari, yolsuzluk ve riisvet operasyonlarini takip eden
stirecte 1 yil siirecek dramatik bir diislise gegecek ve politik risk olgusunun yiikseldigi
goriilecektir. Haziran aymda gergeklesen gezi olaylar tansiyonu ve iilkedeki gerilimi

oldukca yiikseltmis, ancak hizl sekilde kontrol altina alinmistir.
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Bu denli biiytlik ¢apli bir olay iilke dis1 basin tarafindan biiyiik bir i¢ ¢atisma olarak
algilanmustir. Uluslararasi basinda (BBC-b, 2013) da genis yer bulan olaylar, Tiirkiye

politik risk algisinda 6nemli l¢iide etkili olmustur.

[laveten yolsuzluk ve riisvet operasyonlar1 da yine bu yila damgasim1 vurmus ve grafigi
olumsuz yonde etkilemistir. Tiirkiye 2013 yilina 57,5 puanla baslamis, 54 puan ile
tamamlamistir. Ancak sonraki y1l da bu geligsmeler etkili olacak ve Tiirkiye’nin puani

diismeye devam edecektir.

Bu yi1l yasananlar ise politik riskin teorisinde bahsi gegen yerel istikrarsizliga 6rnektir.
Yerel istikrarsizlik bashgi altinda iilke icindeki isyan, karigiklik gibi diizensiz
durumlar incelenmektedir. Bu kategoriye giren risk temellerinin yerel 6zellik tasimasi,
o iilkeye 6zgii olmas1 gerekmektedir (Karadeniz, 2011). Tiirkiye’ye 6zgili yasanan bu
gerilim ve sivil kargasa da bu duruma Ornektir Ilaveten yolsuzluk ve riigvet

operasyonlar1 da yine bu yila damgasini vurmus ve grafigi olumsuz yonde etkilemistir.

2014 Yih Politik Risk Analizi

Tirkiye onceki yildan kalan sorunlarin devami ile bu calismanin konusu olarak
incelenen 2002/2019 yillar1 arasindaki en diisiik puanini alarak 100 tizerinden 50 ile
grafikteki en dip noktayr gérmiistiir. Kiyaslama yapilabilmesi agisindan, 2016/06
puanlamasinda® Fildisi Sahili 100 puan iizerinden 50,5, Gine 50,5, Kenya 50, Misir

51 ve Pakistan 51 almislardir.

Tirkiye 2014 yilinda iki ayr1 se¢im gegirmistir: Yerel secimler ve Cumhurbaskanligi
secimleri. Mart aymda incelenen donemin en diisiigii olan ‘50’ ile puanlandirilan
Tiirkiye gegirdigi se¢imlerin ardindan devam eden istikrar ve olusan giiven ortamu ile
puanini artirdigir ve 2014 yilin1 53 puan ile bitirmistir. Bu y1l yasanan gelismelerin
teoride ve dlciimlemede Hiikiimet Istikrari, Sosyo Ekonomik Kosullar Demokratik

Hesap verebilirlik, Yolsuzluk Hukuk ve Diizen gibi basliklar1 etkiledigi soylenebilir.

% Diinya verileri PRS tarafindan temin edilen veriler ayni ay igin bulunmadigindan elde olan 2016/06
ayina ait veri ile kiyaslama yapilmustir.
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2015 Yih Politik Risk Analizi

Yeni yila Tiirkiye onceki yildan devraldig1 53 puan ile baglamig ve ayni puanla da yil1
tamamlamistir. Bu yilin politik risk endeksine etki eden bircok farkli olay yasanmis
oldugu goriilmektedir. Bunlar: Haziran Ay1 Genel se¢imler, Kabinenin kurulamamast,
Artan teror eylemleri, Secimlerin Tekrar Edilmesi ve Kasim ayinda Rus Savag
Ucagimin Diigiiriilmesidir. Daha onceki boliimlerde agiklandigi tlizere politik risk
Ol¢iimlemelerinde temel alman en 6nemli konulardan biri hiikiimet istikrarsizligi ve
siyasal sistem degisiklikleridir. Haziran ayinda gergeklesen genel secimlerde onceki
donem iktidar olan AKP’nin hiikiimeti kuracak yeterli oyu alamamasi neticesinde
iilkede gerilim artmus, sivil itaatsizlik ve terdrizm faaliyetleri vuku bulmustur. Bu
durum i¢ kaynakli politik riskler hiikiimet riski ve siyasi ortam risklerine 6rnek teskil

etmektedirler.

Ekim aymda Ankara’da canli bomba eylemi ger¢eklesmistir. Bu da yine i¢ politik risk
ve terOr faaliyetlerine 6rnek durumundaki bir hadisedir ve politik risk puanlamasini
etkilemektir. Yilin son aylarina ise Kasim aymda yasanan gelismeler damga
vurmustur. Iki iilke arasinda iliskiler olumlu seyrederken Suriye sinirinda SU-24 tipi
bir Rus savas u¢agi 24 Kasim 2015 tarihinde Tiirkiye hava sahasini ihlal etmesi iizerine
Tirk F-16’lar1 tarafindan angajman kurallar1 geregince diistiriildii (Kurban & Cabbarli,
2019). Bu olay da politik risk puanlamasini etkileyen hem uluslararasi riske, hem de
jeopolitik riske Ornek gosterilebilir. Tirkiye’nin smir komsusu olan Suriye’nin
yasadig1 i¢ savasm etkisi ile gergeklesen bu olay ayni zamanda jeopolitik riske

Ornektir.

2016 Yih Politik Risk Analizi

Tiirkiye i¢in 2016 y1l1 politik riske 6rnek teskil edecek bircok olay ile tamamlanmustir.
Ocak aymda, Sultanahmet meydaninda bombal1 saldir1 ger¢eklesmis, Mart ayinda ise
yine bir turistik mekan olan Istiklal caddesinde canli bomba saldiris1 meydana
gelmistir (BBC , 2016). Yasanan bu olaylar politik risk dl¢timiine etki eden terdr
eylemlerine Ornektir ve tilkenin giivenlik algisina zarar vererek Olglimlemeyi

etkilemektedir.

124



Ayn1 y1l temmuz ayinda ise lilke, 15 Temmuz darbe girisimi ile kars1 karsiya gelmistir.
Bu olay da yine politik risk dl¢limlemesinde risk algisini artirmakta ve i¢ politika
risklerinden siyasi ortam riskine ayrica Ordunun siyasetteki roliine de 6rnek teskil

etmektedir.

Agustos ayinda Tiirkiye’ nin siir komsusu Suriye'ye Firat Kalkani smir 6tesi harekati
yapilmast yine Onceki yillarda bahsi gegtigi gibi jeopolitik riske drnek olustururken,
Aralik ayinda ise Rusya'nin Ankara Biiyiikelcisi Karlov Suikastiin gerceklesmesi de

teror faaliyetine ve uluslararasi riske ornektir.

Ancak bu olay Rusya ile yasanan ugak krizinin ardindan gerilimi disiiriicii etki
yaparak, Rusya tarafindan Tirkiye Rusya iliskilerine zarar vermek amaciyla yapildigi
algis1 ile iki ilke iligkilerinde olumlu yonde gelistirilmesi adia doniim noktasi

olmustur.

Y1l boyunca yasanan politik risk 6rnekleri ile puanlamanin inis ve ¢ikislarla devam
ettigi grafikten goriilmektedir. Ulke 2016 yilina 54 puanla baslamis ve 53 puanla

bitirmistir.

2017 Yih Politik Risk Analizi

2017 yili, yilbast gecesi yasanan ‘Reina’ gece kuliibii terdr saldirisi ile baglamustir.
Yeni yilin ilk gecesinde iilkenin en {inlii gece kuliibline yapilan Reina saldirisi,
giivenlik ve risk algisini artirict etki gdstermistir. Bu olay i¢in linlii bir gece kuliibiiniin
secilmesinin sebebi diinya ¢apinda duyulmasini saglamak ve etkisini artirmaktir. Bu
olay yine politik risk olusumunda terérizm etkisine drnektir. Mart ayinda ise Hollanda
ile diplomasi krizi, ABD ile vize gerginligi sorunu yasanmistir. Bu olaylar da politik

riskte dis faktorlerin etkisine 6rnek gosterilebilir.

Nisan ayinda ise Tiirkiye bir sistem degisikligine gitmis ve Cumhurbaskanlig1 sistemi
halk oylamasina sunulmustur. Referandumun olumlu sonuglanmasinin da ardindan
asag1 yukar1 hareket halinde olan politik risk grafiginde Tiirkiye yili 52 puan ile

tamamlamaistir.
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2018 Yih Politik Risk Analizi

Tiirkiye’nin 2018 yilina damgasini vuran siyasi ve ekonomik olaylar Haziran- Genel
Secimler ve Cumhurbaskanligi Se¢imleri ve Agustos-Doviz Kuru Krizi olarak
belirlenebilir. Daha Once agiklandigi iizere se¢imler siyasal ortamda belirsizliklere
neden oldugundan, sistemin iyi ya da kotii degisimin tedirginliginden 6tiirii politik risk
puanlamalarmi etkilemektedir. Politik riskin temel degerlendirme kriterlerinden biri
de ekonomik istikrarsizliktir. Kurdaki ani degisimler ise bu duruma sebebiyet
verebilir. 2018 Agustos ayinda iilkenin yasadigi ani kur degisimi bu politik risk
olgusuna Ornek teskil etmektedir. Ve bu ay i¢in Tiirkiye’ nin politik risk toplam puan
50,5 ile incelenen 18 yil i¢indeki ikinci en diisiik degerdir. Yani en yiliksek politik
riskin ol¢iildiigii ikinci aydir. Bu keskin diisiise 2,5 puan yiikselis ile yil1 53 ile kapatan

Tiirkiye’nin krizi olumlu yonetip giiven verdigi sonucuna ulasilabilir.

2019 Yih Politik Risk Analizi

2019 yilinin politik olaylar1 Yerel Se¢imler ve Se¢imlerin Tekrar1 olarak listelenebilir.
Onceki yillardaki gibi bu se¢imlerde Hiikiimet Istikrar1 ile Hukuk ve diizen bashklarini
etkiledigi diisiiniilmektedir. Ulke bu yila 53 puanla baslamis ve Agustos aymda 53,5’a

ulagmustir.

Tablo 14. 2002-2019 Yillar1 Arasi Tiirkiye Politik Risk Analiz Tablosu

Politik ve Ekonomik Gelismeler Etkiledigi Degiskenler
Hiikiimet istikrar1
2002 2001 Ekonomik buhrani sonrasi dénem Kasim I¢ Catisma
Aymdaki Genel Se¢imler Sosyoekonomik Kosullar Biirokrasi
Kalitesi
Mart ayindaki ABD'nin Tiirkiye'nin Smir komsusu Dis Faktorler/ Uluslararast Ortam
2003 Irak' iggali Riski/ Jeopolitik Risk
HSBC Genel Miidiirliigiine teror saldirist Terdrizm
2004 Yerel Segimler Hiikiimet Istikrar1
ABD Bagkanlik Sec¢imleri I¢ Catisma
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Sosyoekonomik Kosullar Biirokrasi

Kalitesi

Istikrar Algist . .
2005 Stabilizasyon olumlu etki
AB ile Miizakereler
Teror
2006 Danistay 2.Dairesine Saldir1 uluslararasi Ic Catisma
Piyasalarda dalgalanma Hukuk ve Diizen
Sosyo Ekonomik Kosullar
Ocak ayindaki Hrant Dink suikasti, Nisan Terdr
ayindaki E-Muhtira, I¢c Catisma
2007 Ulusta canli bomba saldirisi, Hukuk ve Diizen
Temmuz - Genel segcimler Ordunun Siyasetteki Rolii
Ekim - Anayasa referandumu Hiikiimet Istikrar1
Irak'a yapilan sinir Gtesi harekati Di1s Catisma
2008 Rusya'nin Giircistan'a miidahalesi Jeopolitik Risk
ABD Bagkanlik Segimi Dis Faktorler
. .. Dis Catigsma
Ocak ayimdaki Davos Krizi o
. ) Jeopolitik Risk
2009 Iran Niikleer Silah Calismalar1
) ) D1s Faktorler
Mart ayindaki yerel se¢imler .
Hiikiimet Istikrart
I¢ catisma
Balyoz Darbe Sorusturmast ) )
. o Ordunun Siyasetteki rolii
2010 Israil’in IHH gemisini batirmasi
Di1s catisma
Anayasa referandumu
Hukuk ve Diizen
2011 Genel Secimler Hiikiimet Istikrar1
I¢ Politika istikrarl1
2012 Dis Faktorler
ADB Baskanlik segimleri
I¢ catisma, Sivil Kargasa
Haziran ayinda baslayan Gezi Olaylar1
2013 Yolsuzluk
Yolsuzluk ve Riisvet operasyonlari
Hukuk ve diizen
Hiikiimet Istikrar1
Sosyo Ekonomik Kosullar
Yerel Segimler . o
2014 Demokratik Hesap verebilirlik

