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TURIZM TESISLERININ DOLULUK ORANLARI VE TARIMDISI iISTIHDAM
RAKAMLARININ BIST TURIZM ENDEKSI UZERINDEKI ETKISININ
NEDENSELLIK VE ESBUTUNLESME ILE ANALIZi

Umut Burak GEYIKCI™
0z

Caligsmada 2005 - 2015 yillar1 arasin1 kapsayan donemde BIST Turizm endeksine ait aylik seriler kullanilmustir.
Tarim dis1 istihdam rakamlar1 ve otel ve motellere ait doluluk oranlarinin birbirleri ve BIST Turizm endeksi
iizerine yaratacagi karsilikli etkiyi ve bu etkinin yoniinii ortaya ¢ikarmak c¢alismanin amacini olusturmustur.
Calisma kapsaminda mevsimsellik etkisinden arindirilan serilerin 6nce logaritmalart alinmig, ardindan ADF ve
PP birim kok testleri yapilmis ve serilerin tiimiiniin 1. farklarinda duragan olduklar tespit edilmistir. Sonrasinda
gergeklestirilen analizler ile serilerin gecikme uzunlugu 1 olarak bulunmus ve Johansen Esbiitiinlesme testleri
gergeklestirilmigtir. Gergeklestirilen esbiitiinlesme testi neticesinde tiim serilerin uzun dénemde esbiitiinlesik
olduklarinin tespit edilmistir. Ardindan kisa donemli nedenselliklerine ve ayni anda kisa dénemli bozulmalarin
uzun donemde dengeye gelip gelmedigine bakmak i¢in Vektér Hata Diizeltme Modeli(VECM)/Granger
nedensellik testi gerceklestirilmistir. VECM/Granger testi neticesinde BIST Turizm endeksinin, doluluk oranlar
ile karsiliklt bir etkilesim igerisinde bulundugu belirlenmistir. Yine doluluk oranlari ile istihdam oranlarinin
karsilikli nedensellik iligkisi igerisinde bulundugu sonucuna ulasilmistir, diger yandan bu test neticesinde elde
edilmis olan uzun dénem katsayis1t ECMt-1’de BIST ve doluluk igin %10 oraminda anlamli bulunmustur. Elde
edilen uzun dénem katsayilar1 BIST turizm endeksinde aylik olarak meydana gelen sapmalarin her dénemde
yaklasik % 24°lik kisminin diizelerek, (1 /0,24) =4,1 ay sonra, doluluk orani i¢in ise her ay %39’luk kisminin
diizelerek, (1/0,39)=2,59 ay sonra tekrar dengeye geldigi anlamini tagimaktadir.

Anahtar Kelimeler; VECM/Granger nedensellik, tarim dis1 istihdam, BIST Turizm, Johansen Esbiitiinlesme,
Doluluk

AN ANALYSIS OF THE EFFECTS OF HOTELS’ OCCUPANCY RATES AND NON-
AGRICULTURAL EMPLOYMENT RATES ON ISE TOURISM INDEX BY CAUSALITY AND
COINTEGRATION TESTS

Abstract

The monthly series of the BIST Tourism index was used in the study covering the period between 2005 and
2015. The aim of this study was to reveal the reciprocal effects of non-agricultural employment figures and
occupancy rates of hotels and motels on each other and on BIST tourism index and to determine the direction of
the effects. In the study, the logarithms of the seasonally adjusted series were taken then ADF and PP unit root
tests were done, and all of the series were found to be stationary in the first difference. After that, the lag length
of the series was found to be one and Johansen cointegration test was performed. As a result of the cointegration
test performed, it has been determined that all series are cointegrated in the long run. Then, vector error
correction model (VECM) / Granger causality test was performed to look at the short-term causality and to look
at whether short-term deterioration is long-term balance. As a result of the VECM / Granger test, it was
determined that the BIST Tourism index had a mutual interaction with occupancy rates, the occupancy rates and
the employment rates are found to be in the relation of mutual causality. On the other hand, the long-term
coefficient ECM.,.1, obtained from this test was found to be significant at 10% for BIST and occupancy. In BIST
tourism index, about 24% of the short-term deviations are correcting monthly, and balanced after (1/0,24) =4.1
months similarly in occupancy rate, about 39% of the short-term deviations are correcting monthly, and balanced
after (1/0,39) = 2,59 months.

