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ON SOz

Borsa, iilkelerin finansal sistemleri i¢in 6nemlidir. Ulastirma ve tasimacilik
sektorii de tlilke ekonomileri i¢in hayati bir yere sahiptir. Bu sektérde meydana gelen
fiyat degisimlerinin hemen hemen her sektorii etkileme potansiyelinin olmasi
nedeniyle, BIST Ulastirma endeksi, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki
esbiitlinlesme  iligkisinin ortaya c¢ikarilmast amaciyla ¢alisma yapilmstir.
Aragtirmada, 2003:01-2021:10 dénemi arasindaki dolar/TL (USD), diinya brent petrol
fiyatlar1 (PETRL) ve BIST ulastirma endeksi (XULAS) degiskenlerine ait 226 adet
gozlemi iceren veri seti kullanilarak, ARDL simir testi modeli ile analiz yapilmstir.
Yapilan analizin bulgularina gore, BIST ulastirma endeksi, doviz kuru ve petrol

fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna varilmistir.
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OZET

Menkul kiymet borsalari iilkelerin finansal sistemlerinde 6nemli bir yere sahip
oldugu gibi, ulastirma ve tasimacilik sektorii de iilke ekonomilerinde hayati bir yere
sahiptir. Bu sektordeki fiyat degisimleri hemen hemen tiim sektorleri etkileme
potansiyeline sahiptir. Bu noktadan hareketle, Borsa Istanbul Ulastirma Sektdr
Endeksi ile doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iliskinin arastirilmasinin, literatiire

katki sunacagi diisiiniilmektedir.

Bu calismada, 2003:M01-2021:M10 donemine ait 226 adet aylik verilerle,
BIST Ulastirma Endeksi ile dolar kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki kisa ve uzun
donem iliskileri ARDL Simir Testi modeli kullanilarak analiz edilmistir. Analizler
sonucu ulasilan bulgulara gore, BIST XULAS ile ele alinan diger seriler arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Ulastirma endeksi ile

dolar ve petrol fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugu sonucuna varilmstir.

Anahtar Sézciikler: Ulastirma Endeksi, Doviz Kuru, Petrol Fiyati, ARDL

Sinir Testi



ABSTRACT

As the stock exchanges have an important place in the financial systems of the
countries, the transportation and transportation sector also has a vital place in the
economies of the countries. Price changes in this sector have the potential to affect
almost all sectors. From this point of view, it is thought that investigating the
relationship between Borsa Istanbul Transportation Sector Index and exchange rate

and oil prices will contribute to the literature.

In this study, 226 monthly data for the period 2003:M01-2021:M10, short and
long term relationships between BIST Transportation Index, dollar exchange rate and
oil prices were analyzed using ARDL Bounds Test model. According to the findings
obtained as a result of the analyzes, it was determined that there was a statistically
significant relationship between BIST XULAS and the other series discussed. It was
concluded that there is a cointegration relationship between the transportation index

and the dollar and oil prices.

Keywords: Transportation Index, Exchange Rate, Oil Price, ARDL Bound
Test
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GIRIS
Ulastirma sektorii; ticaretin gelismesi, turizmin ilerlemesi, sosyal ve kiiltiirel
etkilesimin meydana gelmesi gibi ¢iktilar1 olan bir sektordiir. Ozellikle tasimacilik
yoluyla fiyat hareketlerinde etkisi goriilmektedir. Ulasim ve tasimacilikta kullanilan
akaryakit fiyatlarindaki degisime bagli olarak {iriin ve hizmetlerin fiyatlar1 degisiklik
gosterir. Borsa Istanbul’da hesaplanan sektdr endekslerinden olan Ulastirma Endeksi
genel fiyat hareketleri i¢in bazi sinyaller tasiyor olabilir. Hem sektér hem de bu sektdre

bagli olarak tepki veren diger sektorlerde bir takim etkiler goriilebilmektedir.

Ulastirma sektorii petrol fiyatlartyla, petrol fiyatlar1 da doviz kuru ile dogrudan
iligkilidir. Tirkiye kullandig1 petroliin biiyiik bir kismin ithal etmektedir. Bu ithalat
karsiliginda doviz 6demesi yapilmaktadir. Dolayistyla ulastirma, petrol ve doviz
verilerinin arasindaki iliski ve etkilesim, arastirma konusu olarak seg¢ilmistir. Bu
calismada, BIST Ulastirma Endeksi, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki
esbiitiinlesme 1iligkisinin ortaya konulmasi amaglanmistir. Calismada, 2003:MO01-
2021:M10 donemine ait dolar/TL (USD), Brent petrol fiyatlari (PETRL) ve BIST
Ulastirma Endeksi (XULAS) arasindaki uzun ve kisa donem iligkilerinin analizinde

ARDL smuir testi modeli kullanilmistir.

Calisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde, hisse senedi, doviz ve
petrol fiyatlari ile ilgili genel kavramlara yer verilmistir. Boliim igeriginde, hisse
senedi tiirleri, hisse senedi getirisi, hisse senedi fiyatlarini etkileyen faktorler, sektor
endeksleri ve BIST Ulastirma Endeksi, doviz kurunun ekonomideki yeri ile petrol

fiyatlar1 ve 6nemi konular1 agiklanmustir.

Ikinci boliimde, Tiirkiye’de ulastirma sektorii ve tasimacilik kavrami ana
bashigr altinda ulastirma sektoriiniin 6zellikleri, Tirkiye’de ve Diinya’da ulastirma
sektorii verileri, tasimacilik ve lojistik kavramlari, tasimacilik tiirleri, Tiirkiye’de ve

Diinya’da tasimacilik verileri agiklanmistir.



Ucgiincii ve son béliimde ise BIST Ulastirma Endeksi, déviz kuru ve petrol
fiyatlar1 arasindaki iliskinin ARDL Sinir Testi ile esbiitiinlesme iligkisinin olup
olmadig1 aragtirilmistir. Arastirmanin metodolojisi, amaci, veri seti ve ARDL Smir

Testi modeli agiklandiktan sonra, ulagilan bulgular sunulmus ve yorumlanmaistir.



BIRINCI BOLUM
HISSE SENEDI, DOViZ VE PETROL FiYATLARI ILE ILGILI
GENEL KAVRAMLAR

Bu boliimde hisse senedi kavraminin tanimi, hisse senedi fiyatini etkileyen
faktorler, hisse senedi tiirleri, hisse senedi getirileri, sektér endeksleri ve BIST

ulastirma endeksi ile ilgili agiklamalar yapilmistir.

1.1 HISSE SENEDi KAVRAMI VE FIYATLARINI ETKiLEYEN
FAKTORLER

Kisiler kazanglarindan elde ettikleri gelirden giderlerin diisiilmesi ile tasarruf
ettikleri tutarin deger kaybetmemesi i¢in yatirnm yoluna giderler. Bu yatirim
yontemleri, “altin, repo, hisse senedi, mevduat faizi, doviz, tahvil, bono, gayrimenkul,
varliga dayali menkul kiymet ve menkul kiymet yatirim fonlari1”dir (Sermaye Piyasasi
Kurulu [SPK], 2016). Ayrica tasarruf sahiplerinin yatirimlarini1 degerlendirebilecegi
piyasalar mevcuttur. Hisse senedi de, diger adiyla pay, bir anonim ortaklikta katilim

payini gosteren bir yatirim araci olarak goriilmektedir.

Hisse Senedi fiyatlarini etkileyen makroekonomik ve mikroekonomik faktorler
madde 1.1.3’te “Hisse Senedi Getirisi ve Hisse Senedi Fiyatlarini Etkileyen Faktorler”

baslig1 altinda agiklanmistir.

1.1.1 Hisse Senetleri ile ilgili Genel Kavramlar

Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler, anonim sirketler ve 6zel
kanunla kurulmus olan Kamu Iktisadi Tesekkiilleri, Merkez Bankasi, sigorta sirketleri
ve bagl ortakliklar gibi kurumlar Sermaye Piyasasi Kurulundan alinan izin ile hisse

senedi ¢ikarabilir (SPK, 2016).

Hisse senedi, sahibine “riichan (istiinliik) hakki, kar pay1 (temettii) hakki, bilgi
alma hakki, yonetime katilma ve oy hakki” (SPK, 2016) saglamaktadir. Bunun
yaninda, “taahhiitleri yerine getirme, sir saklama ve s6zlesme sartlarina uyma” (SPK,

2016) gibi sorumluluklar1 da hisse senedi sahibine yiiklemektedir.



1.1.2 Hisse Senedi Cesitleri

Halabak (2006), hisse senetlerini piyasadaki dolasimi agisindan “hamiline ve
nama yazil1”, verdigi haklar bakimindan “adi ve imtiyazli”, yonetim hakki acisindan
ise “kurucu ve intifa senetleri” ve oy kullanma agisindan da “oy hakki olmayan hisse
senetleri” olmak iizere smiflandirmistir. Ayrica “primli ve primsiz” ile “bedelli ve
bedelsiz” hisse senetleri de mevcuttur. Bahse konu olan hisse senetleri asagida

aciklanmistir:

Nama ve Hamiline Yazili Hisse Senetleri: Hisse senetleri, Turk Ticaret
Kanunu'nun 409. Maddesine gore, nama ve hamiline yazil1 olarak ikiye ayrilmaktadir
(Halabak, 2006). “Kiymetli evrak iizerinde sahibinin ismi belirtiliyorsa nama yazili,
isim belirtilmiyor ve elinde bulunduran kisiye alacak hakki taniyorsa hamiline yazili
hisse senedidir. Nama yazili kiymetli evraklar daha giivenlidir. Senet kaybedilirse ya
da kotii niyetle baska birinin eline gegerse hamiline yazili senet kolaylikla elden

cikarilabilir” (Mayil, 2011).

Adi ve Imtiyazh Hisse Senetleri: Tiirk Ticaret Kanunu'nun 401. maddesine
gore, “hisse senetleri, ana sozlesmede aksine kayit yoksa, sahiplerine esit haklar
saglarlar. Bu gibi hisse senetlerine adi hisse senedi denir. Bir kisim hisse senetleri ise
adi hisse senetlerine nazaran, kara istirak ve genel kurulda oy kullanma bakimindan

sahiplerine imtiyazli haklar bahsedebilir” (Halabak).

Kurucu ve Intifa Hisse Senetleri: Tiirk Ticaret Kanunu'nun 402. maddesinde
belirtildigi iizere, “kurucu hisse senetleri, belli bir sermaye payimi temsil etmedigi gibi,
sirketin yonetimine katilma hakkin1 da vermez ve kurulus hizmeti karsiligr olmak
izere ana sozlesme hiikiimleri geregince, sirket kariin bir kismina istirak hakk: temin
etmek iizere ve daima kurucularin adlarina yazili olmak sartiyla bedelsiz hisse olarak

ihrag edilir” (Halabak).

Tirk Ticaret Kanunun 503. Maddesinde belirtildigi tlizere, “intifa senedi
sahiplerine pay sahipligi haklar1 verilemez; ancak, bu kisilere, net kara, tasfiye

sonucunda kalan tutara katilma veya yeni ¢ikarilacak paylar1 alma haklari taninabilir”.
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Primli ve Primsiz Hisse Senetleri: Hisse senedi iizerinde yazili olan deger
nominal (itibari) degerdir (Kar vd., 2012). Borsa Istanbul’un “Pay Cesitleri” baslig1
altinda bulunan aciklamalarina gore; primli hisse senedinin, nominal deger iizerinde;

primsiz hisse senedinin ise nominal degerin altinda islem gordiigii sylenebilir.

Bedelli ve Bedelsiz Hisse Senetleri: Sirketlerin i¢ kaynaklarindan sermayeye
aktardiklar1 tutar karsiliginda cikardiklar1 paylarin bir bedel alinmaksizin ortaklara
dagitilmas1 sonucunda ¢ikarilan paylar bedelsiz hisse senetleridir (Borsa Istanbul
[BIST], 2022). Bedelli hisse senetleri ise “sirketlerin yeni fon kaynagi temin etmek
amaciyla ¢ikardiklar1 bedelli paylarinin, nominal degerinden veya daha yiiksek bir

fiyattan satilmasidir” (BIST, 2022).

1.1.3. Hisse Senedi Getirisi ve Hisse Senedi Fiyatlarin1 Etkileyen Faktorler

Bir hisse senedinin fiyatlarina gore kazandigi veya kaybettigi degeri gosteren
oranlar yatirim getirisi olarak bilinmektedir. Literatiirde hisse senedi getirisi sabit
olmadigi ve isletmenin sektorii, yatirim karari, bilango kazanci gibi etkenlerin degerini
degistirdigi ifade edilmektedir. Hisse senedi bir anonim sirketin birbirine esit
paylarindan bir parcasini temsil eden, ... sahibine ortaklik saglayan hukuken kiymetli
bir evraktir (Mert ve Karak, 2017). Hisse senedi getirisinde “sabit ve 6nceden bilinen
bir karliligin” olmadigi ve “sirketin karliligina gore degiskenlik” gosterdigi

sOylenmektedir (Mert ve Karak).

Hisse senetleri yatirimciya, temettii (kar pay1) ve sermaye (deger artis) kazanci

olmak iizere iki tiir gelir saglar (Sermaye Piyasas1 Kurulu [SPK], 2016: 3):

1) Temetti (kar payi) geliri: Sirketlerin yil sonunda elde ettikleri karin
dagitilmasindan elde edilen gelirdir.
2) Sermaye (deger artis) kazanci: Zaman iginde hisse senedinin degerinde

meydana gelen artistan elde edilen gelirdir.



Hisse senedinden elde edilecek getirinin tahmin edilebilmesi i¢in hisse senedi
fiyatlarin1 etkileyen faktorlerin bilinmesi gerekir. Hisse senedi fiyatlari genellikle
makroekonomik ve mikroekonomik faktorlerden etkilenmektedir. Makroekonomik
faktorler iilke diizeyinde, mikroekonomik faktorler ise, isletme diizeyinde ortaya
cikmaktadir (Bali ve dig., 2014): Literatiirde hisse senedi fiyatlarin1 etkileyen
makroekonomik faktorler; faiz orani, sanayi iiretim endeksi, enflasyon orani, gayri
safi yurtici hasila (GSYIH), déviz kuru, altin fiyatlari, para arzi, dis ticaret dengesi,
faiz oram1 ve petrol fiyatlar1 oldugu ifade edilmektedir. Hisse senedi fiyatlarini
etkileyen mikroekonomik faktorler ise isletme diizeyinde oldugu belirtilmektedir.
Konu ile ilgili yapilan ¢calismalarda, mikroekonomik faktorler; isletme biiytikliigii, kar
dagitim politikasi, finansal durum, sermayenin arttirtlmasi, sektérel konum, hisse

senetlerinin mali degerleri ve riskleri olarak tespit edilmistir.

Ayrica hisse senedi fiyatlarin1 olusturan ve degistiren etkenler arasinda
“ekonomik durum, arz ve talep degisimleri, sirketlere ait haberler, beklentiler,
manipiilasyon, spekiilasyon, skandallar, medyanin giicii, siyasi ve kiiresel olaylar, tabii
afetler, savas, teror olaylart ve 6nemli insanlarin agiklamalarinin” (Bozan, 2022)

olabilecegi belirtilmektedir.

Syzdykova (2018), hisse senedi fiyatlar1 ile makroekonomik degiskenler
arasindaki iligki iizerine yapilan ampirik ¢aligmalar1 incelemesi sonucunda tespit

ettiklerini su bigimde belirtmistir:

“....para piyasasini temsil eden (para arzi, faiz orani), mal piyasasini temsil
eden (sanayi tiretimi, gayri safi yurtigi hasila, issizlik orani, enflasyon orani,
TUFE, dis ticaret dengesi, ihracat-ithalat, tiiketim hacmi), kiiresel degiskenler
(doviz kuru, petrol fiyati, MSCI Diinya endeksi, S&P 500 endeksi) ve diger
degiskenler (biitce acig1, dogrudan yabanci yatirimlar, portfoy yatirimlari)
acisindan modellemislerdir” (Syzdykova, 2018:332).