Cumhurbagkanligi Se¢imleri

Yolsuzluk

Hukuk ve Diizen
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Haziran Ay1 Genel segimler

Kabinenin kurulamamasi

Hiikiimet Istikrart

Terdrizm
2015 Artan terdr eylemleri .
L o I¢ Catisma
Secimlerin Tekrar Edilmesi
] D1s gatisma
Kasim- Rus Savas Ugaginin Diisiiriilmesi
Ocak- Sultanahmet Bombali Saldirisi
Mart- Istiklal Caddesi Bombal1 Saldir1 Terdrizm
2016 15 Temmuz Darbe Girisimi Ordunun Siyasete Rolii
Agustos-Suriye Firat Kalkan1 Operasyonu I¢c Catisma
Rusya'nin Ankara Biiyiikelgisi Karlov'un Di1s catisma
Oldiiriilmesi
Yilbasi Gecesi Reina'ya yapilan bombali Saldirt Terdrizm
2017 Hollanda ile diplomasi krizi Dis faktorler
Cumhurbagkanlig1 Sistemi Halk oylamasi Hiikiimet Istikrar1
_ . Hiikiimet Istikrar1
Haziran- Genel Se¢imler ve Cumhurbaskanligi
) ) Dis faktorler
2018 Secimleri )
) o Sosyoekonomik Kosullar
Agustos-Doviz Kuru Krizi
Yatirim Profili
‘ o Hiikiimet Istikrar1
2019 Yerel Segimler ve Secimlerin Tekrari

Hukuk ve diizen
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(2020) , NTV Tirkiye (2020)
sitelerinden yazar tarafindan diizenlenmistir. Politik risk degiskenleri PRS Grup (2019) firmasinin
derecelendirme kriterlerinden alinmustir.
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UCUNCU BOLUM: TURKIYE’DE ENERJi BAGIMLILIGI,
POLITIK RiSK VE DIS TICARET ARASINDAKI iLiSKiLER

3.1. Amag

Tiirkiye’nin politik risk derecelendirmesinin (puanlarmin) ve enerji ithalatmin ihracat
ile olan iligkisinin istatistiksel agidan belirlenmesinin amaglandigi ¢alismada, son 17
yilin aylk verileri analiz edilmistir. Degiskenlerin birbirleri tizerindeki etkileri
Olciimlendirken, belirli bir donem sonunda degiskenlerin birbirini agiklama orani ve
degiskenlerin birbiri iizerindeki etkisinin ne kadar devam ettigi, ve ne zaman dengeye

geldigi sorularina cevap bulmaktir.

3.2. Veri Seti

Calismada belirlenen amag¢ dogrultusunda Tiirkiye’nin 01/2002- 08/2019 yillar1
arasindaki toplam 212 veri se¢ilen degiskenler dogrultusunda derlenmistir. 2001 krizi
sonrasindaki donemi incelemek maksadi ile wveriler 2002 yilindan itibaren
incelenmistir. Tiirkiye nin toplam ihracat (IHR) verileri ve Enerji ithalat rakamlar1
toplam mineral yakitlar olarak (MY) TUIK Dis Ticaret Istatistikleri (Ozel ticaret
sistemi) kismindan alimmistir. Politik risk degerleri ise PRSGroup sirketinden temin
edilmistir. (PRS GROUP, 2019) Calismada serilerin logaritmik degerleri elde

edilirken, analizde Eviews 10 programindan yararlanilmistir.

Daha sonra mevsimsellik arastirmasini takiben mevsimsel etkinin altinda olan seriler
ilgili diizeltmeler yapildiktan sonra duraganlik sartin1 saglayip saglamadiklar1 hipotez
testleri ve bazi diagnostik testler yardimiyla degerlendirilerek seriler duragan hale

getirilmistir.
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3.3. Ekonometrik Yontem

Calismada zaman serisi analizi yapilmistir, Var analizi zaman serilerinin
incelenmesinde kullanilan bir yontemdir. Mevcut veriler ile VAR analizi yapilabilmesi
icin verilerin mevsimsellik ve trendden armdirilmis olmasi, ayn1 zamanda duragan

olmas1 gerekmektedir.

Bu amagla kullanilan ekonometrik yontemler; Hodrick — Prescott, Duraganlik Analizi
(Gelistirilmis Dickey Fuller (ADF) Birim K&k Testi, Phillips-Perron Birim Kok Testi),
VAR (Etki —Tepki Analizi, Varyans Ayristirmasi, Granger Nedenselligi,
Esbiitiinlesme Testleri) Analizleri gibi bu tiir aragtirmalarda en ¢ok kullanilan ve
giivenilir bulgular ortaya koyan ekonometrik testler tercih edilmektedir. Birbiriyle
karsilikl1 iligkisi oldugu diisiiniilen degiskenlerin etkilesimlerini ortaya koymak i¢in

calismada Var modeli uygulanmastir.

3.3.1. Zaman Serisi Bilesenleri

Zaman serisi trend, mevsimsel dalgalanma, dongiisel dalgalanma ve diizensiz
hareketlerden(hata terimi) olusmaktadir. Verilerin zaman serisi Ozellikleri genel
olarak iki baslik altinda incelenir. Bunlar deterministik ve stokastik Ozelliklerdir.
Serilerin deterministik 6zellikleri genellikle serilerde sabit, trend ve mevsimsellik
bilesenlerinin bulunup bulunmamasidir. Serilerin stokastik 6zellikleri ise daha ¢ok

degiskenlerin duragan olup olmadiklari ile ilgilidir (Tar1, 2014, s. 374).

Zaman serilerinin en 6nemli yonlerinden biri bu serilerin duragan(stationary) ya da
duragan olmamalaridir (nonstationary). Degiskenler arasinda ekonometrik olarak
anlaml1 iliskiler elde edilebilmesi i¢in analiz yapilan serilerin duragan seriler olmasi
gerekmektedir. Degiskenlere ait zaman serilerinde trend bulunuyorsa iliski gercek
olmaktan ¢ok Granger ve Newbold’un (1974) ifadesiyle ‘sahte regresyon’ seklinde
ortaya ¢ikabilir. Bu nedenle regresyonun gergek bir iliskiyl mi yoksa yaniltici bir

iliskiyi mi ifade ettigi zaman serisi verilerinin duragan olup olmamasi ile ilgidir.
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Trend, bir degiskenin zamana gore gézlemlenen uzun donemde gosterdigi azalis veya
artisa denir. Trend, su sekillerde ifade edilebilir: Dogrusal Trend, dogrusal Olmayan
Trend. Zaman serilerinde trendli kaliplar genelde seride uzun siireli azalislar1 veya
artiglar1 yansitir. Trend degismeleri bir serinin ortalamasi gibidir denebilir. Trendin
ortaya ¢ikabilmesi i¢in yaklasik 15 ile 18 yillik bir doneme ihtiya¢ duyulur.

Trend kaliplar1 azalan, artan veya degismez olabilecegi gibi dogrusal ve dogrusal
olmayan bir kalipta da ortaya ¢ikabilir. Zaman serisi modelleri stokastik trendi

modellemeye calisir (Siimer, 2013, s. 261).

Mevsimsel Dalgalanma, Mevsim etkileri, 1 yil i¢inde tamamlanan ve veride yil
bazinda tekrarlanan degigsmelerin seyri olarak ifade edilir. Bu dalgalanmanin uzunlugu
periyodu verir. Mevsimsel verilerin periyodu genellikle 4, aylik verilerinki 12, giinlitk
verilerin haftadaki is sayis1 durumuna gore 5, 6 ya da 7 olur. Genelde mevsimsel etkiler
aylik donemler itibariyle ortaya ¢ikar. Mevsimin etkisinde olan degiskenler yilin bazi
donemlerinde digerlerine oranla daha yiiksek veya daha diisiik degerlere ulasirlar.
Ornegin, bir yilm belli dénemlerinde soguk iceceklerin tiiketiminin artmasi veya
azalmasi, bazi1 donemlerde dogalgaz kullanimmin artmasi veya azalmasi, sicaklik,
diisen yagmur miktar1 vs. gibi zaman serilerinde déonemsel olma 6zelligine sahip

olsalar bile ardisik donemlerde tam olarak tekrar1 s6z konusu olmayabilir.

Mevsimsellik ¢ok farkli sekillerde ortaya c¢ikabilir. Ornegin, bir yilin belirli
mevsimlerinde, belirli aylarinda, belirli haftalarinda, bir ¢eyrek yilin belirli bir ayinda,
belirli bir haftasinda, belirli bir giinlinde ortaya ¢ikabilir. Belirli mevsimlerde soguk
icecek talebinin artmasi veya azalmasi, Miisliiman bir iilke i¢in dini giinler, bayramlar,
ramazan ay1 aligverislerindeki artislar, her yil ayni giinde kutlanan anneler giinii,
babalar giinii, 6gretmenler giinii, giiniin belirli saatlerinde telefon goriismelerindeki

artiglar vb. mevsimsellik 6zelligine 6rnek verilebilir.
Mevsimsellik alt1 ay, {i¢ ay, bir ay, bir hafta, bir glin ve bir saat gibi donemleri

kapsayabilir. Daha uzun siireli mevsimselliklere O6rnek olarak belirli yillarda

tekrarlanan olimpiyat oyunlar1 ve diger sportif etkinlikler verilebilir.
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Dongiisel Dalgalanma(konjonktiir), 2-10 yil veya daha uzun bir donemde serinin
seyrinde olusan degismelerdir ya da zaman serisindeki dalgalanmalar bir yildan daha
uzun donemi kapsar sekilde seyir izliyorsa bu gidisat dongiisel dalgalanma olarak
adlandirilir. Konjonktiirel hareketler daha ¢ok ekonominin veya sektorlerin refah ya

da durgunluk (ekonomik kriz) donemlerini i¢eren degismelerdir.

Refah donemlerinde yatimrimlar, tretimler, gelirler ve satiglar gibi ekonomik
gostergeler bir siire i¢in artig gosterir ve durgunluk donemlerinde ise diismeler bas
gosterir. Genelde konjonktiirel hareketler periyodik olmayan fakat 5 ile 8 yillik
dalgalanmalar ile tekrarlanir. Mevsimsel hareketlerde donemler diizenli ve periyodik
bir salinim gosterirken, konjonktiirel hareketlerde donemler diizensiz ve periyodik
olmayan bir yapidadir. Ayrica konjonktiirel hareketlerin ortalama uzunluklar
mevsimsel dalgalanmalardan daha uzundur ve konjonktiiriin hacmi(genisligi)

mevsimsellige gore daha fazla bir degiskenlige sahiptir (Emeg, 2020).

Diizensiz (rassal) Hareketler-hata terimi-, zaman serisindeki diizensiz degismelerdir
ve diger bilesenlerden higbiri bu degismelerin nedeni olarak gdsterilemez.
Diizensiz(rassal) hareketlerin tanimlanabilir bir seyirleri yoktur. Serideki yaniltici

hareketlerdir. Serinin diger bilesenleri hesaplandiginda geride kalan biiyiikliiklerdir.

3.3.2. Birim Kok Testleri

Bir zaman serisinin duragan olmasi zaman igerisinde belirli bir degere dogru
yaklagmasi daha acik bir ifadeyle sabit bir ortalama, sabit varyans ve gecikme
seviyesine bagli kovaryansa sahip olmasidir. Duraganlik kesin matematiksel terimlerle
tanimlanabilir, ancak amacimiz, trendsiz, zaman i¢inde sabit bir otokorelasyon yapis1
ve periyodik dalgalanmalar (mevsimsellik) olmayan diiz goriinimlii bir seri
olusturmaktir. Stokastik veya random bir degiskenin zaman i¢inde ortalamasi varyansi
ve otovaryansinin sabit olmasma duraganlik denir. Istatistiksel tahmin ydntemlerinin
cogu, zaman dizilerinin matematiksel doniisiimler kullanilarak yaklagik olarak

duragan (yani "duraganlastirilmis") hale getirilebilecegi varsayimina dayanmaktadir.
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Serinin degerlerinin belli bir degere yaklasmasini ya da beklenen degeri etrafinda
dalgalandigini ifade eder (Emeg, 2020). Zaman serisi verilerinin duragan hale
getirilmesi i¢in kullanilan en 6nemli duraganlik testi birim kok testidir. Birim kok testi
smamasint tanimlamak i¢in kullanilan model asagidaki denklem formunda

gosterilmektedir.