*
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1. GIRIS

Gelismekte olan iilkelerin turizm pazarindan aldiklar1 pay gittikge biiylimektedir. Bu konuda
Diinya Turizm Orgiiti UNWTO (2015)’e gére Diinya iizerinde gelismis turizm
destinasyonlarinin Oniimiizdeki 20 yil icerisinde yasayacagi biiylime, gelismekte olan
destinasyonlarin ¢ok gerisinde kalacaktir. Cohen, Prayag ve Moital (2014)’e gore gelismekte
olan piyasalarin turizmdeki rolii gittikge artmaktadir. Bu g¢erceveden bakildiginda Tiirk
ekonomisinin son donemde en 6nemli itici gii¢lerinden bir tanesini olan turizm gelecekte ¢cok
daha iyi bir noktaya gelebilecektir. Tiirkiye’nin 2016 yili sonu itibariyle turizm gelirleri 22
milyar dolar seviyesinde yer alirken gelen turistlerin kisi basi ortalama harcama tutarlar1 da
705 dolar civarinda gergeklesmistir (TUIK, 2017). Tiirkiye’de 2016 yilinda otellerin ortalama
doluluk oranlart %50,8 olarak gerceklesirken Avrupa’nin en diisiik doluluk orani yasayan
iilkesi Tirkiye olmustur. Turizm gelirlerinin GSMH i¢indeki orant da 2016 yilinda %2,6
diizeyinde ger¢eklesmistir (TURSAB, 2017).

Yiiksek turizm gelirleri paralelinde Borsa Istanbul A.S. (BIST) ¢atis1 altinda faaliyet gosteren
yedi turizm hissesinin BIST TUM endeksi igerisindeki toplam agirligi %0,16 civarindadir.
Turizm gelirlerinde bu derecede iyi konumda olan bir {ilkenin hisse senedi piyasasinda turizm
hisselerinin agirhiginin %1’in altinda olmasi bu konunun ayrica sorgulanmasini gerektirmekte
olup ayr bir ¢aligma konusudur. Ancak turizm gelirlerini temsil eden doluluk oranlar1 ve
turizm endeksi arasinda dogrusal bir iligki olabilecegi beklentisi caligmanin arastirma
konularindan bir tanesini olusturmaktadir. Turizm tesislerinin doluluk oranlar1 ekonomik
faktorlerin  turizm sektorli  lizerindeki etkisini degerlendirmek i¢in olduk¢a uygun
degiskenlerdendir. Bu ag¢idan doluluk oranlarinin tarim dis1 istthdam ile olan iligkisi
incelenmeye deger bir konudur. TUIK (2017) rakamlarina gore turizm sektdriiniin tarim dis
toplam istihdamdaki pay1 %35,4 civarindadir.