Ceylan ve Y.Sahin (2015), doviz kuru ve hisse senedi fiyatlar1 arasindaki
iliskiyi; 2006:1-2015:4 donemi aylik verilerine uygulanan Johansen ko-entegrasyon
ve vektor hata diizeltme modelleri ile yaptiklar1 ¢alisma bulgularina gore; uzun
dénemde doéviz kuru ve hisse senedi endeksinin birlikte hareket ettigi; ikinci olarak
kisa donemde doviz kurundan hisse senetleri fiyatlarina dogru tek yonlii nedensellik

iliskisinin varliginin tespit edildigi belirtilmistir.
1.1.4. Sektor Endeksleri ve BIST Ulastirma Endeksi

Borsa, 6362 Sayili Sermaye Piyasast Kanunun (2012) 3. Maddesine gore;
anonim girket seklinde kurulur ve sermaye piyasasi araglari, kambiyo ve kiymetli
madenler ile kiymetli taslarin ve Sermaye Piyasasi Kurulunca uygun goriilen diger
sOzlesmelerin, belgelerin ve kiymetlerin serbest rekabet sartlari altinda kolay ve
giivenli bir sekilde alinip satilabilmesini saglar ve olusan fiyatlar1 tespit ve ilan etmek
tizere kendisi veya piyasa isleticisi tarafindan isletilen ve/veya yonetilen, alim satim
emirlerini sonuc¢landiracak sekilde bir araya getirir veya bu emirlerin bir araya
gelmesini kolaylastirir. Ayn1 zamanda borsa, Sermaye Piyasast Kanununa uygun bir
sekilde yetkilendirilmis ve diizenli faaliyet gdsteren bir sistem ve pazar yeri seklinde

de tanimlamaktadir.

“Endeks, bir veya daha fazla degiskenin hareketlerinden ibaret olan oransal
degisimi 6lgmeye yarayan bir gostergedir. Buna gore, borsalardaki fiyatlarin hareketi
ile ilgili bilgi veren rakamlar toplulugudur. Bir bagka ifadeyle, piyasa gostergesidir”
(Canbaz, 2019). Borsa endeksi de borsaya dahil olan sirketlerin hisse senetlerinin fiyat

ve getiri oranlarin1 6lgmektedir.

Tiirkiye’nin borsas1 Borsa Istanbul’da, “piyasada olusan hareketlerin takip
edilebilmesi, ihra¢ edilen finansal {iirlinlerde dayanak varlik olmasi, kolektif yatirim
araglart i¢in karsilastirma Olciitii olarak kullanilmasi amaglariyla farkli nitelikte”
hesaplanan endeksler vardir (Borsa Istanbul [BIST], 2022a). Borsa Istanbul’da
hesaplanan endeks adlar1 asagida belirtilmistir:



Sira No

Endeks Adx

1 BIST 100 Endeksi

2 BIST 50 Endeksi

3 BIST 30 Endeksi

4 BIST 100-30 Endeksi

5 BIST Kurumsal Y6netim Endeksi
6 BIST Tim Endeksi

7 BIST Tim-100 Endeksi

8 Sektor Endeksleri

9 Alt Sektor Endeksleri

10 BIST Yildiz Endeksi Endeksi

11 BIST Ana Endeksi

12 BIST Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar1 Endeksi
13 BIST Sehir Endeksleri

14 BIST Temettii Endeksi

15 BIST Temettii 25 Endeksi

16 BIST Halka Arz Endeksi

17 | BIST KOBI Sanayi Endeksi

Kaynak: Borsa Istanbul (BIST), 2022

Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin sektdr adi ve sayis1 asagida bulunan

tablo 1.1°de yer almaktadir:

Tablo 1.1: BIST Sirketlerinin Sektorel Gruplandirilmasi (2021)

. IRKET
SEKTOR ADI SS AVYISI
Bilgi ve Iletisim 6
Egitim, Saglik, Sosyal ve Diger Hizmetler 8
Elektrik, Gaz ve Su 22
Gayrimenkul Faaliyetleri 3
Insaat Ve Bayindirlik 12
Idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 6
Imalat 194
Madencilik ve Tag Ocakgiligt 5
Mali Kuruluslar 135
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 4
Oteller ve Lokantalar 11
Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik 2
Teknoloji 28
Toptan ve Perakende Ticaret 23
Ulastirma ve Depolama 10

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu (KAP), 2022.



Borsa Istanbul Hizmetler kategorisinde yer alan BIST Ulastirma Endeksi’nde

(XULAS) 2021 yili itibariyle sekiz adet sirket islem gormektedir. Bu sirketlere ait
genel bilgiler Tablo 1.2°dedir:

Tablo 1.2: BIST Ulastirma Endeksi’nde Bulunan Firmalar (2021)

g g = g
- > = 7 =
s |~ > PRI I S
AEE c |2 EEEZ 8% ¢
) R X 753 > B O L O o uw X
1 | BEYAZ Beyaz Filo Oto | 1993 | 2012 | Ana Motorlu araglarin sifir km.
Kiralama A.S. Pazar' ve ikinci el ticareti, satis
sonrasi servis hizmetleri
2 | CLEBI Celebi Hava | 1958 | 1996 | Yildiz 2 | Havaalani yer hizmetleri
Servisi A.S Pazar
3 | GSDDE GSD  Denizcilik | 1992 | 1995 | Ana Ulusal ve uluslararasi
Gayrimenkul Pazar denizlerde tasimacilik ve
Insaat Sanayi ve armatorliik
Ticaret A.S.
4 | PGSUS PEGASUS Hava | 1990 | 2013 | Yildiz Yurtici ve yurtdist her
Tasgimaciligi A.S. Pazar tirlii hava tasimaciligi
5 | RYSAS REYSAS 1989 | 2006 | Ana Tagimacilik ve lojistik
Tasimacilik ve Pazar faaliyetleri
Lojistik  Ticaret
AS.
6 | TLMAN Trabzon  Liman | 2003 | 2018 | Ana Liman isletmeciligi
Isletmeciligi A.S. Pazar
7 | TUREX TUREKS Turizm | 2002 | 2021 | Yildiz Personel tagimaciligy,
Tasimacilik A.S. Pazar bireysel ve filo arag
kiralama, i3 makinasi
kiralama
8 | THYAO Tirk Hava Yollart | 1933 | 1990 | Yildiz Yurtigi ve yurtdist her
A.O. Pazar tirlii hava tagimacilig

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu (KAP), 2022.

! Borsaya ilk kez kabul edilen sirketlerin halka arz edilen kisminin piyasa degeri 300 milyon TL - 75
milyon TL arasinda olan paylarin iglem goérdiigii pazar Ana Pazar, halka arz edilen kisminin piyasa
degeri 300 milyon TL ve lizeri olan paylarin islem gordigii pazar ise Yildiz Pazardir (KAP).




1.2. DOVIZ VE PETROL FiYATLARINA GENEL BIiR BAKIS

Bu kisimda doviz kurunun ekonomideki yeri, petrol fiyatlari1 ve 6nemi lizerinde
aciklanmistir. Ayrica doviz kuru ve petrol fiyatlarinin ulastirma sektorii ile iliskisine

dair agiklamalar yapilmustir.

1.2.1. Doviz Kurunu Belirleyen Etmenler

Yabanci tilkelerin para birimleri doviz olarak tanimlanmaktadir. Déviz kuruna
ise “bir iilkenin para biriminin diger bir iilkenin para birimi karsiliginda sahip oldugu

deger” denmektedir.

Doviz, iilkeler arasinda yapilan ticaret islemlerinde kullanilan ©6nemli
araglardan biridir. Cengiz (2018), doviz alicisinin yurtdisindan mal almak isteyen
ithalat¢1, doviz saticisinin da yurtdisina mal satan ihracatgi olarak tanimlandigi 1980°1i
yillara kadar doviz arz ve talebi ile ithalat-ihracat egilimi arasinda siki bir iligki s6z
konusuyken giiniimiizde, ticaret, yatirim, korunma (hedging) veya spekiilasyona
yonelik sermaye hareketleri, doviz piyasalarinda yapilan iglemlerin biiyiik bir
boliimiini olusturdugunu ve piyasalarn, kiiresel diizeyde gelismis bir bilgi ve iletisim
ag1 ile ortldiigilini, uluslararas: arbitraj hareketleri yoluyla biitlinlesmis tek bir piyasa

niteligine biiriindigiinii ileri siirmektedir (Cengiz, 2018:2).

Kartal ve dig., (2018) tarafindan incelenen ¢alismalarda; ekonomik biiyiikliigiin,
yiiksek enflasyonun, kamu harcamalarinin, BIST 100 endeksinin, petrol ithal eden
iilkelerde petrol fiyatlarmin, gayrisafi yurtigi hasilanin (GSYIH), faiz oranlarmin, cari
acik ve ekonomik biiytimenin doviz kurlarini etkilediginin tespit edilmistir (Kartal ve
dig., 2018:211).
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1.2.2. Petrol Fiyatlar1 ve Onemi

Uretiminin ilk basladig1 dénemlerde (1860’11 yillar), evlerde aydinlatma icin
kullanilan bir enerji kaynagi olan petroliin nemi; 1900’1ii yillara dogru 6nce benzinle,

1910 yilinda da dizel ile ¢alisabilen motorlarin icat edilmesi ile artmistir (Oztornaci,
2019:26).

Diinya’da en ¢ok tiiketilen enerji kaynagi olan petroliin ham halinin rafineride
islenmesi ile “kiymetli ve giinliik hayatimizda ¢ok kullanilan seksenbin civarinda yan
tiriin elde edilmektedir” (Yildizel, 2018). Bu iiriinlerden bir kag1 olan, benzin, mazot,
motorin, lipit petrol gaz1 (Ipg), jet yakit1 fuel oil ve asfaltin daha ¢ok ulasim ve enerji

sektorlerinde kullanildigi bilinmektedir.

Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi’nin (TPAO) 2021 yil1 “Petrol ve Dogal
Gaz Sektor Raporu”na gore; 2020 yili verileri itibartyla petrol, dogal gaz ve komiir
gibi fosil kaynaklari, diinyada tiiketilen enerji kaynaklarinin = %83,1’ini
olusturmaktadir. Petroliin bu orandaki (%83,1) payi, %31,2’dir (Sekil 1.1). Bununla
birlikte; Covid-19 pandemisi nedeniyle, 2020 yilinda ham petrol talebinin, yakit
talebindeki diisiisli yansittigi; ugaklar i¢in Jet A, otomobiller igin benzin ve kamyonlar
icin dizel kullaniminin %10'dan fazla azaldigi belirtilmektedir (United Nations
Conference on Trade and Development [UNCTAD], 2021). Ayrica Agustos 2021’den
itibaren petrol fiyatlarinin, son iki yila gore en yiiksek seviyeye ulasmasiyla OPEC+
tiyeleri tilkelerin giinliik 5,8 milyon varil tiretim kesintisini asamali olarak kaldirmay1
kabul ettigi sdylenmektedir (United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD, 2021).

5,7 4,3

6,9 = Petrol
Kémur
Dogal Gaz
Hidro Elektrik
24,7 = Yenilenebilir
27,2

Nikleer Enerji

Sekil 1.1: 2021 Y1h Kiiresel Birincil Enerji Tiiketim Oranlar:
Kaynak: TPAO, 2021:7
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Solak’a (2012) gore, petrol fiyatlar: tizerinde belirleyici olan temel/yapisal ve
tali faktorler vardir: Temel faktor olan arz-talep dengesinin daha ¢ok uzun dénemde
etkili olurken, tali faktorlerin kisa donemde etkili olmaktadir (Solak, 2012:119). Petrol
fiyatlarinin temel Dbelirleyicisi arz-talep mekanizmasinin petrol piyasasindaki
isleyisinin, diger piyasalarda farkli oldugu ve bu farkliligin, petroliin yenilenemeyen
siirli bir kaynak (nonrenewable resource) olmasi ve yakin ikamesinin olmamasi
nedeniyle kitlik rantina maruz kalmasi, kiiresel ekonominin petrole olan bagimliligi ve

OPEC'in piyasa giicli gibi petroliin ve petrol piyasasinin kendine has 6zelliklerinden

kaynaklanmaktadir (Solak, 2012).

Yan (2012), baz1 bilim adamlarinin uluslararasi petrol fiyatlarini belirleyen
temel faktorlerin; sadece arz ve talepte yattifina inandifina; ancak petrol fiyati
dalgalanmalarinin arkasinda ayni1 zamanda rekabetin giiciiniin oldugunu belirtmektedir
(s.39). Yan (2012), petrol fiyatlarindaki dalgalanmay1 etkileyen baslica faktorleri;
OPEC iilkelerindeki ekonomik ¢esitlilik ile uluslararasi petroliin arz ve talep
dalgalanmas1 olarak ikiye ayirmustir. Piyasanin arz ve talebi arasindaki dengesizlik®,
dolar ve doviz kuru dalgalanmasi, jeopolitik istikrarsizlik ve wvadeli islemler
piyasasinda firsat¢ci uygulamalarin uluslararasi petrol fiyatin1 etkiledigini 1ileri
siirmektedir. Ote yandan; petroliin ortak mal olma &zelligi yaninda stratejik arz dzelligi
nedeniyle; kamu acil durumlari* ve iklim degisikligi gibi faktorlerinde kisa vadede

petrol fiyatini biiyiik 6lgiide etkiledigini belirtmektedir (Yan, 2012).

3Yan (2012), piyasanin arz ve talebi arasindaki dengesizligi; ‘petroliin sinirli tedarik kapasitesi’ ve
OPEC iiyesi iilkelerinde petrol {iretiminin istikrarsizlig1’ olarak agiklamuistir.

4Yan (2012), kamu acil durumunu ti¢ ana tiire ayirmustir: 1) Savaslar ve kargasalar; 11) terorist saldir1
olaylar1, ekonomik ve sosyal giivenlik olaylarinin acil durumlari; 111) dogal afetler.
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IKINCI BOLUM
TURKIYE’DE ULASTIRMA SEKTORU VE TASIMACILIK
KAVRAMI

2.1. ULASTIRMA SEKTORU

Ulastirma, canli veya cansiz yiiklerin bulundugu yerden farkli bir yere dogru
iletilmesini gergeklestirir. Bu yer degisimi yeryliiziinde (kara, hava ve su yiizeylerinde),
yer altinda (tiinel, metro, iletim hatlar1) veya diinya sinirlar1 disinda (uzay yolculugu)
olabilir (Bakkaloglu ve incekara, 2017: 56). Insanlarin ve yer degistirmesi suretiyle
hareketliliginin saglanmasi, iiretimde kullanilan maddelerin temini, riiniin satis
yerine veya miisteriye iletilmesi gibi faaliyetlerin gergeklestirilmesi i¢in ulastirma

(tasimacilik) hizmeti kullanilir.

Ulagtirma sektorii, hizmetler sektorii icerisinde yer almaktadir. Ulagim,
tagimacilik, lojistik, depolama ve tedarik zinciri yOnetimi ulagtirma sektoriinde

karsimiza ¢ikan baslica kavramlardir.