Yt = Yt—l + ut (31)

Burada kullanilan u, terimi modeldeki hata terimini ifade etmektedir. Bu hata terimi
beyaz giiriiltii hata terimi ( White - Noise) olarak adlandirilmaktadir. 3.1 no’lu
denklemde ifade edilen model, t donemdeki Y nin (t-1) donemindeki kendi degerine
gore olusturulan regresyon modelidir. Y;_; ’in katsayis1 1’¢ esitse birim kok sorunuyla
yani duragan olmama durumuyla kars1 karsiya kalinmaktadir. Buna gore yukaridaki

(3.1) no’lu denklem formu;

Yi=aY_ 1+ u (3.2)

seklinde ifade edilirse, a =1 olmasi durumunda, Y; olasilikli degiskenin bir birim kokii
vardir. Birim kokii olan bir zaman serisi, ekonometrisinde rastsal yliriiyiis (random
walk) diye adlandirilmaktadir (Gujarati, 2001: 718). Rastsal bir yiiriiylis ise, duragan
olmayan bir zaman serisi 6rnegidir. Bu yiizden (3.2) no’lu denklem cogunlukla

asagidaki sekilde yazilabilmektedir.

ttDY=-Y+u-1(1a) (3.3)
=ttY+u-1d

Burada d = (1-a), D ise, birinci fark operatoriinii gostermektedir
(-1D=-tttYYY). Eger bir zaman serisinin birinci dereceden farklar1 alinarak
duragan hale getirildiyse, seri birinci dereceden duragan yani kointegre I (1) seri olarak

ifade edilir.
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Ayni sekilde duragan bir seriye ulasmadan once ilk serinin iki kez farkmin alinmasi
sonucunda (yani birinci dereceden farklarmnin birinci farklari) seri duragan hale
geliyorsa seri ikinci dereceden I (2) duragan hale gelmis olur. Genel olarak bir zaman
serisinin d kez farkinin alinmas1 durumunda o seri d’inci dereceden duragan I (d) yani

biitlinlesiktir.

Biitiin bu ifadelerden anlasilacag iizere, 1 ya da daha yukar1 dereceden biitiinlesik bir
seri varsa duragan hale gelmemis bir seri var demektir (Kennedy, 1994, s. 253). Buna
gore, duragan hale getirilmis bir seri ile I (0) stireci ayn1 anlamda kullanilmaktadir. Bir
serinin duragan olup olmadigini anlamak i¢in (3.2) no’lu denklemin hesaplanmasindan
sonra a katsayisinin 1 olup olmadigina bakilir ya da buna esdeger olarak (3.3) no’lu
denklemdeki d katsayisinin asagida kurulan hipotezler yardimi ile sifir olup
olmadigina bakilir. Buna gore esas hipotez olan HO hipotezi, t degerine bakilarak
reddedilemezse seride birim kok vardir denilmektedir.

: 00 H d = Yt serisi duragan degildir

:01Hd!'Ytserisi duragandir.

d = 0 esas hipoteziyle, geleneksel yolla hesaplanan t istatistigi t (tau) istatistigi yani
Dickey Fuller (DF) sinamasi olarak bilinir. Bu istatistigin esik degerleri Dickey ile
Fuller tarafindan Monte Carlo benzetmesiyle gosterilmistir. (Dickey, D., Fuller, & A.,
1979, s. 427).

Zaman serileri verilerinin duraganligi i¢cin en basit olarak kurulacak (3.2) no’lu
regresyon denklem sonucunda, Dickey- Fuller istatistigini hesaplamak i¢in tahmin
edilecek a katsayisinin kendi standart hatasina boliinmesi sonucu elde edilecek olan
degerin t istatistigi sonucunda a =1 esas hipotezin reddedilip reddedilmedigini gérmek
amaciyla Dickey-Fuller Cizelgesine basvurulur. Ancak, bu ¢izelgeler yeterli diizeyde

olmamasi sonucu MacKinnon tarafindan genisletilmistir (Mackinnon, 1991, s. 85).
Dickey-Fuller smamasmin mutlak degeri ( t ) MacKinnon kritik degerinden biiylikse

serinin birim kok ihtiva ettigi hipotezi reddedemeyiz. Fakat bu deger MacKinnon kritik

degerinden kiiciikse seri duragan degildir yani birim kok ihtiva etmektedir.
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3.3.2.1. Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Genigletilmis Dickey Fuller Testi, basit Dickey Fuller testinin genisletilmis
versiyonudur. Hata nedeniyle beyaz giiriiltii olmas1 muhtemel degildir. Otokorelasyon
problemini ortadan kaldirmak icin bagimli degiskenler agisindan ekstra gecikme
ekleyerek testler genisletilmistir. Genellikle basit Dickey-Fuller testi yerine
Augmented Dickey- Fuller testi kullanilmaktadir.

Basit bir ifadeyle, bagimli degiskenin gecikmeli degerlerini mevcut modele ekleyerek,
otokorelasyonun ortadan kalktigi noktaya kadar bu isleme devam edilir ve siireg

asagida ifade edildigi sekilde elde edilir (Dickey & Fuller, 1979).

Yo = Bo + 1Y +u,

Yo = Bo + BiYy + B2 Vo1 + u,

Vo =PBo+ BV +B Yeos + B3 Vo ug

AY, = Yoy + By AY,q + 1

AY, =YY,y + B1AY,y + B AY, + -+,

p
AY; = vYiy +Z B1AY_1 + &

=1

p
AYt =a+ )/Yt—l +Z ﬁl AYC—l + St
i=1
p

AYt =a+ Ht + )/Yt—l + Z ﬁl AYt—l + St

=1

Burada siradan en kiigiik karelerin (OLS) baz1 yaygin varsayimlari burada gecerlidir:
1. Hatalar bagimsiz olmalidir.

2. Degisen varyans olmamalidir, homojenlik olmaldir.

3. Yapisal bir kirilma olmamaly, katsayilar siiregen olmalidir. .

4. Hata terimi normal dagilmalidir.

Genisletilmis Dickey-Fuller testinde duraganlik testi, basit iglemle ayn1 prosediirii izler
(Mushtag, 2009).

ADF kullanarak hipotez testi asagidaki sekilde olusturulur.
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Hy:y=0

H, :y <0
Y, zaman serisinin olusum siirecinde bir birim kokiin varligi hakkinda karar
verebilmek i¢in kurulacak hipotezin bigimi tizerinde durulur. Ciinki sifir hipotezi (HO)
seride birim kokiin oldugunu, yani serinin duragan olmadigmi gostermektedir.
Alternatif hipotez (H1) ise serinin duragan oldugunu ima etmektedir. B ne kadar sifira

yakin ise seri o kadar ¢abuk duraganlasacaktir.

3.3.2.2. Hodrick-Prescott Filtresi

Bir ekonomide dncelikle gézlemlenen konjonktiir dalgalar1 (business cycles) yapisina
yonelik ayirt edici 6zelliklerin tanimlanmasi, makroekonomik analizler i¢in ilk adim
olarak diigiiniilmektedir (Blanchard, 1989). Bu durum ise politika yapicilar a¢isindan
cok biiyiik nem tasimaktadir.®® Is dongiileri analizinde ilk asama, incelenecek zaman
serisinin, egilim bileseninden ayristirilarak duragan hale getirilmesi olmaldir. Is
dongiileri literatiiriinde mevsimsel etkilerden armdirilmig zaman serilerinin egilim ve
devresel hareket bilesenlerine ayristirilmasi i¢in farkl yontemler gelistirilmisse de en
fazla yontem olarak kullanilan teknik, Hodrick-Prescott (1980) (Alp, Baskaya, Kiling,
& Yiiksel, 2011) tarafindan gelistirilen filtredir. Hodrick-Prescott (HP) filtresi, bir
zaman serisindeki egilim ve devresel hareket bilesenlerini asagida tanimlanan Esitlik

3.4. de gosterildigi gibi enazlayacak sekilde seger;

T=1(Y = T)2 +AX2} [Ty —Tel 2 (
3.4)

Bu esitlikte tt degiskeni egilim bilesenini, A ise, egilimdeki oynaklig1 ortadan kaldiran
yani “diizgiinlestirme parametresini” (smoothing parameter) ifade etmektedir. A
parametresi, devresel hareket bileseninde goézlenen oynakligin egilim bileseninin
ikinci farkiyla olgiilen oynakligina oranmi gdstermektedir ve veride gozlemlenen

giiriiltii/sinyal oranini temsil etmektedir.

36 Bkz. Altug (2009), Aruoba (2001) ve Alper (1998). Tiirkiye i¢in ayirt edici, yakin dénemli detayli
bir
analiz i¢in bakimiz Alp vd., (2011).
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Filtre uygulamasina gegmeden once A degerinin belirlenmesi gerekmektedir. [0, o]
araliginda degerler alabilen A parametresinin sifir olmasi, veride devresel hareket
goriilmedigini, art1 sonsuz degerini almasi ise seride zaman i¢inde dogrusal bir hareket
izleyen bir egilim bileseni bulunduguna isaret etmektedir (Alp, Bagkaya, Kiling, &
Yiiksel, 2011).

3.3.2.3. Phillips-Perron Birim Kok Testi

Phillips ve Perron (1988), zaman serilerinde var olan yiiksek dereceden
otokorelasyonun kontrol edilebilmesine yonelik parametrik olmayan bir yontemle
ADF birim kok testini genellestirmislerdir. Phillips-Perron testi, ADF testine bir
alternatiftir. Basit Dickey-Fuller regresyonuna dayanir (otoregresif diizeltme terimleri
olmadan). T istatistigine karsilik gelen degerini degistirerek otokorelasyon i¢in
diizeltmeler yapar (Neusser, 2016, s. 149). Var olan otokorelasyonlarin diizeltilmesini,
ADF testindeki gibi denkleme bagimli degiskenin gecikmeli degerlerini ekleyerek
degil, ttesti istatistiklerinin parametrik olmayan bir diizeltmesini yaparak

saglamiglardir.

Ayrica PP birim kok testi, hata terimlerinde de§isen varyans sorununun bulundugu
durumda da gegerli olan bir birim kok testidir. Pp testinin bos hipotezi, serinin duragan
olmadigmi gdstermekte iken testin asimtotik dagilim 6zelliginin ADF testi ile ayni
olmasindan dolayi, kritik degerler i¢in MacKinnon (1991) kritik degerleri
kullanilmaktadir (Duman, 2011, s. 53-68).

Arastirmada ADF testinin eksikliklerini gidermesi ve alternatif olusturmasi agisindan
Phillips ve Perron birim kok testi de uygulanmaistir. PP testine ait hipotez testleri ADF
ile benzer sekilde olup asagidaki denklemlerle ifade edilmektedir (Phillips ve Perron,
1988:338)

B (t=22)+ ayes+ i, (35)
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Her iki test i¢in, test istatistiginin kritik degerlerden daha biiyiik olmasi, birim kdkiin

bos hipotezinin reddedilmesi anlamin1 tagimaktadir.

3.3.2.4. KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) Birim Kok Testi

Bir diger dogrusal birim kok testi olan KPSS testinde serinin deterministik bir trend
etrafinda duragan oldugunu gosteren bos hipotez test edilmektedir. Seride
deterministik trend, rassal yiiriiylisiin sifir varyansa sahip oldugu LM istatistigi ile
asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Kwiatkowski, 1992, s. 163)

LM = YT, S? / o2 (36)

KPSS testinde kurulan birim koék hipotezi ADF testleri i¢in kurulan hipotezlerden
farklilik gosterir. Sifir hipotezi serinin duragan oldugunu buna karsin alternatif hipotez
ise seride birim kok oldugunu ima eder. Burada sifir hipotezindeki duraganlik temelde
trend duraganhigimi gostermektedir. Zira seriler trendden arindirilmaktadir. Boylece
trendden arindirilan serideki birim kdk olmama, serinin aslinda trend duraganligini

gosterir (Seviiktekin & Nargelegekenler, 2010, s. 362).

3.3.3. Vektor Otoregresyon Analizi

VAR modellemedki temel amag, sadece degiskenler arasindaki tek yonlii iliskiyi tespit
etmek degil, ayn1 zamanda degiskenler arasindaki ileri ve geri baglantiy1 da ortaya

¢ikarmaktir (Kearney ve Monadjemi, 1990: 197 - 217).

X ve z gibi herhangi iki degiskenden olusan basit bir VAR modelini su sekilde

gostermek miimkiindiir;

_ 14 14
Xe = Q1o+ Xj_q Q11i Xp—1 j_q Q12i Ze—1 + Eit (3.7)

— 14 14
Zy = Qo+ Xi_q Qp1i Xe—1 Dj_q A22i Ze—1 + & (3.8.)
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Burada ai0 sabit terim ve aij.k i’inci denklemdeki j’inci degiskenin k gecikmesine ait
arametre, ¢&;;, rassal hata terimi ve gecikme sayisini ifade etmektedir. modelde
esitliklerin sag tarafinda yer alan degiskenlerin birbiri ile ayni olduguna dikkat
edilmelidir. Sabit terim modele degiskenlerin sifirdan farkli ortalamalara sahip olmas1
durumunda dahil edilmektedir. Esitlik (3.11) ve (3.12) no’lu denklemlerde yer alan
VAR modeli matrislerde,

Xt _ Qg £ 3P [au’ ay; ] Xt—1 + €1t
Zt Qg -1 Az a20 1 Zpq = &
Veya

P
Ve=C+Xi_ 1 Aiye1 + &

Seklinde yazmak miimkiindiir. Yukaridaki 6rnek model yalnizca iki degisken

iceren bir VAR modeline isaret etmektedir. Bununla birlikte bir VAR modeli daha
genel olarak k sayida degisken i¢in asagida denklem (3.15)’deki gibi ifade
edilebilmektedir.