Turizm sektoriiniin rekabetciligi, stirdiriilebilirligi ve kaliteye dayali kalkinmasinda en 6nemli
unsurlarin  basinda istihdam gelmektedir. Istihdam ve issizlik oranlari birgok iilkenin
ekonomik durumunu ve gelismisligini yansitan degiskenler arasindadir (Akcan 2016: 26).
Ulusal gelirin ve refahin artirilabilmesi isttihdam rakamlarinda meydana gelecek artisla
desteklenmektedir. Bu baglamda doluluk oranlari ile sektdriin genel istthdamda yaratacagi
etkinin géz onilinde bulundurulmasi ve sezonluk dalgalanmalar yasayan sektoriin ulusal
isttihdam 1ile iliskisinin test edilmesi ilerde atilacak adimlar ve alinacak Onlemlerin
belirlenebilmesi i¢in son derece dnemlidir.
Hisse senedi piyasalarinin son donemde diinya genelinde artan 6nemi aragtirmacilara sermaye
piyasalar1 ile farkli sektorler arasinda var olan iliskiyi arastirma hususunda yeni bir ¢igir
agcmistir (Arestis Vd., 2001). Uluslararasi sermaye hareketlerinin giin gectikce arttig1 sermaye
piyasalarinda turizm sektoriiniin aldig1 payin, doluluk oranlar1 ve istthdam rakamlar ile olan
iligkisi atilmasi gereken adimlar i¢in 6nemli bir inceleme konusudur. Tarim dig1 istihdam
rakamlar1 ve otel ve motellere ait doluluk oranlarmin birbirleri ve BIST Turizm endeksi
lizerine yaratacagi karsilikli etkiyi ve bu etkinin yoniinii ortaya ¢ikarmak ¢alismanin temel
amacini olusturmaktadir.
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Bu makalede otellerin doluluk oranlari, tarim dis1 istihdam rakamlar1 ve BIST turizm endeksi
arasindaki iligkileri gézden gecirmek i¢in zaman serisi yontemleri kullanilmistir. Kaginilmaz
olarak zaman serilerinin kendi sinirlamalar1 mevcuttur. Spesifik olarak en dogru sonuca
ulasabilmek i¢in miimkiin olan en uzun zaman serileri ile ¢aligmak gerekmektedir. Calisma
kapsaminda istihdam rakamlarinin aylik yayimlanmasi, Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’ndan elde
edilen verilerin en son 2015 yilin1 kapsamasi nedeniyle 2005 — 2015 donemini kapsayan on
bir yillik siireci kapsayan 132 adet aylik veriden yararlanilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde doluluk oranlari, istihdam ve hisse senedi piyasast iliskilerini birlikte inceleyen
herhangi bir ¢alismaya rastlanmamistir. Bu nedenle literatiir taramasinda daha ¢ok incelenen
iic degiskenin birbirleri ile olan ikili iligkilerini incelemis ¢aligmalara referans verilecektir.
Turizm faaliyetlerinin basarisini 6lgmede kullanilan en 6nemli gostergelerden bir tanesi
doluluk oranlaridir. Yoneticiler, ekonomistler ve diger ilgililer i¢in doluluk oranlarinin etkin
ve dogru sekilde degerlendirilebilmesi ekonomik gostergelerin dogru sekilde elde edilebilmesi
icin elzemdir (Baker ve Riley; 1994). Yapilmis bazi ¢alismalar (Lee, 1984; Donaghy Vd.
1995) doluluk oranlar yerine fiyatlara bakmak gerektigini, dolulugun fiyatla ters orantili
oldugunun dolayisiyla doluluk oraninin tek basina iyi bir degerlendirme araci olamayacagini
belirtse de (Arbel ve Strebel, 1979; Greenberg, 1985 ve Wingenter Vd. 1982) ¢alismalarinda
doluluk oranlart ile oda fiyati arasindaki korelasyonun sifir oldugunu belirtmislerdir. Bu
nedenle doluluk oranmin tek basina turizme iliskin iyl bir gosterge oldugu sonucuna
ulagilmistir.

Literatiirde turizm sektoriiniin istihdam tizerindeki etkisin Glgen galismalardan (Coltman,
1989; Boz, 2006; Sar1 ve Ucar, 2010; Tiirkoglu, 2011; Yanardag ve Avci, 2012)
gerceklestirdikleri ¢alismalarda turizmin istthdam yaratict bir etkisi oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Diger yandan Vellas ve Becherel (1995)’de turizmin istihdam {izerindeki
etkisinin direkt olarak Ol¢iilemeyecegini belirtmislerdir. Ancak Tepeci ve Wildes (2002)’de de
belirttigi gibi Turizm emek-yogun bir sektor oldugu i¢in diger sektorlere gore daha fazla
istthdam yaratmasi bekleneceginden bu calismada turizm sektoriiniin istthdam {izerindeki
etkisi de belirlenmeye calisilmistir.

Doluluk oranlarinin firma degerini da dogrudan etkileyecegi ve aralarinda pozitif bir
korelasyon oldugu diisiiniildiigli i¢in doluluk orami ile turizm endeksi arasinda dogrusal bir
iligki oldugu diisiiniilmektedir. Konuyla alakali olarak (Chen, 2007 ve Heiman, 1988)’e gore
hisse fiyatlar1 firma performansinin bir gostergesi olarak yaygin olarak kullanilmaktadir
dolayisiyla otel doluluk oranlari ile hisse performanslar1 arasinda da pozitif yonlii bir iliski
olup olmadig1 bu ¢aligma kapsaminda da dl¢iilmeye calisiimistir.

Calismada veriler arasindaki nedensellik iliskilerini test etmek maksadiyla Johansen
esbiitiinlesme testi ile Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)/Granger nedensellik testi
kullanilmistir. 2005-2015 yillart arasini kapsayan 132 adet aylik veri ile gerceklestirilen
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analizde incelenen serilerden istihdam rakamlarinin ve otel doluluk oranlarinin mevsimsellik
icermeleri nedeniyle 6nce bu iki seri mevsimsellikten arindirilmis ardindan tiim serilerde var
olabilecek aykirt degerlerin etkisini azaltabilmek icin logaritmalar1 alinmistir.

Zaman serilerine iliskin gerceklestirilecek testlerde serilerin birim kok igerip icermemesi
(duragan olup olmamasi) 6nemli bir noktadir. Bu amagla analizlere gegmeden once serilerin

her birine birim kok testleri yapilarak duraganlik kosulunu saglaylp saglamadiklari
incelenmis, sonrasinda da aralarindaki esbiitiinlesme ve nedensellik iligkileri arastirilmistir.

Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

ADF birim kok testi literatiirde en ¢ok kullanilan birim kok testidir (Enders, 1995). Serinin
trend icerip icermemesine gore li¢ farkli sekilde formiile edilmektedir.

Seri sabit terim ve trend igermiyorsa;

AZy = OZi1+ 0AZLy + WAz + ... ... + 0pAZt + 04

Schwartz veya Akaike bilgi kriterine ait gecikmeler en aza indirgenerek gecikme sayisinin (p)
belirlendigi denklem, son gecikme istatistiksel olarak anlamli olana kadar gecikme sayisini
azaltir. Bu denklemde sabit terim veya trend yoktur.

Seri sabit terim iceriyor fakat trend igermiyorsa;

AZt = 0g+ Oz + 01AZg + 0pAZio + ... ... + 0pAZto + o4

Seri sabit terim ve trend igeriyorsa;

AZy =0+ Oz + YT +ouAzZeg + aoAZip + ... ... + 0pAZio + Oy

Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi

Otokorele ve heteroscedastic non-sistematik bilesen ile siire¢ tarafindan {liretilen zaman
serilerinin birim kok testinde, regresyon modelinde gecikme (p) secim problemi siklikla
goriiliir. Philips ve Perron (1988) bu problem ele alarak siiregte otokorelasyon yapisini ilgili
otokorelasyon modelleri ile tanimlamak yerine parametric olarak modifiye edilmemis test
istatistiklerine sahip standart Dickey-Fuller testini kullanmislardir. Formiilde,

Sabit terim ve trend olmadan;

YtZSY(t.1)+Ut

Sabit terimli

Y=B11+3Y -1+ Ut
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Sabit terimli ve trendli
Yt=B1+5Y(t.1)+B2(t-T/Z)"‘Ut

Formiillerin her ti¢iinde de hata terimleri ortalamasi sifira esittir ancak bunlar ardisik bagiml
veya heteroskedasticit olabilirler. Bu nedenle Philips Perron testi ADF’nin varsayimlarindan
bagimsizdir. PP testi Newey-West hata diizeltme mekanizmasi kullanarak ardisik bagimliligt
ortadan kaldirir ve es-varyans varsayimini yerine getirir
(http://www.myistatistik.com/metodoloji/birim-kok/).

Johansen Esbiitiinlesme Testi

[k defa Engle ve Granger (1987) tarafindan bulunup kullanilan sonrasinda Johansen (1988)
ve Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilmistir. Temelde ayn1 diizeyde duragan
birden fazla seri arasinda mevcut bulunan birden daha ¢ok degiskene ait iliskileri sapmasiz
sekilde bulgulayabilmektedir.

Dogan Vd. (2016)’ya gore p. dereceden bir VAR siireci ele alinarak Johansen rahatlikla
aciklanabilir;

Yt = AlYt-l + o +Ath.p + BXt+ gt

Yiile ifade edilen diizey degerde birim kok bulunan I(l) degiskenlerine ait k vektoriinii, X ile
ifade edilen ise deterministik degiskenlerin bir d vektoriinii, £ ile ifade edilen ise yenilik
vektoriinii temsil etmektedir.

Yukarda belirtilen formiiliin birinde farki alinirsa;

AYi=nYe+ pl TiAYp + BX¢+ &y

i=

= D Ai-1 ve Ti=- b 4]
Denklemde egbiitiinlesme hipotezi, m matrisinin indirgenmis bir mertebesi olarak
tanimlanmakta ve n=af3’ seklinde gosterilmektedir. a ve B’ (krx) boyutlu ve mertebesi t olan
bir ¢ift matrisi ifade etmektedir. T ,esbiitiinlesme sayisini, B’ degiskenlerin denge iliskileri
icinde uzun dénemli esbiitiinlesme vektoriinii, a; hata diizeltme modelinde uyarlanma hizinmi
gostermektedir (Dogan, vd. 2016).

Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)/Granger Nedensellik Testi;

Esbiitiinlesme iligkisi tasiyan seriler arasinda var olan nedensellik iliskilerinin yonii Vektor
Hata Diizeltme/Granger modeli vasitasiyla belirlenebilecektir (Engle ve Granger, 1987).
VECM/Granger modelinin yapist formiilde iki degisken oldugu varsayildiginda asagidaki
yontem vasitasiyla agiklanabilir (Akel, 2015);
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AYi= 01 +P1ECTut Ly VyiAYu+ L 8yiATu+ Ly AyiAEL + Eu
ATi=oy +P2ECTt [ Y iAYu+ L8 uiATu+ [ AuAEw +

Yukardaki formiilde iki farkli nedensellik testi bulunmaktadir (Ozdemir ve Oksiizler, 2006).
Bunlar zayif nedensellik analizi ki bu Walt testi vasitasiyla kisa donemdeki nedenselligi
Olgmektedir, digeri de uzun donemli nedenselligi F testi vasitasiyla 6lgen Granger nedensellik
testidir. Calismada elde edilen sonuglarin anlamlilig1 agisindan (ECM.;) degerinin negatif bir
katsayiya sahip olmasi gerekmektedir. Bu yontemde bagimli ve bagimsiz degiskenlerdeki
degisimleri hata diizeltme katsayisinin gecikmeli bir fonksiyonu olarak su sekilde
gosterebiliriz Akel (2015);

ABISTi=a; + [~; a1 ABISTy 1+ ™, a;p ADOLULUK i+ ™, a3 AISTIHDAM ity
ECM ¢1 + eyt

ADOLULUK; =0, + ™, a ADOLULUK¢+ ™, @z ABISTwi+ I az AISTIHDAM, i+
Y2 ECM 1 + ez

AISTIHDAM; = a3 + ™, a3 AISTIHDAM1+ ™, as ABISTwi+ -, azs ADOLULUK¢.i+
Y3 ECM 1 + ezt

3. ANALIZ VE BULGULAR

Calismada 2005 yili ile 2015 yillar1 arasinda aylik tarrm dis1 istihdam, BIST Turizm endeksi
kapanis degerleri ve otellerin doluluk oranlari alinmigtir. Tarim dis1 istthdam rakamlar
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) web sitesinden, BIST Turizm endeksi kapanis degerleri
finnet2000 web sitesinden ve otellere ait doluluk oranlart Kiiltiir ve Turizm Bakanlig
Istatistik Sube miidiirliigiinden temin edilmistir.

Incelenen serilerden doluluk orani ve tarim dis1 istihdam rakami mevsimsel olarak farklilik
gosterebildigi i¢in bu iki seriye Census X12 metoduyla mevsimsel diizeltme uygulanmistir.
Hareketli ortalamaya oran yaklasimina dayanan bu yontem, hareketli ortalama hesaplanirken,
serinin basindan ve sonundan kaybedilen degerlerin yerine konulmasi ile ulasilan 6n
tahminlerle kesin tahminlerin elde edilmesi ve bu sekilde de trend, konjonktiir ve rassal
bilesenlerin tespitine imkan vermektedir (Bayraktutan ve Bidirdi, 2010). Doluluk orani ve
istihdam verilerine Census X12 mevsimsel diizeltme uygulandiktan sonra tiim serilerin dogal
logaritmasi alinmistir. Logaritmay1 alma nedeni ise logaritmasi alinan serilerin varyanslarinin

stabilize olmas1 sonucunda varsa aykir1 gozlemlerin etkilerinin azaltilmasidir (Tiire ve Akdi,
2005).

Serilere ait aciklayic1 degiskenler Tablo 1.’de sunulmustur.
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Tablo 1. Aciklayic1 Degiskenler

BIST DOLULUK SA ISTIHDAM_SA
Ortalama 6.962 0.407589 17563,37
Ortanca 6.258 0.416412 16924,33
Maximum 12476 0.535878 21591,5
Minimum 3.017 0.240918 14346,93
Std.Hata 2.074 0.046796 2.062
Skewness 0.471020 -1,366090 0.423802
Kurtosis 2,3567 5,670635 1,845191
Jarque-Bera 7,1567 80,28403 11,2861
Probability 0.027922 0.000000 0.003542
Toplam 918.926 53,80171 2318365
Toplam Std. Hata 5.63E+08 0.286877 5.57E+08
Go6zlem 132 132 132

Logaritmas1 alinan serilere birim kok (duraganhik) testleri gergeklestirilmistir. Seriler
arasinda nedenselligin arastirilabilmesi i¢in duragan olmalar1 gerekmektedir. Bu amagla, ADF
ve Philips-Perron birim kok testleri uygulanmigtir. Elde edilen sonuglar Tablo 1.’de
sunulmustur.

Ho: Birim kok vardir
Hi: Birim kok yoktur.

Tablo 2.’den elde edilen sonuglar Ho kabul yani, serilerde birim kok vardir (seriler duragan
degildir) sonucuna ulasmamiza neden oldugu icin serilerin 1. Farklarin1 alarak tekrar test

etmemiz gerekmektedir.