Bilindigi tizere, lojistik kelimesi ilk kez Yunan medeniyetinde askeri alanda
kullanilmistir. Lojistik, miisterilerin ihtiyaglarini karsilamak tizere her tiirli iiriin,
servis hizmeti ve bilgi akisinin, ham maddesinin baglangi¢ noktasindan, iiriiniin
tiiketildigi son noktaya kadar olan tedarik zinciri igindeki her iki yone olan hareketinin,
etkili ve verimli bir sekilde planlanmasi, uygulanmasi, tasinmasi, depolanmasi ve
kontrol altinda tutulmasi hizmetidir (Uluslararas1 Tasimacilik ve Lojistik Hizmet
Uretenleri Dernegi [UTIKAD], 2021). Diger bir ifade ile; “tedarik zinciri siirecinin bir
asamas1 olan lojistik, tasimacilik ve depolama ana faaliyetleri ile paketleme, katma
degerli hizmetler, glimriik, siparis yonetimi, stok yOnetimi, sigorta, muayene ve

gozetim tamamlayici faaliyetlerinden olusan bir fonksiyondur” (Long, 2003: 4).
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Tasimacilik (nakliye); “hammadde, mal, iiriin veya yiiklerin teslim edilmek
tizere belli bir noktadan alinip belli bir noktaya gotiiriilmesidir. Ulagtirma, ulasim ve
tagimacilik terimlerinin anlamlari birbirine yakindir. Ancak, ulastirma daha ¢ok altyap1
yatirimlari, ulagim ise yiik ve yolcu talebi ile ilgilidir. Lojistik ise miisterinin

beklentilerine gore en uygun tasimacilik mod/modlarini seger” (Long, 2003: 4).

Depolama; belirli nokta/noktalardan gelen iiriinlerin/yiiklerin teslim alinip, bir

stire korunup, belirli nokta/noktalara gonderilmek iizere hazirlanmasidir (Long, 2003).

Tedarik Zinciri, “bir tiriiniin hammadde olarak var olusundan malin tiiketiciye
ulastirilmasindan sonraki faaliyetlerine kadar hareket ettigi zincirdeki tedarikei,
imalatc¢i, nakliye, depolama, satis, satis sonrasi hizmet dahil tiim firmalari igerir. Bu
zincirdeki isleyisin, bagimhilik anlayis1 igerisinde ve iligki yOnetimiyle

diizenlenmesine Tedarik Zinciri Yonetimi” denmektedir (Ozgen, 2021).

2.1.1. Ulastirma Sektoriiniin Ozellikleri

Ulagtirma sektorii, madencilik, tarim, enerji ve turizm sektorleri dahil ¢ok
sayida birbirinden farkli sektdrlerde yasanan gelismelerden etkilenmektedir. “Ornek
olarak; iiretim agisindan bakildiginda {iretim i¢in gereken hammadde, yar1 mamul ve
mamullerin {iretim yerine zamaninda iletilmesi, tiiketim acisindan bakildiginda ise
iiretilen mallarin uygun pazarlara tiiketicilere zamaninda teslim yapilmasi ulastirma
yapisinin var olmasi ile miimkiindiir (Oral ve Kipkip, 2019:61). Ayrica Oral ve Kipkip
(2019) ekonominin gelisimi ve kiiresel pazarlar i¢in iiretimin yapilmasini 6zellikle

ulagtirma hizmet alt sektorlerinin gelismesine bagli oldugunu dile getirmektedirler.

Nalgakan ve dig., (2012), ulastirma hizmetinin, ekonomik faaliyetlerin her
asamasinda katkida bulunan kilit bir sektér olmasi nedeniyle; bir iilkede ulastirma
altyapisi olusturulmadan ekonomik sistemin gelistirilemeyecegini iddia etmektedir.
Ulasim yollarinin gegtigi yerlerde, ticaret, turizm, sanat, liretim ve tarim faaliyetlerinin
canlanmasi ile diger faktorler; yeni is olanaklarinin olugmasini, gelir diizeyinin
artmasini ve dolayisiyla o toplumda yasayan insanlarin yasam kalitesinin yiikselmesini

saglar (Nalcakan ve dig., 2012:56).
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Ulagtirma sektorii ile ilgili yapilan caligsmalar incelendiginde; ulastirma
hizmetinin, sabit olmamasi, stoklanamamasi, “yatirim ve sabit maliyetlerinin yiiksek”
(Oral ve Kipkip, 2019; Long, 2003) olmasi gibi bir¢ok 6zelliginin oldugu
gorilmektedir. Ulastirmanin, sabit bir hizmet olmamasi, yolcu ve ayn1 zamanda yiik
icin ulagtirma araci kullanilmasi ve maliyetin yiiksek olusu 6nemli faktorlerdir. Sabit
maliyeti yiiksek olan ulagtirma hizmetinin hazir halde bulunamamasi nedeniyle
“gereksiz bir maliyete katlanildigindan, firsat maliyetine” sebebiyet verdigine dair

goriisler vardir (Ulastirma Sistemleri-Bartin Universitesi, 2016).

Ulastirma hizmeti, mevsimsel hava durumundan etkilenir. Ozellikle soguk
havanin hakim oldugu kis mevsimi, ulagtirma hizmetinde aksamalara neden
olmaktadir. Bu nedenle ulastirma yatirimlar1 zorlu mevsim kosullarina dayanikli
olacak sekilde yapilmalidir. Ayrica, “tasitlarin hizi, kapasitesi, emniyeti ve yakit
verimliligi” gibi etkenler ile ilgili “teknolojik ilerlemeler’de ulastirma hizmetlerini

etkilemektedir (Ulastirma Sistemleri, 2016).

“Yasamsal degere sahip tarimsal iirlinler, sanayinin énemli girdilerinden olan
hammaddeler, diinya ticaretine konu yar1 mamul ve mamul {iriinler diinya {izerine
homojen olarak dagilmadigindan; bulundugu bdlgelerden tiiketildigi bolgelere
tasinmak durumundadir. Ulastirma sektoriinii etkileyen bir diger parametre ise niifus
artigidir” (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi [STB], 2018). Diinya ¢apinda artan
niifusun olusturdugu yiyecek, barinma, 1sinma gibi temel ihtiyaglardaki talep artisi
ulagtirma sistemine yiik artis1 olarak yansidigi ve iilkelerdeki refahin artmasinin
tiketimi  arttirmasi1 da, ulastirma sektoriindeki biiylimeyi hizlandirdigr ileri

stirilmektedir (STB, 2018).

2.1.2. Tiirkiye’de Ulastirma Sektorii Verileri

Ilical vd. (2015), ekonomik ve sosyal girdileriyle toplumu siirekli etkileyen bir
yaptya sahip olan ulastirma sektoOriiniin, liretim siirecinin Onemli bir pargasini
olusturmas1 ve dnemli yatirimlarin ekonomide yarattig1 etkileri acisindan, iilkelerin

ekonomik yapilari i¢inde agirlikli bir yere sahip oldugunu belirtmistir.
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Ekonomisi biiyliyen ve zenginlesen diinyada 6n plana ¢ikan giivenli, dakik,
daha kisa siirede ve daha konforlu ulagim istekleri son yillarda ulagtirma sektoriiniin
gelismesini  saglamistir (Ilicali vd., 2015). Tirkiye, 783.562 kilometrekarelik
yiizol¢iimii® (goller ve adalar dahil) ve 84 milyon 680 bin niifusu® ile ekonomisi
ilerlemekte olan iilkeler arasindadir. Asagida bulunan Grafik 2.1°de Tiirkiye’nin
GSYIH (Gayri Safi Yurt i¢i Hasila) biiyiime hizinin %1.6 oldugu gériilmektedir.
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Grafik 2.1. Tiirkiye’nin 2000-2020 yillar1 aras1 GSYIH Biiyiime Hiz1

Kaynak: Tradingeconomics, 2022.
https://tradingeconomics-com.translate.goog/turkey/qdp-
growth? x tr sl=en& x tr tI=tr& x_tr hl=tr& X tr_pto=sc

5 https://www.webtekno.com/turkiye-yuzolcumunu-diger-ulkelerle-kiyaslama-h117446.html
adresinden alind1.

62021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglar1”,
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=45500 adresinden alindi.
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Tiirkiye’de ulastirma ve depolama hizmetlerinin GSYIH igerisindeki pay1,
2002 yilinda %10,5 payla en yiiksek seviyesinden, 2002-2011 yillar1 arasindaki
azalmanin ardindan yeniden artig gostererek 2019 yilinda %8,6 seviyesine ¢iktigi
grafik 2.2°den anlasilmaktadir. “Lojistik Sektorii Analiz Raporu”nda (STB,2021)
2002-2011 yillar1 arasinda artan ulagtirma yatirimlarinin etkisiyle ulastirma ve
depolama hizmetlerinin GSYIH igerisindeki paymin azalmasina paralel olarak nihai
iriin maliyetlerinin igerisindeki lojistik maliyetlerinde de azalmanin oldugu
belirtilmektedir. Bununla birlikte; 1998-2019 yillari arasinda ulastirma ve depolama
hizmetlerinin toplam igerisindeki payr ortalama %9,0 seviyesinde oldugu grafikte
goriilmektedir. Diger sektorlerden “imalat sanayi” ve “toptan ve perakende ticaret;
motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin onarimi” sektdrlerinin GSYIH igerisindeki

paymin ardindan, ulastirma ve depolama hizmetlerinin paymin Tgiincii sirada

bulundugu ifade edilmistir (STB, 2021).
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Grafik 2.2. Ulastirma ve Depolama Hizmetlerinin Gelisimi ve GSYIH
Icerisindeki Pay:

Kaynak: STB Lojistik Sektorii Analiz Raporu ve Kilavuzu-TR63 Bolgesi, 2021.
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Tiirkiye’de son yillarda yapilan yatirnmlarin artmasi ile ulastirma ve
haberlesme sektorlerine 2003-2021 yillar1 arasinda 1.144,8 milyar yatirim yapilmistir
(T.C. Ulastirma ve Altyap1 Bakanligi, 2021). Bu yatirnm tutarinin %61°1 karayolu,
%20’s1 demiryolu, %10’u havayolu, %8’1 haberlesme ve %1 ’inin denizyolu

ulagtirmasinda kullanildig1 sekil 2.1°den anlagilmaktadir (UAB).

Denizyolu 12,5 milyar
1%

Havayolu 115,2
milyar
10%

Demiryolu 225,6
milyar
20%

Karayolu 697,9
milyar
61%

Sekil 2.1: Tiirkiye’ de Ulastirma ve Haberlesme Yatirimlarinin Sektorel
Dagilinm (2003-2021)

Kaynak: T.C. Ulastirma ve Altyap1 Bakanligi Kasim 2021 Veri Seti

Ulastirma tiirlerinden karayolu, demir yolu, deniz yolu ve hava yolunun

gelisimi ile ilgili veriler asagida aciklanmistir:
a) Kara Yolu Ulastirmasi

Kara yolu, yiik ve yolcu tasimaciliginda en ¢ok kullanilan ulagtirma tiirtidiir.
“Tiirkiye’de, son 15 yilda yapilan yatirimlar sayesinde toplam kara yolu uzunlugunun
63 bin 82 km’den 68 bin 526 km’ye ¢iktig1; otoyol uzunlugunun, bin 714 km’den 3
bin 532 km’ye uzatildig1 ve bu biiylimenin, otoyollarin toplam karayollarindan aldig1
paymi %2’den %S5’e ¢ikardigr” belirtilmistir (Klynveld Peat Marwick Goerdeler
[KPMG] Tiirkiye, 2020). Ayrica, “mevcut altyapida iyilestirmeler, koprii, tiinel vb.
yatirimlar” yapilmigtir (KPMG, 2020).
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Karayollar1 Genel Miidiirliigli sorumlulugundaki yol aginda 2021 yilinda,
yolcu ulagtirmasinda 336.188 km, yiik ulastirmasinda 311.818 km yolun ve tasitlar ile
yapilan ulastirmada ise 142.479 km yol kullanilmistir (Tablo 2.1).

Tablo 2.1: KGM yol agindan gecen tasit, yolcu ve yiik degerleri (2021)

OTOYOL DEVLET IL YOLU | TOPLAM
YOLU
TASIT-KM 27.346 95.174 19.959 142.479
YOLCU-KM 72.256 220.728 43.204 336.188
TON-KM 75.101 213.748 22.969 311.818

Kaynak: Karayollar1 Genel Miidiirliigi (KGM) 2021 Trafik ve Ulagim Bilgileri

b) Demir Yolu Ulastirmasi

Tiirkiye’nin 12.800 kilometrelik demir yolu vardir. Bu demir yolu aginin 13
limana baglantis1 mevcuttur. Bu limanlar Haydarpasa, Derince, izmir, Bandirma,
Mersin, Samsun, iskenderun, Tekirdag, Zonguldak, Yilport, Evyap, DP World ve
Nemport Limanlar’’dir (UTIKAD). Ulastirma ve Altyapt Bakanligi’'nin (UAB) 2021
yilinda yayinladigi rapora gore; demiryollarinda kullanilan yiik vagonlarinin sayisi ise
2002 yilinda 16.241 iken 2020 yilinda 21.210’a yiikselmistir. 2021 yilinin Kasim
ayinda ise yiik vagonu sayis1 diisiis gostererek 20.906 olmustur. Demir yolu ile taginan
yik miktar1 2002 yilinda 14,62 milyon ton, 2020 yilinda 34,46 milyon tona
yiikselirken, 2021 yil1 Kasim ay1 itibariyle 30,18 milyon tona diigmiistiir (UAB). S6z

konusu diisiislerin nedeni olarak, Covid-19 pandemisi goriilebilir.
c) Deniz Yolu Ulastirmasi

Bir yarimada tilkesi olan Tiirkiye’nin, Afrika, Avrupa ve Asya kitalarina; deniz
yolu ile ulagsmay1 saglayan onemli baglanti noktalarinin oldugu bilinmektedir. Bu
nedenle, dis ticarette 6nemli paya sahip olan deniz yolu tasimaciliginda gelisme
gostermesinin kaginilmaz oldugu belirtilen Tiirkiye’nin; diinya filo siralamasinda 15.
sirada yer aldig1 ve 2002 yilinda 568 olan Tiirk Deniz Ticaret Filosu gemi sayisinin,

2020 yilinda 1492’ye ulagmistir (UAB).
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d) Hava Yolu Ulastirmasi

Bilindigi gibi, hava yolu diger ulastirma sistemlerine gére daha hizli ve giivenli

olmasina karsin maliyeti yiiksek oldugundan daha az tercih edilmektedir.

Ulastirma ve Altyapr Bakanligi’nin (UAB) 2021 yil1 verilerine gore Tiirkiye’
de hava yolu i¢ hat uzunlugu 74.828 kilometre, yurtdisi ugus noktasi sayisi ise 335°dir.
Hava yoluyla tagman yiik miktar1 2002 yilinda 897 ton iken 2021 yili Kasim ay1
itibariyle 3.091 tona ulagmistir. Toplam yolcu sayisi ise 2002 yilinda 33,78 milyondan,
2021 y1li Kasim ayinda 118,26 milyona ¢ikmistir (UAB).

2.1.3. Diinya’da Ulastirma Sektorii Verileri

Ulastirma, depolama ve haberlesme faaliyetlerinin kiiresel GSYTH igerisindeki
pay1 2018 yilinda %38,7 seviyesinde oldugu belirtilmistir. Bu oran, Kuzey Amerika i¢in
%10,2; Asya bolgesi icin %7,1; Avrupa bolgesi i¢in %9,7; gelismekte olan iilkeler
grubu i¢in %6,9; gecis ekonomileri grubu i¢in %38,2; gelismis lilkeler grubu igin ise
%10 seviyesine gelmistir (STB, 2021:7). Kiiresel 6lgekte ulastirma hizmetleri ticaret
hacmi, 2019 yilinda 2,2 trilyon ABD dolar1 seviyesine ulagirken, toplam hizmet ticareti
icerisindeki paymin %18,7 oldugu; 2010-2019 yillar1 arasinda ise yillik ortalama
biiylime hiz1 %2,07 seviyesine gelirken, son bes yildaki artis hizinin azalarak %1,28
seviyesinde kaldigi belirtilmistir. Ayrica, iletisim teknolojilerindeki gelismeler ve
icindeki pay1 %10-12; iiretim maliyetleri igindeki pay1 ise %10-30 dolayinda geriledigi
ve ulastirma harcamalarmin hane halki tiiketim harcamalar1 igerisindeki payinin

yaklagik %10 ile %15 arasinda degistigi ifade edilmistir (STB, 2021:8).

