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ARASTIRMA MAKALESi / RESEARCH ARTICLE

TRANSFER DAVRANISINDA GRUP ETKISI"

GROUP EFFECTS IN TRANSFER BEHAVIOR

%

Bilge Oztiirk GOKTUNA
Emine Ozge YURDAKURBAN™

Oz

Bu makalede, grup i¢i onyarg: ve homofilinin isbirligi tizerindeki etkilerini, isbirlik¢i dengeyi incelemeyi
miimkiin kilan transfer oyunlarinda karsilikhilik tizerindeki etkileri araciligiyla inceliyoruz. Transfer
yapmanin bireysel olarak maliyetli ancak toplumsal olarak etkin oldugu yoksulluk oyununda grup
tercihlerini ve davraniglarini incelemek igin deneysel yéntemler kullandik. Universiteli veya mezun
katilimcilarin goniillii katilim ile bilgisayar baginda gergeklestirilen yoksulluk oyunu deneyinde 4 prosediir
uygulandi. Kontrol prosediiritnde (CONT) katilimcilar gruplasma olmaksizin diger katilimcilarla rastgele
ikili esleserek oyununu oynarken, digsal prosediirde (EXO) katilimcilar1 kazanglarindan bagimsiz iki
gruba ayirdik ve katilimcilar, aynt CONT prosediiriinde oldugu gibi rastgele esledikleri bir partner ile
oyunu oynadilar. Bireysel kazanca katkis1 olmayan gruplagsmanin varliginda bireylerin transfer kararlarini
gdzlemleyerek grup ici ve dis1 davranis farkliliklar1 olup olmadigini inceledik. Igsel prosediir (ENDO)
kapsaminda, katilimcilar1 digsal prosediirdeki gibi iki gruba ayirdiktan sonra, eslesecekleri partnerlerinin
gruplar1 hakkinda tercihleri olup olmadigini gézlemledik. Bu tercih, katilimcinin ayni gruptan bir partnerle
eslesme istegini temsil etmesi baglaminda, katilimcinin kendinden olani se¢mesini yani homofiliyi
temsil ediyor. Sonuglar, katilimcilarin bencil rasyonel stratejik davranis altinda bulunan oyun teorisi
ongoriilerinden farkli davrandigini gosteriyor ve karsiliklilik 6nemli oranda transfer davramsini agikliyor
ve bunun yaninda, transfer davranisi grup aidiyeti ile birlikte 6nemli 6l¢iide degisiyor.

Anahtar Kelimeler: yoksulluk oyunu, karsiliklilik, grup yanliligi, homofili

JEL Siniflandirmasi: C72, D62

Abstract

In this paper, we study the effects of in-group bias and homophily on cooperation through their effects
on reciprocity in transfer making games, which make it possible to study cooperative equilibrium.
Experimental methods were used to examine group preferences and behavior in poverty game, where
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transfer making is individually costly but socially efficient. We have performed four treatments in the
poverty game experiment conducted online with the voluntary participation of university students or
graduates. In the control procedure (CONT), participants played the game after being randomly matched
with another participant, while in the exogenous procedure (EXO), the participants were divided into two
artificial groups independent of their earnings and played the game with a randomly matched partner. In
the presence of grouping that does not contribute to individual earnings, we observed transfer decisions
and examined whether there were behavioral differences when participants made in-group or out-group
transfers. Within the scope of the endogenous procedure (ENDO), after randomly assigning participants
into two groups as in EXO treatment, we asked for their willingness to be matched with a participant from
the same group. This preference represents the participant’s homophily in the sense that the participant is
predisposed to a partner from the same group. The results show that the participants behaved differently
from the game theoretic predictions when agents adopt selfish rational strategic behaviour and suggest that
reciprocity explains transfer behavior to a large extent, and furthermore, we observe that transfer behavior
changes significantly with group identity.

Keywords: poverty game, reciprocity, in-group bias, homophily

JEL Classification: C72, D62

1. Giris

Gruplar genellikle tiyelerinden isbirliginde bulunmalarini bekler ve bir grupta herkes isbirligi yaparsa
gruptaki herkes daha iyi duruma gelebilir, ancak isbirliginden sapmanin bireysel anlamda getirileri
cazip edici olabilir. Bu durumda, isbirliginin basarisiz olmasini bekleriz. Her ne kadar oyun teorisi
benzer sekilde gesitli durumlarda bencil rasyonel bireylerin igbirligini tercih etmeyecegini 6ngorse de
(6rnegin mahkumlar ikilemi), gercek hayatta gogu zaman isbirligi yapildigini gériiyoruz. Deneylerde
ortaya ¢ikan isbirligi boyutu, deneyi yapanlar ve deneye katilanlarin hatasindan kaynaklanmayacak
kadar yiiksek seviyededir (Andreoni, 1995). Bu durum, fedakarlikla (altruism) bir dereceye kadar
aciklanabilir, kald: ki fedakarlik insan dogasinin bir pargasidir (Moll vd., 2006). Ancak, isbirligini
her zaman fedakarlikla agiklamamiz miimkiin degildir. Temelde isbirligini gelistiren akraba segilimi
ve dogrudan kargiliklilik olmak tizere iki mekanizma vardir. Akraba secilimi (kin selection) dogal
secilimin genetik akrabalar arasinda isbirligini destekledigini belirtir (Hamilton 1964). Buna gore
genetik bir akrabaya yardim ederek bireyin genleri dolayl: olarak bir sonraki nesle aktarilir. Diger
taraftan isbirligini gézlemledigimiz bireylerin etkilesimi, karsilikliiktan da (reciprocity) beslenir.
Etkilesimdeki bireylerin dolayli veya dolaysiz karsiliklilik (direct/indirect reciprocity) beklentisi
isbirligini miimkiin kilar. Hammond (1975), karsilikli bagimli bireylerin birbirleriyle etkilesime
girdigi yoksulluk oyununu kullanarak bencil bireylerin de isbirligi igine girebilecegini one siirer.
Bireysel ¢ikar ve toplumsal ¢ikar arasinda gerilim bulunan ve donemler arasi oynanan bu oyunda,
diger bireylerin igbirligi yapacagina olan inang igbirliginin ortaya ¢ikmasini saglayabilir.

Bunun yaninda, Hamilton (1963), kendi ¢ikarlarini kollayan biyolojik varliklarda fedakarligin
varligini benzerlerle etkilesim yoluyla ortaya ¢ikacagini, boylelikle fedakarligin dogal secilim ile ortaya
cikabilecegine isaret eder. Etkilesimin tiiriinden bagimsiz olarak fedakarlik, eger risk ve maliyet cok
yiiksek degilse ve fedakarlik yapilan tarafin yakinlik derecesi varsa fedakarligin toplulukta stirekliligini
saglar. Gortuldigh tizere, fedakarligin biyolojik topluluklarda var olmas: sadece fedakarligin ortaya
¢ikardig1 maliyetle degil ayn1 zamanda fedakarligin ne kadar yakin olanlarla yapildig ile de iliskilidir.
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Calismamiz, Hammond (1975)1n isbirliginin bencillikten kaynaklanabilecegini agikladigi teorik
caligmasindaki yoksulluk oyununa digsal yapay bir gruplasma ekleyerek isbirligi dengesini ve
dengenin olusumunu, grup yanlhligi ve homofili agilarindan inceler. Bu anlamda ¢aligma, sosyal
yardim kararlarinin diisiiniilmesi ve tasarlanmasi agisindan 6nemlidir. Toplum, gelir ve bagka tiirlii
sosyodemografik ozellikleriyle birbirinden ayrisan bireyler ve gruplardan olugur ve bu birbirine
benzeyen veya ayrisan gruplar eszamanli olarak sosyal yardimlarin seviyesine karar verir. Gelirin
azalma riskine karsi gelisen sosyal yardim diistincesi, karsilikliliga isaret eder ve karsiliklilik bu
yardimi 6nemli oranda agiklar. Ancak gruplarin varligi ve bireylerin grup i¢inde ve grup disinda
farklilagan davranigi kararlara etki edebilir.

Calismada grup aidiyetinin transfer davranigina etkisini incelemek i¢in tasarladigimiz yoksulluk
oyunu deney sonuglarini kullanacagiz. Tkinci béliimde, iizerine yogunlagtigimiz davranissal etkenler
{izerine literatiir taramast verilmistir. Uciincii béliimde, deneysel calismanin temelini olusturan
yoksulluk oyunu dengeleri incelenir ve deneysel ¢alisma tasarimi tasvir edilir. Ardindan, dérdiincii
béliimde deney sonuglari verilir ve sonuglar rasyonellik, karsiliklilik ve homofili agisindan tartigilir.
Son olarak besinci boliim ¢alismay1 sonuglandirir.

2. Literatiir Taramasi

Bu ¢aligmada, grup aidiyetinin sosyal etkilesimlerde ayrimciliga yol acan iki 6nemli etkisi homofili
ve grup i¢i yanlilik tizerinde duruyoruz. Homofili temelde benzer insanlar arasindaki etkilesimin
benzer olmayan insanlara gorece daha yiiksek oranda gergeklesmesidir. Etimolojik kokeni Platon’a
kadar uzanan ve grup olusumunda bir dereceye kadar ayrimciliga neden olan bu egilim, ag olusumu
caligmalarinda bilimsel bir ¢ergeveye oturtulur. Deneysel olarak ilk olarak Bott (1928), Wellman
(1926) ve Hubbard (1929) tarafindan ortaya konulan ¢aliymalarda demografik ozellikleri benzer
ogrencilerin birbirleriyle daha fazla etkilesim i¢inde olduklar: gozlemi ile homofili davranis1 ortaya
konulur. Benzerlerle etkilesimin arkasinda biligsel yiikii azaltma (cognitive dissonance reduction)
olabilir. Bagka bireylerin kendisine benzer davranis sergilemesi veya tepki vermesi, kisinin tepkileri
tahmin etmesinde kolaylik saglar (Machin ve Dunbar, 2016). Boylelikle, daha yiiksek sayida kisiyle
etkilesimde bulunsalar bile daha az bilissel ¢aba harcarlar (Brashears, 2013). Ikincisi, benzerlerle
etkilesim yaygin oldugunda ag yogunlugu artar. Ve boylelikle biiyiik boyuttaki isleri yapabilmek
miimkiin olur (David-Barrett ve Dunbar, 2017). Yukaridakilerin miimkiin olmast yakinlarm
taninmasina dayalidir. Ancak yakinlik sistemine dayali bu ¢ikarimlar sehir toplumlarinda yok olarak
yerlerini kardeslik kavramini temel olarak kullanan dinler ve ideolojilere birakir. Bir bagka alternatif
ise gesitli taraflari ayni kurum tyeleri olarak taninmasina dayanir. Bu tiir kurumlar, ceza ve 6diil
gibi tesvik mekanizmalar1 yoluyla (katilma getirileri ve maliyetleri ile) topluluktaki dayanisma ve
isbirliginin kurulmasini saglarlar (Sosis ve Alcorta, 2003).

Grup ici yanhlik, Tajfel ve Turner (1978) tarafindan grup aidiyetinin varlig1 olarak tanimlanir. Buna
gore bireyler kendi grup iiyelerine kars: grup dis1 olanlara gorece daha olumlu davranmaktadir.
Grup i¢i yanlhlik giinliik hayatta etnik koken, siyasi ideolojiler, dini inanglar ve cografi kimlikler
gibi grup aidiyetlerinde karsimiza ¢ikar. Grup i¢ine kars: grup digina gorece daha olumlu tutumlar
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sergilenmesinin ilk 6rnegini Sumner (1959), etno-merkezciligi kisinin kendi grubunun her seyin
merkezi olarak gorebilecegini agikladig calismasinda ortaya koyar. Tajfel ve Turner (1978) gruplar
arasindaki ayrimciligin psikolojik temelini anlamak i¢in sosyal kimlik teorisini gelistirip bir kisinin
algisinin ait oldugu sosyal gruplara bagli oldugunu belirtir. Bu, karar vermenin bireysel tesviklere
dayali standart ekonomik analizinin aksine grup kimliginin kararlar {izerinde 6nemli bir rol
oynadig1 anlamina gelir. Currarini ve Mengel (2016), Tajfel ve Turner (1978) tarafindan tanimlanan
gruplasma kriterlerini kullanarak aidiyet, homofili ve grup ici yanlili, i¢sel ve dissal eslesmeye izin
vererek inceler. Charness ve Rabin (2002) ¢alismalarinda fedakarlik ve karsililiklig1 incelemeye izin
veren oyunlar1 kullanarak gruplasmanin etkilerini ortaya koyarlar.

Bahsedilen grup etkilerini, iki farkli eslesme senaryosu altinda ikili eslesme ardindan oynanan
hediye verme/transfer yapma oyunu deneyleri ile inceleyecegiz. Calismamizin 6nciilii olan Van der
Heijden vd. (1998) ¢alismasinda yalnizca transfer davranisi ve karsiliklilik incelenmistir ve galismada
karsiliklilik bagkalarinin gozlemlenen segimlerine tepki/karsilik olarak ele alinir. Bu ¢alismada ise
homofili ve grup yanliliginin transfer tizerindeki etkilerini gérmek igin Van der Heijden vd. (1998)
caligmasina ek olarak Currarini ve Mengel (2016) deneyinde oldugu gibi katilimcilar: yapay gruplara
ayirarak kararlari inceliyoruz.

3. Oyun ve Deney Uygulamasi
3.1. Yoksulluk oyunu

Hammond (1975) iki oyuncu ile oynanan yoksulluk oyununu séyle tasvir eder. Sirali olarak oynanan
oyun iki dénem oynanir. Birinci ddnemde, oyunculardan birinde (zengin) stoklayamayacag: ancak
bedelsiz olarak transfer edebilecegi bir mal (6rnegin ¢ikolata) bulunur. Her dénemde, yalnizca karar
veren oyuncu mala sahip olur, diger oyuncunun (fakir) tiiketebilecegi bir mali bulunmaz. Sonraki
donemde durum tersine doner. Her iki dénemde, mala sahip olan oyuncular, bu malin belli bir
boliimiinii transfer edip etmeyeceklerine karar verirler. Bu haliyle oyun, iki oyuncu tarafindan,
sirayla oynanan diktator oyununa benzer.

Sonlu oyun: Sonlu oyunda, yukarida iki donemini tasvir ettigimiz oyun sonlu T dénem boyunca
oynanir. T donemi geldiginde, karar verecek oyuncu i¢in bagka bir donem veya gelecek olmadigindan
mal1 paylasmasi i¢in hi¢ motivasyonu olmayacaktir. T — 1 doneminde, diger oyuncu bu durumu
tahmin edebileceginden, ayni sekilde mali paylasmak istemeyecektir. Benzer bir muhakeme,
doneminde karar verecek oyuncu i¢in de gegerlidir. Geriye dogru donerek inceledigimizde oyun
baginda karar veren oyuncu, gelecek dénemleri dikkate alarak transfer yapmayacaktir. Sonlu oyun
dengesi, oyuncularin hi¢ transfer yapmamasidir.

Sonsuz oyun: Sonsuz oyunda her sey degisir ¢iinkii en azindan bir 6nceki analizi baslatabilecek bir
son donem olmaz. Belirsiz bir son ile oynandiginda oyunun dengesinde transfer yaparak isbirligi
ortaya ¢ikmasi miimkiin olur. X; nin birinci oyucunun t zamani transferi oldugu ve X Pareto etkin
isbirligi durumu transfer seviyesi olsun. Bu durumda birinci oyuncunun stratejisi asagida verilir.
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t 'nin tek say1 oldugu durumda:

xz{f eger xp=1—-xVktek|k<t
70 aksi halde (1)

t ’nin gift say1 oldugu durumda:

X :{1—32 eger x,2XVkgift|k<tveyaegert=1
‘ 0 aksi halde )

Oyuncular, zamanlar arasi bir anlagmayr bozmanin gelecekteki refahlarini tehlikeye atacagina
inaniyorsa, etkin isbirligi bir denge olacaktir. Bu durumda sonsuz bir oyunda, bencil rasyonel
oyuncular ile isbirliginin ortaya ¢ikmas1 miimkiin gériinmektedir. Sonug olarak Hammond (1975),

baoyle bir kapsamda isbirliginin bencil rasyonel oyuncular i¢in bir denge olabilecegini gosterir.

3.2. Deney uygulamasi

Deney, Boliim 3.1.de tasvir edilen yoksulluk oyunu temel alinarak tasarlanmistir. ki oyuncu ile iki
doénem oynanan oyunda, ilk dénemde oyuncu 1 (zengin) karar veren ve oyuncu 2 (fakir) alici olur.
[k donemde, oyuncu 1, oyuncu 2’ye yapacag transfer miktar1 Py e karar verir. Ikinci dénemde, roller
tersine gevrilir ve oyuncu 2 (zengin) karar veren ve oyuncu 1 (fakir) alici olur. Bu durumda, oyuncu
2, oyuncu 1% yapacag: transfer miktar1 p,’ye karar verir. Deneyde her donemde, karar verene 9
birim ve aliciya 1 birim atanir ve katilimcilarin [0-7] araliginda tam sayilar segerek transfer karari
vermesi beklenir. Oyunculara dénem basinda verilen ve transfer secimi arasindaki fark o donemin
titketimini olusturur. Bir dénem sonunda, formel olarak oyuncularin ‘tiikketimi’ soyle ortaya cikar:
oyuncu i, p; transferi yaparsa, tilketmesi icin 9 — p; kalir ve oyuncu J, P; transferini yaparsa,
oyuncu i 1+ p; tiiketebilir. Herhangi bir oyuncu i icin, fayda iki dénem tiiketimleri ¢arpimidir
(Denklem 3)!:

Uy=0O—-p)x(1+pj) 3)

Bu fayda fonksiyonu, p; = p; = 4 oldugundaenyiiksek degerinialir. Fayda, p; = p; = 4 oldugunda
25 birim olur ve transfer yapilmayan (p; = p; = 0) durumda elde edilen 9 birim faydanin neredeyse
3 kat1 kadardir.

Yoksulluk oyununda, bireylerin karsiliklilik ve grup i¢i davraniglarini gézlemleyebilmek icin dort
prosediir tasarladik. Her prosediir, ayni anda 8 oyuncu tarafindan oynandi. Oncelikle, oyuncular
rastgele bicimde ikili olarak eslestirildi. Burada hem ikili olusumu hem de oyunda rollerin ilk

donemde dagitimi rastgele bicimde program tarafindan belirlendigi icin katilimcilar her turun

1 Bu Cobb-Douglas fayda fonksiyonu, bireylerin sadece bir donemde tiiketimlerini yogunlastirmak yerine dagitmak
isteyecekleri durumu temsil eder. Bu gergek hayatin temsili agisindan da uygundur. Zengin ve fakir olunan birbirinden
uzak durumlari sira ile yasamak yerine birey, bunlarin ortalamasinin her iki dénemde dengede olmasini yani donemler
arasi gelir ve tiiketimin istikrarli olmasini tercih eder (consumption smoothing).
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basinda, kiminle esleseceklerini veya hangi rolde baslayacaklarini bilmiyordu. Prosediirler, kontrol

prosediiriine gore farkliliklar: verilerek agsagida agiklanmustir.

CONT (tam bilgi): Eslesme ve oyun yukarida tasvir edilen gekilde gerceklesir. Bunun yaninda
ikinci oyuncu, transfer miktar1 p;’yi segmeden Once, birinci oyuncunun kendisine birinci
donemde yaptig: transfer p; hakkinda bilgilendirilir.

CONT-N (eksik bilgi): Eslesme ve oyun yukarida tasvir edilen sekilde ger¢eklesir. Ancak, ikinci
oyuncu, birinci oyuncunun kendisine birinci donemde yaptig: transfer P1’i bilmeden transfer
miktar1 p;’yi seger. Oyun, bu anlamda yukaridaki tam bilgi altinda oynanan sirali (sequeantial)
oyunun eszamanli (simultaneous) bir versiyonudur.

Sonug olarak, CONT prosediiriinde ikinci oyuncu, birinci oyuncunun transferine karsilik olarak
transferini belirleyebilir. Ancak CONT-N prosediiriinde, bu karsiliklilik iligkisini géremeyiz. Bu
acidan iki prosediiriin sonuglarinin karsilastirilmasi, karsidakinin davranigina bir tepki olarak
davranisi belirleme davranisini gérebilmek agisindan énemlidir.

EXO (dissal eslesme): Eslesme ve oyun yukarida tasvir edilen sekilde ve CONT prosediiriinde
oldugu gibi gerceklesir. Bunun yaninda, tiim katilimcilar eslesmeden 6nce rastgele KIRMIZI
ve MAVI olmak iizere iki gruba dagitilir ve oyun boyunca bu gruplarda kalacaklar: belirtilir.
Gruplarin getiri tizerinde bir etkisi yoktur. Denklem 3’te verilen fayda fonksiyonunda degisiklik
olmaz.

ENDO (igsel eslesme): Bu prosediirde gruplara dagitim, eslesme ve oyunun yapisi yukarida
tasvir edilen sekilde gergeklesir. Ancak, oyun oynamaya baslamadan 6nce, katilimcilardan ayni
gruptan bir katilimcr ile eglesmek icin ne kadar 6demeye istekli olduklarini belirtmeleri istenir.
Buistege bagli olarak asagida agiklanan yontemle yeniden eslesme yapilir. Eslestirme isleminden
sonra oyunculara partnerlerinin gruplar1 konusunda bilgi verilir. Oyun CONT prosediiriinde
oldugu gibi oynanur.

EXO ve ENDO prosediirlerinde, katilimcilar ya ayni gruptan bir katilimciyla (grup ici eslesme) ya

da diger gruptan bir katilmciyla (grup dist eslesme) sonunda oyun oynadilar. ENDO prosediirii

basinda, ayn1 gruptan biriyle eslesme istegi ile homofili 6lgtliirken; EXO ve ENDO prosediirlerinde

grup i¢i yanlhilik analiz edilir. Ayn1 gruptan bir katilimciyla eslestigi durumdaki davranisiyla diger

gruptan bir katilimciyla eslestigi durumdaki davraniginin karsilastirilmasiyla grup i¢i yanlilig

gorme olanagimiz olur. Bunun yaninda, ENDO prosediirii, hem ayni gruptan biriyle eslesme istegi,

hem de grup ici ve dis1 davranigini izlemeyi miimkiin kildig: i¢in, grup i¢i yanliligin ne kadarinin

homofiliden kaynakli oldugunu gorebiliriz.

W (6deme istegi): Katilimcilara, gruplara dagitilmalari ve rastgele eslesmeden sonra kendileriyle
ayni gruptan biri ile eslesme isteklerini gostermeleri i¢in 10 birim atanir. Bu miktarin herhangi
bir sekilde getiri hesabina dahil olmayacag: agiklanir. Katiimcilardan [0,10] araliginda bir tam
say1 belirtmeleri istenir. Daha sonra diizgiin dagilimdan rastgele bir say1 gekilir ve katilimcinin

6
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ilettigi say1 ile bu rastgele belirlenen say1 karsilastirilir. Katilimcinin sayisi, rastgele belirlenen
sayidan yliksekse kendisi ile ayn1 gruptan bir katilimer ile eslestirilir, kiigiikse rastgele baska bir
katilimct ile eglestirilir?. Bu baglamda, yiiksek W, ayn1 gruptan bir katilimciyla eglesme olasiligini
artirir.

4. Deney Sonuglar:

Deney, O-tree® programi kullanilarak tasarlandi ve Heroku araciligiyla internete sunuldu. Toplam
48 6grenci deneye katilarak, her prosediirde 10 tur oyunu oynadilar (toplamda 480 transfer karar:
alind1). Deneye ¢cogunlukla 24 yas alti, 2.50-3.00 aras1 not ortalamast olan, lisans ve sosyal bilimler
ogrencileri katildi. Deneyden sonra, katilimcilardan sosyodemografik ozellikleri ve risk tercihleri
hakkinda bir ankete katilmalar1 istendi. Holt ve Laury (2002) ¢alismasindan yararlanarak basit
piyango secim sorulart ile basit bir risk tercihi 6l¢iimii yapildi. Deney prosediirleri ve anket sonuglari
hakkinda daha fazla detay i¢cin Ek A ve B’ye bagvurulabilir.

4.1. Rasyonellik

Hammond (1975), sonlu oyunda transfer olmayacagini ve bunun isbirligi olmayan bir dengeye yol
acacagini gostermektedir. Sonsuz oyundaysa, her oyuncu isbirligi yapilacagina inanirsa, isbirligi
sonucu devam eder. Oyunda tasarruf yapilarak aktarim saglanamadigi icin, titketimin istikrarli olmas:
ancak transfer aligverisi ile miimkiin olur: zengin oldugunda transfer yapmak ve fakir oldugunda
transfer almak. Bu sekilde davranildiginda kendiliginden olusacak sosyal anlasma, herhangi bir
oyuncu tarafindan bozulursa, denge tamamen c¢oker. Bu nedenle, her oyuncu digerinin igbirligi
yapmayacagini diistiniirse, isbirlik¢i bir denge olsa bile transfer gerceklesmez. Sonug olarak sonsuz
oyunda bile, isbirlik¢i olmayan bir denge olabilir. Herhangi bir oyuncunun hi¢ transfer yapmama
i¢in motivasyonu olacaktir. Bilginin yoklugu ve varligi, bu oyun igin teorik éngériiyi etkilemez. {1k
hipotezimiz, rasyonel ve bencil oyuncu hipotezi altinda teorik 6ngorii ile uyumlu olarak, herhangi
bir prosediirde transfer olmamasidir (Bencil Rasyonellik). Hi¢ transfer yapilmazsa, her oyuncunun
sadece 9 faydasi olur. Baglayic1 bir anlagsma miimkiin olursa, transferler optimal olarak, her oyuncu
tarafindan 4 olarak gergeklesir. Bu Pareto etkin sonug, transfer olmayan durumdaki faydanin
neredeyse ti¢ kat1 olan 25 fayda sunarak tiiketimin istikrarli hale gelmesini saglar. Bu nedenle, boyle
bir zimni isbirligini saglamak i¢in énemli bir tesvik bulunur.

Deney sonuglarinda, hipotezimizdeki teorik 6ngoriideki hi¢ transfer yapmama davranisi aksine,
genel olarak pozitif transfer seviyeleri gozlemliyoruz. Katilimcilarin 480 transfer kararindan
387’inde (%80,62) sifirdan yiiksek transfer yapildi. 48 oyuncudan sadece biri hig transfer yapmadi.
Ortalama transfer seviyesi 2,58 ile, bu oyun i¢in etkin transfer seviyesi 4iin %64,5’ini ortalamada
elde eden katilmcilarin olas1 etkin transfer seviyesinin biiyiik bir kismini alabildigini goriiyoruz.
Dért prosediir i¢in ortalama getiri 22,30 oldu. Sonug olarak, transferlerden elde edilebilecek olas:

2 Buatama prosediirii, Tajfel vd. (1970) tarafindan énerilen ‘minimal grup paradigmasr’ ile uyumludur.
3 Yazilim hakkinda bilgi i¢in bakiniz Chen vd. (2016).
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etkin getirinin %83,13 (= 100 x 2222

Heijden vd. (1998) deneylerinde gergeklesen etkinlik kazanimlarindan daha fazladir.

) fiilen gerceklesti. Bu getiri, Berg vd. (1995) ve Van der

4.2. Karsiliklihik

Bagkalarinin davranislarina karsi verilen hakli veya haksiz tepki karsihikliliktir. Tyilige iyilik ile
karsilik verme seklinde olabilecegi gibi kotiiluge kotiilik ile kargilik verme olarak da goriilebilir.
Kargiliklilik, tepkinin giiciine goe tanimlanabilir. Bu baglamda, zayif karsiliklilik, bireylerin bu
tepkiden fayda sagladigi durumdur. Yoksulluk oyunu deneyi i¢in, birinci oyuncu tarafindan verilen
p1 € {1,2,3,4} transferleri kargisinda ikinci oyuncu en az p, = 1 verirse, birinci oyuncu, p; = 0
secerek kazanacag 9 faydadan daha fazla elde eder ve boylece yaptigi iyilik 6diillendirilir. Bir bagka
deyisle, p, > 0 zayif kargiliklilik durumudur. Ote yandan giiglii karsiliklilik, optimal olmayacak
stratejiler secmeye yoneltebilir. $oyle ki iyiligi 6diillendirirken durumdan yararlanmayi engelleyebilir
ve kendi faydasi pahasina kotiiligii cezalandirmayi igerebilir. Yoksulluk oyunu deneyi icin, gii¢lii
kargiliklilik, hem p, > 0 olmasi hem de P, ve p; arasinda pozitif bir iligki olmasidir.

Tablo 1: Birinci ve ikinci oyuncu tarafindan yapilan ortalama transfer

Genel CONT EXO ENDO CONT-N
P1 2,86 2,85 3,19 3,21 1,48
P2 2,30 1,60 2,19 2,76 2,30
Pearson korelasyon 0,23 0,16 0,25 0,43 -0,07
katsayisi (0,00) (0,34) (0,03) (0,00) (0,67)

Tablo 1'de p; ve P, ortalama degerleri genel olarak yoksulluk oyunu ve farkli prosediirler i¢in ayri ayr1
verilmistir. Bu tablodan goriilebilecegi gibi ikinci oyuncu tarafindan yapilan transferler ortalamada
0dan farklidir. Yoksulluk oyunu genelinde ve farkl prosediirlerde zayif karsiliklilik goriilebilir.

Karsilikli davranislar hakkinda fikir edinebilmek i¢in 6nce CONT ve CONT-N prosediirlerindeki
birinci ve ikinci oyuncunun davranislarini karsilastirabiliriz. CONT-N prosediiriinde kendisine
yapilan transferi bilmeyen ikinci oyuncunun durumu, ilk oyuncunun durumundan pek farkli
degil. Ancak CONT prosediiriinde, ikinci oyuncu bilgi 6nceligine sahip oldugunda, ilk oyuncunun
davranigina tepki verebilir. Budescu, Suleiman ve Rapoport (1995) ¢alismasinda belirtildigi gibi,
‘zaman Onceligi’ ve ‘bilgi onceligi’ tamamlayici kosullarindan biri yerine getirildiginde karsiliklilik
miimkiindiir.

CONT-Nde, ilk oyuncunun ortalama transferi (pl)‘ ikinci oyuncununkinden (p,) istatistiksel
olarak daha azdir (Wilcoxon Mann-Whitney testi, p = 0,043) CONT-N uygulamasinda, ikinci
oyuncu ilk hareket eden oyuncunun transfer karar: konusunda bilgilendirilmedigi i¢in sirali yaprya
ragmen, bu durum oyuncular1 simetrik konumlara sokar. CONT-N ortalama transfer miktar1 1,89
iken CONT ortalamas: 2,23’tiir. %18’lik fark istatistiksel olarak anlamlidir (Mann-Whitney testi
p = 0,026). CONT uygulamasinda, ilk oyuncu kargiliginda daha yiiksek transfer beklentisiyle daha
yiiksek transfer yapar. Ortalama p; 6nemli dl¢clide daha yiiksekken, ortalama p, bu uygulamalar

8
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arasinda 6nemli 6l¢tide farklilik gostermez. Oyuncularin alinan transfer hakkinda bilgi sahibi olmas:
sonucu degistirir. Sekil 1.a ve 1.d, bu sonucu gorsel olarak sunmaktadir.

Sekil 1: Farkli prosediirlerde turlardaki p, ve p, ortalamalar:

0 2 3 6 8 10 0 2 4 6 8 10

tur tur
\—0— ortalamapt —e— ortalama p2 \+ ortalamapt —e— ortalama p2
(a) CONT (b) EXO
.
]
N
. .
N
o
) .
0 2 4 6 8 10 0 2 4 6 8 10
tur tur
‘ —=&— ortalama p1 —&— ortalama p2 ‘ —&— ortalama p1 ——®—— ortalama p2
(c) ENDO (d) CONT-N

CONT ve diger prosediirlerin karsilastirilmasi, grup etkisini gérmeye yardim eder.

Tablo 1, CONT-N harig tim prosediirlerde ve genel olarak yoksulluk oyununda p:’in ortalama
olarak p,den daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Bu fark, CONT ve EXO prosediirlerinde daha
belirgindir. p; ve P, arasindaki korelasyon, CONT-N hari¢ tiim yoksulluk oyunu prosediirleri (ve
genel olarak yoksulluk oyunu) i¢in pozitif olmasina ragmen, bu iliski sadece genel olarak, EXO ve
ENDO i¢in anlamlidir ve 6zellikle ENDO i¢in oldukea yiiksektir. Birinci ve ikinci oyuncu tarafindan
yapilan ortalama transferlerin (tur) gosterimi icin $ekil 1.a-1.d’yi kullanabiliriz.