Tablo 2. Birim Kok Testleri (Diizey Degerde)

ADF PP
Sabitsiz Sabitsiz
ve Sabit Sabitli ve ve Sabit Sabitli ve
trendsiz  terimli trendli trendsiz terimli trendli
Bist -0.330 -2,246 -2,780 -0.372 -2,446 -2,963
Trzm (0,5649) (0,1913) (0,2076)  (0,5487)  (0,1313)  (0,1468)
-0,191 -2,505 -3,827 0.031 -3,083 -3,541
Doluluk (0,6155) (0,1167) (0,0181) (0,6910) (0,0303)  (0,0392)
7,169 1,169 -0.786 6,246 0.957 -1,001

istihdam (1,000) (0,9979)  (0,9636)  (1,000)  (0,9960)  (0,9694)
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Serilerin 1. Farklar1 alindiktan sonra gergeklestirilen birim kok testlerinde tiim seriler i¢in hem
trendsiz ve sabitsiz, hem sabitli hem de trend ve sabit terimli testlerde %1 hata payi ile Ho red
cikmigtir. Seriler 1. Farklarinda duragandir. Bu nedenle bu asamadan sonra serilerin 1.
Farklar1 alinmis halleri ile analize devam edilecektir.

Tablo 3. Birim Kok Testleri (1. Fark)

ADF PP
Sabitsiz
Sabitsizve Sabit  Sabitli ve ve Sabit Sabitli ve
trendsiz  terimli trendli trendsiz terimli trendli
Bist -10,859 -10,823 -10,796 -10,859 -10,822 -10,796
Trzm (0,000)*  (0,000)* (0,000)*  (0,000)*  (0,000)*  (0,000)*
-15,531 -15,472 -15,413 -17,008 -16,928 -16,901
Doluluk  (0,000)* (0,000)* (0,000)*  (0,000)* (0,000)*  (0,000)*
-4,560 -6,302 -10,865 -9,274 -10,840 -10,935
Istihdam (0,000)* (0,000)* (0,000)*  (0,000)*  (0,000)*  (0,000)*

*%1 hata pay

Serilere nedensellik testi uygulamadan oOnce uygun gecikme uzunlugunun bulunmasi
gerekmektedir. Bu amagla VAR modeli kurularak uygun gecikme uzunlugu tespit edilmeye
calisilmistir. Tablo 4.’de elde edilmis olan sonuglar gosterilmistir. Tablo 4’den da
anlagilabilecegi ilizere her dort bilgi kriterine gore de gecikme seviyesinin 1 olmasi
gerekmektedir. Elde edilen sonuglarin giivenilirligi agisindan gerceklestirilen LM ve White
testlerinde de serilerin otokorelasyon ve degisen varyans i¢cermedigi anlagilmistir.

Tablo 4. Gecikme Uzunlugu Tablosu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
1 756,3700 NA 1.06e-09*  -12,15236* -11,94659* -12,06878*
2 764,1775 14,8533 1.08e-09 -12,13297 -11,72143  -11,96580
3 768,1109 7,2912 1.17e-09 -12,05058 -11,43328  -11,79984
4 774,3712 11,2990 1.23e-09 -12,00604  -11,18296  -11,67170
5 783,1372 15,3940 1.23e-09 -12,00223 -10,97338  -11,58432
6 788,8805 9,8056 1.31e-09 -11,94928 -10,71466  -11,44778
7 793,0109 6,8505 1.42e-09 -11,87010  -10,42971  -11,28501
8 796,3309 5,3443 1.56e-09 -11,77774  -10,13158  -11,10907

Johansen Esbiitiinlesme Testi

Birinci farklar1 alinarak duragan hale getirilen serilerin Johansen Egbiitiinlesme testi ile uzun
donem iliskileri analiz edilmistir. Tablo 4.’de en uygun gecikme uzunlugunun bir olarak
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bulundugu i¢in gecikme uzunlugu bir olarak alinmistir. Gergeklestirilen test neticesinde elde
edilen sonuclar Tablo 5.’de sunulmustur.