Asagida bulunan Tablo 2.2’ye bakildiginda, diinyada ulastirma, depolama ve
haberlesme faaliyetlerinde %38,4 payla ilk sirada olan Amerika’y1 %30,7 ile Asya
ve %25,8’lik payla Avrupa’nin takip ettigi, Afrika (%3,4) ve Okyanusya (%1,7)
bolgelerinde ise soz konusu payimn diisiik oldugu goriilmektedir. Ayrica ulastirma,
depolama ve haberlesme faaliyetlerine ayrilan payin; gelismekte olan tilkeler ile gegis
ekonomileri iginde olan {ilkelere gore, gelismis iilkelerde daha yiiksek oldugu
anlasilmaktadir.
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Tablo 2.2: Kiiresel Ulastirma, Depolama ve Haberlesme Faaliyetleri I¢erisinde

Bolgesel Paylar (%)

Bolge Pay (%) Pay (%) Ulke Simiflan

Afrika 3,4 32,4 | Gelismekte Olan
Ulkeler

Amerika 38,4 2,3 | Gegis Ekonomileri

Asya 30,7 65,2 | Gelismis Ulkeler

Avrupa 25,8

Okyanusya 1,7

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanligi Kalkinma Ajanslari Genel Midirligii,
“Lojistik Sektorii Analiz Raporu ve Kilavuzu-TR63 Bolgesi”, 2021:8

2019 yilinda tiim diinyada tasinan yiiklerin hacmen %84 oraninda deniz yolu
ile taginiyor olusu ve son yarim yiizyilda deniz yolu ile yapilan tasimalarin hacminin
20 kat artmasi, kiiresel deniz yolu tagimaciliginin 6nemini arttirdigini, ancak, deniz
yolu yiik tagimaciliginda koronaviriis pandemisinden 6nce durgunluk yasandigi; 2019
yilinda kiiresel deniz yolu ticareti sadece %0,5 oraninda biiyiidiigii ve 2018 yilindaki
%32,8 oranindaki biiyiimenin altinda kaldig: belirtilmistir. (UTIKAD, 2021). Ayrica
2008-2009 kiiresel finans krizinin deniz yolu ticaretine etkilerinden bu yana 2019 yili

bliylime oraninin, en diisiik oran oldugu ifade edilmistir.
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2.2. TASIMACILIK VE TASIMACILIK ILE ILGILI GENEL
KAVRAMLAR

Canc1 ve Giingoren’in belirttigi gibi (2013), tasimacilik kavraminin tilkemizde
1960’11 yillara kadar miinakale, giiniimiizde ise ulagtirma, nakliye olarak ifade edildigi
ve insan ve esyanin bir yerden diger yere hareketi olarak tanimlandigi; ayrica,
tagimaciligin diger taniminin; iiretim- depolama tiiketim arasinda baglantiy1 sagladigi
ve tanimlara bakildiginda tasimaciligin, zaman ve mekan faydasinin ortaya ¢ikarildigi

anlasilmaktadir.

Long (2003), tasimacilik cografi temelli uzmanlagsmayr sagladigindan,
tiretilmesi gereken tiim ihtiyaclart yerel iiretme zorunlulugunu kaldirdigini ileri
stirmektedir. Bunun yerine en iyi olunan alanlarda tiretim yapilarak, artan kismin bagka
yerlere gdonderebildigini ve buralardan da daha verimli iiretilen iiriinlerin alinabildigini
belirtmistir. Ayrica, tasimaciliin pazara yakin yerde iiretim yapilmasi zorunlulugunu
ortadan kaldirdig1 i¢in biyiik 6lgekli tiretimi de desteklediginden verimliligi arttiran
bir unsur oldugunu ve cografi bazda uzmanlagsmaya, biiylik Olgekli iiretime ve

arazilerin daha iyi degerlendirilmesine izin verdigini iddia etmistir.

2.2.1. Tasimacilik ve Lojistik Kavramlar:

.....

sektor oldugunu belirten Long (2003), yolcu trafigini de iceren tagimaciligin gayrisafi
yurti¢i hasilanin %8-9’u olarak hesaplandigini, hatta bu oranin son yillarda daha
verimli tasimacilik yapilmasi sonucu bir miktar daha diistiigiinii ifade etmistir (Long,

2003: 94).
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Lojistik “personel ve malzemenin tedarik edilmesi, iyilestirilmesi, idamesinin
saglanmasi, ulastirilmasi ve yeniden yerlestirilmesi” faaliyeti olarak tanimlanmaktadir
(Gilimiis, 2009). Candemir (2016), lojistik ve ulastirma endiistrisinin 1950’den sonra
gosterdigi lojistik devrimi denilen gelisimin, kendisini 6nemli degisikliklerle en ¢ok
belli ettigi alanlarin; (i) tiikketici-odakli ekonomi, (ii) internete bagl bilisim sistemleri,
(i) disen ulagtirma maliyetleri ve (iv) ekonominin kiiresellesmesi oldugunu
belirtmistir. Ayrica, Kiiresel Arz Zincirleri’ni (KAZ) ‘liretimin ¢okuluslu sirketlere ve
iilkelere yayilmasi’ seklinde tanimlamistir. ‘Arz Zinciri Yonetimi’ (Supply Chain
Management) kavraminin Keith Oliver tarafindan yazina sokuldugunu 1982’den bu
yana, ‘arz edenden son kullanictya toplam mal akisinin yonetimi’ni gostermek tizere
kullanildigini ve ‘Deger Zinciri’ (Value Chain) kavraminin da 1985’de Michael Porter
tarafindan yaratilmistir (Candemir, 2016).

Long (2003), tasimaciligin iki temel ilkesinin dlgek ekonomisi ve mesafe
ekonomisi oldugunu belirtmistir: “Olgek ekonomisi, yiiklemenin biiyiikliigii arttik¢a
birim basina diisen maliyetlerin diisecegini ifade eder. Kiiciik yiiklemeler, birim basina
biiylik yiiklemelerden daha pahalidir. Mesafe ekonomisi ise tasima mesafesi
biiyiidiikge, birim yiik mesafe basina (6rnegin:ton-km) maliyetin diisecegini sOyler.”
Ayrica Long’a gore, “tasima mesafesi arttik¢a taginan yiikiin kilometre basina diisen
tasima maliyeti azalir. Bunun temel nedeninin tagimanin sabit ve degisken
maliyetlerden olugmasidir. Siiriicii iicretleri, yakit vb. maliyetler degiskendir ve tasima
mesafesi ve miktari ile iligkili olarak artarken, amortisman, tasit vergisi gibi sabit kalir
ve tasima mesafesi ve miktar1 arttikca toplam maliyette olan katki yiizdeleri

diistiigiinden, yiik veya yolcu ulastirmasinda tasimacilik tiiriiniin se¢imi 6nemlidir”.
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2.2.2. Tasimacilik Tiirleri

Hava yolu, kara yolu demir yolu ve deniz yolu agirlikli olarak kullanilan
tagimacilik tlirlerindendir. Bunun yaninda, i¢ su yollar1 ve boru hatt1 ile de tasimacilik
yapilmaktadir. Long (2003), tasima kararlarinda génderen, yiik, tasiyici ve alic1 olmak
tizere dort etmen oldugunu ve ii¢ farkli tasima organizasyonu (6z mal, sozlesmeli,
ortak tasima) se¢iminin nasil yapilacagina dair en 6nemli etmenin gondericinin kabul
ettigi sorumluluk ve risk seviyesi oldugunu belirtmistir. Ayrica agirlik, buyiiklik,
yogunluk, stoklanabilirlik, ellecleme, sorumluluk, 6zel hizmet gereksinimi ve tehlike
gibi faktorlerin ytiklerin tagima Ozelliklerinin belirlenmesinde kullanildigini ifade
etmistir. Ayrica Long, tasimacilik ile ilgili asagida yer alan agiklamalarda

bulunmustur:

Ucuz ve agir ylikler normalde dokme olarak deniz ve demir yolu ile en
pahali ve hafif yiikler ise hava yolu ile taginir. Ancak bu sadece genel bir
gosterimdir ve tiirler arasinda oldukga fazla kesisim vardir. Dokme yiikler eger
deniz/okyanus gececek ise gemi ile giderken karada tren ile gidebilir. Baz1 yiik
ve pazarlarda sadece tek tagimma tiirii olanagi vardir. Ornegin petrol Orta
Dogu’dan Avrupa’ya sadece gemiler ile ekonomik bir sekilde tasinabilir.
Yiiksek degerdeki bilgisayar pargalari, denizasir1 olarak sadece hava kargo
yolu ile tagmabilir (Long, 2003: 104).

Long’un belirttigi gibi tasimacilik faaliyetlerinin diizenlenmesi i¢in her iilkede
farkli yasal diizenlemeler vardir. Bu diizenlemeler genellikle hiz sinir1, yiik miktari,
tagit agirhig ve fiyatlandirma gibi konular1 kapsamaktadir. Tasimacilik maliyeti
acisindan degerlendirildiginde fiyatlandirma onemlidir. “Ticarette ekipman dengesi
lojistik i¢in Oonemlidir. Ekipman dengesi bir ticaret hattinda giden ve gelen yiik ve
ekipman (arag/tasit) miktarlarinin ayn1 olmasimi ifade eder. Gemi ve ucaklarda
ekipman dengesi etkin ve verimli kullanmalidir. Ancak, kara yolu tagimaciliginda bu

durum sinirhdir” (Long, 2003: 98).
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Kara yolu tagimaciligi, yasalar ile belirlenen hiz smiri, park etme yasagi ve
tasmacak yiik miktarinin agirligi gibi yaptirimlar ile uluslararasi tasimalarda i¢inden
gecilen iilkelerin karayolu ilgili yasal diizenlemelerine tabi iken deniz yolu
tasimaciliginda uluslararasi yollar kullanildigindan bu diizenlemelerden etkilenmedigi

bilinmektedir.

Bagta ticaret olmak {izere pek c¢ok alanda onemli rolii olan tagimacilikta,
konteyner kavrami karsimiza ¢ikmaktadir. Long’un ifade ettigi gibi (2003), diinya
capinda kullanilan konteynerlerin hepsinin ayni standartlardadir. “Hava yoluyla karma
tagimacilikta kullanilan konteynerler farklidir. Hava yoluyla karma tagimacilikta,
genelde ihracat¢inin yerinde konteyner yiiklenir, kara yolu ile hava alanina tagimnir,
ucaga yerlestirilir ve ucgakla tasindiktan sonra konteyner tekrar kara yolu ile aliciya
teslim edilir’ (Long, 2003:124). Ayrica “konteyner tasimaciliginda; hem ithalat hem
ihracat s6z konusu iken petrol ithal eden iilkelerden, nadiren petrol ihrag edildigini; bu
nedenle tagimalardan kar elde edebilmek icin sadece gidis ticretleri degil, bos doniis
ticretinin de hesaba katildigin1 ve ticaret dengesizliginin biiyliik maliyetlere neden

oldugu” belirtilmektedir. (Long, 2003:101).

a) Kara Yolu Tasimacihig::

Long (2003), kara yolu tasimaciliginin 6nemi, iilkelerin cografi yapisi, niifus
dagilimi, ekonomik gelismislik diizeyi ve ulasim altyapisina bagli olarak
degisebildigini belirtmistir. Yik tasimaya yonelik demir yolu sisteminin ¢ok
gelismedigi ve yogun pazarlarin bulundugu Avrupa’da uluslararasi sevkiyatlarda kara
yolu tagimacilig1 6n planda oldugunu; Rusya’nin ¢ok genis bir iilke olup, gelismis bir
demir yolu sistemine sahip olmasina ragmen kara yollarinin yetersiz oldugunu ve
tirlarin daha ¢ok yerel trafik kapsaminda calistifini tespit etmistir. “Asya’da kara
engebelidir, nehirler ve goller ile boliindiigiinden tirlar yerel tasimacilikta kullanilir.
Uluslararas1 sevkiyatlarda genellikle deniz ve i¢ su yollari, kisa mesafeler yerel

tagimalarda kara yollart kullanildigi” ifade edilmistir (Long, 2003: 103).
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b) Demir Yolu Tasimacihig::

Demir yolu 6zellikle gonderilmesi acil olmayan, tasinmasi zor, agir ve hacimli
yiikler i¢in kullanilan tagimacilik tiiriidiir. Demir yolu tasimaciliginda yiikiin yerinde
alinmasi veya nihai noktaya ulastirilmasi kara yolu tasimaciligina gore daha zordur.
Bu nedenle demiryolu tasimaciliginin, kara yolu tasimaciligindan daha az tercih
edildigi bilinmektedir. Ancak diinyada yasanan ekonomik krizlerin, demir yolunun
daha etkin kullanilmasini zorunlu hale getirdigini ve demir yollarinin yeniden
yapilandirilmasi amaci ile Japonya, Rusya ABD, Kanada, Latin Amerika (Arjantin,
Meksika, Brezilya), Bati Avrupa (Almanya, Fransa, Ingiltere, Hollanda, Isveg,
Isvigre), Orta ve Dogu Avrupa (Polonya, Romanya, Cek Cumhuriyeti, Estonya)
tilkeleri basta olmak tizere, diinyada bir demir yolu reform siirecinin baslatildig: ifade

edilmektedir (STB, 2018).
¢) Deniz Yolu Tasimacihig::

Deniz yolu tasimaciligi, gecmisten giiniimiize kadar uluslararasi tagimacilikta
en ¢ok kullanilan bir tasimacilik tiiriidiir. Demir yolu tasimaciligi gibi, deniz yolu
tasgimacilik sektoriine girisin zor oldugu dur. Genel yiik, karma yiik, kuru yiik ile
dokme yiik gemileri, konteyner gemisi, tanker, RO-RO gemisi, sogutmali gemi ve

mavna deniz yolu tasimaciliginda kullanilan tasima araclaridir.