4.3. Homofili ve grup etkisi

Homofili temelde benzer o6zelliklere sahip bagkalariyla etkilesim kurma arzusudur. Homofiliyi
gozlemlemek icin tasarladigimiz ENDO uygulamasinda, soyut gruplama kullandik. Bu kapsamda,
ayn1 gruptan bir katilimci ile eslesme istegi, sifirdan farkli bir W belirterek gosterilebilir ¢tinkii W
secimi herhangi bir sekilde fayday: etkilemez. Boyle bir say: bildirimi, ayn1 grupla eglesme istegini

9
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agiga cikarir. Homofiliyi bu baglamda, katilimcilarin W degeri bildirimleri ile ifade edebiliriz. Bu
bildirimlerine gore giiglii ve zayif homofili ve nétr tercihler olarak bir ayirim yapmak miimkiin
olabilir. Currarini ve Mengel (2016) tarafindan verilen siniflandirmay: kullanarak, gii¢lii homofili,
eslesme istegi her zaman yiiksek olmasi bir baska deyisle, W degeri hep sifirdan yiiksek olmast,
zayif homofili, W degerinin arada sifir olabilmesi, nétr tercihler ise W degerinin hep sifir olmasi
durumlari i¢in kullanildi.

Odeme istekleri soruldugunda, %18,75 notr katilimci, %18,75 giiclii homofili ve %81,25 zayif

homofili gozlemlendi.

Deney W ortalamasi 2,21 olarak gergeklesti. Sekil 2'de goriildiigii tizere W degerleri bu ortalama
etrafinda deney boyunca ¢ok 6nemli degisikliklere ugramayip [2,27;3,79] arasinda degismistir.
Ancak, deney siiresince eslesme isteginin 6nce azaldigini, sonra deney sonuna dogru baslangic
degerinin istiine ¢iktigini gorebiliriz. Bu durum, oyun sonuna dogru, daha fazla kargiliklilik
beklentisinden kaynaklanmis olabilir. Bunun yaninda, risk tercihleri icin sorulardan elde edilen
verileri kullanarak risk tercihleri ve kendi grubundan katilimcilarla eslesme istegi arasindaki iliskiyi
sorgulayabiliriz. Risk karsithig1 katsayis1 ve W arasinda anlamli ve pozitif korelasyon bulunuyor (0.11,
p=0.01). Bu eslesme isteginin kaynag1 konusunda bir fikir veriyor. Daha risk karsit1 olan bireyler
daha ¢ok eslesme istegi duyuyorlar.

Sekil 2: Deney boyunca W kararlari

- - - -
0 2 4 6 8 10
tur

|' W —®— ortalama W ‘

Yukarida katilimcilarin ayni gruptan partnerlerle oyunu oynamak istedigini gordiik. Bundan
sonraki soru, kendi gruplarindan partnerlerle eslesmede, baska gruptan yapilan eslesmelere gore
farkli bir davranis sergileyip sergilemedikleridir. Hewstone, Rubin ve Willis (2002) tarafindan
tanimlanan grup i¢i yanlilik, grup tyelerinin, grup disindaki bireylere gore sistemik olarak daha
olumlu degerlendirilmesidir. Bireyler, grup iyeliginin varliginda, grup igi yanlilik nedeniyle grup
tiyelerini tercih etme ve kayirma egiliminde olabilirler (Balliet ve Van Lange, 2013; Chen ve Li, 2009;

10
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Kuwabara vd., 2007; Morton, Ou ve Qin, 2019). Deney verilerinde grup ici ve grup dis1 transferleri
kargilagtirarak grup i¢i yanlilik olup olmadigini arastirabiliriz.

Tablo 2: Ortalama grup igi ve grup dist transferler

Genel EXO ENDO
Grup ici transfer 2,85 2,77 2,95
Grup dis1 transfer 2,83 2,62 3,01
Mann-Whitney 0,66 0,50 0,84

Katilimcilar grup ici eslesmelerde ortalama 2,85 transfer yaparken, grup dis: eslesmelerde ortalama
2,83 transfer yaptilar. Bu transferler arasinda anlamli bir fark bulunmad: (Mann-Whitney test
p=0,66). Tablo 2, genel olarak yoksulluk oyunu i¢in ve 6zel olarak EXO ve ENDO uygulamalari i¢in
grup ici ve grup dis1 yapilan transferlerin ortalama degerlerini sunmak#dir. Sadece EXO durumunda
grup i¢i ortalama grup disindan yiiksek goriinse de hi¢bir uygulamada fark, anlaml degildir.

Kargiliklilik iligkisi de dahil edilerek, grup i¢i ve grup dis: transfer davranigini tartigabiliriz. Bunun
i¢in, p; ve p, arasindaki korelasyon, grup ici ve grup disinda incelenebilir. Yukarida, Bolim 4.2.
kapsaminda karsilikliligin anlamli oldugunu gérmistiik. Tablo 3’1 inceledigimizde karsilikliligin
grup i¢i oldugundan ¢ok grup dis1 daha kuvvetli oldugunu gorebiliyoruz. Bir bagka deyisle, grup
disindan gelen transfer artigi, grup icine gore daha yiiksek ddiillendirildigi gibi, transfer azalis1 daha
yiiksek oranda cezalandiriliyor.

Tablo 3: Birinci ve ikinci oyuncu tarafindan yapilan grup ici ve grup disi ortalama transfer

Genel Genel EXO EXO ENDO ENDO
(grup ici) (grup dis1) (grup ici) (grup dis1) (grup ici) (grup dis1)
P1 3,28 3,15 3,35 3,06 3,17 3,24
P2 2,85 2,83 2,77 2,62 2,95 3,01
Pearson korelasyon 0,35 0,35 0,45 0,84 0,43 0,85
katsayist (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)

Grup igi karsihklilk iliskileri, grup disina gore daha iliml soyle ki grup disi davranisi daha ¢ok isbirligi
yapilmasina dogru yonlendirebilmek icin grup disinda isbirliginden ayrilma daha ¢ok cezaya tabi
tutuluyor. Bu durum ise yukarida bahsedilen grup i¢i transferler ve grup disi transferlerin arasinda
anlamli bir fark olmamas ile sonuglaniyor.

5. Sonug

Isbirliginin gerceklesmesi, cogu zaman bireysel ¢ikarlar yani sira hatta bazen bunlara ragmen,
bireylerin i¢inde bulunduklar1 gruplar ve toplumla iligkileri ile belirlenir. Gruplagma, bireylerin
sosyal davraniglarini dogrudan sekillendiren aidiyet ve kimligi yaratir. Bu ¢alismada karsilikliligin
grup aidiyetinden nasil etkilendigini ve grup aidiyeti altinda 6diil ve ceza mekanizmalarinin ne
sekilde calistigini sorguladik.
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Sonuglarimiz, daha 6nce yapilan benzer ¢aligmalarda oldugu gibi (Van der Heijden vd., 1998; Guth
ve van Damme, 1994) bencil rasyonel davranistan farkl cikti. Her ne kadar deney parametreleri
kapsaminda tam bir igbirligi gerceklesmese de, sonuglar isbirligine oldukea yakin ¢ikt: ve katilimecilar
bu sekilde toplumsal olarak etkin olan getiriye biiyitk oranda yaklastilar. Karsiliklilik agisindan
bakildiginda, beklenilen sekilde oyuncular bilgi eksikligi olan durumda karsiliklilik sergilemediler.
Ancak tim deney prosediiriinde genel olarak karsiliklilik iliskisi bulduk. Bu iliskinin 6zel olarak
gruplasmanin var oldugu prosediirlerden geldigini gordiik. Karsiliklilik iliskisi, gruplarin varliginda
anlamlandu.

Tercihli eslestirmenin belirli bir faydasi olmamasina ragmen, homofili (grup se¢me, grup tercihi)
varligina dair kanit bulduk. Daha 6nce soyledigimiz gibi her ne kadar etkin sonuglar elde edilmese
de, grubun varlig1 etkin sonuca daha fazla katkida bulunmustur. Ayrica, karsilikliligin etkisine
baktigimizda grup tercihi belirtildiginde bir 6diil ve ceza mekanizmasi oldugunu goriiyoruz.
Katilimcilar grup digina daha sert cezalar ve daha comert odiiller uygulayarak grup ici ve grup
dis1 transferleri birbirine yaklagtirdilar. Bunun yaninda, grup ici yitksek transfer miktar1 goz
oniline alindiginda, grup aidiyeti sosyal karsilastirma yoluyla grup i¢i kayirmaciliga yol agti
Bir yandan katilmcilar grup iginde yiiksek transferler verirken ote yandan daha yiiksek 6diil ve
ceza mekanizmalar: ile grup disindaki transfer seviyesini grup i¢i seviyesine yakinlagtirmaya
calistilar. Caligmanin 6nemli katkisi gruplasmanin varligimin isbirligi destekleyen oyunlarda
grup kayirmaciligina yol agmas: ve hatta tercih yapilabilindiginde grubun varliginin gruplasmay1
kendiliginden ortaya ¢ikarmasidir. Sonuglarimiza gore toplumsal etkinlige yakinlik ve isbirligine
yatkinlik gruptan ve aidiyetten dogrudan etkilenir.
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EK

A. Deney Ac¢iklamalari
A.1. Deney hakkinda genel bilgi

Deney, genelde 30-40 dakika siirdii. Deneklerin hicbiri daha o6nce ilgili bir deneye katilmamistt
ve hicbiri deneye bir kereden fazla katilmadi. Deneyler bilgisayar laboratuvarinda ve ¢evrimigi
gerceklestirildi. Deney baslangicinda, talimatlar paylagildi ve agiklandi. Ardindan, yonergeleri daha
dikkatli incelemeleri ve soru sormalar1 i¢in deneklere siire verildi. Ayrica kendilerine yapilan transfere
ve alinan transfere gore kazanglarini gosteren bir 6deme matrisi de verildi (Tablo 4). 5 uygulama
turundan sonra, denekler prosediirlerden birini 10 tur oynadilar. Deneyi, deneysel yazilim O-tree
ile tasarladik. Bir bulut uygulama platformu olan Heroku iizerinden internete konuglandirdik. Once
Mayis 2020 ve ardindan Nisan 2022 toplam 6 deneysel yoksulluk oyunu seansi gerceklestirildi. 48
katilimc1 yoksulluk oyunu oynadi ve 480 transfer karari alindi. Parasal kazanglar, puan kazanglarinin
5 kurus ile ¢arpilmasi ve bu tutara 10 TL katilim {icretinin eklenmesiyle belirlendi.

A.2. Talimatlar

Burada farkli prosediirlerin talimatlarini sunuyoruz. CONT prosediirii talimatlar1 tam olarak verilip
diger prosediirler icin sadece prosediire 6zel ek bilgiler verilerek zamandan ve yerden tasarruf
saglanmistir.

i. CONT Talimatlar1: Karar vermeye dayali deneysel bir ¢alismaya katilmak iizeresiniz. Deney
yaklagik bir saat siirecek. Deneyin talimatlar1 basit ve bunlari dikkatle izlerseniz 6nemli miktarda
para kazanabilirsiniz. Kazandiginiz tiim para size ait olacak ve deneyin bitiminden hemen sonra size
oOzel ve sakl olarak nakit 6denecektir.

Deney on ayr1 turdan olusuyor. Her turda, her biriniz belirli miktarda puan kazanacaksiniz. Deneyin
sonunda bu 10 turda kazanilan puanlar her biriniz i¢in ayr1 ayr1 toplanacak. Kazanilan her puan
deney sonunda 5 kurusa esdeger olacaktir. Buna ek olarak, hepinize 10 TL katilim 6demesi yapilacak.
Boylece toplam kazanciniz 10 TL art1 0.05 kere kazanilan puana esit olacaktir. $imdi, her turda
kazanilan puanlarin nasil belirlenecegini agiklayacagiz.

Deneyin talimatlarini ekranda gorebilirsiniz. Bundan sonra soru sorma firsatiniz olacak. Su andan
itibaren bagka bir katilimciyla konusmamanizi ve iletisim kurmamanizi rica ediyoruz. Talimatlar:
inceledikten sonra, 6nce bir alistirma turu yapilacak. Alistirma turundan sonra, bu deney icin
kazancinizi belirleyen on tur baglayacak.

Kararlar ve getiriler: 10 tur yapilacak ve her turda 2 dénem olacaktir.

Her donem, rastgele ve anonim olarak bagka bir katilimciyla egleseceksiniz. Daha sonra, aranizdan
biri ilk dénem Karar Verici olacak ve digeri Alici olacak. Tkinci donemde roller degisecek. Bir bagka
deyisle, her iki katilimci hem Karar verici hem Alici olacak.
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«  Karar vericilere 9 birim verilir; Alicilara ise 1 birim verilir.
o Karar Verici, verilenin hangi kismini (0-7) Aliciya transfer edecegini seger.
o Alici yalnizca transferi alir.

Karar vericilerin, alic1 olacaklari zaman ne kadar transfer yapilacagini bekledikleri hakkinda
bilgi vermesi istenir.

Bu bilgi Alicilar ile paylagilmaz ve kazancinizla hig bir iliskisi yoktur. Bu bilgi sadece deneyi
analiz ederken tarafimizca kullanilacaktir.
o Yapilan transfer miktar1 T, Karar verici ve Alic1 i¢in sonucu belirleyecektir:

Alic1 EA =1 + T’ye sahip olur.

Karar verici EK = 9 - T’ye sahip olur.

Her tur sonunda, o tur i¢in kazancimiz EK x EA = (9 - Tj)x(1 + Ti) olarak hesaplanir. Daha sonra,
yeniden rastgele ve anonim olarak bagka bir katilimciyla eslesirsiniz.

AsagidaTablo 4, Karar verici oldugunuzda Aliciya yaptiginiz transfer ve Alic1oldugunuzda Karar verici
tarafindan size yapilan transfere bagli olarak bir turda elde edebileceginiz kazanglar1 gostermektedir.
Bu tabloda satirlar Karar verici oldugunuzda sizden Alictya yapilan transferi ve siitunlar Alict
oldugunuzda size Karar verici tarafindan yapilan transferi gosterir. Yapacaginiz transferi satirda ilk
olarak bulup sonra size yapilan transferi veren siituna dogru gittiginizde, kazancinizi o tur i¢in EK X
EA puani olarak okuyabilirsiniz. Parasal kazang, verilen puanin 5 kurusla ¢arpilmasiyla hesaplanir.

Tablo 4: Oyun i¢in getiri matrisi

Alier oldugunuzda size Karar verici tarafindan yapian transfer

0 1 . 3 4+ 5 6 7

Karar verici oldugunuzda sizden () 9 18 27 136 45 54 63 72
Alrctya yapilan transfer I 8 16 24 12 40 48 56 64

2 7 14 21 28 35 42 49 56

3 6 12 18 24 30 36 42 48
] 5 10 15 20 25 30 35 40
5 Rl 8§ 12 16 20 24 28 32
6 3 6 9 12 15 18 21 24
7 2 : 6 8 10 12 14 16

Son turdan sonra, sizden ilk olarak bir anket cevaplamaniz istenecektir. Cevaplariniz sadece katilimci
numaraniza bagl olarak kaydedilecek, adiniz istenmeyecektir. Kazanciniz konusunda sizden bagska
kimse bilgilendirilmeyecektir. Deney sirasinda katilimcilarin birbirleriyle iletisim kurmasi yasaktir.
Talimatlar1 gozden gegirmek ve soru sormak i¢in birkag¢ dakikaniz var. Bir sey sormak istediginizde,
latfen elinizi kaldirin. Bundan sonra deneye baslayacagiz. Sorusu olan var mi1?

ii. CONT-N Talimatlar:: Kararlar ve getiriler: Tur sonuna kadar transferler hakkinda
bilgilendirilmeyeceksiniz.
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iii. EXO Talimatlar Kararlar ve getiriler: Deneyin baslangicinda, MAVI ve KIRMIZI olmak iizere iki

gruba ayrilacaksiniz. Deney boyunca renk grubunuz ayn1 olacaktir.

iv. ENDO Talimatlar Kararlar ve getiriler: Deneyin baslangicinda, MAVI ve KIRMIZI olmak iizere iki
gruba ayrilacaksiniz. Deney boyunca renk grubunuz ayni olacaktir. Eslesme rastgele olarak yapilir. Ama
her tur, ayni renk grubundan biriyle eslesme olasiligini arttirma firsatina sahip olacaksiniz. 0-9 arasinda
odemek isteyeceginiz bir tutar segmeniz istenecektir. Odemek istediginiz tutar ne kadar yiiksek olursa,

transfer yapacaginiz zaman ayni renk grubundan biriyle eslesme sansiniz o kadar yiiksek olur.
Agsagida Sekil 3 bize yukarida tasarlanmis prosediirlerin uygulamada nasil goriindiigiinii sema ile tasvir eder.

Sekil 3: Oyunun bir turunun gorsel tasviri

Transferler

Oyuncular

Kazanglar EK| X EA| = (g - Ti)}((1 + T]) EKJ X EA] = [g - TJ}K“ + T|:|

B. Anket Sonuglar1

Son turun sonunda denekler, sosyodemografik ozellikleri, risk tercihleri, ¢evre bilinci, inanglar:
vb. hakkinda isimsiz bir anketi yanitladilar. Betimleyici istatistikler Tablo 6da verilmistir. Riskten
kaginma, Holt ve Laury (2002) tarzi piyango sec¢im sorulari tarafindan ortaya cikarilmustir.

Katilimcilardan agagidaki on ¢ift piyango arasindan se¢im yapmalari istenir (Tablo 5).

Tablo 5: Piyango alternatifleri

Alternatif A Alternatif B Secim

1/10 ile 8 TL, 9/10 ile 6.4 TL 1/10ile 15.4 TL, 9/10 ile 0.4 TL A B
2/10ile 8 TL, 8/10 ile 6.4 TL 2/10ile 15.4 TL, 8/10 ile 0.4 TL A B
3/10ile 8 TL, 7/10 ile 6.4 TL 3/10ile 154 TL, 7/10 ile 0.4 TL A B
4/10ile 8 TL, 6/10 ile 6.4 TL 4/10ile 15.4 TL, 6/10 ile 0.4 TL A B
5/10ile 8 TL, 5/10 ile 6.4 TL 5/10ile 15.4 TL, 5/10 ile 0.4 TL A B
6/10 ile 8 TL, 4/10 ile 6.4 TL 6/10ile 15.4 TL, 4/10 ile 0.4 TL A B
7/10ile 8 TL, 3/10 ile 6.4 TL 7/10ile 154 TL, 3/10 ile 0.4 TL A B
8/10ile 8 TL, 2/10 ile 6.4 TL 8/10ile 154 TL, 2/10ile 0.4 TL A B
9/10ile 8 TL, 1/10 ile 6.4 TL 9/10ile 15.4 TL, 1/10 ile 0.4 TL A B
10/10 ile 8 TL, 0/10 ile 6.4 TL 10/10 ile 15.4 TL, 0/10 ile 0.4 TL A B
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Tablo 6: Betimleyici istatistikler

Cinsiyet Oran (%) Boliim Oran (%)
Kadin 33,3 Fen bilimleri 37,5
Erkek 66,7 Sosyal bilimler 62,5
Gelir Hanehalki geliri

500-1000 31,3 500-1000 0
1000-2000 22,9 1000-2000 8,3
2000-3000 8,3 2000-3000 42
3000-4000 83 3000-4000 10,4
4000-5000 6,3 4000-5000 12,5
5000+ 22,9 5000+ 64,6
Egitim Not ortalamasi

Universite 83,3 0.50-1.00 0
Yiiksek Lisans 12,5 1.00-1.50 2.08
Doktora 4,2 1.50-2.00 2.08
Yas 2.00-2.50 27.08
-24 60.42 2.50-3.00 33.33
25-29 27.08 3.00-3.50 25.00
30-39 10.42 3.50-4.00 10.42
40-54 2.08




Extended Abstract

GROUP EFFECTS IN TRANSFER BEHAVIOR

Bilge Oztiirk GOKTUNA™
Emine Ozge YURDAKURBAN™"

Cooperation is a fundamental aspect of human society, and several factors can promote cooperation.
One important factor is group identity. People are more likely to cooperate with others who they
identify with, such as members of their group. This is because group identity can lead to trust, the
behavior of obligation, and reciprocity. In this paper, we investigate the role of group identity in
cooperation. We conduct an experiment in which participants played a transfer making game. We
manipulate the presence of groups in the transfer making game, analyze the result of the transfer
behavior especially attitudes in in-group and out-group interactions and compare the role of

information that participants had about each other’s transfers.

We ask how the presence of grouping in social interactions can lead to cooperation where everyone in
a group can benefit if cooperation is established. However, the benefits of cooperation do not always
outweigh the individual costs of participation, resulting in the expectation of failure to cooperate.
Despite predictions of game theory that rational and self-interested individuals would not prefer
cooperation in various strategic interactions (e.g., the prisoner’s dilemma), real-world observations
often show that cooperation occurs. Cooperation can be partially explained by altruism, which is
a part of human nature. However, altruism alone does not always account for cooperation. Two
mechanisms can primarily contribute to the development of cooperation: kin selection and direct
reciprocity. Kin selection suggests that natural selection supports cooperation among genetic relatives
because of the passing on the individual’s genes to the next generation, while reciprocity enables
cooperation by way of the interaction among individuals who expect direct or indirect reciprocity
in the future. In the poverty game (transfer making game) where mutually dependent individuals
interact, even selfish individuals can engage in cooperation, as proposed by Hammond (1975). The
belief that others will engage in cooperation in interactions based on direct or indirect reciprocity

allows for collaboration to emerge.
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Hamilton (1963) demonstrates that altruism can arise in self-interested biological entities through
interactions with similar individuals, indicating potential natural selection reasons for altruism.
Regardless of the type of interaction, as long as the risk and cost of altruism are not excessively high
and there is a degree of relatedness between the parties involved, altruism ensures the continuity of
cooperation within a community. Thus, the existence of altruism in biological communities is not
solely related to the cost incurred by altruism but also to the degree of closeness between the parties
involved.

The study presented in this paper extends Hammond (1975), a theoretical work on the possibility of
cooperation arising from selfishness, by adding external grouping to the poverty game, investigating
the balance of cooperation from the perspectives of equilibrium formation, group bias, and
homophily. This study is significant for considering and designing social assistance decisions. Society
consists of individuals and groups that differ in income and other socio-demographic characteristics,
and these similar or distinct groups simultaneously determine the level of social assistance. The
notion of social assistance that emerges against the risk of income reduction indicates reciprocity
and reciprocity substantially explains this assistance. However, the presence of groups and the
differentiated behavior of individuals within and outside the group can influence decisions.

In the poverty game, theoretically, players participate in a sequential game played over two periods.
In each period, one player has a good that cannot be stored but can be transferred to the other player
for free. The game is similar to a dictator game played alternately by two players. In the finite horizon
game, played over T periods, there is no motivation for players to share the good in the last period,
and the equilibrium is reached with no transfers made. In the infinite horizon game, cooperation can
emerge if players believe that breaking a future agreement will jeopardize their future welfare.

The experiment design is based on the poverty game described above. The experiment includes
different procedures: CONT (full information), CONT-N (incomplete information), EXO (external
matching), and ENDO (internal matching). These procedures allow us to observe reciprocity, group
behavior, and biases in player behavior. Additionally, the willingness to pay procedure assigns
participants a certain amount and asks them to indicate their willingness to pay to be matched with a
participant from the same group. The comparison of behaviors in different procedures shows biases
and preferences in player choices.

We have designed the experiment using o-tree program and hosted it on Heroku. A total of 48 students
participated voluntarily, playing 10 rounds given the procedure that they are assigned (resulting in 480
transfer decisions). The participants were mostly undergraduate students in the age group of 24 and
below, with an average GPA between 2.50 and 3.00, from mostly the fields of social sciences. After the
experiment, participants were given a survey regarding their sociodemographic characteristics and
risk preferences. The experiment aimed to test rationality and reciprocity hypotheses. Contrary to the
theoretical prediction of no transfers in case of selfish rational agents, positive transfer levels were observed
in general. The average transfer level was 2.58, indicating that participants achieved a significant portion
of the potential efficient transfer level. The results also showed evidence of reciprocity in the form of weak
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reciprocity. The comparison between procedures revealed that the CONT procedure exhibited higher
transfer expectations and higher transfers. Homophily, defined as the desire to interact with others who
have similar characteristics, was observed in the experiment, with participants showing a preference for
matching with partners from the same group. The results also indicated a positive correlation between risk
aversion and the desire to be matched with participants from one’s group.

Our findings have important implications for our understanding of cooperation. They suggest that
group cooperation can play a powerful role in shaping our behavior, even in situations where it might
seem to be in our best interest to act in a self-interested way. This is an important finding that has
the potential to inform our understanding of a wide range of social phenomena, from economic
behavior to political decision-making. For example, our findings suggest that group identity could
be used to promote cooperation in a variety of settings, such as in the workplace, in schools, and
communities. By creating a sense of group identity, we can make it more likely that people will
cooperate, even when it is not in their immediate self-interest to do so.

We find that participants were more likely to transfer to members of their group, even when the other
participant had a similar level of need. This suggests that group identity can override individual self-
interest, even in a situation where there is no obvious benefit to doing so. We also found that participants
were more likely to reciprocate transfers when they knew that the other participant had transferred to
them. This suggests that reciprocity is an important mechanism for promoting cooperation.

We show how reciprocity is influenced by group membership and how reward and punishment
mechanisms operate under group membership. Participants did not exhibit reciprocity in situations
with information asymmetry, but overall reciprocity was observed throughout the experimental
procedure, specifically in procedures involving group membership. Although there was no specific
advantage to preferential matching, evidence of homophily (group selection, group preference)
was found. Despite the lack of significant outcomes, the presence of the group contributed more
to effective results. Additionally, when considering the effect of reciprocity, we observe a reward
and punishment mechanism when group preference is indicated. Participants applied harsher
punishments and more generous rewards outside the group, bringing in-group and out-group
transfers closer together. Moreover, considering the high level of intra-group transfers, group
membership led to in-group favoritism through social comparison. Participants aimed to bring the
level of out-group transfers closer to the intra-group level through higher transfers within the group
and stricter reward and punishment mechanisms outside the group. An important contribution of
this study is the revelation that the presence of group membership leads to in-group favoritism in
cooperation-supporting games and even spontaneously induces group formation when given the
choice. According to our results, proximity to social effectiveness and propensity for cooperation is
directly influenced by group membership and belonging.

We believe that our findings are an important contribution to the literature on group identity and
cooperation. We hope that our work will inspire other researchers to investigate the role of group
identity in cooperation in more detail.
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FINTECH’LERE YAPILAN YATIRIMLARIN BANKALARIN HiSSE
SENEDI GETIRIiLERI UZERINDEKI ETKIiSi: TURKIYE ORNEGI”

THE IMPACT OF INVESTMENTS IN FINTECHS ON BANKS’ STOCK
RETURNS: THE CASE OF TURKIYE

Firat CANKAT™
Ozlem TASSEVEN™

Oz

Bilisim teknolojilerine yogun yatirim yapan ve dijital doniisime basariyla ayak uydurmus finans
sektoriiniin bitytk veri, yapay zeka, agik API, bulut, mobil, IoT ve dagitik defter gibi yeni nesil teknolojilerini
benimseme performansi, sektoriin yakin gelecegi acisindan 6nemlidir. 2008 kiiresel finansal krizinin
arindan gelen kati regiilasyonlar, siki kredi kosullar1 ve disiik faiz ortami, ozellikle finans sektoriiniin
en 6nemli aktorii bankalarin inovasyon iiretme yetisinin, karliiginin ve giivenilirliginin sorgulanmasina
neden olmustur. Ayn1 dénemde, is modellerini yeni nesil teknolojiler {izerine kuran teknoloji sirketleri,
tiiketicileri kisisellestirilmis ve kolay anlagilir iirtinlere, ¢oklu kanal yaklasimina, sorunsuz entegrasyona
alistirdigindan, bu tarz bir hizmet kalitesi geleneksel bankalardan da beklenmeye baslanmis ve ok
ge¢cmeden sektor digindan gelen, regiilasyonlara takilmayan, yeni teknolojiler ile alternatif finansal
¢oztimler sunan Fintech’ler bankalarla rekabete girismistir. Bu ¢aligma, Tiirkiyedeki Fintech'lerin bankalar
tizerindeki etkisini finansal performans gostergelerinden biri olan hisse senedi getirileri tizerinden
ol¢timlemeye ¢alisarak yeni bir bakis agist sunmaktadir. 2014-2019 yillar1 arasinda aylik bazda Fintech'lere
yapilan yatirim tutarlar1 ve BIST’e kote bankalarin hisse senedi getirileri bagta olmak tizere olusturulan
veri seti, Fama ve French Ug Faktorlii Varlik Fiyatlama Modeli temelinde iiretilen bir model yardimiyla
panel veri analizi kullanilarak analiz edilmistir. Fintech’lerin aldig1 yatirimlarin bankalarin hisse getirileri
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Abstract

By being a heavy investor on IT and successfully keeping up with the digital transformation, financial sector’s
adoption performance of new generation technologies such as big data, A, open API, cloud, mobile, IoT,
and distributed ledger, is important for the near future of the sector. Stricter regulations, tightening lending
terms, low interest rates following the 2008 global financial crisis have led to questioning the innovation
capability, profitability and reliability of banks, which are the most important actors of the financial sector.
Subsequently, as tech companies with business models based on new generation technologies, offered
personalized and easy-to-understand products, multi-channel distribution, seamless integration to
consumers, the same service quality was expected from the traditional banks. Soon enough, extrasectoral,
regulation free Fintechs, providing alternative financial solutions with new technologies, started competing
with banks. This study offers a new perspective by trying to measure the effect of Turkish Fintechs on banks
through stock returns. The main data set consists of monthly Fintech investment amounts and the stock
returns of banks, between 2014-2019. A model was derived from the Fama-French Three-Factor Model
and panel data analysis was used for estimation. The conclusion was that investments received by Fintechs
has a very low negative effect on banks’ stock returns.

Keywords: Fintech, Financial Technology, Financial Innovation

Jel Classification: G12, G21, O33.

1. Giris

Milenyumun heniiz on yili dolmadan, 2007de baslayarak 2008 yilinda tiim diinyaya sirayet eden
ve sadece ABD ekonomisinde 10 trilyon USD (GAO, 2019) kayba neden oldugu hesaplanan biiyiik
bir kiiresel finansal kriz finansal kuruluslar1 ¢ok olumsuz etkilemistir. Paul (2010)’un ABD’nin
Bityiik Buhrandan beri gérdigii en bityiik resesyon olarak tanimladig: kriz bagta bankalara biiyiik
darbe indirmistir. Claessens ve Kodres (2014)e gore o donemde finansal kuruluglarin gérece liberal
sayilabilecek bir regiilasyon ortaminda faaliyetlerini siirdiirmeleri ve agir1 risk almalar1 krizin ortaya
¢ikmasimnin ana nedenleri arasindadir. Krizin ardindan tiim diinyada siki bir finansal regiilasyon
ortamina gegilmesi gerekmistir. Buckley vd. (2016)’ne gore getirilen kati regiilasyonlar, bankalarin
uyum yiikiimliiliklerini ve maliyetlerini arttirmis, kredi verme kogullarini sikilagtirmistir. Diizenleyici
otoritelerin zorunlu kostugu stres testleri ve bilancolarin iyilesmesi i¢in gerekli planlama ¢aligmalar:
da disiintildiigiinde bankalar ciddi anlamda ekstra mali yiik altina girmistir. Ayrica kriz etkilerinden
kurtulmak i¢in tiim diinyada siirdiiriilen parasal genisleme politikalar: faizleri diistirmiis; bankalar
ciro ve kar kaybetmistir.

Haliyle gelismeler bankalar1 yeni teknolojileri kullanarak inovasyon iiretmekte yavaslatmustir. Bu
donem tam da is modellerini internet ve yeni nesil teknolojiler tizerine kuran Google, Facebook,
Alibaba gibi teknoloji sirketlerinin hizla birer global deve doniigmeye basladigi zamana denk
gelmektedir. Bugiin kisaca Bigtech olarak da anilan bu tiir firmalar, tiiketicileri kisisellestirilmis
hizmetler, anlasilmasi kolay iiriinler ve platform sistemleriyle tanistirmisti. PWC (2016)’ye gore
miisteriler kisisellestirme, erisilebilirlik ve kullanim kolaylig1 gibi hizmet Ozelliklerini finansal
kuruluglardan da talep etmeye baslamistir. Ancak bankalarin inovasyon yaratmada yavaslamalari
ve krizde onlara kars azalan giiven (Fungacova vd., 2022), yeni beklentilerle birlestiginde, finansal
hizmetler pazarinda yenilikg¢i iiriin ve hizmetler bakimindan bir bosluk belirmistir. Cok gegmeden
de bu bosluk, krizin sebep oldugu ana sonuglarindan da biri olarak goriilen (BIS, 2018) esnek, hizls,
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dijital yerli, regiilasyonlara takilmayan ve yeni nesil dijital teknolojilerden faydalanarak inovasyon
uretebilen, Fintech olarak anilan alternatif finansal hizmet sirketleri tarafindan doldurulmaya
baglanmistir.