Tablo 5. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuc¢lar:

iz Istatistigi
w oo .. Kritik deger %
Hipotez Ozdegerler Iz Istatistigi 045 Olasilik
Ho; r=0 0,435489  140,7106 24,27596 0,0001
Ho; r<1 0,309226  66,94891 13,3209 0,0000
Ho; <2 0,138466  19,22628 4,129906 0,0000
Maksimum Ozdeger istatistigi
n o Maks. Ozdeger Kritik deger .
Hipotez Ozdegerler istatistigi %5 Olasilik
Ho; r=0 0,435489 73,76169 17,7973 0,0000
Ho; r<1 0,309226 47,72264 11,2248 0,0000
Ho; r<2 0,138466 19,22628 4,129906 0,0000

*9%5 anlamlilik diizeyinde

Gergeklestirilen esbiitiinlesme testi neticesinde r=0, r<1, r<2 hipotezleri reddedilerek, BIST
Turizm, tarim dis1 istihdam ve otel ve motellere ait doluluk oranlar1 arasinda uzun dénemde
bir iliski oldugu rahatlikla ifade edilebilecektir. Tiim seriler uzun dénemde dengeye
gelmektedir.

Granger (1988) gergeklestirilmis olan esbiitiinlesme testi sonucunda tiim serilerin esbiitlinlesik
¢ikmasi durumunda kisa donemli nedenselligi 6lgebilmek i¢in uygulanabilecek en uygun
modelin VECM/Granger nedensellik testi oldugunu belirmistir. Gergeklestirilmis olan
VECM/Granger nedensellik testi sonuglar1 Tablo 6.’da gosterilmistir. Elde edilmis olan
sonuglar neticesinde kisa dénemde BIST ile Doluluk arasinda karsilikli nedensellik
bulgulanmustir.  Sonuglar, doluluktan BIST’e dogru %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik
oldugunu, BIST’ten doluluga dogru da %I anlamlilik diizeyinde nedensellik oldugunu
gostermistir. Benzer sekilde doluluk ile istihdam arasinda da karsilikli ve %5 anlamlilik
diizeyinde nedensellik bulgulanmistir. Diger taraftan BIST ile istihdam arasinda kisa donemde
herhangi bir nedensellige rastlanmamistir. Gergeklestirilmis olan analizlere iligkin testler de
herhangi bir diagnostik hata olmadigini gostermistir. Kurulmus modelde yer alan hata
diizeltme katsayis1 ECMy.;’de BIST ve doluluk i¢in %10 énem diizeyinde, istihdam igin ise
%1 onem diizeyinde anlamlidir. ECM¢1 katsayisinin negatif ve ayn1 zamanda anlamli olmasi,
uzun dénemde kisa dénem igin olusan sapmalarin ortadan kalktigini gdstermektedir. BIST
turizm endeksi i¢in aylik olarak meydana gelen sapmalarin her donemde yaklasik % 24’lik
kisminin diizelerek, (1 /0,24) = 4,1 ay sonra, doluluk orani i¢in ise her sapmalarin %39’luk
kisminin diizelerek, (1/0,39)=2,59 ay sonra tekrar dengeye geldigi anlamini tagimaktadir.
Diger yandan istihdam i¢in her ne kadar olasilik degeri %1 anlamlilik diizeyini gosterse de
katsayisinin negatif olmamasi, bozulan kisa donemli dengenin uzun dénemde tekrar dengeye
gelmesi hususunda herhangi bir bilgi vermemektedir.
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Tablo 6. Vektor Hata Diizeltme/Granger Nedesellik Testi Sonuclar:

X2-Istatistiginin Gecikmeli 1. farki
Kisa Donem
Baglmll Uzun
Degiskenler . .. O
G BIST  DOLULUK iSTiHDAM| Donem
ECM;1
(t-rasyosu)
B 6,188271  3,949055 [-0.248297
BiST (0.0928) (0.2670) | (0.09901)
29,42268 B 8,107033 |[-0.394425
DOLULUK | (0.0000) (0.0439) | (0.07218)
3,59569  5,036724 B 0.019727
ISTIHDAM| (0.3086)  (0.01691) (0.00613)

4. SONUCLAR VE TARTISMA

2005 ile 2015 yillart arasinda Tiirkiye’deki tiim otellere ait doluluk oranlari, BIST Turizm
endeksi ve tarim dis1 istihdam rakamlarina ait aylik veriler kullanilarak gerceklestirilmis olan
bu caligmada, mevsimselligin yogun olarak etkiledigi otel doluluk oranlar1 ve tarim disi
istthdam rakamlarina ait seriler mevsim etkisinden arindirilmistir. Ardindan serilere ait
logaritmalar alinarak aykir1 gozlemlerin etkisi azaltilmaya calisilmistir. Elde edilmis olan
serilere uygulanan birim kok testleri neticesinde tiim serilerin 1. farklarinda duragan olduklari
tespit edildigi i¢in her birinin birinci farklar1 alinarak nedensellik testi dncesi uygun gecikme
uzunlugu bulunmustur. Tim seriler icin uygun gecikme uzunlugu tiim bilgi kriterleri
acisindan 1 olarak elde edilmistir. Gecikmenin 1 olarak bulunmasinin anlami, meydana gelen
degisikliklerin 1 donem (¢aligmada 1 donem 1 ay1 ifade etmektedir) icerisinde diger serileri
etkiledigidir.