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin Onbirinci Kalkinma Plani (2019-2023)
Ulastirma Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu’na (2018) gore; diinyada, 2016 yilinda
deniz yolu ile taginan yiikler %2,6 oraninda artarak 11,1 milyar tona ulagmist; en fazla
tasian yiik grubu olan kuru dékme yiikler 2016 yilinda %1,3 artig gostererek 4,8
milyar tonluk bir hacme ulasirken, ikinci yiik grubu olan ham petrol ise %4,1 oraninda
artisla 3 milyar ton olarak gerceklesmis; onu takip eden konteyner tagimalari ise ton
bazinda %3,5 artis gOstermistir. Kita bazinda en fazla yik artist %4,93 ile
Okyanusya’da, arkasindan 9%2,52 artigla Asya ve %?2,16 artisla Avrupa’da
gerceklesmistir. Diger taraftan, Afrika ve Giiney Amerika’da gerileme olmustur (Sekil
2.2).
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Sekil 2.2: Kita bazinda limanlardaki yiik gelisim oranlari (2016)

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanligi , “Onbirinci Kalkinma Plani (2019-2023) Ulastirma
Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi’nin (United Nations
Conference on Trade and Development) “Review of Maritime Transport 2021
baslikli yayminda yapilan agiklamalara gore; Covid-19 pandemisinden en g¢ok
etkilenen nakliye piyasast olan petrol ticaretinde; 2019 ve 2020 yillar1 arasinda ham
petrol, rafine edilmis petrol tirlinleri ve gaz dahil olmak iizere tanker ticaretinin %7,7
oraninda oldugu, tasima miktarinin ise 3,2 milyardan 2,9 milyar tona diistiigii ifade
edilmistir. Bununla birlikte, 2021 yilinda kademeli olarak artan talep ve arzda iyilesme
olurken; ham petrol ithalati, 6nemli pazarlardan ABD, Avrupa, Hindistan, Japonya ve
Kore Cumhuriyeti’nde diisiis gosterdigi; %8 ile Cin'de ham petrol ithalatinin arttig
belirtilmistir.

d) Hava Yolu Tasimacihig:

“Deniz yolu tasimaciligina gore daha kisa bir tarihe sahip olan hava yolu
tasimaciligr ile diinya ticaretinin %34’{i tasinmaktadir. Ozellikle yolcu tasimaciliginda
ulagim siiresi ve konfor acisindan rekabetsiz bir konuma sahip hava yolu
tasimaciliginda tiim diinyada; 1.397 hava yolu, 25.000 ticari ugak, 3.864 havalimani,
173 hava trafik kontrol hizmet {initesi ile 4 milyar yolcu, 60 milyon ton kargo tasinmis
ve 63 milyon kisilik istihdam yaratilmistir” (STB, 2018).
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e) i¢ Su Yollan Tasimacihig:

I¢ su yollar1, nehirleri, golleri ve kanallar1 kapsar. i¢ su yollar1 tasimaciliginda,
“yiikler demiryolu veya kara tasimacilik sekliyle limanlara aktarilir” (Bayraktar, 2020).
Ayrica, “i¢ su yollarinda tiiketilen enerji miktar1 karayolu tasimaciliginda kullanilan
enerjinin yiizde 30'undan az oldugu ve demiryolu tasimaciliginin kullandig: enerji

miktarinin yaklasik yiizde 80'1 oldugu” belirtilmektedir (Bayraktar).
f) Boru Hatlar:

Boru hatt1 ile tasimacilikta, ilk yatirim maliyetinin kara ve denizyolu
tagimaciliklarina oranla daha yiiksek oldugu; diger tasima tiirlerinden hizli, giivenli,
cevreci olmasi ve atmosfer kosullarindan etkilenmemesi yaninda yatirimi daha kisa
stirede geri 6demesi gibi Ustiinliiklerinin bulundugu ifade edilmektedir. Ayrica boru
hatlarinin, diinyada petrol ve gaz tasimacilig1 disinda; su, madenler, cesitli gazlar, tahil
tirtinleri ve benzeri diger iiriinlerin tasinmasinda da kullanildigi belirtilmektedir
(UAB).

Karma Tasimacilik: Bir tagimacilik tiirii olmayan karma tagimacilik, sevkiyat
icin farkli tagima tiirlerinin koordinasyonuna yonelik bir sistemdir (Long, 2003:121).
Karma tagimacilikta deniz yolu, kara yolu, demir yolu ve diger tagima tiirleri birlikte
kullanilir. Long’a gore: giivenlik, emniyet, verimlilik ve hiz gibi faydalari olan karma
tasimaciligin ‘¢ok modlu’, ‘modlar arasi’ ve ‘kombine’ tasimacilik olmak {izere ii¢
farkli uygulama sekli vardir. Ayrica ‘Kara Yolu-Demir Yolu Tagimaciligi (RO-LA)’,
‘Kara Yolu-Deniz Yolu Tasimaciligt (RO-RO)’ ve ‘Kara Yolu-Hava Yolu
Tagimaciligi’ karma tagimaciligin en ¢ok rastlanan kombinasyonlar1 arasindadir

(Long, 2003:122).
2.2.3. Tiirkiye’de Tasimacilik Verileri

Tiirkiye’de yurtici giinliik taginan yiik miktar1 2.000.000 ton olup bunun %89’u
karayolu, %5’1 demiryolu ve %6’s1 denizyolu ile taginmaktadir. Tiirkiye’de agirlik
olarak en ¢ok tasman iiriin tiirleri %24 ile maden ve mineraller, %20 ile gida ve %12

ile tarim, ormancilik ve balik¢ilik tirtinleridir (Tanyas, 2021).
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Tiirkiye’de 2003-2021 yillar1 arasinda hava yolu, demir yolu, deniz yolu ve
kara yolu ile taginan yiik miktarlarina dair Tablo 2.3’e bakildiginda 2003 yilindan 2021

yilina kadar kara yolu tagimaciliginin daha ¢ok kullanildig: goriilmektedir.

Tablo 2.3: Tasimacilik Tiirlerine Gore Tasman Yiik Miktarlar:

Tasima Hava Yolu Kara Yolu Demir Yolu (Net| Deniz Yolu
"ls“" .. | (Milyon Ton) (TonxKm - Ton -Milyon ) | (Milyon Ton)
uru Milyar)

Yih

2021 3,09 311,818 30,18 526,30
2020 2,49 272,913 34,59 508,27
2019 4,09 267,579 33,54 495,76
2003 0,97 152,163 15,94 192,40

Kaynak Ulastirma ve Altyap1 Bakanligi Kasim 2021 Veri Seti

Tiirkiye’de 2003-2021 yillar1 arasinda hava yolu, demir yolu, deniz yolu ve
kara yolu tasimaciligini kullanan yolcu sayisina dair Tablo 2.4’e bakildiginda 2003
yilinda daha ¢ok tercih edilen deniz yolu tasimaciligi, 2021 yilinda yerini kara yolu

tagimaciligina birakmastir.

Tablo 2.4 Tasimacilik Tiirlerine Gore Tasinan Yolcu Sayisi

Tasima | Hava Yolu Kara Yolu Demir Yolu Deniz Yolu
Tiirii| (Milyon) (Milyon) (Milyon) (Adet)
Yih
2021 31,87 336,188 161,05 45.362
2020 81,61 288,992 148,365 1.824
2019 208,38 339,601 246,144 300.896
2003 34,45 164,311 76,99 581.848

Kaynak: Ulagtirma ve Altyap1 Bakanligi Kasim 2021 Veri Seti
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2.2.4. Diinya’da Tasimacilik Verileri

Uluslararas1 Hizmet Ticareti 2019 yili verilerine bakildiginda tagimaciligin
ihracatta %72 oranla en biiyiik paya sahip oldugu, onu %9 ile “Diger Is Hizmetleri”,
%S5 ile “Telekomiinikasyon, Bilgisayar ve Bilgi Hizmetleri” takip ettigi goriilmektedir

(Sekil2.3)

W Tagumacilik B Dager 15 Hzmetlen
B Telckomiinikasyon. Bilgisayar ve Bug: Hizmetlen B Sigorta ve Emekhbk Huzmetlen
m Bakim ve Onanm Hummetlen M Dagerien

Sekil 2.3: 2019 Yili Hizmet Thracatimin Hizmet Tiirlerine Gore Dagilim
Kaynak: UTIKAD 2020 Lojistik Sektorii Raporu (2021)

Asagida bulunan Tablo 2.5 incelendiginde; ‘Hizmetler Dengesi’ altinda yer
alan tasimacilik, uluslararasi yolcu tasimaciligini igeren ‘yolcu’ kalemi, mal ticaretine
iliskin tasimacilik verilerinin oldugu ‘Navlun’ kalemi, tasimaciligi destekleyici
hizmetler ile posta ve kurye hizmetlerini igeren “Diger” kaleminden olustugu; 2010
yilindan itibaren 10 yillik dénemde 2013 yili sonrasi navlun gelirlerinin navlun
giderlerinden fazla oldugu ve yolcu, navlun ve diger tasimacilik basliklarinin
Odemeler Dengesi igerisindeki ‘Tasimacilik’ bashigi altinda iilke ekonomisine olumlu

katk1 sagladig belirtilmektedir ( UTIKAD, 2021).
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Tablo 2.5: Odemeler Dengesi’nde Tasimacihk Faaliyetleri

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Tasimacihik | 1339 | 2401 | 3705 | 15415 | 16567 | 14415 | 12681 | 14272 | 14890 | 14587
Gelir | 9417 | 11029 | 12643 | 21769 | 22835 | 19689 | 19734 | 22123 | 24342 | 24195
Gider | 8078 | 8628 | 8938 | 6354 | 6268 | 5274 | 7053 | 7851 | 9452 | 9608
Yolcu 3110 | 4759 | 5730 | 9787 | 10217 | 8765 | 6847 | 8473 | 10098 | 10342
Gelir | 3733 | 5248 | 6221 | 9987 | 10476 | 9032 | 7762 | 9515 | 11571 | 11586
Gider | 623 489 491 200 259 267 915 1042 | 1473 | 1244
Navlun -2450 | -2709 | -2413 | 2389 | 2982 | 2789 | 3511 | 4016 | 3514 | 2974
Gelir | 3400 | 3414 | 3894 | 8314 | 8721 | 7520 | 8207 | 8954 | 9103 | 9036
Gider | 5850 | 6123 | 6307 | 5925 | 5739 | 4731 | 4696 | 4938 | 5589 | 6062
Diger 679 351 388 3239 | 3368 | 2861 | 2323 | 1783 | 1278 | 1271
Tasimacilik
Gelir | 2284 | 2367 | 2528 | 3468 | 3638 | 3137 | 3765 | 3654 | 3668 | 3573
Gider | 1605 | 2016 | 2140 | 229 270 276 1442 1871 | 2390 | 2302

Kaynak: UTIKAD 2020 Lojistik Sektorii Raporu (2021)
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UCUNCU BOLUM
BIST ULASTIRMA ENDEKSI, DOViZ KURU VE PETROL

FIYATLARI ARASINDAKI ILISKIiNIN ARDL SINIR TESTI iLE
ANALIZI

Bu boélimde arastirmanin metodolojisi, literatiir taramasi, arastirmanin

yontemi agiklandiktan sonra analiz sonuglar1 degerlendirilecektir.
3.1. ARASTIRMA METODOLOJISI
3.1.1. Arastirmanin Onemi ve Amaci

Ticaretin gelismesi, turizmin ilerlemesi, sosyal ve kiiltiirel etkilesim igin
onemli bir ara¢ olan ulastirmada en ¢ok kullanilan enerji kaynagi ham petrolden
tretilen drlinlerdir. Petrol fiyatlarn da doviz kuru (dolar) iizerinden
fiyatlandirilmaktadir. Bilindigi gibi iilke i¢inde iiretilen petroliin, Tiirkiye’de ihtiyag
duyulan petrol miktarini karsilayamamasi nedeniyle, tiiketilen petroliin biiyiik boliimii
ithal edilmektedir. Borsa ise finansal kaynak yarattigindan ekonomi i¢in 6nemlidir. Bu
nedenle, petrol fiyatlari, doviz kuru ve ulastirma sektorii hisse senedi fiyatlarinin
birbirleri ile olan iligkisinin arastirilmasi finansal piyasalar agisindan énemli ¢iktilar
ortaya koyacaktir. Bu c¢alismada, BIST Ulastirma Endeksi, déviz kuru ve petrol
fiyatlar1 arasinda uzun donemli bir iligkinin var olup olmadiginin arastirilmasi

amagclanmistir.
3.1.2. Arastirma Kapsam ve Kisitlar

Arastirma, Borsa Istanbul Ulastirma Endeksi, déviz kuru ve petrol fiyatlari
arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin belirlenmesi amaciyla ARDL simir testi analizi
yardimiyla yapilmistir. Analizlerde, 2003:M1-2021:M10 dénemini kapsayan 226 adet

aylik veriler kullanilmastir.
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Hisse senedi fiyatlarini birden ¢ok faktdr veya unsur etkilemektedir. Ulkenin
siyasi iklimi, dogal afetler, sektordeki gelismeler veya firma ile ilgili olumlu/olumsuz
haberler, hisse senedi fiyatina etki etmektedir. Calismada hisse senedi fiyatlarini
temsilen BIST Ulastirma Endeksinin kullanilmasi ¢alismanin kisit1 olarak ifade

edilebilir.

3.2. LITERATUR TARAMASI

Ulastirma sektorii, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligkinin
arastirildig1 bu ¢alismaya benzer konulara dair literatiir taramasi yapilmistir. Literatiir
incelendiginde, ulastirma endeksi, hisse senetleri, déviz kuru, petrol fiyatlari ve altin
fiyatlar1 arasindaki iliskinin ¢esitli ekonometrik analiz teknikleri ¢ergevesinde yapilan

calismalar oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismalar bu boliimde deginilmistir:

Samanta ve Zadeh’in (2012), petrol, altin, dolar ve ABD hisse senedi fiyatlart
arasinda ortak egilim faktorii ve yayillma endeksini izleyerek uzun donem
esbiitiinlesme 1iliskilerini inceledikleri ¢alismada; 1989:D01-2009:D09 doéneminde
NYMEX ham petrol vadeli islemlerinin giinliik fiyati, dolar endeksi (USDX), altin
fiyat1 ve Dow-Jones sanayi ortalamasi kullanilarak analiz yapilmistir. Yapilan analiz
bulgularia gore; s6z konusu degiskenler arasinda ortak hareketlerin varliginin tespit
edildigi; ancak hisse senedi fiyat1 ve altin fiyatinin birlikte hareket etme olasiliginin
daha yiiksek oldugu, petrol fiyati ve doviz kurlarinin ise diger degiskenlerden

etkilendigi sonucuna varilmistir.
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Thalagoda ve dig. (2018), Sri Lankamin ekonomik faaliyetlerine dayali
Colombo Menkul Kiymetler Borsas1 Tiim Hisse Senedi Fiyat Endeksinin (ASPI) uzun
donem performansimi ortaya koymak igin Johansen esbiitiinlesme modeli ile
2002:M01- 2016:M12 donemi arasinda aylik 186 gbzlemin kullanildigi analiz
sonucunda; hisse senedi fiyat endeksinin; doviz kuru (USD/), para arzi, ticret oranlari,
yabanci varliklar, tedaviildeki para, ithalat ve ihracat gibi belirli bir dizi
makroekonomik degiskenle %95 giivenle esbiitiinlestigi tespit edildigi belirtilmistir.
Ayrica, faiz oram1 ve enflasyon orami degiskenlerinin ASPI iizerinde 6nemli bir
etkisinin olmadigini; ancak ithalat, ihracat, {icret oranlar1 gibi reel ekonomik
degiskenler ve para degiskenlerinin uzun vadede ASPI ile birlikte hareket ettiginin

ortaya ¢ikarildig: ifade edilmistir.

Soylemez (2021), altin ve giimiis fiyatlar1 ile doviz kuru ve faiz orani
arasindaki kisa ve uzun donemli nedensellik iligkisini incelemek lizere; degiskenlere
ait 2010-2019 yillar arasindaki aylik verilerinin kullanildigit ARDL sinir testi modelini
uygulamistir. Analiz sonucunda giimiis fiyatlari ile doviz kuru ve faiz orani arasinda
herhangi bir nedensellik iligkisi bulunamazken, altin fiyatlari ile déviz kuru arasinda
uzun donemli bir iligki, altin fiyatlar1 ile faiz oran1 arasinda ise kisa donemli iliski tespit

edilmistir.

Avcr'nin (2019) yaptig1 calismada, BIST ulastirma endeksi ve dolar kuru
getirileri ilizerinden, aylara iligkin olan anomalilerin tespit edilmesi amaciyla 2009-
2018 donemini kapsayan 10 yillik veriler ile gii¢ oran1 yontemi kullanilmistir. Analiz
sonuclarina goére, Temmuz ayinda her iki yatirnm aracinin, normalin iizerinde getiri
elde edildigini; yaz aylarinda iilkemize yapilan tatil amagl seyahatler ve ulastirma
sektoriindeki sirketlerin 6zellikle havacilik sirketlerinin kapasite kullanim oram
arttigindan, dolar kuru ve ulagtirma endeksinin birlikte normalin {izerinde getiri elde

ettigi sonucuna varmistir.
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Kendirli ve Cankaya (2016), ham petrol varil fiyatlarindaki degisim ile Borsa
Istanbul 100 Endeksi (BIST 100) ve Borsa Istanbul ulastirma (XULAS) endeksleri
arasindaki nedensellik iliskisinin incelendigi ¢alismada, 04 Ocak 2000-30 Nisan 2015
donemindeki ham petrol varil fiyati, BIST 100 ve XULAS degiskenlerine ait giinliik
kapanig verilerine Granger Nedensellik Testi uygulanmigtir. Granger Nedensellik
Testi sonucuna gore %5 anlamlilik diizeyinde BIST 100°den diger degiskenlere dogru
tek yonlii bir iliski bulunmustur. Ayrica yine %35 anlamlilik seviyesinde Borsa istanbul
Ulastirma Endeksi’nin ham petrol varil fiyatlarina dogru tek yonli bir iliski tespit
edilmistir. Diger bir deyisle, Borsa Istanbul Ulastirma Endeksi’ndeki fiyat

degisimlerinin ham petrol varil fiyatlarini etkiledigi sonucuna varilmistir.