Fintech, yeni bir kavram olmamakla beraber, i$ modelini yenilikgi teknolojiler tizerine kuran finansal
kuruluglar, 6zellikle 2007-2008 krizleri éncesinde sektérde nadir goriilen aktorlerdir. Ancak tiim
diinyada kisa zamanda on binlerce Fintech sirketinin ortaya ¢ikmasi igin uygun ortam yeni nesil bilgi
teknolojilerinin olgunlagmaya bagladigi, 2008 kiiresel krizi sonrasindaki déneme denk gelmistir.
Fintech is modelleri ¢esitlenmis, geleneksel finansal hizmetler segment bazli parcalara ayrilarak yeni
ve olaganiistii bir rekabet ortami dogmustur. Ustelik Bigtech de yiiz milyonlarca miisterisine riski
az, seffaf, esnek ve maliyeti diigiik finansal hizmetler sunma girisiminde bulunarak finans sektoriine
kuvvetli bir giris yapmustir. Bugiin alisilmadik rakiplerin, regiilasyonlardan etkilenmeyen iiriinleri
finans sisteminin tiim dengelerini ciddi anlamda sarsmaktadir. Bu yiizden de finansal sistemin
tiim bilesenlerinin akibeti, akademik ve profesyonel cevrelerde sik¢a tartigilmaya baslanmistir; bazi
gorisler Fintech'in yerlesikleri zorlayan bir rakip oldugunu, devasa hacimli ekosistemler yaratarak
ozellikle bankalar1 yok edecegini, baz1 goriisler ise bankalar kadar organize olmadiklarindan, biyiik
sermaye giiciine erisemediklerinden, devlet korumas: alamadiklarindan hem bankalarin destegine
ihtiya¢ duyduklarini hem de onlar i¢in bir firsata dontiseceklerini savunmaktadir.

Bu ¢aligma, Fintech rekabetini incelemek isteyenlere yeni bir parametre sunmakta, Fintech'lerin ve
bankalarin tiim paydaslarina genel piyasa beklentisinin ne yonde olabilecegi konusunda ek kaynak
saglamaktadir. Caligmada Tiirkiyede faaliyet gosteren Fintech’lerin bankalar tizerindeki etkisi, piyasa
beklentilerindeki degisimlere hizli tepki verdigi bilinen finansal performans 6lgiitlerinden biri olan
hisse senedi getirileri tizerinden analiz edilmektedir. Toplanan veriler bir panel seti olusturdugundan
analiz yontemi olarak hem zaman hem de birim boyutlarinin bir araya getirilmesiyle iliskilerin
tahmin edilmesini saglayan panel regresyon analizi kullanilmigtir.

Caligmanin ikinci boliimiinde Fintech'ler, yeni nesil teknolojiler ve bankalara dair genel bilgiler
paylagilmaktadir. Ugiincii boliimde, aragtirmanin ana sorusu, amact ve kurulan hipotezler yer
almaktadir. Dérdiincii béliimde, arasgtirmanin ana konusuna dair literatiire deginilmektedir.
Ardindan 6nce metodoloji boliimii, arkasindan da panel veri analizini iceren uygulama boliimii
gelmektedir. Yedinci boliimde ise sonug ve degerlendirme yer almaktadr.

2. Fintech Devrimi

Finans sektort, tarihi boyunca birgok inovasyona maruz kalmustir; kagit para, akreditif, sigortacilik,
borsalar, tiirev triinler, kredi karti, bankamatik, elektronik para transferi sistemleri vb. gelismeler
bunlardan sadece bazilaridir. Bu inovasyonlarin bir kismi teknolojik finansal inovasyon olarak
siniflandirilmaktadir. Ornegin, tiirev {iriinler salt bir finansal inovasyon, kredi karti sistemleri
veya bankamatikler ise birer teknolojik finansal inovasyondur. Yirminci yilizyilin ortalarinda bilgi
teknolojilerinin tiim diinyada yayginlasmaya baslamasiyla, o zamana kadar hep oldugu gibi yeni
teknolojileri benimseme konusunda gecikme yagamayan finans sektorii, 6zellikle bankalar (Lamberti
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& Biiger, 2009) yogun hesaplama, kayit ve hizl iletisim ihtiyaclarini gidermek tizere ofislerini
bilgisayarlarla donatmistir. Bu gelisme dijital teknolojilerle desteklenmis finansal inovasyonlar olarak
siniflandirilabilecek farkli tiirden bir yenilikler grubunun da ortaya ¢ikmasini saglamistir. Carter
(1989)a gore 1970’lerde finansal inovasyonlarin sayisinda hizli bir artig gortlmiistiir. Kiiresellesme
ve sermaye hareketlerinin hizlanmasi, bilginin daha erisilebilir hale gelmesi, bilgisayarlarin karmasik
finansal modellemeler yapabilmesi bu durumun sebepleri arasinda sayilabilmektedir. Ayrica Buckley
vd. (2015)’ne gore 1970’ler finans sisteminin her kosesine dijital entegrasyon denemelerinin yapildig:
yillar olup 6demeler sistemini dijitallestirmek tizere bir¢ok iilkede elektronik takas ve bankalararas:
para transferi sistemleri kurulmus, menkul kiymet ticareti elektronik ortama aktarilmis, dahili
operasyonlarda ve hizmetlerin saglanmasinda yogun bilgi teknolojileri kullanilmaya baslanmistir.
Yine Buckley vd. (2015) 1980’lerin sonlarma dogru ilk cep telefonlarmin ortaya gikisini sinir
Otesi finansal entegrasyonda yeni bir donem olarak nitelendirmektedir. Onlara gére 1990’larda da
dijital bankacilik kanallar: hizli bir gelisim gostermistir. 2000’lerin baginda ise finans sektorii dahili
stireglerini, misterileriyle ve ¢6ziim ortaklariyla iligkilerini tamamen dijitalize etmeyi tamamlamistir.
Bu gelismeler 15181nda, finans ile 6zellikle dijital teknolojilerin birlikteligi Fintech gelismeleri olarak
anilmaya baglanmistir.

Finansal Teknoloji tamlamasinin kisaltmasi olarak kullanilan FinTech sozciigii, genis bir anlam
kazanarak, finans sektorii i¢indeki bir alt sektorii ve dijital tabanli finansal hizmetler sunan sirketlerin
genel kategorisini tanimlayan genel bir terim haline gelmistir. Google arama trendlerine gére Fintech
sOzcligiiniin aratilma hacminin 2011°den 2016’ya kadar yaklasik 100 kat arttigini aktaran Schueffel
(2016) terimin literatiire ilk girisini Manufacturers Hanover Bankasrnin bir yoneticisinin 1972
tarihli makalesine dayandirmaktadir. Bu makalede, banka icinde karsilagilan giindelik problemlerin
analizine ve ¢6ziimiine dair modeller paylasilirken Fintech'in, banka tecriibeleri ile modern yonetim
teknikleri ve bilgisayar biliminin harmanlanmasiyla ortaya ¢ikan bir pratik oldugu aktarilmaktadir.
Finansal ¢6ztimler sunmak icin teknoloji kullanimini Fintech olarak tanimlayan Buckley vd. (2016)
ise Fintech’in hizla biiyiiyen yeni bir sektor olarak 6ne ¢ikmasini, regiilatorlerin, finansal kuruluslarin
ve tiiketicilerin ilgisini cekmesini 2014 dolaylarina denk geldigini aktarmakta ve terimin ilk ortaya
cikisini 1990’larin baginda Citibankin finans sisteminde teknolojik is birligini arttirmak {izere
baslattig1 bir projeye dayandirmaktadir. Maier (2016) teknolojik gelismelerden hareketle miisterilere
ekstra finansal firsatlar sunan yeni hizmet modellerini Fintech olarak adlandirirken, Barberis
(2014) Finteck’in finans sektoriinde teknoloji kullanimi anlamina geldigini; 6deme sistemlerini, veri
analizini, yazilimlar1 ve dijitallestirilmis siirecleri kapsadigini aktarmaktadir.

Kisa bir zaman diliminde miisteri ihtiya¢larinin beklenmedik sekillerde degismesi ve fazla sayida
teknolojik finansal inovasyonun es zamanl ortaya ¢ikmast, siiphesiz geleneksel finansal kuruluslar:
hazirliksiz yakalamistir. Bu dogrultuda yeni teknolojilere yatirim yapan girisimlerin sayisindaki ve
basarisindaki hizli artis, Fintech’i yeni bir alt sektorii ve finansal araci cinsini temsil etmekten teye
gecirerek bir inovasyon kategorisini, is planlarini, bazi kurumsal yapilar1 ve trendleri temsil eden
biiyiik bir ekosistem haline getirmistir. Schindler (2017) akilli telefonlar ve internetin hizh gelisiminin,
kiiresel finans sistemindeki 6nemli gelismelerin ve yeni regiilasyonlarin birgok arz ve talep yanl
yeni faktor dogurarak fazla sayida teknolojik finansal inovasyonun es zamanli ortaya ¢ikisina olanak
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tanidigini ve sektorde etki alani genis, radikal bir donisim basladigin1 vurgulamaktadir. Boylece
bankalar basta olmak iizere geleneksel finansal kuruluglarin Fintech dinamiklerine kars1 davranislari
merak konusu olmustur.

Literatiir taramasindan anlasildig tizere, regiilasyonlarin da yardimiyla Fintechlerin hizmetleri,
yatirimlari, cirolart ve istihdami 2010°lu yillarin basindan itibaren tiim diinyada hizli bir artis
egilimindedir. Ozellikle Asya Pasifik (KPMG, 2021) ve Afrikadaki (Skinner, 2016) bazi iilkelerde
Fintech olaganiistii ivme yakalamustir. Frost (2020) Fintech yayilliminin bazi tilkelerde sadece belirli
segmentlerle sinirli kaldigini, bazilarinda ise ana akim finans haline geldigini aktarmaktadir. Ornegin
6demelerde, Cinde mobil uygulamalarin toplam hacmi GSYHnin %16’sina denk geliyorken ABDde
bu oran %1l'den daha diisiiktiir. Afrika ve Gliney Amerikada niifusun %20’sinden fazlasi parasini
mobil uygulamalar araciligiyla yonetmektedir. Bunun nedeni, gelismekte olan iilkelerdeki akilli
telefon sayisinin banka hesabi ve kart sayisindan daha yiiksek olmasidir. 2016da ABDdeki konut
kredilerinin %8’i, 2018'de teminatsiz bireysel kredilerin %38’1i Fintech’ler tarafindan tahsis edilmistir.
(Frost, 2020). 2015 yilinda tiim diinyadaki Fintech'ler toplamda 19,6 milyar USD yatirim almisken
2019a gelindiginde bu tutar 35,7 milyar USD’ye ¢ikmistir. 2019 yilinda en ¢ok Fintech yatirim
yapilan {ilke 16,3 milyar USD ile ABD olmustur (Innovate Finance, 2019). KPMG (2021) Fintech
yatirimlarini, birlesmeler, satin almalar ve 6zel sermaye girislerinin tiimii olarak dikkate aldiginda,
2019da diinya genelinde toplam 168 milyar USD, 2020'de ise 105,2 milyar USD'nin ¢esitli sekillerde
Fintech'lere aktarildigini raporlamistir.

Tiirkiyedeki Fintech sektoriine bakildiginda ise genelde 6n 6demeli kartlar, dijital ciizdanlar, POS
¢oztimleri, para transferleri, sadakat kartlari, bankacilik yazilimlari gibi segmentlerde faaliyet
gosteren yaklasik 200 adet Fintech bulundugu goriilmekte, yillik %14 biiylime gosteren pazarin 15
milyar USD biiyiikliikte oldugu hesaplanmaktadir (Aktug, 2020). EY (2018)’a gore Tiirkiyede Fintech
sektoriine giic veren faktorlerin basinda yeniliklere hizli uyum saglayan geng niifus, mobil cihaz
benimsenme orani ve teknolojik altyap1 6ne ¢ikmaktadir. Ayrica Tiirkiyedeki Fintech’lerin 6zellikle
Orta Dogu, Balkanlar, Orta Asya pazarlarinda basarili olabilme potansiyeline deginilmektedir.
Yerli Fintech’ler bankacilik hizmetlerinden verimli sekilde yararlanamayan basta esnafi, mikro
isletmeleri, yeni girisimleri ve kirsaldaki bireyleri hedefleyerek hem onlarin ihtiya¢larini gidermekte
hem de finansal sistemi genigletmektedir. Ayrica kayit dig1 ekonomiyi azaltmaktaki rolii nedeniyle
Fintech’ler devlet nezdinde pozitif karsilanmaktadir. Sektoriin en biiyiik tehditlerden biri ise simdilik
kisitl: olsa da yakin gelecekte sektore yabancilarin girmesi olarak goriilmektedir. Tiirkiyede melek
yatirimcilar ve girisim sermayeleri her ne kadar Fintech’lere biiyiik ilgi gosterse de biitgeleri birgok
tilkeye kiyasla yetersizdir. Ustelik devletin destekleme adina neredeyse hig politikasi bulunmamakta,
yabanci yatirimeilar Tiirkiye'ye giris konusunda ¢ekingen davranmaktadir (EY, 2018). Oysa
bankalarin Fintech’lere sermaye saglayarak onlarin yeniliklerinden faydalanmasi ve onlar vasitasiyla
yeni pazarlara erismesi ¢ogu iilkede en mantikli yontem olarak kendisini kanitlamistir. Insan
kaynaklari agisindan ise Tiirkiyedeki Fintech'ler ihtiyaglar: olan nitelikli isgiictinii bulmada sorunlar
yagsamaktadir. Tiirkiyedeki Fintech’lerin bir¢ogu fikirlerini hayata gegirmek tizere kurumlarindan
ayrilan girisimci bankacilar tarafindan kurulmaktadir (EY, 2018).
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2.1 Yeni Nesil Dijital Teknolojiler ve Fintech Is Modelleri

Finans sektoriine yabanci, regiilasyonlara tabi olmayan, lisanssiz ve gorece kiigiik Fintech
girisimlerinin is planlar1 ve sunduklari hizmetler 2010’larin basinda geleneksel finansal
kuruluslarinkinden hizla farklilagmigtir. Bunun en 6nemli nedenlerinden biri, ¢ok sayida yeni
dijital teknolojinin es zamanli ortaya ¢ikmasidir. Miisterilerin finansal hizmetleri sadece bankalar
gibi yerlesik aktorlerden alma zorunlulugunun ortadan kalkmasini saglayan bu teknolojiler,
kisa siirede eski algi ve aliskanliklar1 degistirerek yerlesiklerin ciddi bir pazar pay1 kaybetmesi
potansiyelini tasimaktadir. Cok fazla alt dala ayrildiklarindan ve birbirleriyle i¢ ice gegtiklerinden,
dengeleri en ¢ok sarsan teknolojilerin hangileri oldugu konusunda yaygin bir uzlas1 bulunmasa da
Deloitte (2016)’a gore Fintech is modelleri gelistirilmesini kolaylastiran, 6ne ¢ikan teknoloji tabanl
degisimler, paylasim ekonomisi sistemleri, blokzinciri, robotik, yapay zeka ve bulut bilisgimdir.
He vd. (2017) ise finans1 doniistiiren yeni teknolojileri, yapay zeka, biiyiik veri analitigi, dagitik
bilisim, akilli sozlesmeler, kriptografi, agik veri, dijital ciizdanlar, mobil ve internet teknolojileri
olarak siralamaktadur.

Fintech'ler yeni nesil teknolojiler yardimiyla ilk 6nce geleneksel finansal kuruluslarin ihmal ettigi
veya ulagamadig1 alanlarda faaliyet olanag1 bulmus ve ¢ok gesitli is modelleri gelistirmistir. Hizli bir
biiylime ivmesi yakalayarak finans alaninda dokunulmamuis alt segment neredeyse birakilmamaistir.
Tanda ve Schena (2019)’ya gore Fintech is modelleri, finansal tirlinlerin ve hizmetlerin ¢esitlerini,
tiretim siireclerini, operasyonel siiregleri, dagitim kanallarini, hizmetler i¢in kullanilan teknolojileri
degisime ugratarak, finansal hizmetlerin daha verimli sunulmasini saglamaktadir. Geleneksel
finans sistemindeki hantalliklarin ortadan kalkmasinda ve finansal kapsayiciligin gelismesinde
de rol oynadiklar: goriilen Fintech’ler, Nicoletti (2017)’ye gore geleneksel oyunculara kiyasla i¢sel
bir yenilikg¢ilik kiiltiirli tasimaktadir. CB Insights (2017) Fintech girisimlerinin hedefledigi ana
hizmet kategorilerini 8 ana dikeyde gruplamaktadir: 1 - Krediler (Esten ese bor¢lanma, makine
ogrenimi destekli bor¢ verme platformlari, kredi notu hesaplama), 2 - Odemeler/Faturalama
(Odeme sistemleri, kart iiretme, iiyelik demesi ve faturalama uygulamalar1), 3 - Bireysel Finans
ve Varlik Yonetimi (Fatura, hesap, kredi, varlik ve yatirim yénetimine yardimci teknolojiler), 4
— Para Transferi Sistemleri, 5 — Blokzinciri (Bitcoin clizdanlari, yan zincirler, kripto borsalar), 6
- Kurumsal/Sermaye Piyasalar1 (Geleneksel aktorlere uygulama gelistirme, alternatif alim satim
sistemleri, fonlama modelleri), 7 — Hisse Karsilig1 Kitle Fonlamasi, 8 — Sigortacilik (Yiiklenicilik,

tazmin, danigsmanlik).

2.2. Bankalar ve Fintech

Fintech’lerin finansal hizmetler pazarina girisi ve bankalar: en karli olduklar1 alanlarda bile
zorlamast 6nemli bir gelismedir. Inovasyon merkezleri kuran, birlegen, girisimlere yatirim yapan
ve hatta Fintech’leri satin alan bankalar, pozisyonlarini korumaya ¢aligsa da yeni nesil dijital
teknolojilerin dogurdugu yikici etkiler yiiziinden yerlesik kiiresel finans sistemi, ticaret ve hatta
para kavrami bile sorgulanmaya baslamistir. Finans adina gizlilik, gtivenlik ve seffaflik algis,
regiilasyonlar, calisan becerileri, dagitim kanallari, risk yonetimi, rekabet ortami, kisacast her
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sey degisim baskisi altindadir. Boyle bir ortam, bankalarin ayak uydurmak adina biiyiik ¢aba
sarf etmesini gerektirmektedir. Bu ¢aba bankalarin adeta bir teknoloji sirketine déntismesini
gerektirse de akilli sozlesmeler, blokzinciri platformlari, kripto paralar, merkez bankas: dijital
paralari, yapay zekali alim satim algoritmalari, P2P finansman gibi yenilikler karsisinda onlar:
nasil bir akibetin bekledigi heniiz tam olarak kestirilememektedir. OECD (2020) raporuna gore
bankalarin avantajlar1 arasinda sadik miigteri tabani, misteriler hakkinda daha detayl verilere
erisim, repiitasyon, marka bilinirligi, diigitk maliyetle sermaye yaratma kabiliyeti, regiilasyon
yetkinligi ve daha yiiksek lobi giicii bulunmaktadir. Ancak bunlarin bankalar: ne kadar koruyacag:
kestirilememektedir. Fintech'lerin heniiz bankalar kadar organize olmamasi, biiyiikk sermayeye
erisememesi, devlet korumasindan mahrum kalmasi, sadece hafif regiilatif ortamlarda ve saglikli
piyasalarda verimli ¢aligabilmeleri gibi yanlar1 diisintldiigiinde, bankalarin halen avantajlari
oldugu anlasilmaktadur.

Bugiin sadece bankalarin bilangolarina giremeyen ve benimsenmeleri hizla artan kripto paralar,
e-clizdan uygulamalar1 diistintildiigiinde bile bankalarin en 6nemli giiglerinden biri olan mevduat
hegemonyasinin tehdit altinda oldugu agiktir. Kimi goriisler bankalarin ¢ok zorlanacagini
savunmaktadir; Luftman (1996) 6l¢ek ekonomilerinden fayda saglamak icin tek tip iiriinler piyasaya
stiren anlayisin geride kaldigini, yerine modiiler bilesenleri kisisellestirilmis ¢oziimlere donistiirerek
miisterilerin 6zel taleplerine hitap eden anlayisin 6ne ¢ikmaya basladigini ve bunun gelenekselleri
zorladigini aktarmaktadir. Ona gore hiyerarsiler ve merkezi yapilar eski dénemin kalintilar1 olup
yeni diinya dinamizmi iginde islevsizdir. Ote yandan bazi gériigler ise bulut, akilli sézlesmeler ve
blokzinciri gibi teknolojiler sayesinde giiniimiizde insa edilmeye baglanan ileri otomasyona dayali
yeni nesil finans platformlarinda kiiresel diizeyde milyarlarca miisteriye ayn: anda hizmet veren
banka dis1 oyuncularin yaninda bankalara da yer oldugunu ileri siirmektedir; Bussmann (2017)a
gore Fintech'lerin maliyet, regiilasyon ve piyasa baskisindan korunmak i¢in yarattig1 tim arag¢ ve
metotlar pek ala bankalarin da faydalanabilecegi niteliktedir.

Guniimiizde bankalarin ve Fintech’lerin giiglerini birlestirerek kurdugu is birligi 6rneklerinin
yogun olmasi, miisteri verilerinin platformlar arasinda tasinabildigi, her bir finansal ihtiyacin farkli
kuruluglardan karsilanabildigi, daha giivenli, diisiitk maliyetli, verimli bir bankaciligin mimkiin
olabilecegi konusunda ipucu vermektedir. Bankalarin misteri verileri, sektorel tecriibesi, onlara
duyulan giiven ve regiilasyon yetkinlikleri ile rakiplerinin esnekligi, kiiresel erisimi, yeni ve yaratici
yollarla hizmet sunabilme kapasiteleri birlesirse, kurulan birliktelikler devam edebilecekmis
gibi gozitkmektedir. Ancak Arslanian ve Fischer (2019)a gore bankalar gegmisten gelen, ¢ogu 40
yasin iizerinde hantal sistemlerden bir tirlii kurtulamamakta, esnek olmayan bilisim sistemleri
kullanmakta ve bunlari terk etmeyi maliyetli gormektedir. Bu noktada bankalarin zamani daralmakta
ve firsatlarin kagirilmamasi gerekmektedir. Aksi halde ¢oklu hizmetler sunan, kayiplar: yapay zeka
ile kisitlayan, doviz risklerini kripto paralarla hedge eden, diisitk maliyetli uygulamalarla misterilere
erisen, tasarruflari algoritmalar ile degerlendiren, ticretsiz para transferi yapan Fintech rakipler is
birligine ihtiya¢ duymayacak hale doniisecektir.
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Yikici inovasyonlar dogmasinda katalizor oldugu kanitlanan 6zellikle bulut bilisim, biyiik veri,
yapay zeka ve dagitik defter gibi teknolojilerin 6lgeklendirilmesinde yerlesiklerin zorluk ¢ekebilecegi
disiiniilse de finansal hizmetler sektoriiniin halen doyurulamamis dev bir pazar potansiyeli tagidigt
giiniimiizde yerlesik kuruluslarin tasidigr giivenilirlik, taninmishk, aligildik hizmetler, miisteri
tabani, sermaye piyasalarina sinirsiz erigim, 6zel kanunlarla korunma gibi avantajlar yeni rakiplerini
onlarla is birligine zorlayan faktorler olarak 6ne ¢tkmaktadir.

3. Tlgili Literatiir

Bir¢ok yeni nesil dijital teknolojinin ve Fintech is modelinin es zamanli ortaya ¢iktig: yillar1 veya
daha sonrasini baz alan, Fintech’lerin misteri sayilari, cirolari, karliliklari, topladiklar: yatirimlar
ile geleneksel bankalarin ciro, karlilik veya teknoloji yatirimlar: gibi verilerini inceleyen ¢aligmalar
literatiirde yer almaktadir. Ancak yapilan taramalarda bu arastirmalarin goérece genel inceleme
yaptig1 goriilmiig, daha spesifik konulara sahip arastirmalara az rastlanmistir. Ornegin, Fintech
girisimlerine yapilan yatirimlarin bankalarin performans 6lgiitlerinden biri olan hisse getirileri
tizerindeki etkilerinin aragtirilmasi, spesifik bir konu 6rnegidir.

Literatiirde, kar amaci giiden sirketlerin ciro yaratirken bilangoya giren varliklarini ne derece
verimli ve etkin dénistirdiklerinin anlagilmasini saglayan bir 6lgiit olarak kullanilan finansal
performans belirli bir zaman araligindaki genel finansal durumun ortaya konulmasinda ve hem
diger sirketlerle hem de sektor geneliyle kiyaslamalarda kullanilan (Hasan vd., 2019), sirketlerin
glicli ve zayif yanlarinin ortaya ¢ikartilmasinda sik¢a bagvurulan bir performans alt bilesenidir.
Venkatraman ve Ramanujam (1986)%a gore finansal performans, satislar, karlilik, ROA, ROI, ROE
ve hisse getirileri olmak iizere tamamen iktisadi degiskenleri igeren bir etkinlik alanidir. Literatiirde
finansal performansa etki eden dahili ve harici faktorler hakkinda ¢ok fazla arastirma yer almustir.
Capon vd. (1990) bityiime, sermaye yatirimi, reklam, pazar payi, Ar-Ge, tiriin kalitesi, kurumsal
sosyal sorumluluk gibi stratejik degiskenlerin finansal performansa pozitif etki ettigini gostermistir.
Hoskisson vd. (1999)’ne gére muhasebe tabanli 6lgiitler genelde tarihi ve kisa donemlik performansi
yansitirken, isletmelerin hisse senetlerinin sermaye piyasalarinda sergiledigi performans, onlarin
uzun donemli finansal performanslarina dair ipucu vermektedir. Bu durumda bankalarin piyasa
tabanli performansi olarak hisse getirilerinin takip edilmesi, genel performanslar: ve yatirimeilarin
onlardan beklentileri hakkinda bilgi vermesi agisindan énemlidir. Stickney vd. (2007)’ne gére bir
hisse senedinin fiyati, piyasa oyuncularimin isletme hakkindaki gecmis bilgileri ve gelecek beklentileri
bitiiniini yansitan 6zel bir gostergedir. Richard vd. (2009)’ne gore bazen performans degerlendirmesi
yapilirken muhasebesel ve piyasa bazli 6l¢iitler bir arada kullanilabilmekte, boylece bazi muhasebesel
durumlarin goézden kagirilma risklerine karsi 6nlem alinmis olmaktadir. Performans 6lgiimiinde
secilen indikatorler sektorlere gore de degiskenlik gosterebilmektedir. Ornegin, siki rekabetin
bulundugu, finansal performansin yakindan takip edildigi bankacilik sektorii ok cesitli girdiler
kullanarak bir¢ok ¢ikt1 tireten yapida oldugundan, performans 6lgmek bir sanayi kurulusuna kiyasla

daha zordur.
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Bankalarin sundugu tiriin ve hizmetlerin kalitesi, hizi, giivenilirligi, esnekligi ve maliyeti finansal
performansa dogrudan yansimaktadir. Ornegin, bankalarin dijital kanal yatirimlarini arttirmasi
daha hizly, verimli ve ucuz hizmet verebilmelerini saglamis ve finansal performansi arttirmistir. Onay
ve Ozsdz (2011) internet kanalinin bankalarin maliyetlerini diisiirdiigiinii, operasyonel verimlilik
sagladigini ve karlilig1 arttirdigini géstermistir. DeYoung vd. (2007) nin yaklasik 5500 yerel bankanin
trin dagilimi ve performans verilerini kullanarak yaptig1 arastirmada ise internet kanali kuran

bankalarin karlarinda artig gortilmiistiir.

Finans sektoriindeki tiim gelismeler, bankalarin finansal performansini yogun sekilde
etkilemektedir. Desai vd. (2019) djjital clizdan ve mobil 6deme gibi inovasyonlar1 kullanabilmek
isteyen Hindistan bankalarinin ¢esitli Fintech'lerle ig birligi yapmadan 6nceki ve sonraki
karlarini karsilastirmis ve ig birligine gidilmesinin hepsi i¢in olmasa da ¢ogu bankanin karini
pozitif etkiledigini gostermistir. Endonezyada yapilan bir ¢aligmada ise Phan vd. (2018)
Fintech’lerin biiylimesinin bankalarin ROA, ROE, net faiz gelirinin toplam varliklara orani gibi
performans Olgiitlerini 6nemli derecede ve negatif etkiledigini gostermistir. Ancak teknoloji
benimseme hizlar1 daha yiiksek olan bazi gen¢ bankalarin performansi pozitif etkilenmistir. Bu
durum geleneksel finansal kuruluslarla Fintech’ler arasinda tamamlayicilik oldugunu savunan
Jun ve Yeo (2016) gibi arastirmacilar1 dogrular niteliktedir. Anggreini ve Singapurwoko (2019)
yine Endonezyada Fintech’lerin ortaya cikisinin kirsal bankalarin aktif kalitesini ve karlilig:

etkiledigini gostermistir.

Cesitli faktorlere dayali olarak bankalarin hisse senedi fiyatlarinin/getirilerinin onlarin finansal
performanslarina dair bir gosterge olarak kullanilabileceginden yola ¢ikilarak, bankalarin Fintech’lere
dogrudan yatirim yapmasi veya onlar1 satin almasi ya da Fintech inovasyonlarina yatirim yapmasinin
hisse fiyat davranislarini etkileyebilme potansiyeli oldugu anlagilmaktadir. Fintechllerin hizla
biiylimesi ve onlarin yenilik¢i triinleri, eger tamamlayici gorev iistlenmeyecekse bankalarin pazar
paylarini tehdit eden bir unsura doniisecek ve bu harici bir faktor olarak bankalara zarar vermeye
baslayacagindan banka hisse getirilerinde de negatif baski yaratabilecektir. Aaker ve Keller (1990)
yeni bir iirtiniin eskisiyle beraber sunulmasi durumunda, yeni gelenin 6nce tamamlayici olacag, eski
ihtiyaglar: tek basina kargilayabilir duruma gelmesiyle de eskisinin yerine gegecegini savunmaktadir.
Ote yandan, Fintech'lerin bankalara fayda saglamasi durumunda hisse getirileri pozitif yonde

etkilenebilecektir.