Gergeklestirilmis olan Johansen egbiitiinlesme testi sonuglarina gore inceleme kapsaminda yer
alan BIST turizm endeksi, doluluk oranlar1 ve tarim dis1 istihdam serileri uzun dénemde es
biitiinlesiktir. Bu sonug itibariyle her {i¢ seri de uzun donemde dengeye gelmekte ve ayni
yonlii seyir izlemektedir.

Ganger (1988), Johansen esbiitiinlesme testinde tiim serilerin esbiitiinlesik ¢ikmasi
durumunda seriler aras1 kisa donemli nedenselliklerin ve kisa donemde meydana gelen
sapmalarin uzun dénemde tekrar dengeye gelip gelmediginin VECM/Granger nedensellik
testi ile analiz edilebilecegini belirtmistir. Gergeklestirilen VECM/Granger nedensellik analizi
ile BIST turizm endeksinin istihdam ile olan iliskisi, otel doluluk oranlari ile istihdam
arasindaki iliski ve Istihdam ile BIST Turizm endeksi arasindaki iliskiler dl¢iilmiistiir.
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Doluluk oranlar ile istihdam arasinda karsilikli nedensellik bulgulanmistir, bu durum (Vellas
ve Becherel, 1995) calismalarinda elde ettikleri sonucun aksine ve (Coltman, 1989; Boz,
2006; Sart ve Ugar, 2010; Tirkoglu, 2011; Yildiz; 2011, Yanardag ve Avci, 2012)’nin
calismalarinda elde etmis olduklar1 sonuglar1 destekler niteliktedir. Diger yandan BIST turizm
endeksi ile istthdam arasinda (Coltman, 1989; Boz, 2006; Sar1 ve Ugar, 2010; Tiirkoglu, 2011;
Yildiz; 2011, Yanardag ve Avci, 2012)’nin ¢alismalarinda elde etmis olduklar1 sonuglarla aksi
yonde ve (Vellas ve Becherel, 1995) elde ettikleri sonuglar1 destekler nitelikte, herhangi kisa
donemli bir nedensellik iliskisi olmadigini ortaya koymustur. BIST Turizm endeksi ve
doluluk oranlar1 ¢calismada turizm gelirlerinin bir gostergesi olarak kabul edilmistir. Gelirlerin
artis ve azalisinda karsilikli bir nedensellik olacag diisiiniilerek BIST turizm endeksi ile
doluluk oranlari arasindaki iligki incelenmistir. Elde edilen sonuglar (Chen, 2007 ve Heiman,
1988)’in calismalarinda elde etmis olduklari sonuglarin destekler mahiyette doluluk
oranlarinin, BIST turizm endeksi ile aralarinda karsihik bir nedensellik iliskisi oldugu
sonucunu ortaya koymustur. Bunlarla birlikte serilerde kisa donemli meydana gelen
sapmalarin uzun donemde tekrar dengeye gelip gelmedikleri incelendiginde, elde edilen uzun
dénem katsayilart BIST turizm endeksinde aylik olarak meydana gelen sapmalarin her
donemde yaklasik % 24°liikk kisminin diizelerek, (1/0,24) = 4,1 ay sonra, doluluk orani i¢in
ise her ay %39’luk kismmin diizelerek, (1/0,39)=2,59 ay sonra tekrar dengeye geldigi
gostermektedir.

Tiirkiye turizm gelirleri bakimindan Diinyanin ilk on iilkesinden biri ve turizm istthdaminin
tarim dis1 istihdam rakamlarinin yaklasik %5,4’li dolaylarinda olmasina ragmen, sermaye
piyasasinda turizm sirketlerinin agirligi %0,16 civarindadir. Bu oranin olmasi gerekenden ¢ok
daha diisiik olmasi, gerek istihdam ile gerekse doluluk oranlari ile tam ve yeterli bir etkilesim
icerisinde olamamasi sonucunu dogurabilmektedir. Bu agidan, bundan sonraki ¢aligmalarda
ozellikle BIST igerisinde turizm hisselerinin agirliginin artmasi ile ¢ok daha saglikli analizler
gergeklestirilebilecegi diisiiniilmektedir.
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