Kiraci1 (2019), BIST Ulastirma endeksi ile dolar endeksi ve petrol fiyatlar
arasinda nedensellik iliskisini inceledigi ampirik caligmada; 03 Ocak 2000 — 24
Temmuz 2018 donemi arasindaki giinliik verileri i¢in Granger nedensellik analizi ve
Hatemi-J (2012) asitmetrik neden analizi kullanmistir. Yapilan analiz sonuglarina
gore, petrol fiyatlarindaki pozitif soklardan, BIST Ulastirma endeksindeki pozitif
soklara ve petrol fiyatlarindaki negatif soklardan BIST Ulastirma endeksindeki negatif
soklara dogru bir nedensellik iliskisinin varligin1 gosterdigi belirtilmistir. Bu durum,
petrol fiyatlar serisinde pozitif ya da negatif yonlii bir sokun yasanmasi durumunda
BIST Ulastirma endeksi serisinde de benzer yonlii soklarin yasanacagi anlamina

geldigi ifade edilmistir.

Alici’nin (2020), doviz kuru, faiz orani ile BIST100 ve BIST Ulastirma endeksi
arasindaki iliskiyi incelemek ftizere, 04.07.2006-31.12.2019 tarihleri arasindaki
degiskenlere ait giinliik verileri kullanilmis olup; Toda-Yamamato nedensellik testi
bulgularma gére, dolar kurundan Borsa Istanbul100 ve Ulastirma endeksine dogru tek
yonlii nedensellik iliskilerinin oldugu; asimetrik nedensellik analizi sonuglarina gore,
dolar kurunda yasanan tiim pozitif ve negatif soklardan BIST100 endeksindeki ayni
sekilde pozitif ve negatif soklara dogru ¢ift yonlii bir nedenselligin oldugu tespit
edilmistir. Fakat Hatemi-J asimetrik nedensellik analizi sonucunda, faiz oraninda
yasanan pozitif soklardan BIST100 endeksinde meydana gelen pozitif soklara dogru
cift yonlii nedensellik oldugu ifade edilmistir.
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Zelka ve Yildirim’in (2021), ulastirma ve lojistik sektorlerinin, iilkenin
ekonomik biiylimesinde etkili olup olmadigini arastirdiklar1 ¢alismada, 2002/Q1 ve
2020/Q4 dénem araligmna ait GSYIH, dolar kuru ve petrol fiyatlar1 kullanilarak
Granger (1969) ve Hsiao (1979) nedensellik analizleri yapilmistir. Yapilan analiz ile
ulagtirma ve lojistik sektoriiniin ekonomik biiylimenin nedeni olmadigini, ancak

ekonomik biiyiimenin sektorii etkiledigi sonucuna varilmstir.

Nandha ve Brooks (2009), 38 iilkenin ulagim sektoriine ait hisse senedi
getirilerinde, petrol fiyatlarinin roliinii inceledikleri calismada; ekonomileri ve
borsalari eski olan 'Gelismis', 'Avrupa' ve 'G7' gruplandirmasinda yer alan iilkeler i¢in
ulagtirma sektori hisse senedi getirilerinin belirlenmesinde petrol fiyatlarmin bir
miktar rolii oldugu ve petrol risk priminin varligi ile birlikte petrol faktoriiniin birlikte
anlamli oldugu tespit edilmistir. Ancak, kisa bir pazar ge¢misine sahip ve/veya
gelismekte olan ekonomiler grubunda bulunan diger tlilkeler (Asya Pasifik, Gelismekte
Olan ve Latin Amerika) i¢in ulastirma sektorii hisse senedi getirilerinin
belirlenmesinde petroliin dnemli bir roliiniin olduguna dair bir kanitin bulunamadigi

ifade edilmistir.

Diger taraftan; Singhal ve dig. (2019), Meksika'da uluslararasi petrol fiyatlar
ile altin fiyatlari, doviz kuru ve borsa endeksi arasindaki uzun vadeli dinamik
iligkilerini tespit etmek i¢in, 2006:01- 2018:04 donemi arasinda degisen giinliik
verilere uygulanan ARDL egbiitiinlesme testi sonucunda; uluslararasi altin fiyatlarinin
Meksika hisse senedi fiyatin1 olumlu, petrol fiyatin1 olumsuz etkiledigini; petrol
fiyatinin ise uzun vadede doviz kurunu olumsuz etkiledigini ve altin fiyatlarinin déviz

kuru iizerinde 6nemli bir etkisinin olmadig1 sonucuna varildig: belirtilmistir.
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Bai ve Koong (2018), diyagonal BEKK modelini ve dinamik etki tepki
fonksiyonlarimi kullanarak Cin ve Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) 1991:02-
2015:12 donemine ait reel petrol fiyatlari, doviz kuru degisimleri ve borsa getirileri
arasindaki zamanla degisen iiclii iliskileri inceledikleri ¢alismada; ABD ve Cin
borsalariin toplam talep ve petrol fiyati soklari ile pozitif iliskili oldugu, buna karsin
ticaret agirlikli dolar endeksinin, petrol fiyat soklar ile negatif iliskili oldugu, ikinci
olarak, iki pazarda farkli petrol fiyat soklarina karsi farkli tepkilerin verildigi
sonucuna varilmistir.

Ozcan ve Karter’in (2020), Tiirkiye’de petrol fiyatlari ile hisse senedi fiyatlart
arasindaki nedensellik iliskisini tespit etmek i¢in yaptiklar1 ¢alismada; 2001:01-
2020:06 donemleri arasindaki petrol fiyatlar1 ve BIST 100 endeksi kapanis fiyatlarinin
aylik verilerine Boostrap Rolling Window Nedensellik testi uygulanmistir. Analiz
bulgularma gore; petrol fiyatlarindan hisse senedine (2005, 2006, 2007, 2012, 2013,
2015); hisse senedi fiyatlarindan petrol fiyatlarina (2005, 2006, 2008), farkli donemler
bakimindan nedenselligin oldugu ileri siiriilmiistiir. “Petrol fiyatlarinda degisimler
hisse senetleri fiyatlar1 {izerinde etken olacagi genel olarak beklenen bir durumdur.
Fakat hisse senedi fiyatlarinin petrol fiyatlari {izerinde etki gostermesi uluslararasi
yatirimcilarin Tiirkiye’de hisse senedi piyasalarindaki pozisyonlarini degistirerek
petrol gibi alternatif yatirim araglarina yonelmis olabilecegini muhtemel kilmaktadir”

(Ozcan ve Karter 2020).

3.3 BIST ULASTIRMA ENDEKSI iLE DOViZ KURU VE PETROL
FIYATLARI ARASINDAKI ILISKININ ARDL SINIR TESTI iLE
ANALIZI

BIST Ulagtirma endeksi, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligkinin
arastirildigi ¢alismanin bu boliimiinde arastirma yontemi, ekonometrik uygulamaya
dair arastirma modeli, arastirma modelinde yer alan degiskenler ve veri analizinde
kullanilan ekonometrik tahmin yontemlerinin agiklanmasinin ardindan ¢alisma

bulgularina yer verilmistir.
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3.3.1 Veri Seti ve Arastirma Yontemi
Borsa Istanbul Ulastirma Endeksi, déviz kuru ve petrol fiyatlar: arasindaki
iliskinin belirlenmesi amaciyla, 2003:01-2021:10 donemi arasinda bulunan 226 adet

aylik gézlemden olusan 6rneklem grubu se¢ilmistir.

Ormeklem grubuna ait veri setinde kullanilan degiskenlerden BIST Ulastirma
Endeksi (XULAS) Borsa Istanbul Hizmetler kategorisinde yer alan ulastirma firmalari
icin endeks degerini ifade eder. Doviz kuru T.C. Merkez Bankas1 Elektronik Veri
Dagitim Sistemi’nden (EVDS) alinan Dolar/TL kuru (USD), petrol fiyatlar1 (PETRL)
ise Brent petroliin Amerikan dolar1 iizerinden islem gordigi varil fiyatidir. Borsa
Istanbul Ulastirma Endeksi, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme

iligkisinin olup olmadigi ARDL sinir testi ile analiz edilmistir.
a) Arastirma Modeli

Calismada kullanilan degiskenlerin esbiitiinlesme iligkisini tespit etmek i¢in
arastirma kapsaminda ¢oziimlenmesi amaglanan ekonometrik model denklem 1’°deki
gibi ifade edilmektedir. BIST Ulastirma Endeksi (XULAS), dolar/TL kuru (USD) ve
petrol fiyatlar1 (PETRL) degiskenleri, mevsimsellikten arindirilmak iizere dogal

logaritmalar1 alinmistir.

log(XULAS); = a + ;Log(USD); + B,Log(PETRL), + & 1)

Arastirma modeline ait denklem 1’de degiskenlerin 6niinde bulunan “log”
ifadesi tiim degiskenlerin dogal logaritmik degiskenler oldugunu, a denklemin sabit
terimini, € beyaz giiriiltii hata terimini ve Bj (i=1, 2) katsayisi da bagimsiz degiskenlerin
(USD, PETRL), bagiml1 degiskeni temsil eden XULAS {iizerinde hesaplanan etkisini
gostermektedir. Ayrica serilerin zaman boyutunu gosteren denklemdeki “t” alt imi

2003:M01-2021:M10 donemi arasindaki 226 adet gézlemi igermektedir (T=226).
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b) Veri Analizi

Arastirmada  kullanilan  O6rneklem grubuna ait 2003:M01-2021:M10
araligindaki veriler, E-Views Programinin 10. Siriimii ile analiz edilmistir.
Calismamizin bulgular boliimiiniin ilk kisminda degiskenlere ait betimsel istatistikler
ile degiskenlerin trend ve yapisal kirilma gibi zaman 6zelliklerinin gézlemlenebilmesi

icin degiskenlere ait zaman seyir grafiklerine yer verilmistir.

Analizde kullanilan degiskenlere ait veriler frekansli (aylik) veriler oldugundan
degiskenlerin mevsimsel etkileri incelenmistir. Mevsimlik dalgalanmalarin
incelenmesi, kisa donem dalgalanmalarinin anlagilmasi ve agiklanmasi, kisa donem
tahminlerin yapilabilmesi ve son olarak zaman serilerinden mevsimsel etkilerin
arindirilmasi agisindan o6nemlidir (Kazan ve Altan, 2002:1-2). Bu dogrultuda,
degiskenlerin mevsimsel etkilerinden arindirilmasi igin X-12 Census yontemi

kullanilmistir.

Sahin, (2022), zaman serilerinin regresyon modellerinde yer alan degiskenlerin
duragan olma kosullarinin oldugunu; iki veya daha fazla duragan dis1 degisken
arasinda kurulacak regresyon modeli sahte regresyon modeli olacagini ve bu durumda
tahmin edilen modellerin genellikle iyi sonuglar verdigini; ama yiiksek R? ve
istatistiksel olarak anlamli parametrelere ragmen tahmin edilen parametrelerin
genellikle anlamsiz oldugunu belirtmistir. Sahte regresyon birbiriyle tamamen ilgisiz
iki duragan dis1 degisken arasinda meydana gelebilecegi gibi birbiriyle iligkili
makroekonomik ve finansal serilerde de ortaya ¢ikabilir (Seviitekin ve Cinar, 2017,
aktaran Sahin, 2022).

Utkulu’nun degindigi gibi (2003), uzun-donem koentegrasyon iliskisinin
varligi i¢in iki kosuldan biri her iki degiskenin birinci farklarinin duragan olmasi ve
ikinci kosul ise bu degiskenler kullanilarak yapilan regresyon sonucunda tahminlenen
hata teriminin kendisinin duragan olmasidir. “Her iki kosulun da yerine gelip
gelmedigini anlamak i¢in en ¢ok kabul goren test Dickey-Fuller (DF) testidir.
Otokorelasyon sorununu ortadan kaldirmak igin denklem uyarlanabilmekte ve
Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi adini almaktadir” (Utkulu, 2003:52).
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Zaman serilerinin duragan olup olmadigini belirlemek igin birim kok
testlerinden ADF kullanilmistir. ADF Birim Kok Testi ile bir Yt serisinin seviyesinde
duragan olup olmadigini cevaplamak i¢in ii¢ adet denklemin ¢6zlimiinii 6nermektedir
(Sahin, 2022:11):

Y ~ I(0) igin

Sabit terimsiz ve trendsiz denklem ;
AY; = B1Yiq + 2?=1GiAYt—i + &

(2)
Sabit terimli denklem;
AY, = Bo + B1Ye—1 + 2?:101AYt—i + &
3)
Sabitli ve trendli denklem ;
Yt = BO + BlYt—l + BZ Trend + Zf;lo-iAYt_i + &t
4)

ADF testinde 2, 3 ve 4 denklemlerinde regresyon spesifikasyonlarinin EKK
(en kiigiik kareler) ile tahmin edilmesinin; serinin duraganligi i¢in de B1 katsayisinin
negatif isaretli olmasi ve katsayimin istatistiksel olarak anlamli olmasi gerekir (Sahin,
2022). Utkulu’nun belirttigi gibi (2003), ADF testine ait denklemlere gecikmeli fark
terimlerinin (AY;_; ) konulmasiin nedeni, hata teriminin ardisik bagimsiz olmasini
saglamaktir. ADF testinin saglikli sonug vermesi i¢in, tahmin edilen modelde ardigik
bagimlilik probleminin olmamas1 gerektigi vurgulanmaktadir. Degiskenlerin
maksimum gecikme uzunlugu “genelde Akaike veya Schwarz bilgi kriterleri
kullanilarak belirlenmektedir” (Utkulu, 2003:249). Bu ¢alismada da Schwarz bilgi
Kriteri kullanilmistir. ADF testi igin sifir hipotezi ve alternatif bir hipotezi su sekildedir
(Sahin, 2022):

Ho: By = 0 (Birim kok vardir, seri duragan disidir)’

7 Birim kok testleri zaman serisinin rassal yliriiyiis stireciyle karsilagtirilarak ¢=1 yokluk hipotezinin
(birim kokiin varligi ya da duragan disilik), alternatif hipotezine (birim kokiin yoklugu ya da
duraganlik) kars1 testine dayanmaktadir (Mert ve Caglar, 2019:98-99).
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H1: B1< 0 (Birim kok yoktur, seri duragandir)

Test sonucunda {i¢ spefikasyon da ayni yerde birim koke isaret ederse veya
birim kokiin olmadigina isaret ederse bu yonde karar verilir (Dickey ve Fuller, 1979;
aktaran Sahin, 2022). Serilerin diizey degerlerinin duragan olmamasi durumunda ise
donemler arasindaki fark yani devresel fark degiskenlerine ait serilere benzer ADF
prosediirii uygulanarak serinin hangi farkinda duragan olduguna karar verilir (Sahin,
2022). Duragan olmayan zaman serilerinin diizey degerleriyle ¢alisilip

calisilamayacagini anlamak i¢in esbiitiinlesim analizinin yapilmasi gerekmektedir

(Utkulu, 2003).