Miller ve Liu (2014) gibi bazi arastirmacilarin, gelecekte meydana gelebilme ihtimali bulunan yikici
gelismelerin hisse getirilerini ¢ok 6nceden baskilayabilecegi diisiincesi ile Dean ve Gigilierano
(1990)nun girisimlerin aldig1 yatirimin gelecekte onlardan beklenen biiylimeyi temsil eden anlamh
bir ol¢iit oldugu savi, bankalarin ve yatirimcilarimin 6nem vermesi gereken bir noktaya dikkat
cekmektedir. Ciinkii Fintech’lerin her gecen yil artarak aldig: yatirimlar, onlara karst beklentilerin
¢ok biylik oldugunun gostergesidir ki bu bankalarin hisse davraniglarini ya ¢oktan etkilemeye

baslamis ya da kisa zamanda etkilemeye baslayacaktir.
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Zhang ve Zhuang (2020) Cindeki 10 biiyiik ticari bankanin 2016-2019 arasinda Fintech baglantili
herhangi bir adim atmasinin, ilk duyurunun yapilmasindan dort giin sonra baslamak {izere
sekizinci giine kadar hafif gecikmeli sekilde hisse getirileri tizerinde pozitif etki biraktigini
gostermistir. Dranev vd. (2019)’nin Fintech’leri satin alan ve onlarla birlesen sirketlerin hisse
getirilerinde kisa dénemde pozitif etki goriilldiigiinii ortaya koyan ¢aligmasinda ise etkinin uzun
donemde devam edemedigi anlagilmis ve bunun nedeni ilk zamanlarda yatirimcilarin asirt
hisse alimiyla tepki vermesine baglanmistir. Carlini vd. (2021) 2013-2018 yillar1 arasinda Kuzey
Amerika ve ABde en az 1 bankanin yatirimcilar arasinda oldugu 581 Fintech verisini kullanarak
bankalarin Fintech yatirimi yapmasinin kendi hisse getirilerini dogrudan etkiledigini gérmiistiir.
Ancak bu etki farkliliklar gostermis; ozellikle geng ve teknoloji agirlikli Fintech’lere yapilan
yatirimlar somut geri doniis alinmasi icin gegen stirenin uzun olacag: beklentisi ve alinan riskin
gorece daha biiyiik olmas: gibi nedenlerle hisse getirisini negatif yonde etkilemistir. Asmarani ve
Wijaya (2020), Endonezyada faaliyet gosteren ve borsada islem goren bankalarin hisse getirileri
ile Fintech girisimlerine yapilan yatirimlarin adetleri ve tutarlarini, 2016-2018 arasini kapsayacak
sekilde analiz etmis, yatirimlarin adetleri ya da toplam tutarlariyla banka hisselerinin getirileri
arasinda bir baglantiya rastlamamistir. Arastirmacilara gére bu ¢alismanin kisitlari, Fintech yatirim
verisinin girketlerin degerini tam olarak yansitamayabilecegi ve 6rneklemin zaman diliminin kisa
olusudur. Ancak Fintech sektorii gorece yeni ortaya ¢iktig1 i¢in analizlerde kullanilabilecek anlaml
veriler uzun bir zaman araligini kapsayamamaktadir. Son olarak, Li vd. (2017) 2010-2016 arasinda
djjital bankacilik hizmetlerine 6zellesen Fintech girisimlerine yapilan yatirimlarin ABD menseili
47 bankanin hisse senedi getirisine etkisini arastirmistir. Kullandiklar1 veri seti, girisimlere
yapilan yatirimlarin adetlerini, tutarlarini ve bankalarin hisse getirilerini kapsamaktadir.
Arastirmanin bulgular: Fintech fonlamasindaki ve anlasma sayisindaki artigin bankalarin hisse
getirileriyle pozitif iliski iginde oldugunu gostermistir. Bu sonug, Fintech'lerin alternatif ve yikici
oldugu goriislerine karsi geleneksel bankaciliga tamamlayici nitelikte olduklarina yonelik savlar
desteklemektedir. Sonug istatistiki olarak anlamli ¢iksa da kullanilan zaman araliginin kisa olmasi
ve Fintech'lerin hentiz olgunluga erismemis olmasindan kaynakli bulgularin yaniltic1 olabilecegi
de hatirlatilmaktadir.

4. Arastirma Sorusu ve Amaci

Fintech'lerin her gegen yil artan hacimlerde yatirim toplamalari, geleneksel finansal kuruluslar
tarafindan satin alinmalar1 veya onlarla birlesmeleri, finans sekt6riiniin 6nemli bir aktorii haline
gelmeye basladiklarinin gostergelerindendir. Ozellikle heniiz karliliga bile erigmemis Fintech
girisimlerinin aldig1 dev yatirimlara bakilirsa, onlara kars: beklentilerin ciddiyeti anlagilmaktadir.
Ancak bu durumun bankalar gibi geleneksel finansal kuruluglar i¢in ne getirecegi konusunda
tam uzlag1 saglanamamistir. Bu ¢aligmada Fintech’lerin bankalar iizerindeki etkisi, literatiirde
simdiye kadar nadir odaklanilmis olan finansal performans agisindan, 6zgiin bir arastirma
sorusuyla incelenmek istenmis ve {i¢ adimli su mantiksal ¢erceve izlenmistir: I) Sirketlerin aldig:
yatirimlar onlarin gelecekteki biiyiimelerini ve basarilarini temsil eden anlamli ve giivenilir

bir olgiittiir. Bu durumda Fintech'lere yapilan yatirimlar da onlarin gelecekte basarili olma
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ihtimallerini gostermektedir. II) Isletmelerin finansal performansi kendi iiriinlerine alternatifler
sunanlar oldugu siirece olumsuz etkilenebilmektedir. Bu durumda Fintech’lerin sundugu iirtinler
bankalarinkilere alternatif ise bankalar bundan olumsuz, tamamlayici ise olumlu etkilenecek,
tamamen kendi pazarini yaratiyorsa ya da etkiler birbirini notralize ediyorsa bankalar iizerinde
herhangi bir etki gorillemeyebilecektir. III) Gelecekte herhangi bir strese maruz kalma ihtimali
bulunan halka agik sirketlerin hisse fiyatlar1 bugiinden baski altina girebilmektedir. Bu durumda
Fintech rekabetinin biiylimesi bankalar strese sokarak hisse senedi fiyatlarini baskilayabilecek,
yatirimet getirileri azalabilecektir.

Bu dogrultuda, gelecege dair sinyaller barindirmasi agisindan 6nemli bir soruya yanit aranmak {izere
Tiirkiyedeki Fintech’lerin aldigi yatirimlarin, geleneksel bankalarin 6zellikle finansal performans
olgiitleri arasinda yer alan hisse senedi getirileri {izerinde bir etkisi olup olmadig1 analiz edilmek
istenmistir. Boylece finansal kuruluslarin artan sekilde hissettikleri Fintech etkilerinin anlagilmasina
yonelik tartigmalara yeni bir bakis acis1 sunulmaktadir. Bu ¢alisma hem ulusal hem de uluslararas:
literatiire katki saglayan, Fintech'lerin ve bankalarmn tim paydaslarina sektordeki yeni rekabetin
piyasa tarafindan nasil algilandigini gosteren, yakin gelecege dair beklentilerin ne yénde oldugu
konusunda faydali bir kaynatir. Arastirmanin ampirik uygulama boliimiine gegmeden dnce asagida
aragtirma sorusuyla ilintili literatiire yer verilmistir.

5. Metodoloji

Bu boliim, ampirik uygulamaya ge¢meden Once aragtirmanin hipotezleri, analiz i¢in kullanilan
model, veri seti ve analiz yontemi gibi metodolojiye dair detaylar1 icermektedir.

Fintech'lerin, bankalarin islerinin 6nemli bir kismini ele gecirdigi senaryonun tam anlamiyla
gerceklesmesi durumunda bankalarin hisse getirileri negatif etkilenebilecektir. Ote yandan
Fintech’lerin yeni triinleri bankalarin sundugu hizmetlere tamamlayici olursa, hisse getirileri
pozitif etkilenebilecektir. Her iki durum da hisselerde anormal getiri davranisinin olusmasina
neden olacaktir. Nasdaq (2021)’a gére anormal getiri, bir hisse fiyatinin dogal gidisatindan sapmast,
agag1 veya yukar1 yonli davranis degistirmesidir. Fintech’lerin, bankalarin iglerini ele ge¢irmede
veya onlara tamamlayici rol oynamada basarisiz oldugu ya da ¢esitli nedenlerden kaynakli her
iki yonlii etkilerin de birbirini nétralize ettigi durumlarda ise bankalarin hisse senedi getirileri
etkilenmeyebilecek, anormal getiri davranisi goriilmeyebilecektir. Bu dogrultuda, ¢alismamizin
nedensel iligkileri ortaya koyan hipotezleri su sekilde kurgulanmistir (Sifir hipotezinin, iligkinin
yoniinii belirleyen iki tane de alt kirilim1 bulunmaktadir): H: Fintech’lere yapilan yatirimlar
bankalarin hisse senedi getirilerinde anormal getiri davranigina neden olur. H : Hisse senedi
getirilerinde pozitif yonlii anormal getiri etkisi goriiliir. H: Hisse senedi getirilerinde negatif
yonlii anormal getiri etkisi goriiliir. H: Fintech’lere yapilan yatirimlar bankalarin hisse senedi

getirilerinde anormal getiri davranisina neden olmaz.

Bu ¢aligmanin uygulama kisminda kullanilan regresyon modelinin kurulumu 6ncesinde yapilan
literatiir taramasinda, sirketlerin hisse getirilerinin cesitli faktorlerle iliskisini inceleyen ¢alismalarin
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birgogunun temelinde Fama ve French (1992)’in gelistirdigi varlik fiyatlama modellerinin
kullanildig1 goriilmistiir. Yao vd. (2011) aktiflerdeki biiylimenin, Lajeri ve Dermine (1996) aniden
gelen enflasyonun, Killins vd. (2021) ise faizlerin, banka hisse getirilerine etkilerini gérece yeni
ve 1990’larda ortaya ¢ikan, Fama ve French (1992)'in modellerini kullanarak arastirmistir. Fama
ve French (1992) sirketlerin piyasa degerinin (PD), bor¢luluk oraninin, defter degerinin (DD)
piyasa degerine oraninin, ortalama varlik getirisi tahmininde ¢ok iyi sonuglar verdigi konusundaki
aragtirmalar1 dogrulayarak 6zellikle hisse senedi getirilerinin, 8, PD ve DD/PD oranini da kapsayan
bir fonksiyon ile olustugunu kanitlamis ve standart varlik fiyatlama modeline SMB ve HML olarak
isimlendirdikleri iki ek faktor onermistir. Bdylece Fama ve French Ug Faktérlii Model (FF3FM)
olarak isimlendirilen su model ortaya ¢ikmustir:

(R) — Ry = Bi(E(Ry) — Ry) + s;E(SMB) + h;E(HML)

R;: Finansal varligin getirisi, Ry: Piyasadaki risksiz varligin getirisi, Ry, Piyasa portfoyiiniin/endeksin
getirisi, SMB: Olgek faktorii, HML: Deger faktorii

Fama ve French (1993) gelistirdikleri SMB ve HML faktorlerinin hesaplama yontemini dlgiit
portfoyleri tiretimi olarak isimlendirilen alt1 farkli adimda agik¢a gostermektedir. FF3FM’nin
hisse senedi riski 6l¢gmek bakimindan gegerliligi, modelin ortaya atildig: ilk yillardan itibaren
hem Tiirkiyedeki birgok arastirmaci tarafindan Borsa Istanbul'daki pay senetleri 6zelinde hem
de yabanci aragtirmacilar tarafindan farkli {ilkelerin varlik verileriyle sinanarak onaylanmistir
(Aksu & Onder, 2000; Giizeldere & Sario8lu, 2012; Djajadikerta & Nartea, 2005; Gaunt, 2004).
Bu dogrultuda, basarili ve sik¢a bagvurulan ¢ok faktorlii varlik fiyatlama modelinin Fintech’lerin
aldig1 yatirimlarin bankalarin hisse getirileri {izerindeki etkisinin test edilecegi bu ¢aligmanin
model tretiminde de temel alinabilecegi anlagilmistir. Ancak Fintech etkisini modele ayrica
dahil etmek icin ekstra faktorlere de ihtiya¢ duyuldugundan literatiirde benzer amagla
kullanilmis modeller taranmis olup Li vd. (2017)’nin A.B.D ve Asmarani ve Wijaya (2020)’nin
Endonezya 6zelinde Fintech'lerin topladig:i yatirimlarin bankalarin hisse senedi getirilerine
etkisini inceledikleri aragtirmalara rastlanmigtir. Bu arastirmalarin modelleri, Fama ve French
(1992) modellerini temel almanin yaninda Fintech yatirimlarini temsilen yeni bir faktor daha
tagimaktadir. Bulgular: ise eklenen bu faktoriin bagimli degiskeni agiklamada anlamli sonuglar
verdigini gostermektedir. Bu dogrultuda, bizim ¢aligmamizin temelindeki FE3FM konvansiyonel
modeline de Fintech etkisini temsilen benzer bir degisken eklenmis olup gerekli sadelestirmeler
saglandiktan, sabit ve hata terimleri yerlerini aldiktan sonra ortaya ¢ikan regresyon denklemi
nihai halini su sekilde almistir:

RIRF;; = Boi + L1itRMRF; + B5;:SMB; + [3;; HML; + [4;: FINTECH; + u;;

Bu ¢aligmanin zaman araligi 2014-2019 yillar: olarak belirlenmistir. Toplamda 72 aylik bir donemi
kapsamaktadir. Borsa Istanbulda hisseleri halka agik islem goren 13 bankanin tamamu arastirmaya
dahil edilmistir. Bankalarin hisse senedi getirileri nihai regresyon denklemindeki bagimli
degiskenin hesaplamasinda kullanildigindan, bankalar ¢aligmanin yatay kesit boyutunu olusturan
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ve lizerlerinde Fintech etkisinin incelendigi birimleri olusturmaktadir. Bu dogrultuda, aylar bazinda
zaman ve bankalar bazinda birim boyutuyla bir panel veri seti ortaya ¢ikmuistir. 72 ay ve 13 birimden
olusan bu veri seti, iki boyutuyla toplamda 936 gozleme sahip, her birimin tiim zamanlar boyunca
gozlemlendigi, eksik veri bulunmayan, dengeli bir panel setidir. Panel veri ile ¢aligmak, sadece
birimler veya zamanlar arasindaki farkliklarin incelenmesinden 6te hem birimler arasinda hem de
zaman igerisinde goriilen farkliliklarin ayni anda incelenmesine olanak tanimaktadir.

Modelin bagimsiz degiskenleri ikincil kaynaklardan toplanan verilerin ek hesaplamalar yapilarak
doniistiriilmesiyle ortaya ¢ikartilmis olup bu hesaplamalar esnasinda kullanilan verilerin kaynaklar
ve hesaplanma yontemleri su sekildedir: Banka Hisse Senedi ve Endeks Getirileri: Pay senetleri BIST te
araliksiz islem gormiis 13 bankanin hisse senedi ve XUTUM piyasa endeksine ait aylik kapanis
degerleri Tradingviewden alinmus, hisselerin ve endeksin aylik getirileri (R; ve R,,,) ay sonundan ay

sonuna kapanis fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmistir. Risksiz Varligin Getirisi: Devlet I¢ Bor¢lanma
Senedi getirileri (R;) TUIK’in web sitesi tizerinden alinmustir. Banka Piyasa Degerleri (PD) ve Defter
Degerleri (DD): SMB v, HML nin hesaplanmasinda kullanilmaktadir. Is Yatirim online portalindan
PD dogrudan, DD ise yillik bilanc¢olardaki aktifler ve borglar yoluyla hesaplanarak bulunmustur. SMB

ve HML Faktorleri: Fama ve French (1993)’in belirledigi kurallara gore tiretilmistir. Her yil i¢in ayr1

yapilan SMB ve HML portfoy hesaplamas bir yil geriden baslamuis; 2013 i¢in hesaplanan degerler,
2014 i¢in kullanilacak sekilde devam etmistir. Fintech Yatirimlari: Crunchbase, Webrazzi ve BKM nin

web sitelerinden toplanmuigtir. 2014 Ocak ayindan baslanmak suretiyle 52 farkli Fintech sirketine ait
83 yatirim haberi, aylik bazda toplanarak sayisal tabloya doniistiiriilmiis ve FINTECH degiskenine
ait degerler ortaya ¢ikartilmistir. Ancak bazi Fintech yatirimlari kamuoyuyla paylasiimamis veya
hatali paylasilmis olabileceginden otiirii eksiklikler olabilmektedir. Yabanci para cinsinde olanlar
TLye ¢evrilmistir. Yatirnmlarin agiklanma tarihlerinde gecikmeler olabildigi ve bazi tutarlarin
yuvarlanarak verildigi gortilmustiir. Yatirimlarma erisilmis Fintech’lerin aldiklar: yatirimlarin tutar
ve adetleri Sekil 1'de paylagilmaktadir.

Sekil 1: Tiirkiyedeki Fintech’lere Yapilan Yatirimlarin Tutar ve Adetleri

£140
£120
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£80
£60
£40
£20

(milyon TL)
= = [ V] =Y wu

Nis.14
Tem.14
Eki.14
Oca.15
Nis.15
Tem.15
Eki.15
Oca.l6
Nis.16
Tem.16
Eki.16
Oca.17
Nis.17
Tem.17
Eki.17
Oca.18
Nis.18
Tem.18
Eki.18
Oca.19
Nis.19

Tem.19

Fintech Yatirim Tutarlar
Eki.19

Oca.14
Fintech Yatirnm Adetleri

= Fintech Yatirim Tutarlari (milyon TL) == Fintech Yatirim Adetleri

Kaynak: Crunchbase; Webrazzi; BKM, Ocak 2020.

33



Firat CANKAT + Ozlem TASSEVEN

6. Uygulama

Veri seti, sosyal bilimler arastirmalarinda her gegen yil daha fazla kullanilan, siirekli gelistirilen
giincel bir yontem olan panel veri analizi ile incelenmistir. Asagidaki tiim adimlar StataCorpun

istatistiki analiz programi Stata (Versiyon 17) iizerinde tamamlanmugtir.

Degiskenler rirf, rmrf, smb, hml ve fintech seklinde isimlendirilmistir. rirf bagimli, digerleri ise
bagimsiz degiskendir. rirf, banka hissesinin getirisiyle piyasadaki risksiz varligin getirisi arasindaki
farki, rmrf, borsa bankacilik endeks getirisiyle piyasadaki risksiz varligin getirisi arasindaki farki,
smb, sirket bityiikliigiine iligkin riski temsil eden Fama ve French Olgek Faktoriinii, hml, sirketlerin
DD/PDrsine iliskin riski temsil eden Fama ve French Deger Faktoriinii temsil etmektedir. Son olarak
fintech degiskeni ise Fintech’lerin aldig1 yatirim tutarlari olup birimler i¢in sabit, zamana gore
degismektedir. Bazi aylarda 0 degerini aldig1 goriilmekte olsa da bunlar gézlem eksikligini degil, 0
TL yatirim yapildigini ifade etmektedir.

Degiskenlere dair tanimlayici istatistiklerin ilk incelemesinde standart sapmast yiiksek bir deger alan,
¢ok oynaklik gosteren fintech 6lgek uyumsuzlugu yarattigindan saglikli bir analiz i¢in logaritmik
doniisiime tabi tutulmus ve lfintech olarak adlandirilan yeni bir bagimsiz degisken elde edilmistir.

Sekil 2 tanimlayicr istatistiklerin nihai durumunu gostermektedir.

Sekil 2: Tanimlayici Istatistikler

Variable Obs Mean Std. dev. Min Max
rirf 936 .0151709 .168084 -.519 2.125
rmrf 936 .00075 .0508727 -.141 .106

smb 936 .2038333 .5409709 -.643 1.135
hml 936 -.3168333 .5129222 -1.31 .306
1fintech 936 9.800004 7.344392 7] 20.68058

Yapisal degisiklik (yapisal kirilma), incelemeye konu zaman diliminin herhangi bir noktasinda
meydana gelmis, politika degisikligi, ekonomik kriz veya salgin hastalik gibi tiim birimleri
etkileyen veya birimlerin kendilerine 6zel beklenmedik gelismelerin ortaya ¢ikmasi durumudur.
Model parametrelerinin zamana karsi kararli olmasini engelleyen bir kisit oldugundan, panel
veri modelleriyle ¢alisilirken yapisal degisikligin arastirilmasi ve gerekmesi durumunda, biraktig:
etkileri temsilen yeni degiskenlerin modele eklenmesi ve/veya mevcut degiskenler arasindan eleme
yapilmasi s6z konusu olabilmektedir. Genelde zaman boyutu uzadik¢a parametrelerin ani bir olaydan
etkilenme olasiliklar1 artmaktadir. Literatiirde yapisal degisikligi ortaya ¢ikartmak igin kullanilan en
giincel yollarindan birisi Ditzen vd. (2021)’nin testidir ve uygulandiginda Sekil 3’te goriilen sonucu
vermis; 56. Donemi isaret eden bir kirilma goriilmistiir. Bu dénem, veri setinin zaman boyutunda
Agustos 2018 tarihine denk gelmektedir.
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Sekil 3: Yapisal Degisikligin Belirlenmesi

# Index Date [95% Conf. Interval]

1 56 56 55 57

Gergekten de 2018 yilinin yaz déneminde baslayan bir takim makroekonomik gelismeler piyasalarda
yitksek fiyat oynakliklarina sebebiyet vermistir. Meydana gelen bu tarz bir sokun, regresyon
denkleminde ayr1 bir bilesen olarak temsil edilmesi dogru olacaktir. Bu dogrultuda kirilmanin
modele eklenmesine karar verilmis, kukla degisken D olusturulmustur. Degiskene Agustos 2018
oncesi aylar i¢in 0, sonrasindaki aylar icin 1 degeri verilmistir. Yapisal kirilmay1 barindiran, analizin
devaminda kullanilan yeni regresyon denklemi su sekildedir:

RIRFye = Bo; + B1ieRMRFy + 5 SMB¢ + B3;e HML¢ + 1 LEFINTECH, + BsieDe + wjy

Sekil 4’te goriildiigi tizere yapisal kirilmay: iceren model En Kiciik Kareler Yontemi ile tahmin
edilmistir. Aml i¢in p > 0,10 oldugundan anlamliligini kaybettigi, D dahil diger tiim degiskenler
i¢cin p < 0,05 oldugundan anlamliliklarin korundugu goriilmektedir. Bu noktada Aml, Fama ve
French faktorii olarak modelin 6nemli bir bilesen oldugundan dislama yapilmamus, analiz sonunda

tahmin sonuglar1 yorumlanirken durum tekrar ele alinmstir.

Sekil 4: Yapisal Degisikligi Iceren Modelin Tahmini

Source SS df MS Number of obs = 936
F(5, 930) = 18.54

Model 2.39422018 5 .478844036 Prob > F = 0.0000
Residual 24.0216284 930 .025829708 R-squared = 0.0906
Adj R-squared = 0.0857

Total 26.4158485 935 .028252244  Root MSE = .16072
rirf | Coefficient Std. err. t P>|t] [95% conf. interval]
rmrf .8416571 .1048849 8.02 0.000 .6358187 1.047496

smb .050484 .0219469 2.30 0.022 .0074129 .0935551

hml .0329841 .0241257 1.37 0.172 -.0143629 .0803312
1fintech -.002329 .0007391 -3.15 0.002 -.0037794 -.0008785
D .088348 .0242206 3.65 0.000 .0408147 .1358813

_cons .0166637 .0098023 1.70 0.089 -.0025735 .0359009

Coklu dogrusal baglanti (multikolinerite) bir regresyon modelindeki bagimsiz degiskenlerin kendi

aralarinda giigli iliski oldugunu ifade etmektedir (Daoud, 2017). Regresyon analizinde sapmasiz
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tahminler yapilabilmesi i¢in ¢oklu dogrusal baglantinin olmamasi beklenmektedir. Coklu dogrusal
baglantinin varlii durumunda 6nerilen yontemlerden bazilari, gézlem sayisini arttirmak veya yiiksek
korelasyona sahip degiskenler varsa modelden dislamaktir. Panel veri modelleriyle ¢calisilirken, yaygin
kullanilan VIF Kriteri (Varyans Bityiitme Faktorii) bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyonun
siddetini 6lgen bir hesaplama yontemidir. Sekil 5'te goriildigii tizere VIF hesaplamasi yapilmig
ve ortalama ViFe bakildiginda VIF < 5 oldugu icin, coklu dogrusal baglantinin olmadig1 ortaya
¢ikmustir.

Sekil 5: Degiskenler Arasindaki Coklu Dogrusal Baglantinin Sinanmasi

Mean VIF | 3.32

Panel veri analizinde model tahminleri i¢in kullanilan bir¢ok yontem bulunmaktadir. Bunlardan
hangisinin kullanilacag: éncelikle degiskenler aras: iliskileri en iyi agiklayan modelin se¢imine
baghidir. Model se¢imi i¢in de birtakim istatistiki testlerden yardim alinmaktadir. Bu testler,
degiskenler arast iliskileri en iyi agiklayan panel veri modelini, model ise nihai tahmin yontemini
ortaya c¢ikartmaktadir. Panel veri modelleri, sabit ve egim parametrelerinin birimlere ve/veya
zamana gore deger almasina bagl olarak siniflandirilabilmektedir. Ayrica modeller etkilerin
bagimsiz degiskenlerle korelasyonlu olup olmadig: gore de cesitlenmektedir. Yerdelen Tatoglu
(2021)’na gore etkiler her yatay kesit gézlem igin tahmin edilen bir parametre gibiyse tahminde
“Sabit Etkiler Modeli”, hata terimi gibi tesadiifi bir degisken niteliginde ise “Tesadiifi Etkiler
Modeli” kullanilmaktadir. Model se¢imi i¢in literatiirde siklikla LR Testi, Breusch-Pagan LM
Testine bagvurulmaktadir. Testlerle ilk 6nce birim ve zaman etkilerinin varligina bakilmaktadir.
Modelin bu etkileri tasidig1 goriiliirse hangisinin var oldugunun anlasilmasr i¢in tek tek stnama
yapilmas: gerekmektedir. Ardindan siklikla kullanilan Hausman Testi'ne bagvurularak dogru

modelin Sabit Etkiler mi yoksa Tesadiifi Etkiler mi oldugu ortaya ¢ikarilmaktadir.

Ik énce LR Testi yardimiyla birim ve zaman etkilerinin bulunup bulunmadigina énce birlikte,
ardindan da ayr1 ayr1 bakilmis, ancak testlerde geliski goriildiigii i¢in bertaraf etmek iizere alternatif
LM Testime gecilmistir. Bu dogrultuda ikinci deneme olarak tek yonlii, sadece birim etkisi igeren
Tesadiifi Etkiler Modeli tahmin edilmis ve hemen ardindan Sekil 6da goriildiigi itizere hem
standart hem de otokorelasyona karsi direngli LM Testi caligtirlmigtir. Oncelikle tercih edilmesi
gerektiginden “One Sided” sonuglarina bakilirsa, “LM” otokorelasyona direngsiz, “ALM” ise direngli
sonuglar1 vermektedir. Her ikisine gore de model hipotezleri dogrultusunda ¥ = 0,05 oldugu igin,

birim etkisinin oldugu ortaya ¢ikmustir.
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Sekil 6: Birim Etkisinin Varligini Sinamak Uzere LM Testleri

Random Effects, One Sided:
LM(Var(u)=0) = 2.64 Pr>N(0,1)
ALM(Var(u)=0) = 2.12 Pr>N(0,1)

0.0042
0.0170

Zaman etkisinin de ayrica sinanmasi gerektiginden Sek, 7de goriildiigii tizere tek yonlii, sadece
zaman etkisi iceren Tesadiifi Etkiler Modeli tahmin edilmis ve Genigletilmis LM Testi ¢aligtirilmigtir.

Model hipotezleri dogrultusunda g = 0.10p = 0,10 oldugu i¢in, zaman etkisi yoktur.

Sekil 7: Zaman Etkisinin Varligini Sitnamak Uzere Genisletilmis LM Testi

Test: Var(u) = ©

chibar2(01) = 0.12
Prob > chibar2 = 0.3639

Segilecek modelin sadece birim etkisi igeren tek yonlii model oldugu ortaya ¢ikmistir. Bir sonraki
adimda modelin tasidig1 birim etkisinin bagimsiz degiskenlerle korelasyonlu olup olmadigina karar
verilerek modelin Sabit Etkiler mi yoksa Tesadiifi Etkiler mi oldugunun anlasilmasi gerektiginden
Hausman Testine bagvurulmustur. Ancak bu testin standart versiyonu temel varsayimlardan
sapmalara direncli olmadigindan Sekil 8de goriildigii tizere dogrudan Direngli Hausman Testi (100
bootstrap) kullanilmis ve model hipotezleri dogrultusunda ? = Ip=1 oldugu igin, Tesadiifi Etkiler

Modelinin tutarli ve etkin oldugu gérilmistiir.

Sekil 8: Modeller Arasinda Tercih Yapmak Uzere Direngli Hausman Testi

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(5) = (b1-b2)"' * [V_bootstrapped(bl-b2)]~(-1) * (bl-b2)
= 0.00
Prob>chi2 = 1.0000

Panel veri modellerinde tahmin yapilabilmesi igin hata terimlerinin normal dagilim sergiledigi
varsayllmaktadir. Bu dogrultuda, uygun normal dagilim testine gegilmektedir. Dogru modelin
Tesadiifi Etkiler oldugu anlagildigindan Sekil 9'da goriildiigii tizere ayr1 ayr1 ve es zamanli garpiklik ve
basiklik sinamasi yapan, ayrica hata terimlerinin birim etkisi ve artik-hata olmak tizere iki bilesenden
olustugunu kabul eden D’Agostino-Belanger Testine bagvurulmustur. En alttaki “Joint test” kisimlar:

her bir hata bileseni i¢in ¢arpiklik ve basiklik ayrimi gézetmeden, ortadakiler ise gozeterek normal

37



Firat CANKAT + Ozlem TASSEVEN

dagilim sinamasina dair sonuglar1 vermekte, model hipotezleri dogrultusunda agirlikli olarak normal

dagilim varsayiminin tagindig1 goriilmektedir.

Sekil 9: Normal Dagilimi Sinamak Uzere D’Agostino-Belanger Testi

Skewness_e .0236415 .0128979 1.83 0.067 -.001638 .0489209
Kurtosis_e .0407767 .0222846 1.83 0.067 -.0029004 .0844538
Skewness_u .0000161 .0000102 1.57 0.117 -4.00e-06 .0000361
Kurtosis_u -2.12e-07 6.90e-07 -0.31 0.759 -1.56e-06 1.14e-06
Joint test for Normality on e: chi2(2) = 6.71 Prob > chi2 = 0.0349
Joint test for Normality on u: chi2(2) = 2.56 Prob > chi2 = 0.2785

Degiskenlerin belirlenmesi dahil olmak iizere ekonometrik modellerin kurulmasi, modelin
tanimlanmasi, model spesifikasyonu olarak adlandirilmakta, olasi spesifikasyon hatalarinin varhiginda
diizeltilmeleri gerekmektedir. Ramsey RESET Testi bu tiir hatalarini aramakta, ayrica DeBenedictis-
Giles RESET L ve RESET S olarak isimlendirilen daha kapsaml: testler de bulunmaktadir. Sekil
10da bu testlerin {icline de ait sonuglar ayr1 ayr1 yer almaktadir. Tim sonuglar incelendiginde,
model hipotezleri dogrultusunda p > 0,05 oldugu i¢in, modelde spesifikasyon hatas: bulunmadig:

gorulmustiir.

Sekil 10: Spesifikasyon Hatalarini Stnamak Uzere Reset Testleri

*

Ramsey Specification ResetF Test
- Ramsey RESETF1 Test: Y= X Yh2

0.021 P-value > F(1, 929) 0.8841
- Ramsey RESETF2 Test: Y= X Yh2 Yh3 0.093 P-Value > F(2, 928) 0.9110
- Ramsey RESETF3 Test: Y= X Yh2 Yh3 Yh4 0.226 P-Value > F(3, 927) 0.8785

* DeBenedictis-Giles Specification ResetL Test

- Debenedictis-Giles ResetlLl Test = 0.131 P-Value > F(2, 928) 0.8776
- Debenedictis-Giles ResetL2 Test = 0.067 P-Value > F(4, 926) 0.9917
- Debenedictis-Giles ResetlL3 Test = 0.189 P-Value > F(6, 924) 0.9800

* DeBenedictis-Giles Specification ResetS Test

- Debenedictis-Giles ResetS1 Test = 0.215 P-Value > F(2, 928) 0.8066
- Debenedictis-Giles ResetS2 Test = 0.405 P-Value > F(4, 926) 0.8053
- Debenedictis-Giles ResetS3 Test = 0.355 P-Value > F(4, 926) 0.8409

Panel veri modellerinde hata teriminin birim icerisinde ve birimlere gére esit varyansli, yani
heteroskedastik olmadig1, donemsel ve uzamsal otokorelasyonsuz ve birimler arasi korelasyonsuz
oldugu varsayilmaktadir. Bunlar nihai tahmine giden yolda temel varsayimlar olup tahmin 6ncesinde
sinanmalar1 gerekmekte, herhangi bir varsayimdan sapma olmas: durumunda ise model tahmini
i¢in direngli tahmincilere bagvurulmas: gerekmektedir. Sinama, Sabit Etkiler ve Tesadiifi Etkiler

modellerinin her birine 6zel gelistirilmis testlerle yapilmaktadur.
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Onceki béliimlerde dogru modelin Tesadiifi Etkiler oldugu anlagildigindan ilk 6nce heteroskedasiteyi
sinamak tizere Levene ve Brown-Forsythe testlerine basvurulmustur. Sekil 11'de gorildiugi tizere
sonuglar arasinda geliski gtkmamus, hepsine gore model hipotezleri dogrultusunda p > 0,05 oldugu
i¢in, heteroskedasite vardir. Otokorelasyonu sinamak iizere Baltagi-Wu ile Bhargava-Franzini-
Narendranathan testlerine bagvurulmustur. Sekil 12'de goriildiigii tizere her iki sonuca gore model
hipotezleri dogrultusunda < 2 oldugu igin, otokorelasyon vardir. Birimler arasi korelasyonu stnamak
lizere Pesaran, Frees ve Friedman testlerine basvurulmustur. Sekil 13’te gortildiigii tizere tiim sonuglar
model hipotezleri dogrultusunda p > 0,05 oldugu igin, birimler arasi korelasyon vardir.