Ve=CHAY g + MY+ ALY, t e,

Burada yt, (kx1) boyutundaki degisken vektorii, ¢ (kx1) boyutundaki sabit terimler
vektord, t e (kx1) boyutundaki rassal hata terimleri vektorii ve Ai (kxk) boyutundaki

parametre matrisleridir.

VAR modeli gecikme sayisi, p, dikkate alinarak p’inci dereceden VAR modeli olarak
adlandirilir ve VAR(p) olarak gosterilir. Modelde i¢sel ve digsal ayrimi yapilmaksizin
biitiin degiskenler igsel olarak kabul edilir. Bunun sonucu, arastirmacilarin
degiskenlerden hangilerinin ic¢sel hangilerinin digsal oldugu konusunda karar
vermelerine gerek almamaktadir (Davidson ve Mackinnon, 1993: 685). Bu durum

modele dnemli bir kolaylik getirmektedir.
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3.4. Analizde Kullanilan Verilerin Tanimlanmasi ve Ac¢iklanmasi

2001 krizi sonras1 donemi incelemek tizere Tiirkiye nin 2002/01-2019/08 aras1 aylik
verilerinin Var analizi ile incelenmesi ile 3 ana degiskenin birbiri ile olan
etkilesimlerini 6lgmek tizerine kurgulanmistir. Bu degiskenler: Tiirkiye’nin toplam
ihracat (IHR) verileri ve Enerji ithalat rakamlari toplam mineral yakitlar olarak (MY)

TUIK ’ten alinmustir. Politik risk degerleri ise PRS Group sirketinden satin alinmugtir.

Devlet kuruluslari, sirketler ve akademik ¢alismalar icin degerlendirme ve analizler
yapan PRS Group sirketi istenildigi takdirde wverileri iicreti mukabilinde
paylagsmaktadir. Bu verilerin birbiri ile olan iliskisini daha iyi agiklayabilmek admna
mevcut caligmalarda ihracat ile olan iliskileri kanitlanmis dolar kuru (DK) ve ithalat
(ITH) rakamlar1 da analize eklenmistir. Bu verilerin analize eklenmesi, asil 6lgiilmek

istenen kisim ile ilgili verileri daha dogru sekilde alinmasini saglayacaktir.

Enerji konusunda disa bagimmli olan Tiirkiye’nin, ihracatmin iiretime, iiretimin de
enerjiye bagimli oldugunu dolayisiyla da enerji ithalatimiza bagimli oldugu
diisiincesinden hareketle bu iki degisken arasindaki iliski dl¢iilmeye caligilmistir.
Bunun yaninda, iilke riskinin bir alt dali olan politik risk unsurunun aym sekilde
ithracat1 etkileyip etkilemedigi Ol¢iilmek amaglanmistir. Enerji bagimliligini ifade
etmek secilen ve toplanan veriler, Tiirkiye’nin ‘mineral yakitlar’ ana bashgi altindan
ithal ettigi tiim maddeleri icerir. Mineral yakitlar ithalat rakamlarmin toplam
rakammin  kullanilmasina karar verilmis ve bu degisken ‘MY’ olarak

isimlendirilmistir.

Politik risk rakamlar1 ise, Tirkiye’nin 2001 krizi diinya ekonomik krizinin
sonrasindaki politika iiretiminde yeni bir doneme girdigi 2002 yilindan itibaren
alimmigtir. PRS Group sirketi, iilkelerin yasadiklar1 olaylara, gelecek ongoriilerine,
kisa ve uzun donem tahminlerine gore politik risk puanlamalarmi yapmaktadir. Bunun
yaninda Mineral Yakitlar(MY) ve Ihracat(IHR) degiskenlerinin de ayn1 dénem igin

212 adet aylik verisi analizde kullanilmustir.
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Aragtirmada kullanilan tiim degiskenler yapisal olarak bir sorun tasiyip tasimadiklar1
yoniinden analizlere tabi tutulmuslardir. Bu nedenle modelde kullanilacak olan
degiskenlerin tamaminin yapis1 hakkinda daha fazla bilgi sahibi olabilmek i¢in bu

degiskenler alt bagliklar halinde asagida incelenecektir.

3.4.1. Toplam ihracat (IHR)

Tiirkiye’nin TUIK dis ticaret istatistikleri (Ozel ticaret sistemi) kisminda yer alan

toplam mal ve hizmet ihracatina iliskin olarak agiklayici istatistikler tablo 15°de

gosterilmektedir.
Tablo 15. Thracat Aciklayiel Istatistikler
Serinin Adi :|Orneklem Tarihi :|Gozlem Sayisi:
Ihracat(iHR) 2002/01- 2019/08 212
Ortalama (Mean) 9812.417
Medyan (Median) 10992.82
Maksimum 15943.7
Minimum 2383.77
Std. Sp. (Std. Dev.) 3533.618
Carpiklik/ Skewness -0.487863
Basiklik / Kurtosis 2.07566

Sekilde sag taraftaki kisimda ihracat (ihr) degiskenine ait istatistiki bilgilendirmeye
bulunmaktadir. Burada degiskene ait; ortalama, medyan, degiskenin arastirilan donem
icin aldig1 maksimum ve minimum degerler, standart sapmasi, basiklik ve ¢arpiklik
degerleri mevcuttur. Thracat degiskeninin grafigini analiz etmek modelde hangi

formunun kullanilacagina karar verilmesi bakimindan olduk¢a 6nem tagimaktadir.
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Sekil 26. Ihracat (IHR) ’nin Grafigi

Aylik olarak incelenen ihracat verisinde, yatayda yillar dikeyde ise aylar i¢inde aldig1
degerler verilmistir. Grafikte goriildiigii iizere, veri setinde trend etkisi mevcuttur.
2002 yilindan 2008 yilia kadar gézlenen yiikselis 2009 yilinda ani bir diisiise gegmis,
ardindan tekrar yiikselis ivmesi kazanarak aylik dalgalanmalarla yiikselise devam

etmistir.

Modelde aylik verilerle ¢alisildigindan mevsimsel etkinin varligi ihtimali {izerine bir
smama yapilmasi model agisindan énemlidir; yapilacak olan mevsimsel smnamayi iki
farkli yontemle yapmak miimkiindiir. Bunlardan ilki formel yontem olarak da bilinen

istatistiki yontemdir.

Bu smama ile ilgili olarak
HO : Seride mevsimsel etki yoktur.

H1: Seri mevsimsel etki tagimaktadir.
Mevsimselligin etkisine iligkin test sonucuna gore olasilik degeri degerlendirildiginde

(ca) degiskeninin mevsimsel etki tasimadigi yoniindeki bos hipotez reddedilerek

alternatifi kabul edilir. Yani seride mevsimsel etkinin oldugu gosterilmektedir.
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Ihracat hacminin grafigine bakildiginda agik bir trend etkisi gdze carpmaktadir.
Calismada aylik veriler kullanildigindan mevsimsel diizeltmeye ihtiyacin olup
olmadigi mevsimsellik testi ile smanmalidir. Bunun i¢in Census X12 yontemi
kullanilarak seri mevsimsellikten arindirilmistir. HP Filtresi yontemiyle de trendden
arindiridmigtir. Asagida her iki yontem uygulanarak ilgili grafikleri ve eviews ekran

goriintiileri eklenmistir.

Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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Sekil 27. Thracat (IHR) HP Filtresi Uygulanmig Trendden Arindirimis Grafik

Grafikteki yesil olan kisim trendden armdirilmis verinin son halidir.

Mevsimsel etkinin varhigina iligkin test sonucuna gore olasilik degeri
degerlendirildiginde mevsimsel diizeltmesi yapilmis (LIHR) degiskeninin mevsimsel
etki tasimadigi yoniindeki bos hipotezin reddedilmeyerek seride herhangi bir
mevsimsel etkinin olmadigi gosterilmektedir. Serimiz trendden arindirildiginda
LIHRHP sonrasinda mevsimsellikten arindirildiginda ise LIHRHP_SA admi almigtir.
Analizlerde bundan sonra bu isim ile kullanilacaktir. ‘L’ harfi logaritmasinin
alindigmi, ‘HP’ ayni1 isimli filtrenin, ‘SA’ ise X12 filtresinin yapildigmi gostermek

amaciyla degiskenin ismine eklenmistir.
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Sekil 28. Ihracat (LIHR_SA) Serisinin Mevsimsellikten Aritndirilnus Hali

3.4.2. Enerji Ithalat1 / Mineral Yakitlar (MY)

Enerji ithalat1 olarak aldigimiz veri TUIK’in yaymlamis oldugu ‘27.00° bashgi

altindaki tiim mineral yakitlar1 kapsamaktadir. Petrol ve tiirevleri, dogalgaz, komiir,

elektrik enerjisi vb. tiim enerji igceren Uriinlerin ithalatin1 kapsamaktadir. Mineral

Yakitlar MY olarak kodlanmistir. MY’ye ait agiklayici istatistikler Tablo 16°da

gosterilmistir.

Tablo 16. Enerji ithalati/ Mineral Yakatlar (MY) Aciklayici Istatistikler

Serinin Adi Enerji | Orneklem Tarihi :|Gozlem Sayisi:
IthalatiMY) 2002/01- 2019/08 212

Ortalama (Mean) 3035773

Medyan (Median) 2926537

Maksimum 5416956

Minimum 606905

Std. Sp. (Std. Dev.) 1347500

Carpiklik/ Skewness -0.097718

Basiklik / Kurtosis 1.927304
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Seklin sag tarafinda (MK) degiskenine ait istatistiki bilgilendirme mevcuttur. Burada
degiskene ait; ortalama, medyan, degiskenin arastirilan donem i¢in aldigi maksimum

ve minimum degerler, standart sapmasi, basiklik ve carpiklik degerleri verilmistir.

Degiskeninin grafigini analiz etmek modelde hangi formunun kullanilmasi
gerektiginin tespit edilmesi i¢in olduk¢a dnemlidir. Bu nedenle degiskenin zaman yolu

cizelgesi, grafigi asagida gosterilmistir.
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Sekil 29. Mineral Yakitlar (MY) 'nin Grafigi

Mineral yakitlar (MY) grafigi incelendiginde Tiirkiye’nin enerji ithalatinin 2002
yilindan 2008 yilina kadar yiikseliste oldugunu 2008 krizi ardindan dramatik bir diisiis
yasadiktan sonra 2009 yilinda tekrar yiikselise gectigi goriilmektedir. 2015 yilinda
yine bir ani diisiis ardindan onceki yillara heniiz ulasamasa da 2016 sonu itibariyla

yiikselis ve diislisler yasamaya devam ettigi incelenmektedir.

MY, Enerji ithalat1 degiskeninin grafigine bakildiginda agik bir trend etkisi goze
carpmaktadir. Ozelikle 2008’e kadarki kisimda belirgin bir sekilde trend etkisi
goriilmektedir. Calismada aylik veriler kullanildigindan mevsimsel diizeltmeye

ihtiyacin olup olmadig1 mevsimsellik testi ile stnanmalidir.
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Bunun i¢in Census X12 yontemi kullanilarak seri mevsimsellikten arindirilmustir.

HP

Filtresi yontemiyle de trendden armdirilmistir. Asagida her iki yontem uygulanarak

ilgili grafikleri ve eviews ekran goriintiileri eklenmistir.

Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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Sekil 30. Mineral Yakitlar (MY) degiskenine ait HP Filtresi Uygulannus Trendden
Arindirilnus Grafik

Grafikteki yesil olan kisim trendden armdirilmis verinin son halidir.

Asagidaki grafikte serinin mevsimsellikten arindirilmis halinin grafigi mevcuttur.
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Sekil 31. Mineral Yakitlar(MY) Serisinin Mevsimsellikten Arindurilmis Hali

Mineral Yakitlar (MY) Trendden ve mevsimsellikten armdirildiktan

2008 2010 2012

2014 2016 2018

sonra

LMYHPC SA olarak isimlendirilmistir. ‘L’ harfi logaritmasimin alindigini, ‘HP’* aym

isimli filtrenin, ‘SA’ ise X12 filtresinin yapildigim1 géstermek amaciyla degiskenin

ismine eklenmistir.

3.4.3. Politik Risk Degeri (PRS)

Politik risk degeri (PRS) aylik 6l¢iimlenmesinin puanlama sekline doniistiiriilmiis hali

kullanilmistir. PRS degiskenine ait agiklayici istatistikler asagidaki tabloda mevcuttur.

Bu veriler PRS Group sirketinden satin alinmak yoluyla temin edilmistir.