Esbiitiinlesme yontemi Engle ve Granger (1987) tarafindan bulunmustur (Mert
ve Caglar, 2019:251). Isik ve dig. belirttigi gibi (2004), esbiitiinlesme analizi ayni sirada
biitiinlesik zaman serileri arasinda uzun doénemli bir iliski olup olmadigini ortaya
¢ikarmak igin gelistirilmis bir yontemdir. Esbiitiinlesme yontemi, fark alma yoluyla
degiskenler arasinda kisa ve uzun donemli bilgilerin kaybolmamasi agisindan avantaj
saglar ve her bir esbiitiinlesik seri i¢in hata diizeltme modelinin kurulabilmesi kisa ve

uzun doénem iligkileri ayirt etme imkanini verir (Isik ve dig., 2004).

Esbiitiinlesme  analizinde kullanilan testlerin; Engle-Granger (1987)
Esbiitiinlesme Yaklagimi, Johansen (VECM) Esbiitiinlesme Analizi ve ARDL
Esbiitlinlesme Yaklasimi oldugu bilinmektedir. Bu calismada, degiskenler arasinda
bulunan es biitiinlesme iligkilerini ortaya koymak amaciyla, ARDL sinir testi yontemi
kullanilmistir. Degiskenlerin duragan olup olmamasini dikkate almadan degiskenler
arasindaki es biitiinlesme iliskisini ortaya ¢ikarabilme 6zelligi nedeniyle ARDL sinir

testi tercih edilmistir.
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Contuk’un belirttigi gibi (2021), ARDL modeli, Pesaran ve Shin (1999) ve
Pesaran vd. (2001) tarafindan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin
belirlenmesi i¢in gelistirilmistir. Degiskenlerin seviyede duragan ya da birinci farkta
duragan olup olmamasina bagli olmadan ARDL smur testinin uygulanabildigi; fakat
ikinci farkta duragan degiskenlere uygulanamadigindan degiskenlere birim kok testi
sinamasi yapilmasi gerekir (Contuk, 2021:104). ARDL modelinde kisitlanmamis hata
diizeltme modelinin (UECM) kullanilmasi, Engle-Granger esbiitiinlesme testine
(Engle Granger Cointegration test) gore daha iyi istatistiksel 6zelliklere sahip olmasini
ve son olarak kiigiik 6rneklem biiyiikliigiine sahip ¢alismalara uygulanabildiginden
giivenilir sonuglar elde edilmesini saglar (Contuk, 2021:105). Diger esbiitiinlesme
teknikleri tiim zaman serilerinin ayni dereceden entegre edilmesini gerektirirken;
ARDL yaklasimi, degiskenlerin I(1) veya I(0) olmasmna bakilmaksizin
uygulanabilmesi; ARDL yaklasiminin standart esbiitiinlesme ile ilgili on test
problemlerinden kagindig1 anlamina gelmektedir (Brew ve dig., 2020:2).

Pesaran ve dig., (2001) yaptiklar1 ¢calismada, esbiitliinlesme iliskisi i¢in analiz
edilen zaman serilerinin  1(1) veya 1(0) olmalari durumunda da saglam (robust)
sonuclar veren otoregresif gecikme (Auto-Regressive Distributed Lag, ARDL)
modelini 6nermislerdir (Mert ve Caglar, 2019). Bir ARDL yaklasimi, verilerin
duraganlik diizeylerinin belirlenmesinden sonra gecikme uzunluklarinin tespit edilerek
uygun ARDL modelinin bulunmasi, F-testi ile es biitiinlesme iliskisine karar verilmesi
ve sonrasinda da uzun ve kisa donem iligkilerin bulunmasi seklinde uygulanmaktadir
(Dogru (2014). ARDL modeli i¢in degiskenler arasindaki uzun dénem esbiitiinlesme
(koentegrasyon) iliskisini sinayan F sinir testi istatistik sonuglar1 alt kritik sinirdan
kiiciik ise es biitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden sifir hipotezi reddedilemez,
test istatistigi belirlenmis iist kritik smirdan biiyiik ise es biitlinlesme iliskisinin
olmadigim ifade eden sifir hipotezi reddedilerek es biitlinlesmenin olduguna karar
verilir. Test istatistiginin alt ve Gist sinir degerleri arasinda olmasi durumunda ise es
biitiinlesme konusunda karar verilemez (Celik ve Tufan, 2021). Mert ve Caglar’in
belirttigi gibi (2019), F sinir testi sonucunda degiskenler arasinda tespit edilen
esbiitiinlesme iligkisinin gercekten olup olmadigi t-sinir testi yaklasimi ile test

edilebilmektedir.
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Celik ve Tufan (2021), ARDL sinir testinin iki asamali oldugunu ve
degiskenler arasinda uzun dénemli esbiitiinlesme iliskiSinin sinanmasi i¢in agagidaki

denklemin tahmin edildigini belirtmektedir:
p q
AY; = By + B1 Y1 + B2Xi—q + Z 8iAY,—4 + z MAX i + pe
i=1 i=0 (5)

42
Esitlikteki;

p= bagimli degiskendeki optimal gecikme sayisi
q =bagimsiz degiskendeki optimal gecikme sayis1
Bo, B1, B2,6;ve Xikatsayilari

A = Degiskenin farki

Degiskenler arasindaki es biitiinlesme iligkisi i¢in sifir hipotezi su sekildedir

(Celik ve Tufan, 2021):

Ho:B1 =B, =0

Zaman serileri arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edildikten sonra
ARDL(p,q) modeli (denklem 6) ve bagimsiz degisken i¢in uzun dénem katsayilar
(denklem 7) tahmin edilir (Celik ve Tufan).

p p
Y =Bo + z &Y + z AiXei + e
=1 =1 (6)

NotXpt X @)
1— 8, + 6, + 84
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Uzun donem katsayilarin tahmin edilmesinden sonra hata diizeltme modeli
kurularak kisa donem katsayilarinin oldugu asagidaki denklem elde edilir (Celik ve
Tufan). Denklemde bulunan EC hata diizeltme terimini temsil eder. Hata diizeltme
teriminin calisabilmesi i¢in hata diizeltme katsayisinin negatif ve istatistiksel olarak

anlaml1 olmasi gerekir.

p q

AY = o+ B1EC s + ) 8V, + ) M i + b
i=1 i=1 (8)

Analizin ilk asamasinda zaman serilerinin mevsimsel etkilerini tespit etmek
icin Mevsimsellik F Testi ile Kruskal Wallis H Testi uygulanmistir. Test sonucunda
istatistiki olarak onemli oranda mevsimsel etki iceren XULAS ve PETRL degiskenleri
X-12 Census yontemi ile mevsimselliklerinden armdirilmustir. Ikinci asamada zaman
serilerinin duragan olup olmadigimi belirlemek i¢in birim kok testlerinden ADF birim
kok testi kullanilmustir. Ugiincii asamada Akaike Bilgi Kriteri ile ARDL (p,q) modeli
icin en uygun gecikme uzunluklar1 belirlenmistir. Diger yandan ARDL modeli
otoregresif kisminda temel varsayimlarin testleri sirasinda otokorelasyonsuzluk
varsayiminin sinanmasi i¢in Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi, sabit varyans
varsayiminin incelenmesi icin ise White Heteroskedastisite Testi kullanilmistir.
Modelin degisen varyans sorunundan kaynaklanabilecek etkinlik kayiplarini 6nlemek
amaciyla, HAC Newey-West direncli standart hatalar yontemi uygulanmistir.
Dordiincti asamada ARDL modeli i¢in uzun dénem esbiitiinlesme (koentegrasyon)
iligkisini sinayan F simir testi sonucunda tespit edilen esbiitiinlesme iliskisinin
gercekligi t-testi ile ortaya konmustur. Son asamada ise degiskenler arasinda uzun

donem iliskisinin istikrar kosullarini karsiladigi Cusum Testi ile tespit edilmistir.
3.3.2 BULGULAR

Aragtirmanin  bu kisminda veri analizi sonucu elde edilen bulgular

yorumlanarak paylasilmistir.
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a) Betimsel Istatistikler

Aragtirma modelinde yer alan degiskenlere ait betimsel istatistikleri Tablo

3.1°de bulunmaktadir:

Tablo 3.1: Degiskenlere Ait Betimsel istatistikler

Istatistik XULAS UsD PETRL
Minimum 55.080 1.170 22.740
Maksimum 1939.310 9.140 139.830
Ortalama 613.739 2.793 70.582
Standart Sapma 559.372 2.007 26.794
Carpiklik 0.866 1.516 0.384
Basiklik 2.479 4.170 2.242
Jarque-Bera 30.838*** 99.498**** 10.964**
Significant 0.000 0.000 0.004
Gozlem 226 226 226

**%(%1),%*(%5), *(%10) Anlamlilik Diizeylerinde Ho hipotezinin reddedildigini ifade eder. Jarque-Bera
Normal Dagilim Testi Igin Ho: Degisken normal dagilima uymaktadir.

Yukarida bulunan Tablo 3.1°e bakildiginda, XULAS degiskeni minimum
55.080 ile maksimum 1939.310 degerleri arasinda 613.739 ortalama etrafinda 559.372
standart sapma degeri ile normal disi dagilmaktadir (J.B=30.838, Sig.<0.01).
Degisken garpiklik degerinden (1.516), normal disiligin asir1 bir ¢arpiklik olmadig:
anlasilmaktadir (jcarpiklik<1.5)8,

USD degiskeni minimum 1.170 ile maksimum 9.140 degerleri arasinda 2.793
ortalama etrafinda 2.007 standart sapma degeri ile normal dis1 dagilmaktadir
(J.B=99.498, Sig.<0.01). Degisken carpiklik degerinden (0.866) normal digiligin asir1
bir ¢arpiklik olmadigi anlagilmaktadir (Jcarpiklik<1.5).

& “Tabachnick and Fidell’e (2013) gore basiklik ve ¢arpiklik katsayis1 degerleri -1.5 +1.5 arasinda
ise dagilimin normal oldugu kabul edilebildigi” belirtilmektedir (Aslan, 2019).
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PETRL degiskeni minimum 22.740 ile maksimum 139.830 degerleri arasinda
70.582 ortalama etrafinda 26.794 standart sapma degeri ile normal dis1 dagilmaktadir
(J.B=26.794, Sig.<0.01). Degisken ¢arpiklik degerinden (0.384) normal disiligin asir
bir garpiklik olmadig1 anlasilmaktadir (|carpiklik<1.5).

XULAS, USD ve PETRL degiskenlerine ait zaman seyir grafikleri Grafik
3.1°de bulunmaktadir.
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Grafik 3.1. Degiskenlere Ait Zaman Seyir Grafikleri
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XULAS, USD ve PETRL degiskenlerine ait Zaman Seyir Grafiklerine
bakildiginda, XULAS ve USD degiskenlerinde yukari yonlii bir zaman trendi oldugu
goriilmektedir. PETRL degiskeninde zaman trendinin belirsiz olmasi ile birlikte birgok
yapisal kirilma doneminin oldugu gbéze carpmaktadir. Degiskenlerin duraganlik

seviyelerini belirlemek i¢in geleneksel birim kok testleri kullanilmistir.

Bilindigi gibi ulastirma sektorii mevsimsel hava kosullarindan etkilenmekte ve
yaz aylarinda turizm nedeniyle ulastirma sektoriinde ulasim faaliyetleri artmaktadir.
Bu sebeple degiskenlerdeki mevsimsel etkileri incelemek tizere; Mevsimsellik F Testi
ile Kruskal Wallis H testi kullanilmistir. Bu testlerden elde edilen istatistiki veriler
Tablo 3.2°de gosterilmektedir.

Tablo 3.2: Degiskenlere Ait Mevsimsellik Testi Bulgulari

Degisken | F Test Kruskal Wallis Test | Sig.

XULAS F(11,214)=8.063*** | ¥*(11)=68.849*** 0.000
USD F(11, 214)=1.296 v2(11)=12.488 0.999
PETRL F(11, 214)=3.066** v?(11)=35.768** 0.018

***(%1),**(%5), *(%10) anlamlilik diizeylerinde Ho hipotezinin reddedildigini ifade eder. Mevsimsellik
testi i¢in Ho: donem (ay) ortalamalar arasinda istatistiksel olarak 6nemli bir fark yoktur. (Mevsimsel etki
yoktur.) F: F test istatistigi, x?: K-Kare test istatistigi, (Parantez icleri test serbestlik derecelerini icerir.)
F(S.D 1, S.D 2), ¥*(SD)

Tablo 3.2 incelendiginde XULAS degiskeni i¢in yapilan mevsimsellik
smamalarinda %1 anlamlilik diizeyinde Ho hipotezinin kabul edilmedigi
goriilmektedir (F(11, 214)=8.063, x*(11)=68.849, Sig.<0.01). Diger bir ifade ile

degiskenin %1 anlamlilik diizeyinde mevsimsel etki igerdigi ¢ikarimi yapilabilir.

USD degiskeni i¢in yapilan mevsimsellik smamalarinda %10 anlamlilik
diizeyinde Ho hipotezlerinin kabul edildigi goriilmektedir (F(11, 214)=1.296,
¥?(11)=12.488, Sig.>0.01). Diger bir ifade ile degiskenin %10 anlamlilik diizeyinde

mevsimsel etki icermedigi ¢ikarimi yapilabilir.
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PETRL degiskeni i¢in yapilan mevsimsellik sinamalarinda %5 anlamlilik
diizeyinde Ho hipotezlerinin kabul edilmedigi goriilmektedir (F(11, 214)=3.066,
¥2(11)=35.768, Sig.<0.05). Diger bir ifade ile degiskenin %5 anlamlilik diizeyinde

mevsimsel etki icerdigi ¢ikarimi yapilabilir.

Mevsimsel etkilerin ortaya c¢ikarabilecegi sahte regresyon kuskusundan
kurtulmak icin istatistiksel olarak 6nemli bir diizeyde mevsimsel etki i¢erdigi tespit
edilen XULAS ve PETRL degiskenleri X-12 Census yontemi ile mevsimselliklerinden

armdirilarak analizlere devam edilmistir.
b) Birim Kok Testleri

Degigkenlerin duraganlik durumlarini incelemek tizere yapilan ADF birim kok

testi bulgular1 Tablo 3.3’te sunulmustur.

Tablo 3.3: ADF Birim Kok Testi Bulgulari

5i itei .. | Trendli ve
Degisken Sabitsiz Sabitli | o o
Log(XULAS) 1.8310 -0.9510° 22,6361
’ (0.984) (0.771) (0.265)
ALog(XULAS) | 14.077W0%** | 1429010+ 14, 25901
(0.000) (0.000) (0.000)
Log(USD) 3.5211 2.18412 -1.7692
’ (1.000) (1.000) (0.717)
A Log(USD) 10,7771 11,269 11.95411%%x
(0.000) (0.000) (0.000)
0.220M . 27134
Log(PETRL) 2.743M11*
(0.749) (0.068) (0.233)
A Log(PETRL) | 12.024[0bx= 12.013[0x* 11.99401%%x
(0.000) (0.000) (0.000)

¥ (%1),%* (%5), * (%10) Anlamlilik Diizeylerinde Ho hipotezinin reddedildigini ifade eder. (Parantez
icerisindeki ifade ADF test istatistigi olasilik (Sig.) degerlerini igerir). A: Degiskenin birinci farkini gosterir. [Koseli
parantez i¢indeki degerler optimal gecikmeleri igermekte olup maksimum 12 gecikmeye kadar olan gecikmeler
arasindan Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. ]
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Tablo 3.3 incelendiginde, Log(XULAS) degiskeninin diizey degerleri igin
hesaplanan ADF test istatistikleri olasilik degerlerine gore degiskenin diizey
degerlerde duragan olmadig1 yoniindeki sifir hipotezlerinin %10 anlamlilik diizeyinde
reddedilemedigi goriilmektedir (Sig.>0.10). Buna karsin degiskenin birinci farki igin
hesaplanan ADF test istatistikleri olasilik degerlerine gore degiskenin diizey
degerlerde duragan olmadigi yoniindeki sifir hipotezlerinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigi anlasilmaktadir (Sig.<0.01). Diger bir ifade ile ADF birim kok test
istatistikleri dogrultusunda degiskenin diizeyde duragan olmayan fakat birinci devresel

farkinda duraganlasan bir degisken oldugu sdylenebilir (Log(XULAS)~=I(1)).