Sekil 11: Heteroskedasiteyi Stnamak I¢in Levene, Brown-Forsythe Testleri

We = 9.0125509 df(12, 923) Pr > F = 0.00000000
W50 = 5.6968532  df(12, 923) Pr > F = 0.00000000
W10 = 5.7434212 df(12, 923) Pr > F = 0.00000000

Sekil 12: Otokorelasyonu Sinamak igin Baltagi-Wu ve Bhargava-Franzini-Narendranathan

Modified Bhargava et al. Durbin-Watson = 1.8311567
Baltagi-Wu LBI = 1.839784

Sekil 13: Birimler Arasi Korelasyonu Sinamak Uzere Pesaran, Friedman, Frees Testleri

Pesaran's test of cross sectional independence = 10.112, Pr = 0.0000
Friedman's test of cross sectional independence = 205.072, Pr = 0.0000
Frees' test of cross sectional independence = 0.982, Pr = 0.0000

Daha 6nce de belirtildigi tizere panel veri modelleriyle calisilirken tahminlere giivenilebilmesi icin
heteroskedasite, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon gibi temel varsayimlardan sapmalarin
var olmamasi beklenmektedir. Ancak yapilan testlerde bu ti¢ varsayimdan sapmanin da ayni anda
bulundugu goriildigiinden nihai model tahmininde Sekil 14’te gortldiigi tizere tim sapmalara
kars1 ayni anda direngli yontem Driscoll-Kraay kullanilmistir. Sonuglar incelendiginde, 6ncelikle
modelin anlamli oldugu goriilmiistiir. R-kare sonucuna bakilacak olursa, modeldeki bagimsiz
degiskenler bagimli degiskeni %9,06 diizeyinde a¢iklamaktadir. Zaman serilerinin aksine panel
veri setleriyle galisilirken genelde birimler arasindaki heterojenlik sebebiyle R-kare degerinin diisiik
¢ikma egiliminde oldugu unutulmamali (Grace-Martin, 2022), bu tek basina biiyiikk bir anlam
ifade etmemekte, aciklanabilir olmas: yeterli olup t ve F istatistikleri yardimiyla modelin genel
aciklayiciligina da odaklanilmasi gerekmektedir. Bu durumda degiskenler arasi korelasyonlarin,
onlarin anlamliliginin, katsayilarin ve onlarin da anlamliligiimn bir biitiin olarak yorumlanmasi
daha dogru olacaktir. Ancak modele yeni degiskenler eklendik¢e R-kare degerinde artis goriilebilme
olasiligini hatirlatmak gerekmektedir. Bagimsiz degiskenlerin anlamliliklart incelendiginde, hml
disindakilerin istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmekte; daha 6nce de deginildigi tizere ~Am/Inin
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modelden dislanmasi gerekiyor gibi goziikse de Fama ve French faktorii olarak modelde yer aldig1 i¢in
teorik 6nem tasidig: unutulmamalidir. Ancak ileride yapilacak caligmalarda farkli degiskenlerin de
kullanilmas1 Am/nin dislanmasina olanak verebilecektir. Ana bulgu, Finteck’lerin aldig1 yatirimlarda
meydana gelen her %1’lik artisin banka hisse getirilerini %0,2 gibi diisiik oranda ve negatif yonde
etkiliyor oldugunun ortaya ¢ikmasidir.

Sekil 14: Tesadiifi Etkiler Modelinin Direngli Driscoll-Kraay Yontemi ile Tahmini

Regression with Driscoll-Kraay standard errors  Number of obs = 936

Method: Random-effects GLS regression Number of groups = 13

Group variable (i): bank Wald chi2(5) = 112.65

maximum lag: 3 Prob > chi2 = 0.0000

corr(u_i, Xb) = @ (assumed) overall R-squared = 0.0906
Drisc/Kraay

rirf | Coefficient std. err. t P>t [95% conf. interval]

rmrf .8416571 .1294005 6.50 0.000 .5836398 1.099674

smb .050484  .0306011 1.65 0.103 -.0105329 .1115009

hml .0329841 .025252 1.31 0.196 -.017367 .0833353

1lfintech -.002329 .000933 -2.50 0.015 -.0041893  -.0004686

D .088348 .0258437 3.42 0.001 .0368171 .1398788

_cons .0166637  .0124809 1.34 0.186 -.0082225 .0415499

7. Sonug ve Degerlendirme

Arastirma sorusuna dogrudan yanit olarak ana bulgu, Tiirkiyedeki Fintech’lere yapilan yatirimlardaki
her %1’lik artisin bankalarin hisse getirilerini yaklagik %0,2 azalttiginin ortaya ¢ikmasidir. Boylece
caligmanin sifir hipotezi reddedilememis, Fintech’lere yapilan yatirimlarin bankalarin hisse senedi
getirilerinde anormal getiri davranisina neden oldugu goriilmiistiir. Hipotezin alt kirllimlari arasindan
ise negatif yonlii anormal getiri etkisini isaret eden hipotez dogrulanmistir. Bu sonug teorik literatiir
ile uyumlu gozitkmektedir. Fintech'lerin bankalar tizerinde hem pozitif hem de negatif yonde etkiler
birakabildigini ileri siiren goriisler olsa da genel kani en azindan Fintech sektorii ve Fintech'lerle
bankalar arasinda kurulan is birligi sistemleri olgunlasana kadar Fintech’lerin gii¢lenmesini saglayan
gelismelerin bankalar tizerinde negatif etkiler birakabilecegi yoniindedir. Ancak bazi ¢aligmalar
bunun tersi durumlar1 da ortaya koyabilmektedir. Tiirkiyedeki Fintech sektorii heniiz olgunluga
erismediginden, kiiciik dereceli de olsa goriilen negatif etkilenme sektor olgunlastikca degisme
potansiyeli barindirmaktadir.

Literatiirde, Fintech'lerin aldig1 yatirimlarin bankalar iizerindeki etkisini hisse senedi getirileri
yoniinden inceleyen c¢aligmalar sayica azdir. Aragtirma sorusu ve metodolojisi bakimindan bu
calismamiza benzerlik gosteren Asmarani ve Wijaya (2020)’nin Endonezyadaki bankalarin hisse
getirileri ile Fintech’lere yapilan yatirimlarin adetleri ve tutarlar1 arasindaki iligkiyi inceledikleri
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aragtirmada Fintech’lerin aldi1 yatirim tutarlariyla bankalarin hisse getirileri arasinda herhangi bir
iliskiye rastlanmamistir. Endonezya ve Tiirkiye arasinda makroekonomik benzerlikler bulunsa da
hem genel olarak finans sektériiniin yapist hem de Fintech sektoriiniin olgunluk derecesi biiyiik
farkliliklara sahiptir. Li vd. (2017)’nin arastirmasinda ise ABDdeki Fintech'lere yapilan yatirimlarin
tutar ve sayisindaki artig oraninin bankalarin ¢ogunlugunun hisse getirisiyle pozitif iliski iginde
oldugu ortaya ¢ikmistir ki bu Fintech'lere yapilan yatirimlarin, banka hisse getirilerine zarar
vermesinin aksine pozitif etkilemesi anlamina gelmektedir. Tiirkiye verileriyle yapilan ¢alismamizin
sonucunda Fintech’lere yapilan yatirimlarin bankalarin hisse getirilerini etkiledigi ortaya ¢iksa da
etkinin yoniintin tamamen zit, yani negatif oldugu gortlmiistiir. Farkl: iilke bankalarinin tamamen
ayni sartlar altinda bile farkli davranislar sergilemesi, Fintech sektorlerinin olgunluk derecesinin
tilkelere gore degismesi, secilen donem veya Orneklem farkliliklari, bu zithg: agiklayan birgok
nedenler arasinda olabilir.

Bu galismanin kisitlarini ve ilerideki arastirmalar igin 6nerileri aktarmak gerekirse, piyasada faaliyet
gosteren 53 banka olmasina kargin sadece BIST®e kote 13 bankanin verilerinin kullanilmis olmasi
Tiirkiye bankacilik sektoriintin Fintech gelismelerinden etkilenmesine dair isabetli kestirimlerde
bulunmay1 zorlastiran bir unsur olarak one ¢ikabileceginden Fintech’lerin aldig1 yatirimlarin
bankalarin cirosuna, karliligina, sube/caligan sayisina etkilerini incelemek iizere diger verileri de
kapsayan genisletilmis bir ¢aligma yapilabilir. 2014-2019 arasinda Tiirkiyede gerceklesmis bazi
Fintech yatirimlar: kamuoyuyla hatali veya hi¢ paylagilmamis olabileceginden veri seti eksik kalmis
olabileceginden ek verilere ulasilirsa analiz tekrarlanabilir. Ayrica 2014 oncesi verilere ulagmakta
glicliik ¢ekilmesi ve 2019 sonrasindaki COVID-19 salgini dolayistyla veri seti 6 yillik zaman dilimiyle
kisitlanmustir ki Oncesi veya sonrasi i¢in anlamli verilere erisilirse zaman araligi genisletilebilir.
Aragtirma modelinde Fintech bazli tek degisken oldugundan iliskileri agiklamakta zayif kalabilme
olasiligina karsi baska Fintech degiskenleri de eklenerek analiz tekrarlanabilir; bu nihai tahminde
R-kare sonucunu da arttirabilir ve modelin agiklayicilik performanst artabilir. Caligmanin kapsadigt
zaman araliginda borsadaki yabanci yatirimei paymin azalmasi ve 2018 yilindaki kur soku gibi
faktorlerin yaninda, beklenmedik makroekonomik gelismelerin goriilmesi, bankalarin hisse
getirileri lizerinde 6nemli etkiler birakabilme potansiyeli tasidigindan ve Fintech yatirimlarinin
biylikligiinin bankalarinin buytkligi ile kiyaslandiginda yatirimer kararlarini etkilemek adina
diigiik kalabilme olasiliginin bulundugu da goz ard: edilmemelidir. Son olarak, istatistiki olarak
anlamsiz ¢ikan degisken dislanabilir ve/veya varlik getirilerine etki ettigi kanitlanmis baska faktorler
modele eklenebilir. Degiskenler arasi iliski anlamliliklarinin bozulmadig: ve katsayilarm finansal
olarak agiklanabilir kaldig1 her iyilestirme daha saglikli sonuglar doguracaktir.
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Extended Abstract

THE IMPACT OF INVESTMENTS IN FINTECHS ON BANKS’
STOCK RETURNS: THE CASE OF TURKIYE

Firat CANKAT"
Ozlem TASSEVEN™

The emergence of a major global financial crisis in 2008 had a huge negative effect on the financial
sector. At that time, especially banks, which were operating in a relatively loose regulatory
environment all over the world, were hit hard. Since inadequate regulations allowing banks to involve
in speculative trading and some unethical behaviors were among the reasons that led to the crisis,
a strict regulation environment was adopted especially in locomotive economies after the crisis.
All the developments such as the new compliance obligations, tightening credit conditions and the
falling interest rates because of monetary expansion to recover from the crisis, caused serious loss
of revenue and profit for the banks. Thus, banks started to lag in creating innovations by using
new technologies. This very period coincides with the time that tech companies such as Google,
Facebook, and Alibaba, which built their business models on the internet and new generation
technologies, began to rapidly transform into global giants. As these companies that are also known
as the Bigtech, offered personalized services, easy-to-understand products and platform systems to
their customers, these features became an expected norm from the financial services industry as well.
However, slowdown in innovation creation by banks and declining trust in them, combined with
new expectations, created a gap in innovative products and services in the financial services market.
Eventually, this gap was started to be filled by flexible, fast, digitally native, unregulated, alternative
financial services companies known as Fintech that can innovate by utilizing new generation digital
technologies.

Although Fintech is not a new concept, financial institutions that build their business model on
innovative technologies were rare in the market, especially before the 2007-2008 crises. However,
the suitable environment for the emergence of tens of thousands of Fintech companies all over the
world in a short time came when the new generation information technologies such as big data,
Al, openAPI, cloud, mobile, IoT, and distributed ledger began to mature. Then, Fintech business
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models have diversified, and traditional financial services have been split into new sub-segments,
creating a new competitive environment. Around the same time, Bigtech has made a strong entry
into the financial sector by providing low-risk, transparent, flexible, and low-cost financial services to
hundreds of millions of customers. Today, since the unconventional competitors seriously shake the
balances of the financial sector, it’s future has been frequently discussed in academic and professional
circles; some views argue that Fintech is a competitor forcing the traditional institutions, and ready
to destroy them, while others argue that since Fintech is not organized, do not have access to large
capital and cannot receive much government protection, they will turn into an opportunity for banks
when they need their support.

There have been many studies that examined Fintech customer numbers, revenues, profits,
investments received, traditional bank revenues, profits or technology investments, however these
studies made relatively general analysis; more specific studies are rare. For example, analyzing the
effects of investments in Fintechs on stock returns-a performance criteria-of the banks is a good
specific study subject. Therefore, this study is analyzing the effect of Fintechs operating in Turkey
through stock returns of banks, which is a financial performance measures that responds quickly to
changes in overall market expectations. Thus, the study offers a new perspective to those who want
to examine Fintech competition and provides an additional resource to all stakeholders of Fintechs
and banks about the expectations of the market. The main and sub-hypotheses are as follows, HO:
Investments in Fintechs cause abnormal stock returns for banks. H0a: A positive abnormal stock
return is present. HOb: A negative abnormal stock return is present. H1: Investments in Fintechs do
not cause abnormal stock returns for banks.

The regression model used in the analysis was based on the Fama French Three-Factor Model
(FF3FM), but an extra factor was added to represent the investments received by Fintechs. The
study covers a 72-month period between 2014-2019 and 13 banks that are publicly traded on Borsa
Istanbul. To start the regression analysis, revealing the independent variables was necessary, so the
Fama French size (smb) and value (hml) factors were calculated, the risk-free interest rates, the
banking index returns and 83 investment amounts made in 52 different Fintech companies were
gathered. The data set was analyzed on Stata software by using the panel regression analysis method.
According to the econometric estimates on which the study is based, the conclusion, as a direct
response to the research question, is that for every 1% increase in investments Turkish Fintechs
receive, banks’ stock returns decrease by about 0.2%. Thus, the null hypothesis could not be rejected
and since the effect observed was negative, the second subclause of the null hypothesis pointing
the presence of negative abnormal returns could not be rejected as well. This result seems to be
compatible with the theoretical literature, but it is important to understand that this area of research
is very new and still under development. Although there are opinions suggesting that Fintechs can
have both positive and negative effects on banks, the general opinion is that at least until the Fintech
sector and the cooperation systems established between Fintechs and banks mature, developments
that strengthen Fintechs may have negative effects on banks. However, some empirical studies also
show the opposite. Since the Fintech sector in Turkey has not reached maturity yet, the very small
negative impact, has the potential to change all the way around or worsen as the industry matures.
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ARASTIRMA MAKALESi / RESEARCH ARTICLE

DEPENDENCY ON IMPORTED ENERGY IN TURKEY: INPUT-
OUTPUT ANALYSIS

TURKIYE’'DE iTHAL ENERJI BAGIMLILIGI: GIRDI - CIKTI ANALIZI

Banu ERKOK"
Yasin KUTUK™

Abstract

The main goal of this paper is to reveal the extent of the import dependency on electricity, gas, steam, and air
conditioning supply (EGSA), the basic component of energy, in Turkey. Such that growing industrialization
in Turkey has expanded the need for energy since many sectors use energy as input to produce output.
However, Turkey’s domestic production fails to meet the energy demand. For this reason, Turkey meets
approximately 75 percent of its energy needs through imports, leading to an increase in the current account
deficit. Energy imports, approximately 20 percent of total imports, have become the primary component
of the current account deficit, exposing the Turkish economy to instabilities in global gas and oil prices
and several additional risks. In this context, we analyzed the extent of the dependency on energy by the
input-output tables of 2002 and 2012. The results underline that as production increases, energy imports
increase, and the economic leakage generated by the rise in demand for energy increases. This creates
a significant obstacle to the development of the Turkish economy. Hence, existing policies for domestic
energy production need to be strengthened for sustainable development goals and to decrease the high
current account deficit in Turkey.

Keywords: Input-Output Analysis, Import Dependency, Energy, Economic Leakages

JEL Codes: C67, D57, F14, F32

Oz

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiyedeki elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirmedeki (EGBI) ithalat bagimliliginin
boyutunun girdi ¢ikti analizi ile ortaya konulmasidir. Oyle ki Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesi enerji
ihtiyacini artirmaktadir. Tiim sektorler girdi olarak enerji kullanmakta; bu sebeple iiretim arttik¢a, enerji
ihtiyaci artmaktadir. Ancak Tiirkiye, soz konusu enerji ihtiyacini yerel kaynaklardan karsilayamamaktadir.
Yeterli diizeyde arza sahip olmayan Tiirkiye ithalata yonelmekte; enerji ihtiyacinin yaklagik yiizde 75’ini
yurt digindan elde etmektedir. Oyle ki enerji ithalati, Tiirkiye'nin toplam ithalatinin yaklagik yiizde 20’sini
olusturmaktadir. Boylelikle enerji ithalati, Tiirkiyenin cari islemler agiginin en temel bileseni haline
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gelmistir. Bu durum Tiirkiye ekonomisini, kiiresel gaz ve petrol fiyatlarindaki istikrarsizliklarin yani sira,
pek cok farkli risklere maruz birakmaktadir. Bu dogrultuda, bu ¢aligma gergevesinde TUIK tarafindan
yayinlanan 2002 ve 2012 yih girdi ¢ikt1 tablolari ile Tiirkiye sanayiindeki enerji bagimliliginin boyutunun
ortaya konulmasi amaglanmaktadir. Analiz sonuglari, iiretim artikga enerji ithalatinin arttigini ve
enerji talebindeki artigin yarattigi ekonomik sizintinin arttigini ortaya koymaktadir. Bu durum Tiirkiye
ekonomisinin gelismesinin oniinde 6nemli bir engel teskil etmektedir. Bu nedenle, siirdiiriilebilir
kalkinma hedefleri ve Tiirkiyedeki yiiksek cari agigin azaltilmas igin yerli enerji tiretimine yonelik mevcut
politikalarin gii¢clendirilmesi gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Girdi Cikt1 Analizi, ithalat Bagimliligi, Enerji, Sizint1 Katsayilari

JEL Kodlar1: C67, D57, F14, F32

1. Introduction

Since all goods and services produced in an economy require energy (Machado et al., 2001:409),
increasing industrialization and growth in Turkey have increased the demand for primary energy'.
Turkey meets approximately 75 percent of this energy demand through imports (Eurostat, 2021a).
Turkey’s energy imports are increasing as production in Turkey increases to such an extent that
Turkey’s energy imports were 2,94 million TJ?2 in 2009, reaching 4,42 million T] in 2019 (Eurostat,
2021b). This large import dependency exposes the Turkish economy to instabilities in global gas
and oil prices and rises the demand for external financing, which engenders the Turkish economy’s
vulnerable structure. Besides, such high import dependency on energy creates a significant obstacle
to the development of Turkey’s manufacturing industry. Moreover, Turkey’s energy needs are met
by states with high political risks, such as Russia, Azerbaijan, Iraq, and Iran. Those countries with
high political risks also cause plain risk to energy supply security in Turkey. Also, the consequences
of the Russian-Ukrainian war on the global economy threaten Turkey in terms of energy supply
security. So the Russian-Ukrainian war emphasizes not only the costs of foreign dependence on
energy but also reveals the crucial importance of having domestic sources of energy. As a matter
of fact, both the dependency on imported energy in Turkey and the import dependency of the
Turkish manufacturing industry have been of significant interest to researchers for several reasons
mentioned above. Among these, Topguoglu and Oral (2020) underlined Turkey’s dependency
on foreign energy and revealed the energy sector as the key sector by Input-Output analysis
(hereafter I-O analysis). Besides S6zen, 2009; Demir, 2013; Sézen and Iskender, 2014; Yilmaz
et al,, 2015; Katircioglu et al., 2017 analyzed the imported energy dependency in Turkey using
other techniques like the cointegration test, error correction model, data envelopment, vector
autoregression analysis (VAR), band artificial neural network (ANN). On the other hand, Giinlik
- Senesen and Senesen 2001; Senesen and Giinliik - Senesen, 2003; Giinlik - Senesen, 2005;
Ersungur and Kiziltan, 2007; Esiyok, 2008; Yiikseler and Tiirkkan, 2008; Ersungur et al., 2011;
Yal¢in et al., 2012; Aydogus et al., 2015; Aydogus et al., 2018 focused on import dependence of the
manufacturing industry in Turkey, by I-O analysis. The closest research to ours is from Topguoglu
and Oral (2020) using I-O analysis where the structure, impact, importance, and relationship of
the energy sector with other sectors in Turkey are examined. Although they underlined the high

1 coal, petroleum, and natural gas
2 “Terajoule”, an energy unit which is equal to 1.0E+12 joules.
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production multiplier, they have not mentioned the imported inputs and the economic leakage
that the energy sector generates. Instead, our paper takes an alternative approach that incorporates
I-O analysis and focuses merely on the imported inputs and the economic leakage that EGSA,
the basic component of energy, generates. Our empirical evidence leads us to formulate policy
recommendations for Turkey.

I-O analysis is a multisectoral and quantitative general equilibrium analysis that shows the
interdependence of sectors in the production process of an economy. As a theoretical scheme
and applied economic tool, assessments of value added (Leontief, 1946) and import dependency
(Leontief, 1953) can be maintained through I-O analysis in an economy. Due to its interindustry
perspective, I-O analysis plays a major role in revealing the dependence on imports during the
production phase. Categorizing the inputs as domestic and imported allows us to determine the
extent of import dependence of each sector and the economic leakage generated subsequently.
For this reason, I-O analysis is often used to examine the potential impact of an economic policy.
Consequently, many governments practice I-O analysis in implementing economic policies.
In this respect, we aim to reveal the extent of the import dependency on EGSA and examine
the consequences of this dependency on EGSA through the I-O analysis and also offer policy
recommendations with respect to the results of the analysis. For this reason, we calculated the
linkage coefficients, imported input ratios, leakages, and key sectors of the sectors in Turkey from
the I-O tables of both 2002 and 2012, which are the latest tables published by TURKSTAT. Within
this context, our paper is organized as follows: the next section presents the related literature
review. Section 3 briefly discusses Turkey’s dependency on imported energy. Section 4 presents
the methodology proposed for this analysis and describes the data. Section 5 presents the
empirical results. Section 6 concludes by discussing the implications of the findings and policy

recommendations.

2. Literature Review

I-O analysis was commenced by Leontief (1936), who utilized the “Tableau Economique”
developed by Quesnay (1894), based on Walras’ general equilibrium theory in a model of
perfect competition. The Tableau Economique, as a descriptive analysis, presents the exchange
of manufacturers and buyers in an economy in an analytical structure that allows economic
forecasting (UN 1999:3). Leontief (1936) created an analytical model that evaluated the
intersectoral link for the USA for 1919 and 1929. Rasmussen (1956) calculated the total linkage
coefficients and normalized them using the inverse Leontief matrix. Rasmussen (1956) and
Hirschman (1958) extended the model of the key sector and made an important contribution
to I-O analysis. Chenery and Watanabe (1958) also evaluated the concept of key sectors by
developing the technology matrix, and they also assessed the coefficients of direct backward and
forward linkages. By comparing the production structures of the United States, Japan, Norway,
and Italy, Chenery and Watanabe (1958) accelerated the development of I-O analysis. Hazari
(1970) improved Rasmussen’s power and sensitivity index of dispersion and calculated the key
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sectors. Since then, the scope of I-O analysis has been extended by researchers to many different
fields of inquiry. Amongst them, Bullard et al. (1978) offered some methods for determining
energy demand during the production process and described techniques combining process and
I-O analysis. They presented methods for calculating the energy required, directly and indirectly,
to produce all types of goods and services. Miller and Blair (1985) developed an energy I-O table
with references to econometric extensions. Further, Wu and Chen (1990) developed an I-O
framework for analyzing energy-related issues and reviewed an alternative supply-oriented I-O
model. They focused on the application of the static I-O model to energy analysis in a proper
way and examined some of the inherent and often neglected problems in applying the static I-O
model to energy issues in the short run. They have also formulated the multiplier analysis, a
modification for lessening the double-counting problem due to sectoral interdependence. On the
other hand, Alcantara and Padilla (2003) focused on the key sectors’ final energy use by utilizing
I-O analysis in Spain and pointed out that the government should pay more attention to energy
policy. Baynes et al. (2011) compared regional energy use in Australia through I-O analysis and
pointed out the use of various policies. Tang, et al. (2012), by using I-O analysis, found out that
although oil embodied in “Made in China” products affects China’s oil consumption it actually
makes tremendous contributions to China’s economic growth. Besides, Chen & Chen (2013)
used I-O analysis to examine the impact of domestic trade on China’s regional energy supply.
They determined that China is the largest energy exporting country while the U.S. is the largest
importer and that the economic crisis in 2008 accelerated the energy demand of developing
countries. Furthermore, Cui, et al. (2015) indicated that the energy embodied in global trade is
increasing rapidly, growing faster than the total direct energy exported in the same period by
I-O analysis. They have also pointed out that China is shown as an energy exporter in terms of
embodied energy, and the embodied energy trade surplus increased from 156 Mtoe? in 2001 to
514 Mtoe in 2007. Besides, Chen, et al. (2018) underlined that the USA, China, and German, are at
the forefront of network-based centrality measures and environmentally extended I-O analysis-
based accountings. And also Lam, et al. (2019) examined the changes in total industry energy
intensity and embodied energy flow in Australia between 2006 and 2015 through I-O analysis
where they found that population growth and per capita demand for imported commodities are
two major contributors to the increase in total embodied energy in Australia. Besides, S6zen
(2009), using an artificial neural network, underlined the high need to utilize renewable and
nuclear energy to eliminate the dependency. Besides, he stated that Turkey’s foreign energy
dependency rose to 72 percent in 2006 from 60 percent in 1998. Using the error correction
model, cointegration test, and Granger causality with VAR analysis, Demir (2013) analyzed the
relationship between energy import and the current account deficit in Turkey. He stated that
the direction of causality in Turkey has been to the current account deficit from the industrial
production index and energy import as one-way causality. Besides, S6zen and Iskender (2014)
have stressed the excessive import dependency on energy and argued that Turkey has to produce
proper energy policies to decrease this dependency by using data envelopment analysis. Ylmaz
et al. (2015) utilized the data set between the years 1984 and 2012 with reference to VAR to

3 million tons of oil equivalents
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determine the correlation between energy consumption and growth in the economy by Johansen
co-integrated analysis. They came to the conclusion that energy imports are the primary cause
of Turkey’s current account deficit and that there is a correlation between growth rate and
energy consumption. Also, Katircioglu et al. (2017), by causality, variance decompositions, and
impulse responses analysis, stated that energy consumption in Turkey has significant effects on
real income and real exchange rates. Besides they underlined that alternative energy sources
are required to reduce the dependence on imports of energy. Besides, Giinliikk — Senesen and
Senesen (2001) stated that Turkey has failed to generate alternative domestic energy sources and
compensate for export revenues. Likewise, Senesen and Giinliik — Senesen (2003) emphasized
the excessive import dependency of production in Turkey and indicated that import dependency
prevents Turkey from her development goals. Also, Giinliik — Senesen (2005) underlined the
input dependency of the manufacturing industry (significantly construction, petroleum, textiles,
and automobiles sectors) in Turkey. By measuring the import requirements of sectors in Turkey,
Ersungur and Kiziltan (2007) have also affirmed the import dependency of the manufacturing
sector in Turkey has increased regularly on yearly basis. Likewise, Esiyok (2008) found that the
import dependency of the Turkish manufacturing industry increased significantly between 1990
and 1998. Also, Yiikseler and Tiirkkan (2008) emphasized the import-dependent structure of
the Turkish industry between 1998 and 2007. They have also highlighted the increasing weight
of intra-industrial trade within the dependence of production on imports in the manufacturing
industry. Additionally, Ersungur et al. (2011) stressed the import-dependent structure of the
Turkish industry in 2002, whereas Yalgin et al. (2012) affirmed the import requirement during
the production phase increased in 1998-2002. Moreover, Aydogus et al. (2015) revealed the
high import dependency of the Turkish manufacturing industry and highlighted that import
dependency in Turkey is mainly due to raw material imports, mostly fuels, and Aydogus et al.
(2018) affirmed the high dependence on intermediate imports, implying a higher pass-through?.
Finally, Topguoglu and Oral (2020) underlined the energy sector as the key sector by using I-O
analysis.

3. Turkey’s Dependency on Imported Energy

Growing industrialization and growth in Turkey has expanded the primary energy requirements.
Before 2000, Turkey met its energy needs intensively from primary energy sources and hydroelectric
power plants. Turkey, which has not been able to supply the increasing energy needs from local
sources, meets approximately 75 percent of this primary energy needs through imports, notably in
recent years (Eurostat, 2021a). Turkey’s energy imports were 2,94 million TJ in 2009, reaching 4,42
million T in 2019 (Eurostat, 2021b). Table 1 reveals Turkey’s energy import figures and dependency

rates.

4 the impact of the exchange rate on prices is questioned via exchange-rate pass-through method (Aydogus et al.,
2018:323).
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Table 1: Energy Imports and Dependency Rates (Turkey)

Year Energy Imports | Share of Energy Import
(billion dollars) | Importsin Total | Dependency Rate
Imports (percent) (percent)®

2008 48,3 23,9 72,40
2009 29,9 21,2 70,36
2010 38,5 20,7 70,65
2011 53,9 22,4 71,11
2012 59,8 25,3 75,64
2013 55,9 21,4 75,38
2014 54,9 21,8 76,29
2015 37,9 17,7 77,87
2016 27,2 13,4 75,48
2017 37,2 15,5 77,16
2018 43 18,6 73,80

Source: Turkstat, 2020 & Eurostat, 2021a.

With these rates, Turkey stands as eighth after Malta (97.8 percent), Luxembourg (95.1 percent),
Cyprus (92.5 percent), Belgium (82.3 percent), Italy (76.3 percent), Portugal (75.6 percent) and
Lithuania (74.2 percent), in 2018 among EU member/candidate countries (Eurostat, 2020).
This high volume of imported energy, which is approximately 20 percent of the total imports
of Turkey, causes a severe increase in the current account deficit (Turkstat, 2020). The high
dependency also exposes the Turkish economy to instabilities in global gas and oil prices and
increases the need for external financing, thus, enhancing the economy’s fragility. In addition to
that, Turkey’s energy needs are met by states with high political risks, such as Russia, Azerbaijan,
Iraq, and Iran. Those countries with high political risks also cause severe risk to energy supply
security in Turkey. Also, the consequences of the Russian-Ukrainian war on the global economy
threaten Turkey in terms of energy supply security. Thus the Russian-Ukrainian war emphasizes
not only the costs of foreign dependence on energy but also reveals the crucial importance
of having domestic sources of energy. As a matter of fact, Turkey has rearranged its energy
strategy in the past decade. In this context, Turkey has commenced adopting energy strategies to
utilize natural resources to develop renewable and nuclear energies to meet rising energy needs.
Turkey has targeted to use of renewables in electricity generation and aimed to incite private

sector investments through feed-in-tariffs. In this context, Turkey issued different laws in order

5  Energy dependence = Net imports (NI) / Gross available energy (GAE). NI are calculated as total imports minus total
exports. GAE is a calculated value, defined as: Primary production + Recovered & recycled products + Imports — Exports
+ Stock changes (Eurostat, 2021a).