Tablo 17. Politik Risk Endeksi(PRS) Aciklayici Istatistikler

Serinin Adi : Politik
Risk(PRS)

Orneklem Tarihi :

2002/01- 2019/08

Gozlem Sayisi: 212

Ortalama (Mean) 58.20283
Medyan (Median) 57.5
Maksimum 70.5
Minimum 50

Std. Sp. (Std. Dev.) 5.488799
Carpiklik/ Skewness 0.599647
Basiklik / Kurtosis 2.306494
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Seklin sag kisminda (PRS) degiskenine ait istatistiki bilgiler gosterilmektedir. Burada
degiskene ait; ortalama, medyan, degiskenin incelenen donem i¢indeki maksimum ve

minimum degerleri, standart sapmasi, basiklik ve ¢arpiklik degerleri mevcuttur.

(PRS) degiskeninin zaman yolunu analiz etmek modelde hangi formunun kullanilmasi
gerektiginin tespit edilmesi i¢in 6nemlidir. Bu sebeple degiskenin grafigi asagida

verilmistir.
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Sekil 32. PRS Degiskeninin Grafigi

Grafigin yatay kisminda yillar, dikey kisminda ise politik riskin bu yillarda almis
oldugu degerler verilmistir. 2002 yilinda baslayan veriler yilsonu diisiis egilimi
gosterse de incelenen donemin en yiiksek degerini alacagi 2004 yilia kadar artmaya
devam etmistir. Bu olay ardindan diislis trendine giren politik riskin, incelenen
dénemin en diislik degerine 2014 yilinda ulastig1 goriilmektedir. Ardindan azalis ve
artiglarla devam ederek giiniimiize kadar ulagmistir. Bu yapilan yorum yalnizca grafik
yorumudur. Verinin grafiginde tespit edilen trend etkisi, HP Filtresi yontemiyle
arindiridlmistir. Asagida HP Filtre yonteminin verilere uygulanmasiyla elde edilen

grafikleri ve eviews ekran goriintiileri eklenmistir.
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Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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Sekil 33. Politik Risk (PRS) degiskenine ait HP Filtresi Uygulanmis Trendden
Arindiridmis Grafigi

Verimiz trendden ve Xl12yOntemiyle trendden arindirildiktan LPRSPC olarak
isimlendirilmistir. ‘L’ harfi logaritmasimin alindigini, ‘HP’ ayni1 isimli filtrenin, ‘SA’

ise X12 filtresinin yapildigin1 gostermek amaciyla degiskenin ismine eklenmistir.
Son hali grafigi asagidaki gibidir. ‘L’ harfi logaritmasinin alindigmi, ‘HP’ ayni isimli

filtrenin, ‘SA’ ise X12 filtresinin yapildigini1 gostermek amaciyla degiskenin ismine

eklenmistir.
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Sekil 34. (LPRSPC SA ) Degiskeninin Grafigi

3.4.4. Dolar Kuru (DK)

Dolar kuru veri seti Merkez Bankasi EVDS sisteminden edinildi (TCMB , 2020).

Doviz kuru olarak uluslararasi ticarette en ¢ok kullanilan para birimi ABD dolar1 alis

fiyat1 secilmistir.

DK ’ya ait aciklayici istatistikler asagida gosterilmistir.

Tablo 18. Dolar Kuru (DK) Aciklayici Istatistikler

Serinin Adi : Dolar Kuru | Orneklem Tarihi

(DK) 2002/01- 2019/08 Gozlem Saysi: 212
Ortalama (Mean) 2.170472

Medyan (Median) 1.635

Maksimum 6.37

Minimum 1.17

Std. Sp. (Std. Dev.) 1.184001

Carpiklik/ Skewness 1.799233

Basiklik / Kurtosis 5.511871
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Seklin sag tarafinda (MK) degiskenine ait istatistiki bilgilendirme mevcuttur. Burada
degiskene ait; ortalama, medyan, degiskenin arastirilan donem i¢in aldigi maksimum

ve minimum degerler, standart sapmasi, basiklik ve carpiklik degerleri verilmistir.

‘DK’ degiskeninin zaman yolunu analiz etmek modelde hangi formunun kullanilmas1
gerektiginin tespit edilmesi i¢in olduk 6nemlidir. Bu nedenle degiskenin zaman yolu

cizelgesi, grafigi asagida gosterilmistir.
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Sekil 35. Dolar Kuru (DK)'nin Grafigi

Grafigin yatay kisminda yillar, dikey kisminda ise dolar kurunun bu yillarda almis
oldugu degerler verilmistir. Dolar kuru degiskeninin grafigi incelendiginde 2002-2010
yillar1 arasinda inis ve ¢ikislar olsa da, 2010 yili itibariyla yiikselis trendine girdigini
ve en yiiksek degerini 2018 yilinda aldig1 gériilmektedir. DK, Dolar kuru degiskeninin
grafigine bakildiginda agik bir trend etkisi gdze garpmaktadir. Ozelikle 2010 yili
itibariyle yukar1 yonlii trend etkisinin devam ettigi goriilmektedir. HP Filtresi
yontemiyle de trendden arindirilmistir. Calismada aylik veriler kullanildigindan
mevsimsel diizeltmeye de ihtiyaci oldugu diisiiniilerek gerekli islem yapilmis ve
arindirmak i¢in Census X12 yontemi kullanilmigtir. Logaritmalar1 alindiktan sonra
degiskene her iki yontem de uygulanmus ve ilgili grafikler ile eviews ekran goriintiileri

eklenmistir.
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Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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Sekil 36. DK degiskenine ait HP Filtresi Uygulanmis Trendden Arindirdmis Grafik

Grafikte gordiigiimiiz yesil olan kisim trendden arindirilmis verimizin son halidir.
Asagidaki grafikte serinin mevsimsellikten arindirilmis halinin grafigi mevcuttur.
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Sekil 37. Dolar Kuru (ldkhp_sa ) Serisinin Mevsimsellikten Arindirilmis Hali

DK Trendden ve mevsimsellikten armdirildiktan sonra LDKHPC SA olarak

isimlendirilmistir.
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3.4.5. Toplam ithalat

Toplam ithalat aylik veri seti Merkez Bankasi EVDS sisteminden edinildi (TCMB ,
2020). ithalat degiskeni 2002/01- 2019/08 aylarmi kapsamakta ve toplam 212 aylik

veriyi icermektedir.

ITH’ya ait agiklayict istatistikler Tablo 19°da gosterilmistir.

Tablo 19. ithalat (iTH) A¢iklayic: istatistikler

Serinin Adi1 : Dolar Kuru
(DK)

Orneklem Tarihi

Gozlem Sayisi: 212
2002/01- 2019/08

Ortalama (Mean) 14807.56
Medyan (Median) 15971.06
Maksimum 23245.3

Minimum 3038.17

Std. Sp. (Std. Dev.) 5331.947
Carpiklik/ Skewness -0.510778
Basiklik / Kurtosis 2.167995

Tablonun sag tarafinda (ITH) degiskenine ait istatistiki bilgilendirme mevcuttur.

Burada degiskene ait; ortalama, medyan, degiskenin arastirilan déonem igin aldigi

maksimum ve minimum degerler, standart sapmasi, basiklik ve carpiklik degerleri

verilmistir.

‘ITH’ degiskeninin zaman yolunu analiz etmek modelde hangi formunun kullanilmas1

gerektiginin tespit edilmesi i¢in olduk Onemlidir. Bu nedenle degiskenin grafigi

asagida gosterilmistir.
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Sekil 38. ithalat (ITH)'nin Grafigi

Grafigin yatay kisminda yillar, dikey kisminda ise politik riskin bu yillarda almis
oldugu degerler verilmistir. Ithalat (ITH) degiskeninin grafigine bakildiginda farkli
donemlerde farkli yonlerde trend etkisi goriilmektedir. 2002 yilindan 2008 yilina kadar
devam eden yiikselis trendi, 2009°da diismiis, ayn1 yil yine yiikselis trendi ile 2011
yilma kadar bu durum devam etmistir. Degisken, HP Filtresi yontemiyle trendden
armdmrilmistir. Calismada aylik veriler kullanildigindan mevsimsel diizeltmeye de
ihtiyaci oldugu diisiiniilerek gerekli islem yapilmis ve arindirmak i¢in Census X12
yontemi kullanilmistir. Logaritmalar1 alindiktan sonra degiskene her iki yontem de

uygulanmis ve ilgili grafikler ile eviews ekran goriintiileri eklenmistir.
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Hodrick-Prescott Filter (lambda=14400)
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Sekil 39. ithalat Degiskenine Ait HP Filtresi Uygulannus Trendden Arindirilmis Grafik
Grafikte gordiiglimiiz yesil olan kisim trendden armdirilmig verimizin son halidir.

Asagidaki grafikte serinin mevsimsellikten arindirilmis halinin grafigi mevcuttur.
LITHHP_SA
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Sekil 40. Ithalat (lithhp_sa ) Serisinin Mevsimsellikten Arindirimis Hali

ITH Trendden ve mevsimsellikten arindirildiktan sonra LITHHPC SA olarak

isimlendirilmistir.
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3.5. Analiz Sonucunda Elde Edilen Bulgular

Bu calismada Tirkiye’nin 17 yillik verisi aylik bazda incelenmistir. Enerji
bagimliligi(enerji ithalat1) ve politik riskin ihracat iizerindeki etkisi e-views programi
var modeli ile analiz edilmistir. Bu analiz yapilirken 5 farkli degisken kullanilmistir.
Analizin amaci politik risk ve enerji ithalatinin ihracat tizerindeki etkisini 6lgmektir.
Ancak sonuglar1 daha dogru sekilde alabilmek icin dolar kuru ve toplam ithalat

degiskenleri modele eklenmistir.

Var analizi 6ncesinde tiim degiskenler HP filtre ile trendden, X12 ydntemiyle de
mevsimsellikten arindirilmistir. Analiz sonuglarina takip eden kisimda detaylh olarak
yer verilmistir.

Degiskenlerimizin yeni isimleri:

{HR = LIHRPC SA
MY= LMYPC_SA
PRS= LPRSPC_SA
iTH = LITHPC_SA
DK = LDKPC_SA “dir.

3.5.1. Birim Kok Testi Sonuclari

Var analizi yapilabilmesi i¢in kullanilacak tiim degiskenlerin duragan olmas1
gerekmektedir. Logaritmalar1 alinmis, trend ve mevsimsellikten armdirilmis
degiskenlerin duragan olup olmadiklar1 {i¢ farkli birim kok testi ile smnanacaktir.
Bunlar: Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Sinamasi , Philips Perron
Kiwrilmali Birim Kok Testi (PP) ve Kwiatkowski-Philips-Schmidt-Shin (KPSS) Birim
Kok Testidir.

Zaman serilerinde meydana gelen kirilmalar birim kok testi hesaplamalarinda hatali

sonuglara sebep olabilmektedir. Bu durumdan dolay: yapisal kirilmalar1 da dikkate

alan birim kok testi Perron 1989 yontemi tiim degiskenlere uygulanacaktir.

156



Yapilan birim kok testleri sonucunda; degiskenlerin diizey degerlerinde duragan

oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 20. LDKHP_SA Degiskeninin Birim Kok Test Sonuclar:

Kritik Deger
Seviye [LDKHP_SA Test Istatistikleri
(-1%) (-5%) (-10%)
ADF -5.632083 -3.461783 -2.875262 -2.574161
Sabit
PP -4.750151 -3.461327 -2.875062 -2.574054
KPSS 0.019136 0.739000 0.463000 0.347000
Tablo 21. LIHRHP_SA Degiskeninin Birim Kok Test Sonuclar
Kritik Deger
) ) Test
Seviye [LIHRHP SA |,
Istatistikleri (-1%) (-5%) (-10%)
ADF -3.731822 -3.46163 -2.875195 -2.574125
Sabit
PP -11.28677 -3.461327 -2.875062 -2.574054
KPSS 0.030555 0.739000 0.463000 0.347000
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Tablo 22. LITHHP_SA Degiskeninin Birim Kok Test Sonuclari

Kritik Deger
_ , Test
Seviye [LITHHP_SA |,
Istatistikleri (-1%) (-5%) (-10%)
ADF -4.733983 -3.461938 -2.87533 -2.574198
Sabit
PP -5.997333 -3.461327 -2.875062 -2.574054
KPSS 0.028309 0.739000 0.463000 0.347000
Tablo 23. LMYHP_SA Degiskeninin Birim Kok Test Sonugclari
Kritik Deger
Seviye | LMYHP_SA | Test istatistikleri
(-1%) (-5%) (-10%)
ADF -3.528354 -3.461478 -2.875128 -2.57409
Sabit PP -4.714499 -3.461327 -2.875062 -2.574054
KPSS 0.030972 0.739000 0.463000
0.347000
Tablo 24. LPRSHP_SA Degiskeninin Birim Kok Test Sonuglar:
Kritik Deger
Seviye |[LPRSHP_SA | Test Istatistikleri
(-1%) (-5%) (-10%)
ADF -5.095858 -3.461327 -2.875062 -2.574054
Sabit
PP -5.023001 -3.461327 -2.875062 -2.574054
KPSS 0.039053 0.739000 0.463000 0.347000
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3.5.2. VAR Modeli

Var modeli kriz ekonomilerinde daha siklikla kullanilmaktadir. Amag politik analizdir.
Degiskenlerde meydana gelen soklarin diger degiskenlere etkisi Olgliliir. Var
modelinin agsamalar1 geregi degiskenlerin duraganliklar1 saglandiktan sonra gecikme
uzunluklarmin belirlenmesi gerekmektedir (Tari, 2014, s. 451-456). Ardindan ise

politik analiz veya 6ngoriiniin yapilmasi kismina gegilecektir.