Log(USD) degiskeninin diizey degerleri i¢in hesaplanan ADF test istatistikleri
olasilik degerlerine gore degiskenin diizey degerlerde duragan olmadigi yoniindeki
sifir hipotezlerinin %10 anlamlilbk diizeyinde reddedilemedigi (Sig.>0.10) ve
degiskenin birinci farki i¢in hesaplanan ADF test istatistikleri olasilik degerlerine gore
degiskenin diizey degerlerde duragan olmadigi yoniindeki sifir hipotezlerinin %1
anlamlilik diizeyinde reddedildigi goriilmektedir (Sig.<0.01). Log(USD) degiskeninin
diizeyde duragan olmayan fakat birinci farkinda duraganlasan bir degisken oldugu

sOylenebilir. (Log(USD)=I(1)).

Log(PETRL) degiskeninin diizey degerleri i¢in hesaplanan ADF test
istatistikleri olasilik degerlerine gore sabitsiz ADF spesifikasyonu ile Trend ve Sabitli
ADF spesifikasyonlari i¢in degiskenin diizey degerlerde duragan olmadig: yoniindeki
sifir hipotezlerinin %10 anlamlilik diizeyinde reddedilemedigi (Sig.>0.10) Sabitli
spesifikasyon i¢in ise %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigi
goriilmektedir. (Sig.<0.10). Spesifikasyonlar arasinda uyum olmadig: goriildiiglinden
degiskenin diizey degerde duragan olmadigina karar verilmis ve fark serisinde birim
kok inceleme siireci devam ettirilmistir. Log(PETRL) degiskenin birinci farki i¢in
hesaplanan ADF test istatistikleri olasilik degerlerine gore degiskenin diizey
degerlerde duragan olmadig1 yoniindeki sifir hipotezlerinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigi goriilmektedir. (Sig.<0.01). Log(PETRL) degiskeninin diizeyde duragan
olmayan fakat birinci farkinda duraganlasan bir degisken oldugu soylenebilir.
(Log(PETRL)=I(1)).
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Log(PETRL) degiskeninin diizey degerleri i¢in hesaplanan ADF test
istatistikleri olasilik degerlerine gore sabitsiz ADF spesifikasyonu ile Trend ve Sabitli
ADF spesifikasyonlari i¢in degiskenin diizey degerlerde duragan olmadig1 yoniindeki
sifir hipotezlerinin %10 anlamlilik diizeyinde reddedilemedigi (Sig.>0.10); Sabitli
ADF spesifikasyonu igin %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigi
goriilmektedir (Sig.<0.10). Spesifikasyonlar arasinda uyum olmadigi goriildiigiinden
degiskenin diizey degerde duragan olmadigi anlasilmis ve fark serisinde birim kok
inceleme stireci devam ettirilmistir. Log(PETRL) degiskeninin birinci devresel farki
icin hesaplanan ADF test istatistikleri olasilik degerlerine gore degiskenin diizey
degerlerde duragan olmadigi yoniindeki sifir hipotezlerinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigi goriilmektedir (Sig.<0.01). Log(PETRL) degiskeninin diizeyde duragan
olmayan fakat birinci devresel farkinda duraganlasan bir degisken oldugu sdylenebilir

(Log(PETRL)~I(1)).
c) Model Tahmini

ARDL modeli otoregresif denklemin tahmini i¢in uygun gecikme
uzunluklarinin se¢ilmesi amaciyla Akaike Bilgi kriterleri karsilagtirllmistir. Akaike

Bilgi kriteri karsilagtirmalar1 Grafik 3.2’de gosterilmistir.
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Grafik 3.2. Akaike Bilgi Kriteri Karsilastirmalari
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Grafik 3.2 incelendiginde en diigiik Akaike Bilgi Kriteri degerinin ARDL (1,
2, 4) i¢in hesaplandig1 goriilmektedir. Daha agik bir ifade ile bagimli degiskenin 1 ve
bagimsiz degiskenlerin 2 ve 4’er gecikme ile yer aldig1 otoregresif modelin en iyi
uyum saglayan model oldugu goriilebilir. S6z konusu gecikme degerleri ile otoregresif

model asagida bulunan denklem 9°daki gibi kurulabilir:

Log(XULAS); = By + 6;Log(XULAS);_; + A;Log(USD);_,
+ A,Log(USD){_, + y,Log(PETRL),_4
+ y,Log(PETRL)_, + y3Log(PETRL)_;
+ ¥4Log(PETRL)—4 + p¢

©9)

Denklem 9°da yer alan otoregresif modele dair tahmin bulgular1 ve tanisal

istatistikler tablo 3.4’de bulunmaktadir.

Tablo 3.4: ARDL (1, 2, 4) Otoregresif Model Tahmin Bulgular:

Degisken Katsay1 S.H t Sig.
LOG(XULAS):.1 0.977 0.015 64.261*** 0.000
LOG(USD): -0.495 0.285 -1.734* 0.084
LOG(USD)w1 -0.006 0.373 -0.017 0.987
LOG(USD):-2 0.550 0.222 2.474%* 0.014
LOG(PETRL): 0.088 0.075 1.177 0.241
LOG(PETRL)w1 0.093 0.126 0.740 0.460
LOG(PETRL):2 -0.287 0.136 -2.111%* 0.036
LOG(PETRL)t3 0.046 0.083 0.557 0.578
LOG(PETRL)w4 0.088 0.056 1574 0.117

Tamsal Istatistikler Sig.
White Heteroskedastise Testi F(45, 176)=2.709*** 0.000
Lag=2 F(2,211)=1.483 0.229
(")i‘gkii‘::s;oﬁzgfy LM Lag=6 FEG,207;=1.095 0.366
Lag=12  |F(12,201)=1.498 0.127
Hata Terimleri &~0 J.B=2.609 0.271

**E (%1), **(%5), *(%10) anlamlilik diizeyinde Ho hipotezinin reddini ifade eder, Parametre anlamlilik testi i¢in
Ho: B=0, White Heteroskedisite Testi i¢cin Ho: Hata terimleri homoskedasitedir (esit varyanshdir). Lag Breusch-
Godfrey LM Otokorelasyon Testi i¢in Ho: Hata terimleri arasinda otokorelasyon yoktur.
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Tablo 3.4 incelendiginde modelde %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
onemli bir degisen varyans sorunu oldugu goriiliirken (F(45, 176)=2.709, Sig.<0.01),
12. gecikmeye kadar istatistiksel olarak 6nemli bir otokorelasyon sorununun olmadigi
gorilmektedir (Sig.>0.10). Degisen varyans sorunundan kaynaklanabilecek etkinlik
kayiplarin1 6nlemek amactyla model HAC Newey-West direngli standart hatalar

yontemi ile tahmin edilmistir.

ARDL modeli i¢in uzun donem esbiitiinlesme (koentegrasyon) iliskisini

sinayan F sinir testi istatistikleri ise tablo 3.5’te goriilmektedir.

Tablo 3.5: F Simir Testi Istatistigi ve Uzun Dénem Katsayilar

Degisken Katsay1 S.H t Sig.
LOG(USD) 2.101 0.632 3.326*** 0.001
LOG(PETRL) 1.236 0.166 7.451%** 0.000
F Sinir Testi Istatistikleri
Ho: Es Biitiinlesme liskisi Yoktur.

_ Anlamhhk 1(0) 1(1)
F=4.162 10% 2.17 3.19
k=2 5% 2.72 3.83

1% 3.88 5.30
Degisken Katsayr S.H t Sig.
LOG(USD) 2.101 0.632 3.326*** 0.001
LOG(PETRL) 1.236 0.166 7.451%** 0.000
F Sinir Testi Istatistikleri
Ho: Es Biitiinlesme Tliskisi Yoktur.

_ Anlamhhk 1(0) 1(1)
F=4.168 10% 2.17 3.19
k=2 5% 2.72 3.83

1% 3.88 5.30

*** (%1), ¥*(%5), *(%10) anlamlilik diizeyinde Ho hipotezinin reddini ifade eder. Parametre anlamlilik

testi icin Ho: f=0.

Tablo 3.5’e bakildiginda F sinir testi istatistiginin sadece %5 i¢in hesaplanan
kritik degerlerden yiiksek oldugu anlasildigindan (F=4.168>3.83), ARDL modelinde
yer alan degiskenler arasinda %35 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak 6nemli bir

uzun dénem, denge iliskisinin oldugu sdylenebilir.
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Uzun donem katsayilarina bakildiginda; Log(USD) degiskeninin %l
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugu
goriilmektedir. (f=2.101, Sig.<0.01). Bagka bir ifade ile USD degiskeni %1’lik birim
artisla XULAS tizerinde %2,101°lik pozitif bir etkiye sahiptir. Bu sonug, ele alinan
donem boyunca dolar kurundaki artislarin, XULAS ulasim endeksinde artisa neden

oldugunu gostermektedir.

Log(PETRL) degiskeninin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
ve pozitif bir etkisinin oldugu goriilmektedir (B=1.236, Sig.<0.01). Baska bir ifade ile
PETRL degiskeni %1°’lik birim artigla, XULAS iizerinde %1.236’lik pozitif bir etkiye
sahiptir. Bu sonug, ele alinan donem boyunca petrol fiyatindaki artiglarin, XULAS

ulasim endeksinde artisa neden oldugunu gostermektedir.

Uzun donem katsayilarinin istikrar kosullarini karsilayip karsilamadigini tespit

etmek icin hesaplanan Cusum test istatistigi Grafik 3.3’te goriilmektedir.
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Grafik 3.3 Cusum Test Bulgulari

Grafik incelendiginde Cusum testinin tiim donem boyunca %5 anlamlilik
sinirlart igerisinde kaldigi gozlenmektedir. Bu durumda hesaplanan uzun donem

katsayilarinin istikrar kosullarini sagladigi sdylenebilir.
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Uzun donem iligskisinden sapmalarin hata diizeltme modeli tarafindan tekrar

dengeye getirilip getirilmedigini incelemek iizere kurulan kosulsuz hata diizeltme

modeli, denklem 10’dadir:

ALog(XULAS); = By + A;ALog(USD); + A,ALog(USD)_4
+vy,ALog(PETRL); + y,ALog(PETRL);_4
+ y3ALog(PETRL);_, + ECM;_; + &

(10)

Kosulsuz hata diizeltme modeli bulgulari tablo 3.6’da gosterilmektedir:

Tablo 3.6: Kosulsuz Hata Diizeltme Modeli Bulgulari

Degisken Katsay1 S.H t Sig.
ALOG(USD): -0.495 0.202 -2.447** 0.015
ALOG(USD)t1 -0.550 0.207 -2.657*** 0.009
ALOG(PETRL) 0.088 0.069 1.279 0.202
ALOG(PETRL)t.1 0.153 0.071 2.148 0.033
ALOG(PETRL)t2 -0.135 0.070 -1.918* 0.056
ALOG(PETRL)t3 -0.088 0.068 -1.294 0.197
ECMi1 -0.023 0.007 -3.553*** 0.001

*EE (%1), **(%S5), *(%10) anlamlilik diizeyinde Ho hipotezinin reddini ifade eder, Parametre anlamlilik testi igin

Ho: p=0

Tablo 3.6 incelendiginde, ECM.1 terimi i¢in hesaplanan katsayinin istatistiksel

olarak anlamli, negatif ve mutlak degerce 1’den kii¢iik oldugu goriilmektedir (ECM=-

0.023, p<0.01). Bagka bir ifade ile modelde hata diizeltme mekanizmasinin isledigi

sOylenebilir. Uzun donem dengesinde goriilen sapmalarin donemler boyunca

periyodik olarak hata diizeltme terimleri tarafindan tekrar dengeye getirildigi

anlasilmaktadir.
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SONUC

Ulastirma, ticaretin gelismesi, turizmin ilerlemesi, sosyal ve kiiltiirel etkilesim
i¢in 6nemli bir aractir. Ulastirmada en ¢ok kullanilan enerji kaynagi, ham petrolden
tiretilen Grtinlerdir. Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi’nin (TPAO) 2021 yili Petrol
ve Dogal Gaz Sektdr Raporu’na gore; “2020 yil1 verileri itibariyla petrol, dogal gaz ve
komiir gibi fosil kaynaklari, diinyada tiiketilen enerji kaynaklarmin %83,1 ini
olusturmaktadir”. Petroliin bu orandaki pay1 %31,2°dir. Tiirkiye’de ise 2020 yilinda
petrol tiiketim oraninin %28,7 oldugu belirtilmektedir (TPAO, 2021). Bilindigi gibi,
tiretilen petroliin Tiirkiye’de ihtiya¢ duyulan petrolii karsilayamamasi nedeniyle,
tilkketilen petroliin biiylik boliimii ithal edilmektedir. Tiirkiye’de {iiretilen petrol orani
2020 yilinda %?7,2 iken 2021 yilinda %7,3 oldugu, petrol ithalati ise 2021 yilinda
%92,8 oranindadir (TPAO, 2021). Ayrica ithalat ve ihracat islemlerinde doviz kuru
kullanilmaktadir. Borsa ise finansal kaynak yarattigindan ekonomi igin énemlidir.
Dolayisiyla ulastirma sektorii ile dogrudan ilintili olan; petrol fiyatlari, doviz kuru ve
ulastirma sektorii hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin incelenmesi 6nem

tagimaktadir.

Bu kapsamda, BIST Ulastirma Endeksi, déviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasinda
ekonometrik olarak bir esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadigi incelenmistir.
Analizlerde kullanilan degiskenlerden, BIST Ulastirma Endeksi bagimli degisken,
doviz kuru ve petrol fiyatlar1 bagimsiz degiskenlerdir. Degiskenleri temsil eden BIST
ulastirma endeksi (XULAS), dolar/TL (USD) ve diinya brent petrol fiyatlarinin
(PETRL), uzun dénem iligkileri; 2003:M01-2021:M10 dénemine ait 226 adet veriyi

iceren veri seti, ARDL sinir testi modeli kullanilarak analiz edilmistir.
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ARDL modeli i¢in uzun dénem esbiitiinlesme iligkisini sinayan F sinir testi
istatistiklerinin elde edilmesi amaciyla ¢oziimlenen kosullu hata diizeltme modeli
bulgularina gére; XULAS iizerinde USD ve PETRL degiskenlerinin %1 anlamlilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.
USD degiskeni %1 °lik birim artigla XULAS iizerinde %2,101°lik pozitif bir etkiye ve
PETRL degiskeni de %1°lik birim artigla, XULAS {izerinde %1.236’lik pozitif bir
etkiye sahip oldugu bulunmustur. Baska bir ifade ile ele alinan donem boyunca dolar
kuru ve petrol fiyatindaki artiglarin, BIST Ulastirma endeksinde artisa neden oldugu

sOylenebilir.

Yapilan analiz sonucunda, BIST Ulastirma Endeksi, doviz kuru ve petrol
fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu ortaya c¢ikarilmistir. Ulagilan
sonuglar; Kendirli ve Cankaya (2016), Avci (2019), Kirac1 (2019), Alici (2020),
Samanta ve Zadeh (2012), Thalagoda ve dig. (2018) gibi ¢alismalar ile paralellik
gostermektedir. Sonug¢ olarak, ulagtirma sektoriinii etkileyen makroekonomik
faktorlerin, BIST ulastirma endeksini de etkiledigi anlagilmaktadir. Dolayisiyla ileride
yapilacak galismalarda enflasyon, GSYIH, faiz oram, altin fiyatlar1 gibi
makroekonomik gostergelerin dahil oldugu esbiitiinlesme iligkisi ile ilgili analizlerin
yapilmasi, ulastirma sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin finansal kararlarini

etkileyeceginden, bu konudaki ¢aligmalar literatiire katki saglayacaktir.
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