52



Marmara Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Dergisi * Cilt: 45 « Sayi: | » Haziran 2023, ISSN: 2587-2672, ss/pp. 47-70

to create a competitive market®. In addition, Energy Exchange Istanbul (EXIST)’, established
in 2015, targeted to increase the predictability and transparency of pricing on energy (EPIAS,
2022). EXIST, a member of the Association of Power Exchanges (APEX) and the Association of
European Energy Exchanges (EUROPEX), also targets to progress the strategy of liberalization
of energy markets (EPIAS, 2022). Moreover, in the Eleventh Development Plan of 2019 - 2023,
at least 20 percent of the annual primary energy needs and two-thirds of the electricity needs of
Turkey are targeted to be met with renewables (Presidency of Strategy and Budget, 2018:33).8
With that plan, Turkey has also pointed producing the equipment utilized in renewable energy
production facilities domestically, developing technology for energy storage systems, and
increasing the R&D activities for energy efficiency. Consequently, Turkey made remarkable
progress in generating energy from renewables and increasing its power generation capacity
from local sources (European Commission [EC], 2020). Additionally, due to the government
incentives for the liberalization of energy markets, private ownership in electricity production
reached 85 percent in 2018, while it was 40 percent in 2002 (IEA, 2021b:). Besides Turkey has
also put relatively medium-term targets for 2017-2027 (10.000 MW from wind and solar and
building a domestic coal power capacity of 7.500 MW) (IEA, 2021b:30). Figure 1 (below) reveals
Turkey’s total energy supply by source between 1990-2020. Examining Figure 1, we see that
Turkey has experienced significant growth in total energy supply, notably in the last decade. The
increase (almost 60 percent from 2014 to 2019) was driven particularly by renewables and coal
(IEA, 2021b:21). Such that, 54 percent of total energy production in Turkey in 2019 was through
renewables. The share of electricity generation from renewables has enlarged significantly on a
yearly basis (19 percent in 2007, 20.9 percent in 2014, 32 percent in 2015, 32.9 percent in 2016,
29.4 percent in 2017, 32.1 percent in 2018) (EC, 2020: 85 & 123). Besides, the share of renewable
energy in total power production in Turkey reached 44 percent in 2019, most of which is supplied
by hydropower (IEA, 2021b:27). In addition, with the appointment of the nuclear power facility
in 2023, the diversification of the energy supply is expected to increase (IEA, 2021a).

6  With the “Electricity Generation from Renewable Energy Sources” (issued on May 10, 2005, (number: 5346), increase in
the use of renewable energy sources in electrical power generation is targeted. Besides, the law “Energy Efficiency” (issued
on May 2, 2007 (number: 5627), aimed to increase the efficiency in the use of energy resources, to prevent waste, to
alleviate the burden of energy costs on the economy and to protect the environment. Besides, with the “Energy Efficiency
Strategy Document” (published in 2012), energy efficiency targets for 2023 were established (Industrial Development
Bank of Turkey [TSKB], 2020:33). Also, with the “National Energy Efficiency Action Plan (2017-2023)”, introduced on
January 02, 2018, and Renewable Energy Resource Areas (YEKA) and Extension of Renewable Energy Support Scheme
(YEKDEM), Turkey targeted to reduce primary energy consumption by 14 percent in 2023. For more information,
please visit: Tiirkiye — Countries & Regions — IEA

7  Enerji Piyasalar1 Igletme A.S. (EPIAS) for further information, please see

EPIAS | Enerji Piyasalar1 Igletme A.S. (epias.com.tr).

8  With the Strategic Plan for 2019-2023, the Ministry of Energy and Natural Resources targeted to generate installed
power of a total of 56,804 MW (composing of 32.037 MW in hydroelectric, 11.883 MW in wind, 10,000 MW in solar,
and 2,884 MW in geothermal and biomass) as of 2023 (TSKB, 2020:45).
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Figure 1: Total Energy Supply, in millions of Tj. (1990-2020)
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Source: IE, 2021a

Turkey has experienced significant progress in energy production domestically but; due to increasing
industrialization and growth, Turkey still imports heavily in order to meet the huge energy demand.
Such that almost all the natural gas supply is met through imports. Likewise, domestic oil production
corresponds to solely 7 percent of total demand. Despite the increase in domestic coal production,
Turkey still relies on imports for 58 percent of its demand (IEA, 2021b:21). These high imports are
likely due to the lack of large-scale domestic investments in energy, despite the incentives, especially
the substantial feed-in tariffs, offered by the government. The primary reason for the shortfall of
large-scale domestic energy investments in Turkey is financial deficiencies. In other words, the
companies who are willing to invest in energy have difficulty in reaching long-term financing in
reasonable terms. Even if the companies find ways to reach finance on favourable terms, this time,
the collateral shortages restrain them to get loans from commercial banks or financial institutions.
Besides, examining the feed-in-tariff® rates for renewable energies in Turkey, we see that the feed-in-
tariff rates are planned relatively at low levels'® in comparison to various European Union countries.
We have also seen that the incentives concerning the feed-in-tariffs have been designed myopic and
frequently revised which creates a significant obstacle to the development of large-scale investments.
Hence, they do not hold the conditions to encourage large-scale and efficient investments. Growing
industrialization in Turkey has expanded the need for energy since many sectors utilize energy as
input to produce output. However, Turkey’s domestic production fails to meet the energy demand.
For this reason, Turkey meets approximately 75 percent of its energy needs through imports, leading
to a severe increase in the current account deficit. Turkey’s energy imports were 2,94 million TJ in
2009, reaching 4,42 million TJ in 2019 (Eurostat, 2021b). Energy imports, approximately 20 percent
of total imports, have become the primary component of the current account deficit, exposing the
Turkish economy to instabilities in global gas and oil prices and several additional risks. Such high

9 For the feed-in-tariffs in Turkey please visit: 9 Mayis 2021 PAZAR (resmigazete.gov.tr).
10  For instance, feed-in-tariffs in Germany (the EEG Law in 2000) are established at 50.6 cents/ kWh for solar energy for
the first 5 years and 48.1 cents / kWh for later (Hake, et al., 2015:540).
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import dependency on energy not only causes a severe increase in the current account deficit but also

increases the need for external financing, putting more pressure on its fragile economic structure.

4. Methodology and Data

Leontief (1937) presented the I-O matrix; a table that shows the inputs that each of the sectors
uses from other sectors to produce one unit of output and the outputs of each of these sectors
used as inputs by other sectors. Within the I-O model, Leontief (1937) displayed two different
and impartial solutions, one for quantities and one for prices. Later, Leontief (1944) improved the
open-version model in which he defined production as a function of final demand. Through the
I-O analysis, we can calculate the share of sectors in the economy, inputs used by producer sectors,
and the multiplier effect that sectors create. Moreover, we can find the proportion of imported
inputs in production via the I-O analysis. According to Leontief (1949: 273-274), an empirical
general-equilibrium analysis was considered too complex, and the shortcut device of aggregative
analysis!! was used since the advent of Keynesian theory. However, according to Leontief (1949:
274), in connection with many problems of policy-making and economic planning of any kind,
aggregative concepts are very limited in their application because, in this type of question, we have
to deal with concrete, different industries, with individual prices, or at least outputs and prices of
small commodity groups. However, with the concept of a structural matrix of the national economy,
the I-O analysis enables us to approach the solution to the problem of combining the general-
equilibrium analysis with the preservation of a differentiated classification of all individual aspects
of the economic phenomena (Leontief, 1949: 274). Moreover, the relations of any sector with other
sectors with which the sector is connected can be examined through the I-O analysis. Besides, in
general, analyzing an economy in its decomposed form will be a less difficult task than trying to
analyze the system as a whole (Weil Jr, 1968:277). On the other hand, Ghosh (1958) presented an
alternative to Leontief’s model, which solved the allocation of output, where the production value
depends on the value-added vector. Moreover, the edition of Ghosh (1958) is associated with a
supply-sided economy, as coefficients are estimated on each sector’s income from supplying goods
for both final consumption and intermediate usage. In this context, Ghosh correlated the gross
production of each sector to the primary inputs utilized by all sectors via the inverse matrix (Miller
& Blair, 2009). The inverse matrix offered by Ghosh is obtained from the direct output coefficient
matrix, where Ghosh adopted a similar method to Leontief’s inverse matrix. Then Chenery and
Watanabe (1958), Hazari (1970), and Laumas (1976) calculated forward and backward linkages
on the technical coefficients. Jones (1976) and Bulmer-Thomas (1982) estimated forward linkages
from the perspective of the allocation of outputs and the supply side of the I-O model (Reyes &
Mendoza, 2013). The I-O table, a square matrix, contains sectors in columns and rows. Columns
consist of the production components of a sector (inputs from other sectors and primary inputs for

11 Itused to be an attempt to deal with a general-equilibrium problem involving all parts of the economic system implicitly,
but at the same time to keep down the number of the variables by using extremely broad averages, i.e., by dealing with

such composite variables as the “total level of production,” or the “general price level, “all exports,” “total employment,”
or “average productivity,” all of which are obviously very broad index numbers (Leontief, 1949: 274).
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production), the sum of the sector’s production value, and the total supply of the sector consisting
of the imports. Rows consist of the total use of a sector’s production as intermediate goods and
the final demand for that sector’s product (including stock changes, domestic consumption, and
exports). The I-O model consists of equilibrium equations and constructional equations. The
production of a sector is used as inputs by either itself or other sectors or outside the producing
sectors (by consumers). In this context, let us assume that there are n sectors in the economy, the
demand equation for the good of producer i by the other producers j can be written as follows
(Hurwicz, 1955);

Xi = Xl]. +X12 + - ""Xin + YL

where, i = 1,2, .......,nandj = 1,2, ... ....,n

X, represents the total output of i ™sector,

X represents the amount of i ™ sector’s output, used as an input by sector j,
ij rep p put by
Y; represents the amount of i ™ sector’s production used by final consumers.

Then we can write the input coefficients matrix (the input coefficient of the i sector output, used in
the j sector’s production (Leontief, 1985:22-23) as follows;

a; =4 )

where, the output of i sector, used by j sector for its one unit of production is represented as a;;

‘Equation (2), the input coefficients matrix (all the a;; ’s), corresponding to the country’s I-O table
for all sectors, is called the structural matrix of the economy (A matrix). A Matrix (in the Appendix)
provides quantitative information about the input structure of different economic sectors!?.
As the elements (a;; ) of A Matrix indicate the level of output of each sector as ; then the sum of
the level of output (X;) of each sector (if we consider exports as a component of final demand)
indicates the production amount required either to meet the input requirement of other sectors
(a11X1 + a2X; + -+ +a;, Xq), including itself, and final demand (the sum of final consumption
and exports). In the matrix, presenting the economy’s general production and demand structure,
all the X;’, indicating the level of output of a sector, are expressed as the demand function of
independent goods. Since A Matrix represents the constant technology coefficients, this matrix is
called the economy’s structural matrix (Leontief, 1949:278). In this context, through the I-O model,
we can find the equilibrium production value of each sector. To do this, for n productive sectors and
n final demand vectors, we can write the required production value for the productive sectors as

follows;

12 In any case, the elements of the input coefficients matrix (the structural matrix) (Matrix A) should be interpreted as a
ratio, and it should be kept in mind that these ratios that make up the matrix are obtained by proportioning two physical
values. Therefore, summing the rows in the matrix has no economic meaning (Kigiikkiremitgi, 2011:912) whereas
summing the columns reveals backward linkage coefficients.
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X1:a11X1 + a12X2 + el +a1an+Y1 (3)
X2:a21X1 + a22X2 + el +a2an+Y2 (4)
Xpn=0n1 X1 + Ao Xy + o0+ @ Xt (5)
where

the “x”’s represents the production values of the sectors,
the “;”s represents the technical coefficients,

the *)"s represents the final demand vector.

We can write Equations (3), (4), (5) in matrix form as follows;

a1 Q12 - QA ] [Y1] [*1
1 Az - Qo) Y2 V2|2
an1 A2 - Qpp Xn yn Xn

Then, we can modify Equations (3), (4), (5) as follows;

(1 = a1 X1) — a2 Xy — - — an X =Y, (6)
=01 X1 + (1 — apX;) — -+ — @ Xn=Y5 (7)
—An1 Xy — A Xy — = (1 — apn Xp)=Y, (8)

We can write the above equations in matrix form as follows;

(1—ay) —ai; ¢ TQin [2] [y1]
—ay  (1—ay) © T | | _ 72|
4 —a ' J ©)
ni n2 (1 —ann) lan Yn
Since the left-hand side of the Matrix (9) is equal to the difference between the unit matrix (I) and

the A Matrix; we can express it as (I-A) where,

X represents the production vector of sectors (X1, X, , X))

Y represents the final demand (sum of domestic demand and exports) vector (Y,Y, ,Y,)
Therefore we can write Matrix (9) as follows;

(I-A) X=Y (10)
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The solution of the X vector in Equation (10) is;
X=(1-A)'Y where (I-A) ! is the Leontief inverse matrix.

The typical elements the Leontief inverse matrix reveals the amount of increase in sector i’s output,
due to an increase of final demand for sector js output by 1 unit. In other words, Leontief inverse
matrix expresses the amount of increase in sector i’s output due to a 1 unit increase in final demand
for sector j’s output. Leontief inverse matrix [(I-A)™!], shows the all effects of an exogenous increase
in final demand on all sectors within an economy. With [(I-A)!], we can observe the technological
interdependence of the production system and the production demand generation from final
consumption, which is part of the net final demand within an economy. So it is possible to compute
the levels of production required to satisfy different levels of net final demand, and therefore levels of
production would have to change to satisfy the changes in final demand (UN, 1999:10).

Sectoral Linkages

Within the structure of the I-O model, production has two types of outcomes in the economy:
increased demand and supply. When sector i increase its output, it will ask for more inputs from
other sectors; this demand is indicated as backward linkages. Besides, an increase in production of
other sectors leads to additional output required from sector i to supply inputs to meet the increased
demand. This supply function is indicated as forward linkage. In this context, we calculated the direct
backward linkage coefficients (DBLC) based on the A Matrix. The DBLC, indicating the sum of
intermediate input requirements of a sector in the production phase, is equal to the sum of the a;;

s in the referred Matrix A. On the other hand, we calculated the direct forward linkage coefficients
(DFLC) by dividing “the ratio of the total sales of one sector to other sectors” (for other sectors’ usage
as inputs) to “the sector’s total output” in the I-O table. In this respect our calculation of DBLC and
DFLC, keeping up with Chenery and Watanabe (1958) method, can be written as follows in Equation
(11) and Equation (12), respectively.

X.
DBLC; == ?=1X—I;= =1 (11)

where
a;j represents the elements (i, j) of Matrix A,

n represents the number of sectors.

_wvn _Xij
DFLC; = =15y,

(12)

On the other hand, we can define the total backward linkage (TBLC) as the total rise in output in the
economy, triggered by 1 unit rise in demand in a given sector. We can define the total forward linkage
(TFLC) as the increase in the production of a particular sector by lunit increase in all sectors. We
calculated the total forward linkages by summing the rows in the Leontief inverse matrix. Rasmussen
(1956) enhances this methodology to determine intersectoral links using the column (or row) sums
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of the Leontief inverse. In this respect our calculation of TBLC and TFLC, based on Rasmussen
(1956) method, can be written as follows in Equation (13) and Equation (14), respectively

TBLC; = Xi-y byj (13)
TFLC== Xj=1b; (14)
where

b;; represents the elements (i, j) of Leontief inverse matrix.

Up to this point, we have expressed the inputs as total; without revealing any information if they are
produced domestically or imported. In this respect, to reveal the import dependence we divide the
Matrix A into domestic ( A%) (domestic input matrix) and imported (4™) (imported input matrix)
into 2 components, as;

A=A%+A™ (15)

where,

Each element of the A™ matrix, a;j denotes the proportion of imported inputs used by sector j
from sector i (partial direct import backward linkage coefficient), whereas Y}; ag-l denotes the direct
import backward linkage coefficient of sector j. According to the Kiigiikkiremitci, (2013:42), with the
utilization of A™(I-A%), we can reveal the increase in the imports of good i when j sector production
increases by one unit; where,

X, represents the production vector,
A% represents the matrix of domestic input,
(I) represents the unit matrix,
Y@ represents the vector of domestic final demand.

The quantity of output to be produced using solely domestic inputs (Kiigiikkiremitei, 2013:42) can
be written as follows;

X; = (I-A%'y{ (16)
Multiplying the both sides of the Equation (16) by A™ ; we find;
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AmXi: Am (I_Ad)-lyid

If A™X; represents M; to denote the amount of imported inputs used in production, we have the
following equation;

M; = A™(I-A%) 'Y (17)

Since Y represents the final demand vector of any sector, it can be replaced by another demand
vector (i.e. exports). The import dependence of demand can be obtained by setting the import
requirement for a unit of demand to 1 for the i. sector and 0 for other sectors. In the Equation
(17), the matrix A™(I -A%) is called the import inverse matrix. We should have to stress that we
have calculated the import dependence as Kiigiikkiremitci, (2013:43) suggested. According to him, A
matrix is not concerned with whether the inputs used are imported or domestic; instead it reveals the
ratios required for one unit of production. Thus, the only stage at which the import dependence of
production can be analyzed is to examine “the ratio of imported inputs in total production inputs”. To
obtain this, within the paper we divided the import elements to the “total value of production” in the
I-O table. Additionally, we take into account the fact that imported goods are utilized both as inputs
and final goods in an open economy. Consequently, the rise in production generates an increase in
imports. Basically this type of import increase (import for input use) is called “economic leakage”
(Guo and Planting, 2001) and we can calculate it with the sum of j™h column of A™(I-A%)'matrix the
final demand for sector j increases by one unit. So we can write Equations (18) and (19) as follows;

LI =A™ — A~ (18)
where;

LI is the modified Leontief import inverse matrix.

Leakage, = Y-, 1y (19)
where;

T;; represents the elements (i, j) of LI

Finally, there are numerous proposals for divergent definitions and refinements of key sector measures,
for instance, Rasmussen (1956), Hirschman (1958), Chenery and Watanabe (1958). Among them,
the sector with a high forward and backward linkage is what Hirschman refers to as the key sector
(Hazari, 1970). Hirschman (1958) classified the sectors according to their coefficients. The sectors in
the first category are the ones with high backward and high forward linkage coefficients!?. According
to Hirschman (1958), sectors in the first category constitute the key sectors of the economy and have
the highest investment priority so that, the available scarce resources should be allocated primarily

13 The sectors in the second category are the ones with high backward linkages and low forward linkages. The sectors in
the third category are the ones with high forward linkages and low backward linkages, whereas the sectors in the fourth
category are the ones with low backward and forward linkage effects. The above ranking indicates Hirschman’s (1958)
sectoral investment priorities.
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to those sectors. Rasmussens power (P) and sensitivity (S) indexes, on the other hand, are used to
identify the key sectors (Rasmussen, 1956). The average ratio of the sector’s DBLC to the average
DBLC of the economy and the average ratio of the sector’s sales to the average economic sales ratio'.
are used to compute these sectors, respectively. In this paper, we computed the key sectors of whole
sectors of the economy, based on both Rasmussen (1956) and Hirschman (1958). In this context, in
this paper, we used both 2002 & 2012 I - O tables, that are issued by TURKSTAT after 1968, 1973,
1979, 1985, 1990, 1996, and 1998. These tables, 2002 and 2012, are the eighth and ninth tables,
respectively, designed for the Turkish economy. The I-O data for 2012 comprises 64 sectors, while
the I-O data for 2002 covers 59 sectors. Within this context, we processed the data for both years
separately.

5. Results

Within the paper, we calculated the linkage coefficients, imported input ratios, leakages, and key
sectors from the I-O tables of 2002 & 2012. The results derived from the 2002 & 2012 tables are listed
in Table II and Table III, respectively.

Table 2: Linkage Coefficients of EGSA (2002)

DBL" | DFL' | TBLY | TFL'® | IIRITI" | IIRITPV? | Leakage

0,6867 | 08001 | 5ss0e | 51g40 | 02528 0,1736 0,3781

Source: Authors’ own elaboration

Table II reveals that EGSA needs 69 units of input (from other sectors) to produce 100 units of
product, according to DBLs calculations. Taking into the consideration of the IIRITI and IIRITPYV,
we see that 25 percent of these 69 units consist of imported inputs. (In other words, 17 units of
imported inputs are used in its 100 units of production). According to the TBL calculation, overall
production in the economy rises by approximately 2,6 units for every 1 unit increase in the ultimate
demand for EGSA, leading to economic leakage of 0,38 units. In other words, the rise in demand for
EGSA by 100 units creates a production increase of 260 units in the economy, leading to economic
leakage of 38 units. We have also observed from the TFL calculation that EGSA production rises
by 5,2 units when there is 1 unit increase in the final demand for whole sectors. By the calculation

14 The sector is considered a key sector if the sector has P. > 1 and S, > 1. The sector is considered a backward linkage-
dependent sector if the sector has P, > 1 and S, < 1. The sector is considered a forward linkage dependent if the sector has
PJ < land S, > 1. Finally, the sector is considered an independent sector if the sector has Pj <landS§ <1.

15  Direct Backward Linkage Coefficient

16  Direct Forward Linkage Coefficient

17 Total Backward Linkage Coefficient

18  Total Forward Linkage Coefficient

19 Imported Input Ratio in Total Inputs

20  Imported Input Ratio in Total Production Value
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of DFL, we found out that EGSA has relatively large coefficient, eleventh among the 59 sectors,
meaning that the output of EGSA is mainly used as input by others sectors.

Table 3: Linkage Coefficients of EGSA (2012)

DBL DFL TBL TFL IIRITI IIRITPV | Leakage
0.7816 | 1.2543 | 2.7032 | 4.3601 0.2724 0.2129 0.4790

Source: Authors’ own elaboration

Examining Table III, the calculation of DBL shows that 78 units of input from other sectors are used
by EGSA to produce 100 units. Taking into the consideration of the IIRITT and IIRITPV, we see that
27 percent of these 78 units consist of imported inputs, (21 units of imported inputs are used in its
100 units of production). We have also seen that EGSA is the most used input in the production of all
other sectors since DFL of EGSA is ranked first among 64 sectors. Besides by the calculation of TBL,
we observe that when the demand for EGSA rises by 1 unit, the total production in the economy
rises by 2.7 units, leading to 0.48 units of imported inputs in the economy. In other words the rise in
demand for EGSA by 100 units creates a production increase of 270 units in the economy, leading
to economic leakage of 48 units. By the calculation of TFL we have also observe that when the final
demand for whole sectors rises by 1 unit, EGSA production rises 4.36 units.

Additionally, examining the results derived from the 2012 table, we see that, in addition to DFL,
EGSA is also ranked first among 64 sectors in terms of DBL, TBL, TFL, and leakage coefficients.
Moreover examining the results derived from both 2002 and 2012 I-O tables (shown in Tables I and
I in the appendix, respectively), EGSA is found as one of the key sectors of the economy for both
years, based on both Rasmussen (1956) and Hirschman (1958). Comparing the 2002 and 2012 I-O
tables, we also see that the DFL of EGSA increased from 0.80 to 1.25; indicating the total sales of
EGSA for utilization as input has increased. Although the DFL is normally expected to be between 0
and 1, the reason for the value greater than 1 is due to the negative stock change (the current supply
was not sufficient to meet the current demand). Besides we see that the ranking of EGSA increased
from the eleventh (out of 59 sectors) to the first (out of 64 sectors). We have also seen that 100 units
of production of EGSA required 17 units of imported input in 2002, whereas 100 units of production
of EGSA required 21 units of imported input in 2012; and the rise in demand for EGSA by 100 units
leads to 38 units of economic leakage in 2002, where the rise in demand for EGSA by 100 units leads
to 48 units of economic leakage in 2012.

6. Conclusion

Turkey’s energy demand increased fast parallel with the economic growth, since all sectors utilize
EGSA as input to produce output. However, Turkey’s domestic production fails to meet the energy
demand. For this reason, Turkey meets approximately 75 percent of its energy needs through
imports, leading to an increase in the current account deficit. This large import dependency on
energy exposes the Turkish economy to instabilities in global gas and oil prices. This large import
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dependency on energy also rises the demand for external financing, which engenders the Turkish
economy’s vulnerable structure. Besides, this high import dependency on energy generates a major
barrier to the development of Turkey’s manufacturing industry. In this context, in this paper, by I-O
analysis we examined the extent of the dependency on energy in the Turkish economy by the input-
output tables of 2002 and 2012. Therefore, we calculated the linkage coefficients, imported input
ratios, leakages, and key sectors from the I-O tables of both 2002 and 2012, which are the latest tables
published by TURKSTAT. The results underline that all the sectors are highly dependent on EGSA
and EGSA is highly dependent on imports. So as the production increases, the economic leakage
generated by the rise in demand for EGSA increases. Comparing the results derived from the I-O
tables of 2002 & 2012, we see that the direct forward linkage of EGSA raised from 0,80 in 2002 to
1,25 in 2012, stating that the utilization of EGSA as an input has increased. Besides direct forward
linkage coefficient of 1,25 in 2012 indicates that the sector’s intermediate input utilization is higher
than the final utilization. Obviously, the gap is met through imports. Besides, we also observed that
the economic leakage generated by the rise in demand for EGSA has increased from 38 units to 48
units. This creates a significant obstacle to the development of the Turkish economy. Hence, existing
policies for domestic energy production need to be strengthened for sustainable development goals
and to decrease the high current account deficit in Turkey. The reader should note that our sample
period has even lower energy imports then-current levels; therefore with the increasing energy
import levels, our results will only get stronger.

Prioritizing energy supply security and efficiency as the most critical instrument, Turkey, with
the new energy strategy, motivated the production of renewable energy (wind, biomass, solar,
geothermal, hydroelectric), oil, and gas domestically in the last decade. Consequently, Turkey has
significantly improved in increasing domestic production, by liberalizing energy markets, offering
feed-in tariffs and diversifying energy sources. Mainly, renewable energy has performed immense
growth due to the policies offered, i.e. feed-in-tariffs. However, much more determined reforms with
a long-term vision are still required to increase domestic energy production. Besides, feed-in-tariffs,
offered for the incitement of renewable energies, are short-term oriented, frequently revised and
planned relatively at low levels compared to various European Union countries. For this reason, they
do not hold the conditions to encourage large-scale investments. Moreover we see that the primary
reason for the shortage of large scaled energy investments in Turkey is the financial deficiencies of
the investor companies. Such that, the companies willing to invest have difficulty reaching long-
term finance in reasonable terms. In this context, supporting the companies in terms of financing,
particularly with subsidised loans or insurance or guarantee supports will lead to an increase in
large-scale energy investments and subsequent development in R&D, innovative technologies.
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Appendix
A Matrix
urchasing 1. 2. Final Export

Sectr Sector Sector Intermediate Consumption | (E) Total Use
Produciqg (A) B) Consumption (D) (C+D+E) (F)
Sector (A+B) (O)
1. Sector (A) a, a;, Z a d1 el Y ay;

1

+dl+el

2. Sector (B) as, a,; Z a; dz2 e2 Y ay;

! +d2+e2

Basic Z a; Z a;

Inputs (G)

Note: DBLC= }; a;; whereas DFLC =

Source: Kiigiikkiremitgi, 2013

Intermediate Consumption
Total Use

(in I-O Table)

Leontief Inverse Matrix (I-A)!

urchasing 1. 2. Intermediate
Sectqr Sector | Sector Consumption
A B
Producin ) ®) (AB) (©)
Sector

1. Sector (A) by by,

2. Sector (B) b,, b,,

Basic Inputs

(&)

Db | by

Source: Kiigiikkiremitci, 2013

Note: TBLC: ¥ b;; whereas TFLC 3 by
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Table 1: Linkage Coefficients of Turkey (2002)

The

Sector DBL DFL TBL TFL IIRITI IIRITPV Leakage
Code?!

1 0,3364 0,5539 1.6638 3.0885 0,0681 0,0229 0,0851
2 0,1419 0,5945 1.2825 1.3685 0,0463 0,0065 0,0374
5 0,2325 0,2966 1.4872 1.0372 0,1613 0,0375 0,0915
10 0,3358 0,5542 1.7645 1.3533 0,1670 0,0560 0,1630
11 0,2450 0,8277 1.5642 3.5813 0,1299 0,0318 0,1020
12 0,0000 0,0000 1.0000 1.0000 0 0 0
13 0,5040 0,8298 2.1645 1.3147 0,1321 0,0666 0,2186
14 0,4418 14,207 1.9599 1.9643 0,1061 0,0469 0,1708
15 0,7430 0,2604 24504 2.1488 0,0576 0,0428 0,1504
16 0,6669 0,0658 2.3985 1.0725 0,1950 0,1300 0,2791
17 0,7284 0,5952 2.7823 3.2962 0,1854 0,1350 0,3547
18 0,7217 0,0904 2.8425 1.2535 0,1362 0,0983 0,3227
19 0,7308 0,4473 2.8285 1.5008 0,31396 0,2294 0,4720
20 0,7407 0,7311 2.6147 1.5355 0,2408 0,1783 0,3750
21 0,7198 0,9239 2.6880 3.5465 0,2479 0,1785 0,3994
22 0,6125 0,7966 24376 1.5537 0,2046 0,1253 0,3100
23 0,8058 0,7994 24152 2.6855 0,6242 0,5030 0,6460
24 0,6957 0,7129 2.5672 6.3124 0,2690 0,1871 0,3812
25 0,7267 0,7671 2.7382 2.5926 0,3034 0,2205 0,4581
26 0,6279 0,8357 2.3591 2.3064 0,1293 0,0812 0,2349
27 0,7567 0,8516 2.9597 7.3207 0,3003 0,2272 0,5265
28 0,6937 0,6975 2.7943 2.1442 0,2240 0,1554 0,4309
29 0,6218 0,2723 2.5691 2.3210 0,2628 0,1634 0,3984
30 0,5612 0,3037 2.3365 1.2274 0,3716 0,2085 0,4255
31 0,7060 0,4912 27718 2.0026 0,2576 0,1819 0,4457
32 0,7862 0,3741 3.1418 2.5400 0,4634 0,3644 0,7991
33 0,7092 0,2183 2.7554 1.3084 0,3795 0,2692 0,5478
34 0,7572 0,3416 2.9942 1.9259 0,2462 0,1864 0,4856
35 0,5368 0,4737 2.2945 1.2800 0,2395 0,1285 0,3055
36 0,7505 0,1346 2.9300 1.2020 0,4175 0,3133 0,6017
37 0,7802 11,199 2.9460 1.0272 0,0658 0,0514 0,3294
40 0,6867 0,8001 2.5578 5.1840 0,2528 0,1736 0,3781
41 0,1886 0,6497 1.4531 1.2670 0,2068 0,0390 0,1009
45 0,5434 0,0808 22948 1.3489 0,1231 0,0669 0,2392
50 0,4615 0,5895 1.9344 2.5009 0,1862 0,0859 0,1867
51 0,4120 0,5544 1.8361 4.4416 0,1209 0,0498 0,1352
52 0,3130 0,3587 1.6331 3.1507 0,1571 0,0492 0,1145
55 0,5349 0,1344 2.1070 1.5330 0,0428 0,0229 0,1136
60 0,4020 0,4004 1.8465 4.7196 0,0958 0,0385 0,1390

21

For the sector names please see TUIK - Veri Portali (tuik.gov.tr)
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61 0,3915 0,6399 1.7994 1.9001 0,2479 0,0970 0,1856
62 0,6370 0,3677 2.2697 1.2771 0,0971 0,0618 0,1835
63 0,5040 0,7370 2.0281 3.0094 0,0533 0,0268 0,1135
64 0,4457 0,4437 1.9282 1.9488 0,0859 0,0382 0,1462
65 0,3521 0,6310 1.6541 3.9679 0,0426 0,0150 0,0666
66 0,3591 0,5319 1.6684 1.2251 0,0547 0,0196 0,0682
67 0,5698 10,000 2.0742 1.3167 0,0738 0,0420 0,1218
70 0,2068 0,1564 1.4614 2.1136 0,0875 0,0181 0,0715
71 0,4478 0,7126 1.9200 1.1761 0,0802 0,0359 0,12709
72 0,3617 0,6280 1.7321 1.2191 0,1427 0,0516 0,12990
73 0,6667 0,9907 2.5574 1.5370 0,1992 0,1328 0,32826
74 0,3609 0,8549 1.8135 4.0566 0,1283 0,0463 0,14485
75 0,3972 0,0033 1.8403 1.0141 0,0731 0,0290 0,11885
80 0,2132 0,0479 1.4478 1.1093 0,0840 0,0179 0,06772
85 0,4788 0,0564 2.0086 1.0897 0,1044 0,0500 0,15626
90 0,4911 0,6176 2.0601 1.2413 0,2045 0,1004 0,22178
91 0,4496 0,2588 1.8630 1.3152 0,0418 0,0188 0,08567
92 0,4519 0,4149 1.9125 1.5862 0,1466 0,0663 0,15611
93 0,4411 0,1870 1.9204 1.0636 0,1124 0,0496 0,15698
95 0,0000 0,0000 1.0000 1.0000 0 0 0
Source: Authors’ own elaboration
Table 2: Linkage Coefficients of Turkey (2012)