Vektor Otoregresif Modelde gecikme uzunlugu i¢in kullanilan kriterlere iliskin
kisaltmalar asagidaki gibidir.

LOGL: Log Olabilirlik Orani

LR: Olabilirlik Oran1

FPE: Son Ondeyi Hatas1

AIC: Akaike Bilgi Kriteri

SC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn

VAR modeli kurulurken en énemli kosul bilgi kriterleri tarafindan belirlenen VAR
gecikme uzunlugunun dogru tahmin edilmesidir. Tablo 25’de var gecikme uzunlugu

ile ilgili bilgileri vermektedir.

Tablo 25. Gecikme Uzunlugu Sinama Sonuclari

Lag LogL LR FPE AlC SC HQ

0 1452 850 MNA 471e-13 -14.19461 -14.11328 -14.16171

1 1833.218 738.3625 1.45e-14 -17.67861 -17.18065%  -17.48122

2 1897.811 122.2186 9.81e-15*  -18.06677* -17.17218 -17.70489*
3 1916.504 34.62022 1.04e-14 -18.00582 -16.70460 -17.47945

4 1939.256 40.65750% 1.07e-14 -17.98290 -16.27504 -17.29204

5 1953.703 2521287 1.19%e-14 -17.87944 -15.76496 -17.02410
6 1972 688 32.19889 1.27e-14 -17.82047 -15.29935 -16.80063

7 1983.404 3412113 1.33e-14 1777847 -14.85072 -16.59414

8 2014.190 33.21611 1.40e-14 -17.737145 -14.40277 -16.38833

Tablo 25°te belirtilen 6 adet bilgi kriterine gore gecikme uzunluk smama sonuglari
mevcuttur. Bu durumda Schwarz Bilgi kriterlerine gore 2 gecikme uzunlugu

hesaplamalar i¢indeki en uygun gecikme uzunlugu olarak gdriilmektedir.
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Bu sonuglara gore kurulacak VAR modelinde gecikme uzunlugu ‘2’ alinarak devam
edilecektir. Bilindigi gibi VAR sisteminin iktisadi bir dayanagi yoktur. Her bir
degisken smrayla bagimli degisken oldugundan, bu tablo tek basina
yorumlanamamaktadir. Ancak yapilacak diger analizler i¢in olmasi gereken bir aragtir.
Bu nedenle yorumlama yapabilmek i¢in ‘Etki-Tepki Analizi’ ve ‘Varyans Ayristirma’

yontemleri kullanilacaktir.

3.5.3. Etki Tepki Analizi ( Impulse Response Analyses / IR)

Var sistemi igin uygun gecikme uzunluklart bulunduktan sonra etki-tepkKi
fonksiyonlar1 ile devam edilecektir. IR fonksiyonlar1 soklarin degiskenler iizerindeki
etkilerini ve hangi zamanda etkisinin ne oldugunu tablolar ya da grafiklerle ortaya
koyulmasma imkan verir.

Bu islem soklarin hangi degiskende meydana geldigini ve bu soklara degiskenlerin ne
tepki verecegi arastirilir. Soklarm nasil olusacagmi belirlemek igin ilk Once

degiskenlerin 10 donem i¢indeki hareketleri incelenir (Tar1, 2014, s. 465).

Asagidaki tabloda etki tepki grafikleri ve tablosu mevcuttur.

Response of LIHRHP_SA to Cholesky
One S.D. LIHRHP_SA Innovation
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Sekil 41. Ihracat Serisinin Etki Tepki Grafikleri
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Response of LIHRHP_SAto LIHRHP_SA

Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E.

Response of LIHRHP_SA to LPRSHP_SA

Response of LIHRHP_SA toLMYHP_SA

Response of LIHRHP_SA to LITHHP_SA

Response of LIHRHP_SA to LDKHP_SA

Tablo 26. Thracat Serisinin Diger Serilere TepKkileri

Response of LIHRHP_SA:

Period LIHRHP_SA LPRSHP_SA LMYHP_SA

LITHHF_SA LDKHP_SA

1 0067236 0000000 0.000000 0.000000  0.000000
(0.00328)  (0.00000) (0.00000)  (0.00000)  (0.00000)
2 0008391 -0.006261 0.004420 0.018755 -0.006069
(0.00462)  (0.00496)  (0.00483)  (0.00455)  (0.00426)
3 0028426 -0.004145 0.006438  0.004058 -0.008729
(0.00464)  (0.00356)  (0.00344)  (0.00407)  (0.00360)
4 0010773 -0003792 0.005477 0016583 -0.007766
(0.00419)  (0.00389)  (0.00359) (0.00382)  (0.00388)
5 0013814 -0003306 0005439 0008276 -0.008558
(0.00412)  (0.00391)  (0.00361)  (0.00394)  (0.00408)
6 0009001 -0.002420 0004095 0.012335 -0.007031
(0.00364)  (0.00376)  (0.00358)  (0.00369)  (0.00377)
7 0008083 -0.002109 0.003397 0008745 -0.006743
(0.00346)  (0.00356)  (0.00358)  (0.00369)  (0.00352)
8 0008551 -0.001496 0002394 0009116 -0.005645
(0.00319)  (0.00331)  (0.00351)  (0.00358)  (0.00317)
9 0005328 -0001223 0001714 0007429 -0.005063
(0.00296)  (0.00303) (0.00339)  (0.00343)  (0.00283)
10 0004547 -0.000864  0.001060 0.006735 -0.004300
(0.00274)  (0.00275)  (0.00324)  (0.00328)  (0.00251)

Tablodaki siitunlar soklarin meydana geldigi degiskenleri ifade ederken, satirlar bu

soklara karsilik degiskenlerin verdigi tepkileri gdstermektedir.
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Tabloyu ve grafikleri birlikte inceledigimizde, ihracat (LIHRHP_SA) serisinde bir
standart sapmalik sok meydana geldiginde degiskenin kendisinin ilk donemdeki
tepkisi 0,067236 birimdir. Bu tepki 3. Dénemde artisa gegmekte ve 0,028426 birim

olmakta, ardindan diisese gecerek 10. Donemde dengeye gelmektedir.

Aragtirmanin ana konularindan biri olan ihracat ve politik risk serilerinin analizine
gelindiginde PRS degiskeninde 1 standart sapmalik sok meydana geldiginde Thracat
serisi ikinci donemde 0,006261 birim negatif yonlii bir tepki verir. Bu etki azalarak
yine negatif yonlii olarak devam eder ve 10. Donemde 0,000864 negatif yonlii deger

ile etkisini kaybeder.

Bir diger ana bashik olan enerji ithalatinin ihracat lizerindeki etkileri ise, pozitif
yonliidiir. MY degiskeninde 1 standart sapmalik sok meydana geldiginde Thracat serisi
en yliksek tepkiyi ticlincii donemde 0,006438 birim tepki verir. 10. Dénemde ise etki
0,001060 olur ve dengeye gelir.

Ihracat degiskeninin ithalat degiskeni ile olan etki tepki iliskisi ise sdyledir, ITH
serisinde 1 standart sapmalik sok meydana geldiginde Ihracat serisi ikinci donemde
0,018755 birim, 4. donemde ise 0,016583 ve 6. Donemde 0,012335 birim tepki verir.

6. Donemden itibaren dengeye gelir.
Dolar kuru serisi ile Ihracat arasindaki etki tepki analizine bakildiginda ise, DK
serisindeki bir standart sapmalik sok meydana geldiginde ihracat serisi 3. Donemde

0,008729 negatif yonlii bir tepki vermektedir. Bu etki 5. Donemde de negatif yonlii ve
0,008558 degerindedir, ardindan azalarak 10. Donemde dengeye gelir.

3.5.4. Varyans Ayristimasi (Variance Decomposition / VDC)

Varyans ayristrmada bir degiskendeki degisimin % kaci kendi, %kac1 diger
degiskenlerden kaynaklandig: arastirilir.

Ihracat degiskenine ait varyans ayristirma tablosu asagida verilmistir.
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Tablo 27. ihracat Serisine Ait Varyans Ayristirmasi Tablosu

Variance Decomposition of LIHRHP_SA:
Period SE. LIHRHP_SA LPRSHP_SA LMYHP_SA LITHHP_SA LDKHP_SA

0.067236 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
0.070981 91.12200 0.777913 0.387701 6.981440 0.730947
0.077445 90.01975 0.939895 1.016684 6.139326 1.884341
0.080582 84.93438 1.089569 1.401103 9.905609 2.669335
0.082864 83.09876 1.189500 1.755829 10.36500 3.590906
0.084686 80.69176 1.220512 1.914877 12.04545 4.127405
0.085878 79.35369 1.247204 2.018567 12.75031 4.630229
0.086838 78.17760 1.249453 2.050200 13.57180 4.950948
0.087490 77.38785 1.250454 2.058134 14.09126 5.212304
0.087982 76.79125 1.246144 2.049669 14.51999 5.392953

SOO®NOGT A WN =

1. doénemde IHR degiskeninin varyansmin %100’ kendisi tarafindan agiklanir.
Bu oran IHR degiskeninin en digsal degisken oldugunun gostergesidir. Bu oran
daha sonra donem arttikga agiklanma orani diismektedir. 10. Donenmde
kendisini agiklama oraninmn %76’ya diistiigii goriilmektedir. 10. Dénemde IHR
degiskeninin varyansinm %1,2’si PRS, %2’si MY, %14’ ITH, %5’i DK

tarafindan ac¢iklanmaktadir.

TARTISMA

Aragtirmaya konu olan ana basliklar ‘Enerji Bagmliligi’ ve ‘Politik Riskin’
ekonomilere etkileri farkli disiplinlerce calisilan konulardir. Bu ¢alismanin amaci ise
enerji bagimlig1 ve politik riskin dis ticaret lizerindeki etkisinin ekonometrik olarak

kanitlanmasi ve etkilerinin arastirilmasidir.

Enerji bagimliligi ve politik risk konulari, bilimsel calismalara konu edildikleri
analizlerde farkli degiskenlerle etkilesimleri incelenmistir. Enerji bagmmliligi i¢in
bunlar cari acik, enflasyon, biiylime ve doviz kurudur. Politik riskin ise ¢ogunlukla
DYY ile iligkisi ekonometrik analizler vasitasiyla dl¢iimlenmeye caligilmistir. Her iki
konunun da ekonomi {lizerindeki etkileri farkli devletler {izerinde ve Tiirkiye 6zelinde

incelenmis, ekonometrik yontemlerle test edilmistir.

Bu arastirma is farkli analizlerde bagimli degisken olarak kullanilan enerji bagimlilig1
ve politik risk degiskenlerinin, bagimsiz degisken olarak kullanilarak dis ticaret ile

olan iliskisinin tespiti, kanitlanmasi1 ve etkilerinin ortaya konulmasi i¢in yapilmistir.
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Bu nedenle mevcut literatiir ve sonuglar1 sunulduktan sonra, caligmanin analiz

sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 28. Enerji Bagimlihigi, Politik Risk ve Dis Ticaret Analiz Tablosu

Enerji Bagimhhig t Politik Risk t Dis Ticaret t

Cari Acik '

Enflasyon '
oYY l
]

"‘ Politik Risk 1

Enerji ithalatlt

Blyume

Doviz Kuru

Kaynak: Tablo ayni ¢alismanin tartisma boliimiinde sunulan sonuglara dayandirilarak yazar tarafindan
derlenmistir.

Tablo 28’de goriildiigii tizere, Enerji bagimlilig1 arttikga cari agik, enflasyon, biiyiime
ve doviz kuru artmaktadir. Politik risk arttikga dogrudan yabanci yatirim azalmaktadir.

Enerji ithalat1 arttikga dis ticaret artmakta, politik risk arttikca, dis ticaret azalmaktadir.

Enerji bagimlilig1 ekonomilerde cari agigi, enflasyonu ve déviz kurunu artirict etki
yaratmaktadir. Tiirkiye gibi ihtiyaci olan enerjinin dortte {igiinii ithal eden iilkelerde,
enerji bagimlhilig1 enerji ithalat1 ile dogru orantili sekilde artmaktadir. Yani ithalat
arttikca, bagimlilik da artmaktadir. Bu nedenle bu arastirmada enerji bagimliligini

temsil eden degisken enerji ithalatidir.

Enerji ithalatinin ekonomiye dort farkli etkisi ekonometrik ydntemlerle tespit
edilmigtir. Ayn1 sekilde bu etkilerin Tiirkiye ekonomisine etkileri tespit edilmis ve
nicel yontemlerle kanitlanmistir. Bu dogrultuda ilk etki, cari agiktir. Enerji bagimlis1
iilkelerde enerji tiikketimi, yani enerji ithalati ile cari agik arasindaki iliski pozitif
yonliidiir. Enerji tiikketimi arttik¢a, enerji ithalati artmakta ve bu durumda cari agi81

artirici etki yaratmaktadir. Ozellikle biiyiime rakamlar yiiksek ve gelismekte olan
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iilkelerde, petrol ve dogalgaz tiiketiminin ithalat yoluyla karsilanmasi ve iilkeye yeterli

doviz girdisi olmamasi durumunda cari agiklara sebep olmaktadir.

Enerji, biliyime ve cari agik degiskenleri arasindaki iliski ampirik olarak
incelendiginde, enerjide disa bagimh tilkelerin 6zellikle ekonomilerinin bliyidigi
donemlerde tiiketimin artmasi ile cari agigin da arttig1 gozlemlenmektedir. Demir
(Enerji Ithalat1 Cari Agik Iliskisi, Var Analizi ile Tiirkiye Uzerine Bir inceleme) 2013
yilinda, Uysal Yilmaz ve Tas (Enerji Ithalat1 ve Cari Agik Iliskisi: Tiirkiye Ornegi)
2015 yilindaki caligmalariyla Tirkiye iizerinde bu durumu kanitlayan sonuclara

ulagmuglardir.

Bir diger etki ise enflasyon {izerindeki etkidir. Enerji bagimlilig1 enerji fiyatlarindaki
artis ile enflasyona sebep olmaktadir. Uretim yiiksek seviyede enerji bagl oldugundan
ve enerji fiyatlarinda gerceklesen yiikselme, maliyetleri artirmaktadir. Bu durum da

mal ve hizmetlerde fiyat artigina sebep olurken enflasyonu da artirmaktadir.

Enerji bagimligi ve dolayisiyla enerji fiyatlarinin enflasyon {lizerindeki etkisini
inceleyen ¢alismalarin cogunda iki degisken arasindaki iligkinin varlhigi ve pozitif yonii
tespit edilmistir. Bu durumu destekleyen ¢aligmalar, Huntington (1998), Barsky ve
Kilian’nin (2004) ,Roeger (Roeger, 2005) , Kibritgioglu ve Kibrit¢ioglu (1999),
Berument ve Tas¢1 (2002) Mercan, Peker ve Goger (2015) Yurtkur, Tiiliice ve

Bahtiyar (2016) tarafindan yapilmis ve benzer sonuglara ulagilmstir.

Enerji bagimliginin iiglincii etkisi ekonomik biiylime {izerindedir. Enerji tiiketimi
arttikca iiretimde artmakta, dolayisiyla biiylime de artmaktadir. Mevcut literatiirde
enerji ve bllylime arasindaki iligkinin arastirilmasi bircok ¢aligmada yer almistir. Bu
iliski ilk kez ABD ekonomisi i¢in Kraft ve Kraft (1978) tarafindan incelenmistir. Daha
sonraki ¢aligmalar da bu tezi kanitlar sekilde sonuclanmis ve Hondroyiannis vd.
(2002), Rodriguez ve Sanchez (2004) , Paul ve Bhattacharya (2004) , Tiirkiye ile ilgili
bir diger ¢aligmada Lise ve Montfort (2007) , Kar ve Kinik (2008) Erdal vd. (2008),
Mucuk ve Uysal (2009), Tsani (2010), Yanar ve Kerimoglu (2011) tarafindan yapilan

ekonometrik arastirmalarla destelenmistir.

Enerji bagimligmin dordiincii etkisi ise doviz kuru etkisidir. Petrol fiyatlarmin artmasi

ile esasen ticarete konu olmayan farkli tiriinlerin fiyatlari artacak ve genel fiyat artigina
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sebep olarak doviz kurunda da degerlenmeye yol agacaktir (Dauvin, 2013). Literatiirde
konu ile ilgili yapilan ekonometrik ¢alismalar, petrol fiyatlar1 ve doviz kuru arasindaki
esbiitiinlesik iliskiyi ortaya koymaktadir. Krugman’m (1980), Caprio & Clark (1981)
ve Golub (1983) Amano ve Van Norden (1998), Lizardo ve Mollick (2010), Reboredo
(2012), Tiwari vd. (2013), Kaplan ve Aktas (2016), Lebe ve Akbas (2015) yapmis

oldugu ¢alismalar da bu tezi kanitlar sekilde sonuglanmaistir.

Arastirmanm bir diger degiskeni olan politik riskin ekonomi ve dis ticaret lizerinde
etkileri incelendiginde ise en onemli sonucu yatirimer kararlarma etkisidir. Mevcut
kiiresel 1s ortaminda, yoneticiler ve yatirimlara yon veren kisiler birbirlerini etkiler
sekildeki pazarlarda ekonomik, sosyal ve politik riskleri takip etmektedirler. Cilinkii bu
faktorlerde meydana gelebilecek degisiklikler operasyonlar1 ya da karlilig:
etkileyebilmektedir. Yurt disinda bir iilkede yatirim yapmanin alinan risklerden o6tiirti
farkli maliyetleri mevcuttur. Bunlardan biri, 6ngoriilen ya da Ongoriilemeyen
risklerden kaynakli sekilde olusan risk primleridir. Ekonomi literatiiriinde yapilan
caligmalar, yatirimcr kararmin ve risk primi gibi gerekliliklerin politik faktorlerin

etkisi altinda kaldigmi kanitlamaktadir.

Calismalarinda benzer sonugalara Clare (1992), Benassy-Quere, Fontagne, and
Lahreche-Revil (2001), ve Brzozowski (2006) Clare ve Gang’in (2009), Aguiar ve
digerleri (2012) ve Tiiredi (2018) de ulasmuslardir. Schneider and Matei (2010)
caligmalarinda, saglam ekonomi politikalarinin, iyi yonetisimin, sosyo-politik istikrar

ve yeterli altyapi ile gelismekte olan iilkelere DY 'Y ’nin arttigini kanitlamiglardir.

Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢aligmalarda ise, Emir, Uysal ve Dogru (2013) Ekonometrik
bulgular DYY ile politik risk ve iilke derecesi arasinda tek yonlii bir nedensellik
iliskisini kanitlamislardir. Baska bir arastrmada CDS (Credit Default Swap) risk
primlerinin DYY {izerindeki etkisi Tiirkiye 6rneginde incelenmistir. Barut (2019),
Tiirkiye’de hem dogrudan hem de dolayli yolardan yatirim yapan yatirimcilarin CDS
risk primlerini dikkate alarak yatirimlarini yaptigi sonucuna ulagmistir. CDS risk primi
yiikseldikge sermaye girislerinde azalma meydan gelirken CDS risk primleri
diistiigiinde ise sermaye giriglerinde artis ve ¢ikislarinda ise azalma meydana geldigi

analiz edilmistir.
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Literatiir ve yapilan analizler, DYY ve politik risk arasindaki iligkinin negatif yonlii
oldugunu kanitlamaktadir. Yani, politik risk artarken DYY azalmakta, politik risk
azalirkken de DYY artmaktadir. Risk algis1 yatirimcilarin kararini etkilemektedir.
DY Y ’nin gelismekte olan ekonomiler agisindan 6nemi géz oniine alindiginda, politik

riskin ekonomiye olumuz etkisi oldugu soylenebilmektedir.

Bu c¢alismada dis ticaret, politik risk ve enerji bagimlilig1 arasindaki ampirik iligki,
2002: 1- 2019: 8 donemleri i¢in aylik veriler kullanilarak VAR modeli yardimiyla
smanmigtir. Varyans ayrisgtrma ve Etki Tepki Analizi yardimiyla sonuglar
yorumlanmaya ¢alisilmistir. Modelin anlamliligini saglamak adina toplam dis ticaret
hacmi yerine yalnizca ihracat degiskeni eklenmistir. Clinkii enerji bagimlilig1 enerji
ithalatin1 icermektedir ve hem bagimli hem bagimsiz degiskende ayni bilginin yer
almamasi adina diizenleme bu sekilde yapilmistir. Enerji bagimliligini agiklamak i¢in
toplam enerji ithalat1 degisken olarak alinmustir, ¢iinkii ithalat arttikca bagimlilik da
artmaktadir. Politik risk degeri ise PRS grup firmasinin Tiirkiye i¢in yapmis oldugu

aylik derecelendirmedir ve arastirma sirketinden temin edilmistir.

Kurulan VAR modelinde ihracatta meydana gelen degiskenler modelde en ¢ok ithalat
ve ardindan dolar kuru ile agiklanmaktadir. Ancak enerji ithalati ve politik riskin etkisi

de analiz ile tespit edilmistir.

Etki tepki analizinde ihracat ile politik risk ve enerji ithalat1 arasindaki iligkinin varligi
tespit edilmistir. Bunun yaninda politik risk degiskeninde 1 birimlik standart sapmalik
sok meydana geldiginde ihracat degiskeninde 2. ayda meydana gelen negatif etki
minimum seviyeye gelmekte sonra artarak eski haline yaklasik 10. ayda gelmektedir.
Enerji ithalatindaki bir birimlik soka ihracat degiskeni 3. Ayda tepki vermektedir ve 1
seneden Once dengeye gelememektedir. Sonug olarak politik risk ve enerji ithalati
degiskenlerinin ihracata etkinin varligina yapilan ekonometrik analiz ile ulagilmistir.
Enerji ithalati ile dis ticaret arasinda pozitif yonlii, politik risk ile dig ticaret arasinda

ise negatif yonlii iliski tespit edilmistir.
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SONUC

Arastirmadaki ana amag, enerji bagimliligi ve politik riskin dis ticaret lizerindeki
etkisinin olup olmadigi, var ise bunun derecesini ve siiresini 6lgmektir. Bu baglamda
her iki konu da derinlemesine incelenmis, teorik ¢ercevesi ¢izilmis ve tarih icindeki
stirecleri hem gelisimsel hem de sirali bigimde calisilmistir. Enerji bagimhilig1 ve
politik risk konulari, s6zel olarak da sayisal analizlerde de farkli ¢alismalara konu
olmustur. Bu calismada her iki tiir sentezlenmeye calisilmistir. Sosyal bilimlerin en
biiyilk zorlugu, 6znel bilgiler igerdiginden yoruma dayali olup, kesin yargilar
icerememesidir. Ancak bu ¢aligmada amaclanan s6zel bilgiyi sayisallastirarak ulagilan
nicel sonucu yorumlamaktir. Hipotez olarak iddia edilen enerji bagimlilig1 ve politik
riskin dis ticaret lizerindeki etkisi ve derecesi tespit edilmistir. Enerji ithalatinda olusan
soklarin ihracat {lizerinde etkisi 3. donemde goriiliir ve 1 yildan dnce tekrar dengeye
gelemezken, politik riskin etkisi 2. donemde goriiliir ve 10. donemde dengeye gelerek
etkisini kaybeder. Bunun yaninda, 10. donem sonunda ihracat degiskeni, % 2,04 enerji

ithalati, %1,2 politik risk tarafindan a¢iklanmaktadir.
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Analizdeki iki 6nemli bagimli degiskenden biri enerji bagimliligidir. Enerji, her gegen
giin artan 6nemiyle bir iilkenin gelecegi konumlandiracak dneme sahiptir. Uretimde
temel girdidir ve her iilkenin tiikketimde ihtiyaci olan kadar enerjiye kesintisiz, giivenli
ve yeterli sekilde minimum maliyetle, ¢evreye duyarli yontemlerle temin edebilmesi
biiyiik 6nem arz etmektedir. Bir {ilkenin tiiketimi i¢in gerekli olan enerjiyi kendi sahip
oldugu birincil enerji kaynaklarindan saglayamamasi durumuna ise enerji bagimliligi
denmektedir. Tiirkiye gibi ekonomisi iiretim ve sanayi ile gelisen iilkeler icin ise
enerjiye olan ihtiya¢ her gecen giin artmakta, buna baglh olarak da enerji bagimlilig

artmaktadir.

Sanayi tiretimi arttikca enerji tiiketimi de artmakta, bu durumda cari agik iizerinde
baskiya sebep olmaktadir. Enerjide disa bagimlilik azalmadikga, enerji ithalati
kaynakli cari aciklar 6ne ¢ikmaya devam edecektir. Bunun yaninda enerji fiyatlari ile
paralel olarak, enflasyon artacaktir. Yani enerji bagimliligi arttikca, enflasyon da
artacaktir. Bunun yaninda enerji fiyatlarinin artis1 doviz kurunda da artisa sebep

olmaktadir. Ancak olumlu olarak sayilabilecek diger bir etki ise biiylimedir.

Enerji tiiketimini artiran en Onemli faktorlerden biri sanayi iiretimidir. Bu da
biliylimenin katalizoriidiir. Yani iiretim arttikga enerji tiikketimi artmakta dolayisiyla

biliylime de artmaktadir.