El;zeszcmr DBL DFL TBL TEL IIRITI IIRITPV | Leakage

A01 0.3271 0.6124 1.5381 2.1793 0.1403 0.0515 0.0994

A02 0.1398 0.1327 1.235 1.2067 0.0937 0.0146 0.0356

A03 0.2285 0.0316 1.4015 1.0385 0.1161 0.03 0.0761

B 0.1147 1.0067 1.1912 3.9273 0.1667 0.0705 0.044

C10-C12 0.6575 0.5929 2.1374 1.9575 0.148 0.1049 0.1933

C13-C15 0.5888 0.6195 2.1359 2.0677 0.1817 0.1217 0.2303

C16 0.5203 0.3443 1.8857 1.4945 0.2086 0.138 0.2039

C17 0.5005 0.6834 1.8844 2212 0.3793 0.2692 0.3178

C18 0.6013 0.4757 2.0915 1.7 0.2707 0.171 0.3188

C19 0.438 1.0436 1.5422 2.7754 0.7291 0.6823 0.3933

C20 0.315 1.2259 1.4958 3.405 0.4488 0.3243 0.2118

C21 0.3056 0.1729 1.4971 1.2087 0.3422 0.2147 0.1622

C22 0.5892 0.4716 1.9977 1.8096 0.3872 0.2864 0.3776

C23 0.5746 0.3818 1.9725 1.6729 0.1532 0.099 0.1955

C24 0.53 1.1612 1.8752 2.9787 0.3742 0.3141 0.3115

C25 0.5098 0.343 1.9368 1.5422 0.2298 0.1429 0.254

C26 0.2047 0.2732 1.3245 1.3825 0.4086 0.2642 0.1235

C27 0.5236 0.3857 1.947 1.5776 0.3025 0.2434 0.2952

C28 0.3171 0.2361 1.5686 1.3409 0.3092 0.2103 0.1774

22 For the sector names please see CPA 2008 - CPA - Eurostat (europa.eu).
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C29 0.4962 0.2854 1.9062 1.4168 0.3643 0.2954 0.3185
C30 0.2345 0.0913 1.4033 1.1154 0.3022 0.1763 0.1224
C31_C32 0.5186 0.192 1.9504 1.2325 0.2041 0.1304 0.2195
C33 0.4524 0.2385 1.7919 1.3672 0.2589 0.1263 0.2164
D35 0.7816 1.2543 2.7032 4.3601 0.2724 0.2258 0.4790
E36 0.3273 0.0947 1.6985 1.1369 0.0733 0.025 0.1217
E37-E39 0.2701 0.3412 1.4365 1.8367 0.2705 0.1395 0.1158
F 0.6047 0.6457 2.1397 2.0222 0.106 0.0664 0.1917
G45 0.4177 0.2818 1.7393 1.4676 0.1794 0.0801 0.1623
G46 0.3919 1.1061 1.678 2.8149 0.0777 0.0325 0.0944
G47 0.3477 0.3564 1.5915 1.5872 0.0766 0.0282 0.0834
H49 0.4478 1.2172 1.7549 3.3346 0.1392 0.0714 0.1651
H50 0.493 0.268 1.8101 1.4675 0.1536 0.0844 0.1639
H51 0.5832 0.1967 1.9634 1.2513 0.2106 0.1559 0.2932
H52 0.3602 0.6667 1.5943 2.142 0.1027 0.045 0.0921
H53 0.4509 0.1662 1.746 1.2496 0.0825 0.04 0.1113
I 0.4594 0.5088 1.8707 1.6762 0.0933 0.0465 0.1244
]58 0.4158 0.165 1.7895 1.2737 0.1061 0.0497 0.1357
J59_J60 0.4955 0.5467 1.9516 2.0974 0.1548 0.0919 0.1547
Jol 0.3894 0.3601 1.6719 1.5528 0.047 0.0203 0.0637
J62_J63 0.1825 0.3252 1.3055 1.4934 0.0811 0.0156 0.0359
K64 0.2884 0.6918 1.4632 2.1922 0.0445 0.0142 0.0411
K65 0.633 0.2736 2.0644 1.4161 0.1473 0.1087 0.1601
K66 0.2883 0.3234 1.476 1.4724 0.0513 0.0158 0.0506
L68B 0.1791 1.0137 1.3167 2.6025 0.1612 0.0302 0.0638
L68A 0 0 1 1 0 0 0
M69_M70 0.2331 0.5783 1.3908 1.9007 0.0726 0.0181 0.0516
M71 0.3798 0.2359 1.6571 1.3484 0.0754 0.0308 0.0839
M72 0.1503 0 1.2603 1 0.1339 0.0216 0.0485
M73 0.6561 0.5979 2.3431 2.0285 0.0714 0.0509 0.1522
M74_M75 0.5006 0.2147 1.863 1.2932 0.1401 0.0738 0.1536
N77 0.2123 0.265 1.3536 1.4181 0.1245 0.0302 0.0674
N78 0.1883 0.0567 1.3187 1.0833 0.0459 0.0092 0.0348
N79 0.6133 0.1024 2.1589 1.1248 0.117 0.0803 0.1754
N80-N82 0.231 0.8189 1.3808 2.2143 0.1433 0.0357 0.0704
084 0.3463 0.0783 1.6067 1.1123 0.0979 0.036 0.0966
P85 0.1542 0.0836 1.2752 1.1156 0.0615 0.0099 0.0386
Q86 0.4142 0.072 1.6978 1.0788 0.1318 0.0561 0.1173
Q87_Q88 0.3567 0 1.6288 1 0.0964 0.0362 0.0967
R90-R92 0.2761 0.1203 1.5124 1.1625 0.0406 0.0124 0.0463
R93 0.5123 0.1075 2.002 1.1597 0.07 0.04 0.1254
594 0.3483 0.1159 1.7125 1.1522 0.0718 0.0311 0.0856
§95 0.4233 0.043 1.7444 1.0638 0.2277 0.1035 0.1814
596 0.5374 0.0157 1.9516 1.0199 0.1425 0.0823 0.18

T 0 0 1 1 0

Source: Authors’ own elaboration
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SURIYELIi GOCUNUN TURKIYE’DEKI EVLILIK VE BOSANMAYA

ETKIisSi

THE IMPACT OF INFLUX OF SYRIANS ON MARRIAGE AND

DIVORCE IN TURKIYE
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Oz

Suriye I¢ Savaginin 2011 yilinda baglamasindan sonra Suriyeliler Tiirkiye'ye yogun bir sekilde go¢
etmiglerdir. Suriyelilerin go¢ hareketinin ev sahibi tilkeler tizerindeki etkileri akademik yazinda yogun
olarak incelenen konular arasindadir. Bahse konu niceliksel yontem kullanan ¢alismalarin 6nemli bir
kismui Suriyeli gogiiniin ekonomik etkilerine odaklanmaktadir. Suriyelilerin go¢iiniin evlilik ve bosanma
tizerindeki etkisi, niceliksel yontemler kullanilarak simdiye kadar hi¢ incelenmemistir. Literatiirdeki bu
ac1g1 kapatmak amaciyla ¢aligmada 2008-2020 yillar1 arasinda Tiirkiyedeki illerde Suriyeli sayisindaki
degisimlerin, Tirkiyedeki evlilik ve bosanmalar tizerindeki etkilerini incelenmektir. Analiz i¢in akademik
yazinda nedenselligi ol¢meye yonelik siklikla tercih edilen Farklarin Farki yontemi kullanilmustir.
Aragtirmanin sonuglari, 25-29 ve 30-34 yaslarindaki yerli erkeklerin yani sira 20-24, 25-29, 40-44 ve 45-49
yaslarindaki yerli kadinlarin evlilik oranlarinin Suriyeli akinindan etkilendigini ortaya koymaktadir. 20-24
yas arast yerli kadinlarin ve 25-29 yas arasi yerli erkeklerin, diger gruplardaki yasitlarina gére daha fazla
etkilendikleri gortilmektedir. Ayrica, 20-24 ve 60 ve istii yas gruplarindaki erkeklerin evlenme hizinda
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diisiis oldugu tespit edilmistir. Ote yandan, Suriyeli akininin Tiirkiyede hem erkeklerde hem de kadinlarda
25-29 ve 30-34 yas gruplar arasinda; erkeklerde 35-39 ve kadinlarda 20-24 yas arasindaki bireylerin
bosanma oranlarini artirdigi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Gog, Evlilik, Bosanma

JEL Siniflandirmasi: J12, J15

Abstract

After the start of Syrian Civil War in 2011, Syrians migrated intensively to Tiirkiye. The effects of the
migration of Syrians on host countries have been extensively studied in academic literature. A significant
portion of the studies using quantitative methods focuses on the economic effects of Syrian migration.
However, the impact of Syrian migration on marriage and divorce has not been examined using quantitative
methods so far. In order to fill this gap in the literature, this study examines the effects of the changes in the
number of Syrians in the Turkish provinces between 2008 and 2020 on marriages and divorce in Tiirkiye.
The difference-in-differences methodology, frequently used in academic literature to measure causality, is
employed throughout the analysis. The results reveal that marriage rates of native men aged 25-29 and 30-
34 as well as native women aged 20-24, 25-29, 40-44 and 45-49 were affected by the influx of Syrians. Native
women aged 20-24 and native men aged 25-29 seem to have been more affected compared to their peers in
other age groups. The results further show a decrease in the marriage rate of men in the 20-24 and 60+ age
groups. The findings also suggest an increase in the divorce rates for both men and women aged 25-29 and
30-34, and for men aged 35-39 and women aged 20-24 in Tiirkiye.

Keywords: Immigration, Mariage, Divorce

JEL Classification: J12, J15

1. Giris

Gog, hem go¢ veren hem de gog alan iilkeler i¢in gesitli sonuglara sebep olan siyasi, sosyolojik ve
ekonomik bir olgudur. 2011 yilinda Suriyede baglayan i¢ savas sonrasinda Suriyelilerin Tiirkiye'ye
akini, Tiirkiye'yi diinyadaki en yiiksek miilteci sayisina sahip iilke haline getirmistir! (IOM, 2022).
Mayis 2021 itibariyle Tiirkiyedeki Suriyeli siginmaci sayisi, 3.6 milyona ulagmistir (UNHCR, 2021).
Diinyanin diger bolgelerinde oldugu gibi, go¢menlerin niifus igindeki oranin hizla artmasinin tilke
tizerinde derin etkileri oldugunu diisiiniilmektedir. Bu etkilerin bazilar1 arastirilan, bazilar1 ise heniiz
kesfedilmeyi bekleyen etkilerdir. Bu etkilerin belirlenmesi, olumlu etkileri en {ist diizeye ¢ikarmak ve

olumsuz etkileri azaltmak i¢in politikalar gelistirmek a¢isindan 6nemlidir.

Gogmenlerin ev sahibi iilkeler tizerindeki etkileri go¢ literatiiriinde en fazla arastirilan konular
arasindadir. Bu baglamda, Ruiz ve Vargas-Silva (2013), Becker ve Ferrara (2019) ile birlikte Verme
ve Schuettler (2021), zorunlu yerinden edilmenin ev sahibi iilkelerin ekonomileri tizerindeki etkileri
konusundaki literatiir hakkinda detayli bilgiler sunmaktadir. Verme ve Schuettler (2021)e gore
aragtirmalar istihdam, ticretler, fiyatlar ve hane halkinin refahi (gelir, titketim ve servet) olmak tizere

dort ana konuya odaklanmaktir.

1 Tirkiye 1951 tarihli Miiltecilerin Hukuki Statiisiine {ligkin Cenevre Sozlesmesi ve sozlesmeye ek 1967 New York
Protokoliine taraftir. Ancak, Tiirkiye bu s6zlesmeleri cografi sinirlama ile imzalamigtir. Tiirkiye'ye kitlesel olarak gog¢
eden Suriyelilere siginmaci statiisii vermistir. Ancak, Birlesmis Milletler Miilteciler Yiiksek Komiserligi ve Uluslararas:
Gég Orgiitii kurumlar istatistik tutarken Tiirkiyedeki siginmacilari miilteci olarak saymaktadir.
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Bu cercevede, yapilan niceliksel aragtirmalar Tiirkiye'ye Suriyeli siginmaci akinmin, is giicli
piyasasinda cesitli degisikliklere neden oldugunu ortaya koymaktadir. Siginmacilarin Tiirkiyedeki
kayit dis1 sektore girmesi sonucunda yerel halk kayit dis1 sektérden uzaklasmistir (Del Carpio ve
Wagner, 2015) ve kayit dist istihdam kayiplari yagamustir (Tumen, 2016). Formal istihdam ve ticretler
tizerinde olumsuz etkiler tespit edilmemistir (Cengiz ve Tekgiic, 2020). Ayrica, yerliler isin karmasiklig1
acisindan ele alindiginda mesleki yiikselme yasamistir (Akgiindiiz ve Torun, 2020). Bunun yanu sira,
siginmacilar verili igsizlik orani icin bos pozisyonlar: ve is arayanlarin sayisini azaltarak eslestirme
verimliligini artirmis ve isgiicti piyasasi kosullarini iyilestirmistir (Begen, Mercan & Barlin, 2023).
Suriyeli akinin isgiicii piyasasinin 6tesinde de etkileri olmustur. Ornegin kaliteli konutlarin kiralar
artarken (Balkan vd., 2018), tiiketici fiyatlar1 diismiistiir (Balkan ve Tiimen, 2016). Imalat sektorii
yatirimlari, ozellikle de kiiclik olgekli firmalar arasinda azalmistir (Akgiindiiz ve Torun, 2020).

Ayrica, yabancilarin sahip oldugu firma sayis: artmistir (Akgiindiiz ve van den Berg Hasink, 2018).

Ote yandan, gogmenlerin ev sahibi iilkenin toplumu ve siyaseti {izerindeki etkileri, niceliksel
yontemler kullanilarak ¢ok fazla aragtirilan konulardan olmamugtir. Tiirkiye i¢in bu alanda sinirh
saylda aragtirma vardir. Aragtirmalar egitim ve oy verme davranist ile sug tizerinde yogunlasmaktadir.
Tumen’in yaptig1 bir dizi aragtirma (2018, 2019, 2020), yerel halkin lise kayit oranlarini ve PISA
skorlarim yiikselttigini, ayrica, yerliler arasinda devlet ilkokullarindan 6zel okullara gegisin oldugunu
ortaya koymaktadir. Bunlarin yani sira Altindag ve Kaushal (2021) ile Fisunoglu ve Sert (2018), oy
verme davranigini analiz etmistir. Tkisi de iktidar partisinin oylarinda olumsuz bir etki bulurken,
Fisunoglu ve Sertin bulgular1 anlamli degildir. Mercan, Barlin ve Begen (2022), Suriyeli akininin
hapis cezas1 oranlari {izerindeki etkisini incelemis herhangi bir etki bulmamistir. Kayaoglu (2022) da

sug i¢in benzer sonuglara ulagmistir.

Gog¢iin ev sahibi tilkelerin toplumu tizerindeki etkileri konusunda arastirmalarin sayisinin azlig
g6z ontne alindiginda, bu ¢aligma yerel halkin evlilikleri ve bogsanmalar1 tizerindeki etkileri
inceleyerek bu boslugu doldurmay: amaglamaktadir. Bu baglamda, 2008-2020 yillar1 arasinda
Tirkiyenin farkls illerindeki Suriyeli niifusundaki degisimler kullanilarak, Suriyeli akininin yerel
halkin evlilikleri ve bosanmalari tizerindeki etkileri analiz edilecektir. Yapilan analizler i¢in Tiirkiye
[statistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinlanan il bazinda toplam, cinsiyet ve yasa 6zel evlilik
ve bogsanma istatistikleri kullanilmistir. Bu ¢alisma giris disinda bes ana boéliimden olusmaktadir.
Ikinci béliimde, gog ve evlilik ile go¢ ve bosanma arasindaki iligkileri inceleyen iktisadi yazin ele
alinmig ve Tiirkiyedeki evlilik ve bosanma rakamlar1 ortaya koyulmustur. Ugiinciide kullanilan
metot ve veri seti agiklanmustir. Dordiincii boliimde ise bulgular ortaya koyulmus, sonraki
bolimde bulgular genel hatlariyla tartisilmistir. Altinc béliimde ise ¢alismanin sonucu hakkinda

bilgi sunulmustur.
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2. Gogiin Varis Ulkesindeki Evlilik ve Bosanmalara Etkisi

2.1. Iktisat yazininda gégiin evlilik iizerine etkisi

Becker’in evlilik ve boganmay iktisat teorisi ve iktisadi analizin araglar: kullanarak incelendigi
ve “kadin ve erkeklerin birbirleri ile es bulmak i¢in yaristiklarindan dolay: evlilik i¢in bir
piyasa oldugunu” ortaya koydugu ¢alismalardan sonra (Becker, 1973, 1974), evlilik ve bosanma
iktisat yazininda da ¢okea arastirilan konulardan olmustur (6r. Baghestani ve Malcolm, 2014;
Ganguli vd., 2014; Basu, 2017). Buna ragmen go¢ hareketleriyle evlilik piyasasi arasindaki
iligkileri inceleyen ¢aligma sayisi ¢ok kisithidir. Tiirkiye icin yapilan bir ¢aligmaya ise heniiz

rastlanmamaigtir.

Iktisat literatiiriinde evlilik teorisi iizerine yapilan ¢aligmalar, evlenmek isteyen kadin ve erkek sayilar1
esitse evlilik piyasasinin dengede olacagini varsaymaktadir (Freiden, 1974; Becker, 1973; 1974; 1993;
Cigno, 1991; Pollak, 2019). Beckere (1981) gore, bir cinsiyetin asir1 arz1 nedeniyle evlilik piyasasinda
olusabilecek dengesizligin iki nedeni vardur. Birincisi, evlenebilecek erkeklerin sayisinin azaldig ve
bu nedenle evlenebilir kadinlarin es bulmasinin zorlastig1 savaslar donemleridir (Abramitzky vd.,
2011; Brainerd, 2017). Dengesizligin ikinci nedeni ise gogtiir. Gogler, hem degisen cinsiyet orani
yoluyla rekabeti tetikleyerek (Becker, 1974) hem de es arama maliyetlerini etkileyerek (Becker vd.,
1977) evlilik piyasasini degistirmektedir.

Cesitli ampirik ¢alismalar gociin evlilik piyasas: tizerindeki etkilerini incelemistir. Cvrcek (2012),
Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD) 1910-1930 donemini ele almig, ABDde go¢ azaldik¢a veya
gogmenlerin torunlar1 Amerikan toplumuyla biitiinlestik¢e, arama maliyetlerinin azaldigini ve bunun
da evlilik oranini artirdigini ortaya koymustur. Maffioli vd. (2014) ve Serret ve Vitali (2015) Ispanya
ve Italyada yabancilarla evlilik yapanlarin sosyo-ekonomik &zelliklerini incelemigtir. ABD'deki
goemen cinsiyet oranlarindaki degisiklikleri kullanan Angrist'in (2002) bulgularina gore ise etnik
gruplarin cinsiyet orani arttikg¢a, ikinci nesil gé¢men ¢ocuklarin evlenme olasilig1 da artmaktadir.
Erkek sayisinin gorece artmasi dolayisiyla, kadinlarin evlilik piyasasinda pazarlik giicii yiikselmis ve
bu sonuca neden olmustur.

Gogmenlerin yerel halkin evlilik oranlarina etkilerini inceleyen bir baska ¢alismada Carlana ve
Tabellini (2018), 1910 ve 1930 yillar1 arasinda Avrupali gogmenlerin ABD’ye akin etmesinin hem
yerel kadinlarin hem de yerel erkeklerin evlilik oranlari iizerinde olumlu ve giiclii bir etkisi oldugunu
bulmugtur. Bu iliski, go¢iin yerel erkeklerin istthdami tizerindeki olumlu etkisinde yatmaktadir. Bu
etki “evlenebilir erkek” arzini artirmis ve sonucunda cinsiyet oranlari, kadin evlilik oranlari lehine
degismistir. Zira, Wilsona (1987; 1996) gore isgiicii piyasasindaki olanaklarinin artmasi sonucunda
elde ettikleri yiiksek kazang (erkeklerin “daha kolay evlenebilmelerinin” bir gostergesidir), evlilik
piyasasini olumlu yonde etkilemektedir. Ager ve Hansen (2017) ise 1900 ve 1940 yillar1 arasinda
ABDYye giren gogmenler i¢in kota kisitlamasinin evlilik piyasasi {izerindeki etkisini inceleyen
caligmalarinda kotanin ABD dogumlu kadinlarin evli olma olasilif1 iizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkisi olmadigini bulmustur. Bu bulgu, kota sisteminin yerel halki daha digiik ticretli
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mesleklere itip kazanglarini azaltarak yerlilerin evlilik piyasast kosullarmni kotiilestirdigini

gostermektedir.

Tiirkiyedeki evlilik piyasasini inceleyen ¢aligma sayis1 ok kisithidir. Dayioglu ve Baslevent (2006),
gruplagan es se¢imini gelir boyutunda tahmin etmis; Tiirkiyede giftlerin gelir korelasyon katsayisini
0,44 olarak bulmuslardir. Duygan-Bump ve Giiner (2006), eslerin egitim yillarinin korelasyonunu
0,55 olarak hesaplamislardir. Mercan (2012) da egler arasindaki gelir korelasyonunu Tiirkiye
i¢in hesaplamistir. Bulgularina gore, Tiirkiyede gelir i¢in gruplasan es se¢imi katsayist kiigtiktiir
- yani evli ciftlerin gelirleri arasindaki iliski giiclii degildir. 2004 ile 2017 arasinda Tiirkiyede
esler arasindaki gelir iligkisini hesaplayan bir bagka ¢alismada Mercan (2019) benzer bir sonuca

ulagmuistir.

2.2. iktisat yazininda gogiin bosanma iizerine etkisi

Bosanma iktisat yazininda evlilikten daha az ¢alisilmis bir konudur. Evliligin istikrari, ayrilmanin
maliyetine ve eslesme piyasasindaki firsatlara ve evlilikten elde edilen faydaya baglidir (Lewis ve
Spanier, 1979). Bu hipotezi test eden onciil ¢calismalar, daha iyi yeniden evlenme alternatiflerinin,
evlilik istikrarini azalttigini ortaya koymaktadir (Udry, 1981; White ve Booth, 1991). Ustelik evlilik
yasina gelen bireyler arasinda cinsiyet fazlasinin olusmasi halinde, bosanma egilimi yiikselmektedir
(Grossbard 1993; Obersneider vd., 2019). Bu durum, niifusun cinsiyet kompozisyonunu
degistirerek yeni bir partnerle tanisma sansini artirmasi ile agiklanmaktadir (South vd., 2001;
Serret ve Vitali, 2015). Ornegin pek ¢ok calisma en az bir egin sayisiz alternatifle kars1 kargiya
kalmas1 anlamina gelen dengesiz cinsiyet oranlarimin, tim toplumda (Klein, 1995), yerel evlilik
piyasasinda (South ve Lloyd, 1995; South vd., 2001) ve bir isyerinde ¢alisanlar arasinda (South vd.,
2001; McKinnish, 2004; 2007; Svarer, 2007; Hedstrom vd., 2009) daha yiiksek bosanma riskiyle
baglantili oldugunu bildirmistir.

Gog, bolgedeki birey sayisinda ve cinsiyet oranlarinda degisikliklere neden olmakta, dolayisiyla
yerel evlilik piyasasinda kirilmaya yol agabilmektedir. Akademik yazinda bu konuda ¢ok az
alisma vardir ve bunlar da ltalya iizerinedir. Caligmalar, Giiney Avrupa (Serret ve Vitali, 2015),
Orta-Giiney Amerika ve Dogu Avrupa (Vignoli vd., 2017) iilkelerinden italya’ya gelen gégmen
kadinlarin, yerel halkin evliliklerinin istikrarini etkileme olasiligini arastirmistir. Calismalar
yabanci kadin sayisinin, yerel halk, 6zellikle daha az egitimli ciftler, arasinda daha ytiksek bosanma
riskine yol ac¢tig1 ve karma evlilik olasiligini artirdig1 sonucuna ulagilmigtir. Ippoti (2018) ise
toplumdaki cinsiyet oranini bozabilecek ve yeni sosyal ve kiiltiirel 6zellikler getirebilecek dig kadin
gd¢ sokunun Italyan bireyler arasinda boganmaya neden olup olmadigini sorgulamigtir. Sonuglar,
belirli cinsel, sosyal ve kiiltiirel degerlere sahip go¢men kadinlarin, yerlilerin evliliginin sona erme

sikligini artirdigini gostermistir.
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2.3. Tiirkiye'de evlilik ve bosanma rakamlari

TUIKin evlilik ile ilgili yayinladig: verilere bakildiginda, 2019 yilinda evlenen cift say1s1 542.314 iken
2020 yilinda bu rakam %10,1 oraninda azalarak 487.270 olmustur. Bin niifus bagina diisen evlenme
sayisini ifade eden kaba evlenme hizi, Tiirkiyede yillar itibariyle azalis gostermektedir. Grafik 1de
kaba evlenme hizinin 2008-2020 yillar1 itibariyle degisimi verilmistir. Grafik 1'den de goriilebilecegi
gibi kaba evlenme hizinda bu siire zarfinda bir diisiis yasanmistir. Ornegin, 2015 yilinda %o7,71 olan

kaba evlenme hizi, 2020 yilinda %05,84 olarak gerceklesmistir.

Grafik 1: Tiirkiyedeki Kaba Evlenme Hizi (%o) 2008-2020
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n

th

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Ayrica, TUIK verilerine gére hem kadinlarda hem de erkeklerde ilk evlenme yasinin arttig
goriilmektedir. 2001 yilinda ortalama ilk evlenme yas: sirasiyla kadinlar ve erkekler icin 22,7 ve 26
iken, 2020 yilinda erkeklerde 27,9 ve kadinlarda 25,1’ yiikselmistir. Bunun yaninda, erkek ile kadin
arasindaki ortalama ilk evlenme yas farki ise 3,3’ten 2,8 yasa gerilemistir. TUIK verilerine gore, 2020
yilinda yabanc gelinlerin sayisi toplam gelinlerin %3,9’'unu (18.909 gelin) olusturmaktadir. Ayrica
yabanci damatlarin sayisi, toplam damatlarin %0,8’ini (3.828 damat) olusturmustur. En ¢ok yabanci

damat Almanya vatandasiyken; en ¢ok yabanci gelin Suriye vatandasidir.

Tiirkiyede kaba evlenme hiz1 yiikselirken, kaba boganma hizi diismektedir. Grafik 2'de gosterildigi
gibi Tiirkiyede kaba bogsanma hiz1 2008 ve 2019 yillar1 arasinda %o1,4’ten 1,9a yiikselmistir (TUIK,
2019). Ancak Tiirkiye hem Orta Dogu iilkelerine (Hughes, 2013) hem de Avrupa iilkelerine (Birlesmis
Milletler Istatistik Boliimii, 2020) kiyasla daha diisiik bir bosanma oranina sahiptir. Ornegin 2018
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yilinda Tiirkiyede kaba bosanma hizi yaklasik 1,8 olarak kaydedilirken, bu oran franda 2,1 (Birlesmis
Milletler Istatistik Boliimii, 2020) ve AB iiye iilkelerinde 2 (Eurostat, 2020) olarak gerceklesmistir.

Grafik 2: Tiirkiyede Kaba Bosanma Hiz1 (%o) 2008-2020

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Ayrica, Tirkiye'nin bat1 ve turistik bolgelerindeki illerin, sosyo-Kkiiltiirel ve demografik farkliliklar
nedeniyle dogu bolgelerine gére nispeten daha yiiksek kaba bosanma hizina maruz kaldig:
gorillmektedir (Kavas ve Giindiiz-Hosgor, 2011). Caarls ve Valk (2018), Tirkiyedeki 1973-2008
yillar1 arasinda bogsanmanin belirleyicilerini ve kaliplarini aragtirmiglardir. Bu ¢alismada, hanelerin,
15 ile 49 yas arasinda yalnizca ilk evliliklerini yapmis kadinlar arasindan rastgele segildigi Tiirkiye
Niifus ve Saglik Aragtirmast (TNSA) kullanilmustir. Aragtirma bulgulari, boganma hizinin ve
kisi bagina diigen Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) yiizdesinin daha yiiksek oldugu bolgelerde,
kadinlarin bosanma riskinin arttigini gostermektedir. Bir diger 6nemli bulgu ise yiiksek 6grenim
gormiis kentsel bolgelerde yagayan ve esiyle yasit veya daha bityiik olan kadinlarin, emsallerine gore
daha fazla bosanma egilimi gostermeleridir.

3. Yontem ve Veri Seti

2011 yilindan itibaren Tiirkiye, Suriyedeki siddetli i¢ ¢atigmalar nedeniyle zorunlu bir Suriyeli
akinina ugramstir. Bu akin akademik cevrelerde ilgili ¢ekmis, 6zellikle miiltecilerin isgiicli piyasasi
kosullarini nasil etkiledigi konusu en ¢ok arastirilan konulardan biri olmustur (6rn. Del Carpio ve
Wagner, 2015; Balkan ve Tumen, 2016; Tumen, 2016; Ceritoglu vd., 2017; Begen, Mercan ve Barlin,
2023). Ancak go¢ akinin evlilik ve bosanmalar tizerindeki etkileri simdiye kadar ihmal edilmistir.
Bu ¢alismada Suriyelilerin Tiirkiyedeki yerel halkin evlilik oranlarina etkisi incelenmistir. Suriyeliler
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ile Tirkiyedeki yerlilerin evlilik oranlar:1 arasindaki iligkiyi dl¢ebilmek i¢in, 2008 ile 2020 yillar:
arasinda TUIK tarafindan toplam il diizeyinde yayinlanan cinsiyet ve yasa 6zel evlilik istatistikleri
kullanilmigtir. TUIK sadece toplam evlilik sayisina iligkin veri sagladigindan éncellikle iller i¢in kaba
evlenme hizlar1 hesaplanmistir. Daha sonra bagimli degisken olarak cinsiyet ve yas gruplarina gore
kaba evlenme hizlar1 kullanilmistir. Analizdeki yas gruplari su sekilde siralanmigtir: 20-24, 25-29,
30-34, 35-39, 40-44, 45-49, 50-54, 55-59 ve 60 ve tstidiir.

Ayrica, Suriyeli akininin Tirkiyedeki bosanma oranlar1 tizerindeki etkisini 6l¢mek icin,
yine TUIK’in yayinladigi 2008 ve 2020 yillar1 arasinda toplam il diizeyindeki bosanma
istatistiklerinden yararlanilmigtir. TUIK sadece toplam boganma sayisina iliskin veri
sagladigindan, oncelikle kaba bosanma hiz1 hesaplanmigtir. Kaba bogsanma hizi i¢in Ekonomik
ve Kalkinma [s Birligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation and Development
[OECD]) tarafindan kullanilan yilda 1000 kisi basina diigen bosanma sayis1 tanim olarak
kullanilmistir. Veriler, illerdeki yayginliktan ziyade bosanma olayini igermektedir. Bu,
calismanin avantajlarindan biridir; ¢linki veriler bosanma yayginligini iceriyor olsaydi, 2012
ve 2020 yillarinda bir ilde bosanmis olan yerlilerin bir kismi, Suriyelilerin Tiirkiye'ye geldigi
2012°den 6nce bogsanmuis olabilirdi.

Sekil 1: Suriyelilerin Yogunluklarina Gére Oranlari, 2015

Suriyelilerin Yogun Oldugu ve Olmadigi iller
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Yapilan analiz i¢in akademik yazinda nedenselligi 6l¢mek icin siklikla tercih edilen Farklarin
Farki yontemine tercih edilmigtir. Farklarin Farki yonteminde ilk olarak, Suriyeli akinindan yogun
etkilenmeyen ve Suriyeli akinindan yogun etkilenen illerin ayristirilmas: gerekmektedir. Suriyeli
akinindan yogun olarak etkilenen illeri tespit etmek igin Suriyelilerin ilin toplam niifusu i¢indeki
oranina bakilmistir. Niifusunun %2’sinden fazlasinin Suriyeli oldugu iller akindan yogun olarak

etkilenen iller olarak kabul edilmistir.
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Farklarin Farki yontemi temel olarak etkiye maruz kalmis ve kalmamis bélgelerin, etki oncesi
(2012 Oncesi) ve sonrast (2012 sonrast) durumlarindaki farklilasmay1 6lger. Suriyeli akinindan
yogun etkilenen illerin ve yogun etkilenmeyen illerin Suriyeli soku 6ncesi ve sonrasi evlilik ve
bosanma sayilarini karsilastirarak, Suriyeli akini seviyesinin Tiirkiyede evlilik ve bosanma oranlar1
tizerindeki etkisini izole etmek miimkiindiir. Basit bir 6rnekle Farklarin Farki yontemini agiklamak
gerekirse, 2015 yilindaki Suriyeli oranlari, Adiyamanda niifusun %3,6’1n1 olustururken; komsusu
ve benzer Ozelliklere sahip olan Malatyada niifusun sadece %1,9’unu olusturmaktadir. Farklarin
Farki yontemi ile Adiyaman ve Malatyadaki evlenme ve bosanma oranlarini farkinin 2012 6ncesi ve
sonrasi degisimi hesaplanmaktadir. Normal sartlar altinda, bu farkin trendindeki degisim, Suriyeli

akimindan kaynaklanmig olmalidir.