Dis ticarete etkisi arastirilan bir diger bagimli degisken ise politik risktir. Bir yatirimin
geri doniisiiniin bir iilkedeki politik degisimler veya istikrarsizligin sonucu olarak
yasayabilecegi riske politik risk denir. Yatirim getirilerini etkileyen istikrarsizlik,
hiikkiimet, yasama organlari, diger dis politika yapicilar1 veya askeri kontroliin
degismesinden kaynaklanabilir. Dis yatirimlarin, 6zel tesebbiis veya devletin, ev
sahibi tlke tarafindan kisitlanmasi, durdurulmasi, el konulmasi bunlara Ornektir.
Politik risk, 6zellikle ikinci diinya savasi sonrasi somiirge devletlerin millilesme
slirecinde yatirimeilarin kayiplar yasamasiyla daha cok arastirilan bir konu haline
gelmis ve gecirdigi gelismelerin ardindan bugiin devletler ve hatta sirket dlgeginde

Olctilebilir hale gelmistir.
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Politik risk, tilke riski kapsaminda incelenir ve genellikle derecelendirmenin yiizde
ellisini olusturur. Altinda yer aldig1 iilke riskinden daha 6znel bir yaklagim ile daha az
rakama dayanarak olciildiigii soylenebilir. Ozellikle arastirma sirketlerinin iilke
uzmanlarinin mevcut bilgilerine ve tecriibelerine dayanarak olusturduklar1 gelecek
beklentileri ve tahminleri bu puanlamada biiyiik rol oynar ve derecelendirme sistemini
etkiler. Ulke riski puanlamasini biiyiik 6lciide etkileyen politik risk derecesi ise
yatirimcilarin karar vermesinde rol oynar. Ayrica sigorta sirketlerinin CDS sigorta
primlerini belirlerken kullandiklar1 puanlar, yatirimcmin maliyetini artirict bir durum
olusturur. Maliyeti artan yatirimci ise daha karli, yani CDS primleri daha distik

iilkelere kayabilir.

Burada dikkat edilmesi gereken husus, politik riskin 6l¢iimiindeki 6znel yarginin
iilkelerin dis politikalarmi ve hedeflerini yonetmek amaciyla {iciincii iilkelere karsi
modern bir silah seklinde kullanabildikleri gercegidir. Diinyanin en iinli {ig
derecelendirme sirketi Fitch, S&P’s ve Moody’s Amerikan menseilidir ve resmi devlet
sitesinde gliven sunulan az sayidaki arastirma sirketlerindendirler. Tarafsiz olarak
nitelendirilmektedirler ancak politik riskin 6l¢iimlenmesinin dogasinda 6znellik

oldugu unutulmamalidir.

Bu arastirmanin ekonometrik analizinde kullanilan PRS grup sirketi de, yine Amerikan
menseilidir ve politik riski aylik ve yillik olarak 6l¢timlemektedir. Bir iilkede yasanan
gelismeler ve tarihi gostergeler 1s1ginda 6lgen 12 bilesenden olusan bir politik risk
endeksidir. Bu gostergelerden hiikiimet istikrari, sosyoekonomik kosullar, yatirim

profili, i¢ catisma, dis ¢catisma en 6nemli maddeleri olusturur.

PRS arastirma sirketinin puanlar: verilirken Tiirkiye’de yasanan olaylarmn politik risk
faktorlerinden hangilerine drnek teskil ettigi analiz edilmistir. Ulkenin son 18 yil
icerisinde politik risk puanlamasinda kirilma noktalarmma sebep olan gelismelerin,
hiikkiimet istikrarsizhigi, i¢ catigma, terdrizm ve dis c¢atisma kaynakli oldugu
goriilmektedir. Bu tip olaylarin yasandigi donemlere risk algisi yiikselmektedir.

Ulkenin puan: diisiiriilmektedir.

Bu puanlar giiniimiiz yoneticileri ve karar alicilar1 tarafindan takip edilmekte, yatirim
kararlarmi 6nemli Olgiide etkilemektedir. Yeni pazarlardaki firsatlar ve tehditler takip

edilirken, yatirim yapilacak iilkenin politik risk ge¢misi ve giiniimiiz algis1 kararlar1
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degistirebilmektedir. Ulkelerin biiyiimesine ve kalkmmasina destek olmasmin yaninda
DYY cari aciklarin finansmani olarak da goriildiigiinden, bir {ilkenin yatirim ¢ekmek

icin politik risk algisini diisiirmesi gerekmektedir.

Politik risk ve DYY arasinda iliski ile ilgili literatiir, iki degisken arasindaki negatif
yonlii iligkinin varligini tespit etmistir. Yani politik risk artarken DYY azalmaktadir.
Bu nedenle, gelismekte olan iilkeler daha fazla DYY c¢ekebilmek i¢in kurumsal
yapilarinin kalitesini artrmali, yolsuzlukla miicadele etmeli ve yatirim ortamini
tyilestirmelidirler. Riski azaltacak saglam makroekonomik politikalar da politik riski

azaltic1 etki yapacaktir.

Tiirkiye 6zelinde enerji bagimlilig1 ve politik risk incelendiginde her iki konunun da
onemi gbze carpmaktadir. Tiirkiye nin toplam ithalatindaki yeri bakimindan enerji
bagimliligt ¢ok 6nemli bir konumdadir. Bunun yaninda enerji yogunlugunun
diisiikliigii, kaynak kithig1 ve artan talep lilkenin enerji politikalarmin nedenlerini
anlamay1 saglamaktadir. Bunlar; enerji arz giivenligini ve kaynak cesitliligini
saglamak, verimliligi artirmak ve daha fazla oranda kendi enerjisini liretebilmektir.
Suan gelismis olarak bakilan iilkeler enerji i¢in olan miicadelelerine yiizyildan fazla

zaman Once baslamislardir.

Tiurkiye bu farkindaligi ge¢ elde etmistir ya da miicadele edecek giicli heniiz
bulmustur. Kendine ait birincil enerji kaynaklar1 kisith bir {ilke i¢in modern zamanin
¢oziimleri mevcuttur ki Tirkiye 2020 yili enerji planlama raporunda bu duruma
¢Ozlimlerini sunmustur. Yiiksek maliyetine karsin uzun vadede hem c¢evreye hem
ekonomiye katkis1i sebebiyle yenilenebilir enerji kaynaklar1 ¢dziimlerden biridir.
Bunun yaninda, yatrim silireci uzun siiren ancak gilivenli sekilde insa siireci
tamamlandiginda o6zellikle elektrik enerjisi iiretmede biiylik katki saglayacak olan

niikleer enerji santralleridir.

Diinya tarihinde son ylizyil i¢in de yasanan kazalardan dolayr toplum tarafindan
tedirginlikle kargilanan niikleer santraller, dogru sekilde insa edilip kullanildiginda ¢ok
diistik risk arz etmektedir. Tiirkiye’nin enerji ile ilgili durumu g6z Oniine alindiginda,
enerji arz giivenligi, enerji bagimliligmm distiriilmesi ile bagimliligin ekonomiyi
etkiledigi tiim alanlarda rahatlama saglayacagi aciktir ve bu risk goze almmak

durumundadir. Ekonomisi biiyliyen, iireten ve her gecen giin enerjiye olan ihtiyaci

172



artan bir lilkenin gelecek planlarini enerji bakimindan nefes alabilecek sekilde yapiyor

olmasi normal karsilanabilir.

Bu noktada enerji bagimliligi ve politik risk konularinin i¢ ice gegtigi sdylenebilir.
Cilinkiti Tirkiye’nin enerji kaynaklarma ulasmadaki politikalari, uluslararasi
sistemdeki roller ve ¢ikarlar geregi farkl iilkelerle ¢atigabilmektedir. Daha Once
belirtildigi gibi, tilkelerin politik risk endeksleri belirli sirketler tarafindan belirli

iilkelerin ¢ikarlarina hizmet etmek amaciyla yonlendirilebilmektedir.

Enerji politikalarinda bagimliligimi azaltma ve ¢esitliligini artirma yolundaki Tirkiye,
politika yapiminda gelecegi i¢in miicadele etmektedir. Ciinkii enerjiye sahip olmak
gelecege de sahip olabilmektir. Tiirkiye’ nin enerji bagimliligmin azalmasinin politik
risk algisinda da diislise sebebiyet verebilecegi sOylenebilir ¢linkii istikrara katki

saglayacak bir durumdur.

Tim bunlarin yaninda Tiirkiye, essiz bir jeostratejik ve jeopolitik konuma sahiptir.
Diinyanimn kanitlanmis petroliiniin % 73'ii ve diinyanm kanitlanmis gaz rezervlerinin %
72'si Tiirkiye’nin komsu oldugu cografyada bulunmaktadir. Tirkiye, enerji arzini
saglayan bu tlilkelerle, enerji talebinin ¢ok yiliksek oldugu Avrupa iilkeleri arasinda

dogal bir koprii vazifesi gormektedir.

Bunun yaninda sistemin dogru kurulmasi, gerekli alt yapmin olusturulmasi ile sadece

bir koprii degil bir enerji merkezi, diger tabirle ‘Enerji HUB’ma’ doniisecektir.

Diger yandan, politik riskin algismin diisiiriilmesi de Tiirkiye i¢cin ¢ok onemli bir
konudur. Politik riskin ekonomiye ve dis ticarete etkileri agiktir. Bu konuda bir strateji
belirlenmeli, politik risk derecelendirmesi yapan kuruluslarm  dogru
derecelendirmeleri yapabilmeleri i¢in gerekli yOnlendirmeler ve ¢alismalar
yapilmalidir. Politik riske etki eden unsurlarin olusmadan Onlenmesi i¢in de caba
harcanmalidir. Mevcut derecelendirme sisteminin eksiklikleri olmasina ragmen,
yatrimcilar tarafindan karar vermede etkili rol oynamakta, sigorta primlerinin
belirlenmesinde de ylikseltici etki yaratmaktadir. Bu durumun Tiirkiye gibi gelismekte

olan ve dis yatirima ihtiyaci yiiksek olan iilkeler i¢in dnemi bir kat daha artmaktadir.
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Politik risk de, enerji bagimliliginda oldugu gibi Tiirkiye’nin jeopolitik konumu ile
birlikte miras aldig1 ve dezavantajli basladigi konulardir. Ancak iilke son yiizyil
icindeki geligsmesiyle tiim bu dezavantaja ragmen diinya ekonomileri i¢in kendine iyi
bir yer edinmistir. Tiirkiye’nin sorunlu bdlgelere komsu olusunun politik riske olan
etkisi degistirilemese de, oturmus bir sistem algist ve istikrarin devami olumlu katki
saglayacaktir. Ancak oncelikle devletin de yatirimci kararlarina, ekonomiye ve dis
ticarete etkisi olan politik risk degiskeninin 6nemine binaen, algiy1 diisiirmek i¢in ¢aba
sarf etmesi gerekmektedir. Hem politik riskin, hem de enerji bagimlhiliginin

diistiriilmesi, Tiirkiye ekonomisine katki saglayacaktir.

Politik risk algist azaldiginda DYY artacak ayni zamanda ihracat artacaktir. Enerji
ithalat1 arttik¢a cari acik, enflasyon, doviz kuru, biiyiime ve ayn1 zamanda ihracat ta

artmaktadir. Burada bahsi gegcen enerji tiiketiminin artisi ile ihracatin artigidir.

Bir de enerji bagimliliginin azaltilarak biiylimenin gerceklesebilecegi diisiiniiliirse bu
durumun hem enflasyona, hem cari agiga hem doviz kuruna, dolayisiyla iilke

ekonomisine olumlu katkisi olacaktir.

Bu dogrultuda, enerji bagimliligini azaltmak suretiyle enerji tiikketimini artirarak daha
saglam bir ekonomiye sahip olunabilir. Ayrica politik riski azaltarak yatirimci

cekilebilir.

Politikacilarin, karar verilerin ve arastirmacilarin, enerji bagimliligini azaltmak, politik
risk algisini diisiirmek i¢in gerekli calismalar1 yapmalari1 ve politika tiretmeleri Tiirkiye

ekonomisinin gelecek varlig1 agisindan son derece yararl olacaktir.

Yapilan analiz neticesinde karar vericiler, yoOneticiler ve politikacilar, enerji
bagimliliginin ve politik riskin gelecek donemlerde olusacak soklara nasil tepki
verdigini ve hangi siiregte normale dondiigiinii gérebilmektedirler. Bu ongorii ile
ihracatta olusabilecek etkinin telafisi i¢in eylem planlari, alternatif projeler
olugturulmalidir. Boylece degiskenlerin ihracat tizerindeki etkisinden kaynaklanacak
sorunlar azaltilabilir. Yerli enerji ile bagimlilig1 azaltma politikalarina devam edilmeli,
taviz verilmemelidir. Ayrica politik riski algismin nasil diistiriilecegi ile ilgili daha
fazla arastrrma yapilmali, uluslararasi kuruluslarin puanlamalarina etki edecek

politikalar tizerine ¢alisilmalidir.
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