Bu sebeple analiz, Tiirkiyede niiffusunun %2’sinden fazlasinin Suriyeli oldugu illerdeki evlilik
ve bosanma verilerini (Suriyelilerin yogun yasadig:1 bolge-miidahale grubu [treatment group]
olarak adlandirilacaktir), Suriyelilerin yogun yasamadig1 (bolge kontrol grubu) illerindeki
(Suriyeli oranin %2’nin altinda oldugu iller) evlilik ve bosanma verilerinin 2012 oncesi ve
sonrast olacak sekilde kiyaslanmasi tizerine dayanmaktadir. Literatiirle uyumlu olacak
sekilde kirilma yil1 olarak 2012 secilse de analizler, kirilma yil1 2013 ve 2014 olacak sekilde
tekrarlanmis ve benzer sonuglar bulunmustur. Boylece, Suriyelilerin Tiirkiyedeki evlilikler
ve bosanmalar iizerindeki etkisi nedensellik boyutuyla hesaplanabilecektir. Sekil 1 Tiirkiye
haritasi {izerinde, Suriyelilerin yogun yasadig: illeri, Suriyelilerin yogun yasamadig: illeri
ve analize dahil edilmeyen illeri gostermektedir. Harita tizerindeki degerler, 2015 yilindaki

Suriyeli oranlarini gostermektedir.

Tablo 1, 2012 6ncesi ve sonrast donemde kaydedilen cinsiyet ve yas gruplarina gore Suriyelilerin
yogun yasadigi bolge ve Suriyelilerin yogun yasamadigi bolgedeki kaba evlenme hizlarini
gostermektedir. Kaba evlenme hizi, bir yildaki 1000 kisi bagina diisen evlilik sayisidir. Ornegin
arastirmadaki en geng yas grubu olan 20-24 yas grubunda, toplam evlenme hizi tahmini 2012
oncesi igin sirasiyla Suriyelilerin yogun olmadig1 bolgede ve Suriyelilerin yogun oldugu bélgede,
kadinlar i¢in 5.751 ve 5.492; erkekler i¢in ise 3.346 ve 4.703 olarak hesaplanmistir. Tablo 1’e gore
2012 oncesi genellikle Suriyelilerin yogun yasamadig1 bolgedeki kaba evlenme hizlari, Suriyelilerin
yogun yasadigi bolgedeki kaba evlenme hizlarindan 45-49 yas grubundan kiigiik olanlarda
yitksekken; 45-49 ve {istii yas gruplarinda genellikle diistiktiir. 2012 sonrasinda da benzer bir iligki
gozlemlenmektedir. Sadece o donemde genellikle 40-44 yas grubundan geng olanlarda Suriyelilerin
yogun yasadig1 bolgedeki kaba evlenme hizlari, Suriyelilerin yogun yasamadigi bolgedeki kaba

evlenme hizlarindan distktiir.
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Tablo 1: Tiirkiyede Yaslara ve Suriyelilerin Yasama Alanlarina Gore Kaba Evlenme Hizi (%o0) 2008-2020

2008-2011 2012-2020
Yas Grubu Bolge Kadin | Erkek Toplam | Kadin | Erkek Toplam
s;,rzs:,lslr}?;glg? 5751 3346 4313 7856 4799 6113
202 s ; lil ; Y'g
riyelilerin n
uYaZZdnegl Baéf? 5492 4703 5064 8816 6843 7788
eomadi ol | 264 | 60 | s | s | o | 7as
25-29 amaCel 0
S“;;Zf,ﬁi;‘;‘j;fz“ Tl 3049 6269 4664 5424 9773 7631
s;fgi:;?i‘;:f‘:? 1186 | 2735 1991 1965 | 4327 3191
3034 s ; lil ; Y:g
u;zz(;le;;al;fy " 1118 2334 1725 1873 3926 2909
S,};fﬂfjfg“,‘ggfg‘;? 525 878 708 881 1493 1197
35-39 ATaCel 0
Su;:g:gieg?;i;(gjgn >10 769 640 860 1368 1115
 elilerin Yod
o | 20 | s | w0 | a7 | oes |56
40-44 S ¥ o 8 Y:t"
e e | s | wo | we | s | e | o
Suryellein Yogun | 15,5y | aos | osw | s |
45-49 S £ m 5 Y?
urryelilerin xogun
Yasadig1 Bolge? 164 277 222 334 454 395
S\(l;;?s;lggl?ggét? % 224 160 192 306 250
50-54 amacel 0
Suﬁr{;};:gigllrsli;{;gn 116 269 192 212 367 291
s;:.r:/i;lg lil;:lgi? 64 200 128 114 276 195
55-59 5 : o g Y?
uriyelilerin Yogun
Yagadig1 Bolge’ 81 258 166 142 355 249
Suriyelilerin Yogun
Yasamadig Bolge! 20 166 75 41 219 121
60+ ——2 L
Su;;};:l(ﬂ;lgglﬁg)gln 28 239 108 52 325 175

! Suriyeli sayisy, ilin niifusunun %2’sinden az oldugu bélgeleri icermektedir.

2 Suriyeli sayis, ilin niifusunun %2’sinden fazla oldugu bélgeleri icermektedir.
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20-24 yas grubunda toplam evlenme hizi tahmini 2012 sonrast i¢in sirasiyla Suriyelilerin
yogun yasamadigi bolgede ve Suriyelilerin yogun yasadigi bolgede, kadinlar igin 7.856 ve
8.816; erkekler igin ise 4.799 ve 6.843 olarak hesaplanmistir. Tablo 1'den kolayca goriilebilecegi
gibi, kaba evlenme hizi hem Suriyelilerin yogun yasadig1 bolgede hem de Suriyelilerin yogun
yasamadig1 bolgede her iki cinsiyet icin de 2012°den sonra artmistir. Bu tablo bile Suriyelilerin
Tiirkiyedeki evlilik piyasasini etkiledigine isaret etmektedir; fakat dogru bir degerlendirme
i¢cin sadece bunu kullanmak yaniltic1 olacaktir. Bu nedenle nedensellik boyutuyla Suriyelilerin
etkisini 6l¢mek icin, literatiirde siklikla kullanilan ve yukarda agiklanan Farklarin Farki yontemi

de uygulanacaktur.

Farklarin Fark: yonteminde, bagimli degisken kaba evlenme hizlar1 iken diger etkenleri
kontrol edebilmek i¢in yil ve il kukla degiskenleri analize dahil edilmistir. Ayrica, dayaniklilik
(robustness) i¢in de kontrol degiskenleri dahil edilerek analiz tekrarlanmistir. Tahmin i¢in
kullanilan Farklarin Farki modelinde, bolgeler arasi farkliliklari netlestirmek igin gesitli
ekonomik bagimsiz degiskenler analize eklenmistir. Oncellikle evlilik davranisi, iilkenin
ekonomik kosullarina gore degismektedir (6rn., Baghestani ve Malcolm, 2014). Daha yiiksek
igsizlik oranlar1 ve daha yiiksek kisi basina diigen GSYIH, daha diisiik evlilikle iliskilidir
(Burgess vd., 2003; Hill, 2015; Gonzélez-Val ve Marcén, 2018). Bu nedenle, modellere tiim
yas gruplari igin istatistiki bolge birimleri siniflandirmasi 2 (IBBS 2) diizeyinde kisi basina
reel GSYIH logaritmasi eklenmistir. Ayrica bireyin egitim diizeyi eg-se¢imi davranis: tizerinde
etkili oldugu i¢in (6rn. Neyt vd., 2019) lise ve alt1 egitimliler ve lise distii egitim diizeyine
sahip olanlar olmak tizere iki kategori olusturulup analizde kullanilmistir. Evlilik oranlarini
etkileyen bir diger faktor de rekabeti etkileyen cinsiyet orani dengesizligidir (Abramitzky vd.,
2011; Brainerd, 2017). Cinsiyet orani, il diizeyinde ayn1 yas araligindaki niifusta erkeklerin
kadinlara oran1 olarak hesaplanmistir. Ornegin 20-24 yaslarindaki bireylerin cinsiyet orani,
20-24 yasindaki erkeklerin sayisinin, 20-24 yasindaki kadinlarin sayisina boélinmesiyle
tanimlanmaktadir. Evlilikte 6nemli rol oynayan bir diger fakt6r de dini pratikler ve inanglardir
(6rn. Xu vd., 2005). Bu nedenle, din i¢in bir vekil (proxy) degisken olarak il diizeyinde Kuran
kursuna katilim orani (1.000 kisi bagina) analize dahil edilmistir (6rn. Aksoy ve Billari, 2018).
Konut piyasasi diizenlemeleri veya konut fiyatlari gibi konutla ilgili konular da evlilik kararini
etkileyebildigi akademik yazinda vurgulanmaktadir (6rn. Alm vd., 2019; Wrenn vd., 2019;
Su ve digerleri, 2020). Dolayisiyla, IBBS 2 diizeyinde konut fiyat endeksi de Farklarin Farki
modeline dahil edilmistir (Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2020). Yukarida bahsedilen
tim degiskenlere ek olarak, onceki literatiirle uyumlu olacak sekilde, Suriyeli go¢menlerin
yerel halka orani da analize dahil edilmistir (6rn. Del Carpio ve Wagner, 2015; Aksu vd.,
2018). Kontrol degiskenleri de eklendiginde de sonuglar benzer ¢ikmaktadair.
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Tablo 2: Tiirkiyede Yaglara ve Suriyelilerin Yasama Alanlarina Gore Kaba Bosanma Hizi (%o)

2008-2020
2008-2011 2012-2020
Yas Grubu Bolge Kadin | Erkek | Toplam | Kadin | Erkek | Toplam
Suriyelilerin Yogun
Yagamadig1 Bolge' 166 40 92 333 78 190
2024 Suriyelilerin Yo
uriyelilerin Yogun
Yasadig: Bolge? 230 75 153 509 | 146 325
Sﬁzlgsﬁlrgl?gglgg:? 258 203 228 544 376 452
25-29 amadigl S0
subellrinsolt™ | sos | o | s | e | s | o
S;r?s;lgl?;:f o 245 | 268 | 256 | 541 | 55 | 547
30-34 S 3 m g Y?
uriyelilerin Yogun
Yagadig1 Bolge? 277 332 304 660 727 694
yleinobr L | | | | s | e
35-39 Amacipl DO
Su;:;:lcﬁ;l;;l{(g)fg ! 221 294 258 538 666 603
S;n:s:;n?;;g l:ll 41 | 188 165 322 | 422 373
o s ; 1l ; Y“g
ihelleiniolt® | | am | o | | s |
SYl;nzl;laltlg:“llllBY;lgt? 93 135 114 20 | 327 276
45-49 S ¥ m 5 Y?
uriyelilerin Yogun
Yasadig1 Bolge? 133 191 162 287 429 359
Suriyelilerin Yogun
Yagamadig Bolge' 74 102 88 158 216 188
50-54 Surivelilerin Yoi
ihellerinio™ e | | s | s | s | o
Suriyelilerin Yogun
Yasamadi1 Bolge! 52 64 58 91 151 121
55-59 Surtvelilerin Yoi
uriyelilerin Yogun
Yasadig1 Bolge? 69 110 89 127 226 177
Suriyelilerin Yogun
60+ Yagamadig Bolge! 12 43 24 28 76 50
e s | | e | a | w | | o

! Suriyeli sayzs, ilin niifusunun %2’sinden az oldugu bolgeleri igermektedir.

2 Suriyeli sayisy, ilin niifusunun %2’sinden fazla oldugu bélgeleri icermektedir.

Suriyeli gé¢menlerin bosanma tizerindeki etkilerini 6lgebilmek i¢in kullanilan Farklarin Farki

yonteminde, bagimli degisken kaba bosanma hizlari iken diger etkenleri kontrol edebilmek i¢in yil ve
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il kukla degiskenleri analize dahil edilmistir. Literatiirde demografik degiskenlerin bosanma kararin
etkiledigi bilinmektedir. Ozellikle yas, kohort ve yasam seyri etkileri nedeniyle bogsanmaya yonelik
tutumlar tizerinde etkili olabilir. Genel yargi, yasin bosanma karari fizerinde olumsuz bir etkisi
oldugudur (6rn. Gelissen, 2003). Geng yetiskinler es bulma konusunda daha fazla segenek nedeniyle
bosanmaya daha egilimliyken (6rn. Kalmijn ve Scherpenzeel, 2009), yaslh bireyler evliliklerine ¢ok
fazla yatirim yaptiklari ve yeni iliskiler gelistirme konusunda daha az alternatife sahip olduklari i¢in
bosanmay1 daha az kabul etmektedir (6rn., Wang ve Amato, 2000). Bu nedenle ilk olarak yas gruplar1
g6z oniinde bulundurarak kaba bir bosanma hizi hesaplanmistir. Ayrica cinsiyet ile boganma
arasinda da bir iligki vardir (6rn. Kalmijn ve Poortman, 2006). Ornegin genellikle diisiik ticretli
islerde ¢aligtirilmasi veya issizlik oranlarinin daha yitksek olmas: nedeniyle, kadinlarin bosanma
olasiliklar: erkeklere gore daha diisiiktiir (6rn. Yiicel, 2016). Bu nedenle 6rneklem dokuz yas grubu
icin de cinsiyete gore ayirilmistir. Ozetle, Suriyeli akininin yerel halkin bosanma oranlarina etkisini
hem niifusun tamam: hem de belirtilen yas gruplarinda cinsiyeti goz 6niinde bulundurularak
arastirilmustir.

Tablo 2de 2012 Oncesi ve sonrasi donemde yas gruplar1 ve cinsiyete gore kaba bosanma hizlari
verilmektedir. Ornegin arastirmadaki en geng yas grubu olan 20-24 yas grubunda toplam boganma
hiz1 tahmini 2012 6ncesi i¢in sirasiyla Suriyelilerin yogun olmadig: bolgede ve Suriyelilerin yogun
oldugu bolgede, kadinlar i¢cin 166 ve 230; erkekler i¢in ise 40 ve 75 olarak hesaplanmustir. Tablo
2’ye gore hem 2012 6ncesi hem de 2012 sonrasinda Suriyelilerin yogun yasamadig1 bolgedeki kaba
bosanma hizlari, Suriyelilerin yogun yasadigi bolgedeki kaba bosanma hizlarindan daha distiktir.
Ayrica Tablo 2’ye gore, kaba bosanma hizi hem Suriyelilerin yogun yasadigi bolgede hem de
Suriyelilerin yogun yasamadig1 bolgede Suriyeli akimi sonrasinda artig gostermistir.

Cesitlibagimsiz degiskenler deanalize dahil edilerek sonug¢larin dayaniklilig 6l¢iilmistiir. Dayaniklilik
i¢in kullanilan Farklarin Farki modelindeki bagimsiz degiskenleri, evlilik modelindekinden farkls
hale getirme zorunlulugu agiktir. Bu sebeple kullanilan bagimsiz degiskenlerin bazilarinda degisiklige
gidilmistir. Ekonomik kosullarin evlilikleri etkileyebilecegi iyi bilinmektedir (6rn. Eliason, 2012;
Baghestani ve Malcolm, 2014). Bu nedenle, issizlik orani kontrol edilmistir ¢iinkii igsizlik bosanma
oranlariniiki yonde de etkileyebilir. Ornegin issizlik orani daha yiiksek oldugunda, insanlar is kayiplar1
yasamakta ve bu da evlilikten elde edilen faydalar1 azaltarak bosanma olasiligini artirmaktadir (6rn.
Ariizumi vd., 2015). Ote yandan, kétiilesen ekonomik kosullara kars: evlilik bir giivence olarak da
degerlendirilebilir ve dolayisiyla daha yiiksek issizlik orani daha az bosanmaya neden olur (6rn.
Gonzélez-Val ve Marcén, 2017). Bu nedenle, modellerde IBBS2 diizeyindeki issizlik oranini kontrol
edilmigtir. Ayrica gelir diizeyini temsil eden diisiik GSYIHnin bosanma oranini artirabileceginden
(6rn. Burgess vd., 2003; Alola vd., 2020), analize IBBS2 diizeyindeki kisi basina diigen reel
GSYIH'nin logaritmast dahil edilmistir. Bosanma riskine etkisinin yénii belirsiz olan egitim diizeyi
gibi demografik kontrol degiskenleri Farklarin Farki modeline de eklenmistir. Baz1 arastirmacilar
egitimin bosanma riskini azalttigini (6rn. Poortman ve Kalmijn, 2002) bulurken; digerleri bosanma
orani {izerinde arttiric bir etkisi oldugunu 6ne siirmektedir (6rn. Vignoli ve Ferro, 2009). Boylece
bin kisi basina iki egitim kategorisi olusturulmustur: Lise ve alt1 egitimliler ve lise ve iistii egitim
diizeyine sahip olanlar. Bosanma oranlarini etkileyen diger bir faktor de rekabeti tetikleyen ve es
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arama maliyetlerini, kitliktaki cinsiyet grubu veya daha az ¢ekici bireyler lehine etkileyen cinsiyet
orani dengesizligidir (6rn. Abramitzky vd, 2011; Brainerd, 2017). Cinsiyet orani, il diizeyinde
ayni yas arahgindaki niifusta erkeklerin kadinlara orani olarak hesaplanmugtir. Ornegin 25-29 yas
arasindaki bireylerin cinsiyet orani, 25-29 yasindaki erkek sayisinin 25-29 yasindaki kadin sayisina
boliinmesi olarak tanimlanmaktadir. Yukarida belirtilen degiskenlere ek olarak, evlilik doyumunu
etkileyebilecegi icin bircok kiiltiirde dinle iligkili 6riintiiler, inanglar ve davranislar, bogsanmada etkili
bir rol oynamaktadir (6rn. Tavakol vd., 2017). Bunlara ek olarak, dinin kiiltiiriin 6nemli bir pargasi
olarak goriildiigii toplumlarda bosanma oranlariin daha diisiik oldugu goriilmektedir (6rn. Mullins
vd., 2006; Gurrentz, 2017). Bu nedenle, dini katilim igin bir vekil degisken olarak il diizeyinde Kuran
kursu katilim orani (1.000 basina), Farklarin Farki modeline bagimsiz degisken olarak eklenmistir
(6rn. Aksoy ve Billari, 2018). Yukarida bahsedilen tiim degiskenlere ek olarak, akademik yazinla
uyumlu olacak sekilde, Suriyeli gogmenlerin yerel halka orani da analize dahil edilmistir (6rn. Del
Carpio ve Wagner, 2015; Aksu vd., 2018). Ayni evlilik modelindeki gibi, ilave kontrol degiskenleri
bosanma analizinin sonuglar1 iizerinde 6nemli bir etki yapmamaktadir.

4. Bulgular

4.1. Suriyeli Akininin Tiirkiyedeki Kaba Evlenme Oranlar1 Uzerindeki Etkileri

Suriyeli akimmin Tiirkiyedeki evlilik tizerindeki etkisini gosteren farklarin-farki yaklagimindan
elde edilen tahminler Tablo 3’te sunulmaktadir. Yerli kadinlar i¢in sonuglar1 gosteren ilk siitun,
Suriyelilerin 20-24, 25-29, 40-44 ve 45-49 yaslarindaki yerli kadinlarda evlilik oranlarini istatistiksel
olarak anlaml sekilde artirdigini gostermektedir. Ayrica Tablo 3, Suriyeli akininin 25-29 ve 30-
34 yaslarindaki yerli erkekler icin istatistiksel olarak anlamli sekilde evlilik oranlarini artirdigim
gostermektedir. Katsaymin biyiikligi 25-29 yas grubundaki erkeklerde ve 20-24 yas grubundaki
kadinlarda en ytiksektir. Kadinlar i¢in ilgili katsay1y1 veren birinci siituna gore, 20-24 yas arasi kadinlar
i¢in ilgili biiytikliik sayisal olarak, Suriyeli akiminin, Suriyelilerin yogun yasamadig1 bolgedeki yerli
kadinlara kiyasla, evlenme oranini 10,28 puan artirdigini gostermektedir. Ayni zamanda erkekler
i¢in tahminleri sunan ikinci siitun, 25-29 yas arasi erkeklerin evlenme hizinin, Suriyelilerin yogun
yasamadig1 bolgelerindeki yerli erkeklere kiyasla, biiyiikliik olarak 8,34 puan arttigini gostermektedir.

Ek olarak, birinci ve ikinci siitunlar kiyaslandiginda, 20-24 yas grubundaki kadinlarin evlenme
hiz1 artarken, akrani erkeklerin evlenme hizinin diistigii goriilmektedir. Bu sonuglar, Tiirkiyedeki
Suriyelilerin yogun yasadig1 bolgelerde, Suriyelilerin yogun yasamadig: bolgelerdeki yerlilere kiyasla,
Suriyeli akin1 daha ¢ok geng yerlilerin evliliklerini artirdig1 anlamina gelmektedir. Bunlarin yaninda,
60 ve iistii kadinlarda ve 20-24 ve 60 ve iistii erkeklerde Suriyeli akini evlilik hizini diigiirmistiir. Ote
yandan, 35-39, 40-44, 45-49, 50-54 ve 55-59 yaslarindaki erkekler ile 30-34, 35-39, 50-54 ve 55-59
yaslarindaki kadinlar icin Suriyelilerin evlilik oranlarina etkisi istatistiksel olarak anlaml degildir.
Son olarak, her iki cinsiyetin toplam i¢in tahminleri gosteren tgiincii siitundaki degerler, Suriyeli
akiminin, 20-24, 25-29 ve 30-34 yas gruplarinda yerel halkin evlilik oranlarini artirirken; 55-59 ve
60 ve iistil yas gruplarinda azalttigini gostermektedir. Kisaca, Suriyeli akiminin Tiirkiyedeki evlilik
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piyasasindaki etkisi ozellikle genglerde yiiksekken, ¢ogunlukla pozitiftir. Sonuglara gore Suriyeli
akimi Turkiyede Suriyelilerin yogun yasadig illerde, Suriyelilerin yogun yasamadig; illere kiyasla,
yash erkek ve kadinlarin evlilik oranlar1 tizerinde negatif etki yapmustir.

Tablo 3: Tiirkiyede Yaglara Gore Suriyeli Akiminin Kaba Evlenme Hizina Etkileri (2008-2020)

Kadin Erkek Toplam
Yas Grubu Katsay1 Std. Hata Katsay1 Std. Hata Katsay1 Std. Hata

20-24 10,28*** 1,24 -3,51% 1,39 2,00* 1,11
25-29 3,120 0,98 8,34 1,34 6,18 1,09
30-34 0,09 0,47 2,250 0,80 1,31 0,60
35-39 -0,02 0,28 0,32 0,41 0,15 0,31
40-44 0,29* 0,17 0,26 0,24 0,28 0,17
45-49 0,21* 0,12 0,15 0,16 0,17 0,11
50-54 -0,12 0,11 -0,12 0,17 -0,12 0,11
55-59 -0,04 0,10 -0,27 0,17 -0,17% 0,10

60+ -0,06* 0,03 -0,32°0* 0,12 -0,16%** 0,06

Not: Farklarin-farki analizlerinde, bagimli degisken verili yas grubu igin kaba evlenme hiziyken, biitiin regresyonlar yil ve
il kukla degiskenlerini de igermektedir. *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1

4.2. Suriyeli Akininin Tiirkiye'deki Kaba Bosanma Oranlar1 Uzerindeki Etkileri

Suriyeli akiminin Suriyelilerin yogun yasadig: bolgedeki kaba bosanma hizina Suriyelilerin yogun
yasamadig1 bolgedekine kiyasla etkisi, Tablo 4’te gosterilmektedir. Istatistiksel olarak anlamli tim
bulgularda Suriyelilerin bosanma orani iizerinde olumlu bir etkisi oldugu gériilmektedir. Ornegin
yerli kadinlar i¢in sonuglar1 gosteren ilk siitun, Suriyelilerin 20-24, 25-29 ve 30-34 yaslarindaki
yerli kadinlarda bosanma oranlarini istatistiksel olarak anlamli sekilde artirdigini gostermektedir.
Kadinlar i¢in ilgili katsay1y1 veren birinci stituna gore, 20-24 yas arasi kadinlar i¢in ilgili katsay1 en
biiytiktiir ve bitytiklitk sayisal olarak, Suriyeli akininin, Suriyelilerin yogun yasamadig1 bolgedeki
yerli kadinlara kiyasla, bosanma oranini 0,51 puan artirdigini géstermektedir. Ayrica Tablo 4% gore,
Suriyeli akininin 25-29, 30-34 ve 35-39 yaslarindaki yerli erkekler icin istatistiksel olarak anlaml
sekilde bosanma oranlarini artirdigini gostermektedir. Erkekler i¢in tahminleri sunan ikinci siitun,
25-29 yas arast erkeklerin, Suriyeli akinindan en ¢ok etkilenen grup oldugunu géstermektedir. Bu
bolgelerdeki yerli erkekler icin katsayi, kontrol bolgelerindeki yerli erkeklere kiyasla, bitytikliik olarak
0,55 puan artmaktadir. Birinci ve ikinci stitunlar ayrica, etkinin 20-24 ve 30-34 yas arasi kadinlar
ve 25-29 ve 35-39 yas arasi erkekler arasinda ayni yas grubundaki akranlarina gére daha biiyiik
oldugunu goéstermektedir. Kadin-erkek toplam 6rneklemin sonuglarini igeren tigiincii stitundaki
katsayilar, Suriyelilerin yogun yasadig1 bélgede Suriyeli akinindan sonra 20-24, 25-29, 30-34 ve 35-39
yaslarindaki bireyler arasindaki bosanma oranlarinin arttigini gostermektedir. Go¢gmenlerin etkisi
25-29 yas grubunda en ytiksektir ve niceliksel olarak Tiirkiyede Suriyelilerin yogun yasadig: bélgelere
Suriyeli akini, Suriyelilerin yogun yasamadig: bolgelerdeki yerlilere kiyasla bu bolgelerdeki yerliler
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i¢in, evlilik istikrarsizligini 0,5 puan artirmaktadir. Ayrica ii¢ siitun, 40-44 ve @istii yas arasi bireylerin
bosanma oranlari iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkinin olmadigini géstermektedir.

Tablo 4: Tiirkiyede Yaglara Gore Suriyeli Akiminin Kaba Boganma Hizina Etkileri (2008-2020)

Kadin Erkek Toplam
Yas Grubu Katsayr1 | Std.Hata | Katsayr | Std. Hata | Katsayr | Std.Hata
20-24 0,51 0,13 0,04 0,05 0,21%* 0,07
25-29 0,39** 0,15 0,55*** 0,14 0,50%** 0,12
30-34 0,45%** 0,17 0,37** 0,17 0,410* 0,15
35-39 0,18 0,17 0,497* 0,15 0,34** 0,14
40-44 0,04 0,16 0,18 0,17 0,11 0,14
45-49 -0,12 0,12 -0,02 0,15 -0,08 0,11
50-54 -0,16 0,12 -0,03 0,13 -0,09 0,10
55-59 0,06 0,08 -0,01 0,12 0,03 0,07
60+ -0,07 0,03 -0,07 0,05 -0,07 0,04

Not: Farklarin-farki analizlerinde, bagimli degisken verili yas grubu i¢in kaba bosanma hiziyken, biitiin regresyonlar yil ve
il kukla degiskenlerini de igermektedir. *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1

5. Tartisma

Caligmada evlilik ile ilgili sunulan sonuglar, gé¢tin ABDde 18-33 yas arast yerli kadinlarin ve 20-
35 yas aras1 erkeklerin evlilik oranlarini artirdigini belgeleyen Carlana ve Tabellini (2018) ile
uyumludur. Caligma sonuglari ile tutarl olan bir bagka arastirma da Angrist (2002)’in ABDdeki
goemen cinsiyet oranlarindaki degisikliklerinin, 20-35 yaslarindaki ikinci nesil erkekleri ve 18-33
yaglarindaki kadinlarin evlenme olasiligini yiikselttigini gosterdigi calismadir. Ote yandan, galisma
sonuglari, Farklarin Farki stratejisinden yararlanan Ager ve Hansen’in (2017) bulgular: ile tam
olarak tutarli degildir. Ager ve Hansen (2017) gd¢menlik kotas: sisteminin uygulanmasinin, 15-49
yaslar1 arasindaki birinci ve ikinci nesil go¢men kadinlarin evlilik olasiligini azalttigini; ancak ABD
dogumlu bireylerin evliligini etkilemedigini gostermislerdir.

Siginmact soku, cgesitli nedenlerle ozellikle evlikle ilgili ¢alismada ortaya koyulan sonuglar:
tetikleyebilir. Birincisi, siginmacilar yerli istthdam firsatlar1 ve dcretleri tzerindeki etkisi
nedeniyle, evlenebilir yerlilerin arzini artirabilir (Carlana ve Tabellini, 2018). Ikincisi, siginmaci
sayisindaki artig cinsiyet oranlarini degistirebilir. Bu rekabeti tetikleyebilir ve kit cinsiyet gruplar:
veya daha az ¢ekici bireyler lehine bir es arayiginin maliyetlerini etkileyebilir (6rn. Angrist, 2002;
Abramitzky vd., 2011; Lafortune, 2013). Siginmacilarin yerlesim bolgelerindeki payi, Tiirkiye'nin
bazi illerinde arama maliyetini (Cvrcek, 2012) ve dolayisiyla yerel halkin evlilik oranlarini
etkileyerek evlilik oranlarini (6rn. Rahnu vd., 2020) artirmis olabilir. Son olarak, yerel halk
siginmacilar: kiltiirel bir tehdit olarak gorebilir ve bu nedenle zaman kaybetmeden evlenmeyi
tercih edebilirler (Chiswick ve Miller, 2005). Calismanin bosanma ile ilgili sonugclar1 da sasirtici
degildir. Tiirkiyedeki ortalama ilk evlenme yas1 dikkate alinirsa siginmaci akininin, 6zellikle geng
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yas gruplarindaki yerli bireylerin evliliklerini ve bosanmalarini daha fazla etkilemesi anlasilabilir.
Zira, 25-34 yas grubundaki toplam Suriyeli ntifusunun %42’si kadin ve %58’i erkek oldugundan,
bu yas grubundaki cinsiyet fazlalig1 partner arama maliyetlerini azaltmig (6rn. Brainerd, 2017)
veya alternatifleri arttirmis olabilir (6rn. Obersneider, 2017). Bu da bosanma oranlarin: artirmig
ve yabanci bir partnerle resmi veya gayri-resmi bir sekilde yeniden evlenme veya birlikte yasama
olasiligini kolaylastirmis olabilir. Ancak, bogsanmanin nedenine iligkin veri eksikligi nedeniyle,
yerli erkeklerin mi yoksa kadinlarin m, eski eslerinden ayrilarak yeniden yerli veya yabanci biriyle
evlenmek veya bir partnerle birlikte yasamak igin karar verdigi konusunda belirsizlik vardir.
Tespit edilen sonuglarin bagka bir agiklamasi ise kadinlarin gelirinin veya istihdam firsatlarinin,
siginmaci soku nedeniyle erkeklerinkine gore artmis olabilecegidir (Tiimen, 2016; Del Carpio ve
Wagner, 2015). Bu nedenle, evlilik motivasyonu azalmis olabilecegi (Becker, 1974; Shenhav, 2021)

i¢cin bogsanma artmis olabilir.

6. Sonug

Bu caligmada ilk 6nce 2008-2020 yillar1 arasinda Tiirkiyedeki illerde Suriyeli sayisindaki degisimlerin,
Tiirk halkinin evlilikleri tizerindeki etkileri incelenmistir. Yapilan Farklarin Farki analizleri i¢in
TUIK tarafindan yayinlanan il bazinda toplam, cinsiyet ve yasa zel evlilik istatistikleri kullanilmistr.
Aragtirmanin sonuglarina gore, 25-29 ve 30-34 yaslarindaki yerli erkeklerin yani sira 20-24, 25-29,
40-44 ve 45-49 yaslarindaki yerli kadinlarin evlilik oranlar1 Suriyeli akinindan etkilenmistir. 20-24
yas arasi yerli kadinlarin ve 25-29 yas arasi yerli erkeklerin, diger gruplardaki yasitlarina gore daha
fazla etkilendikleri goriilmektedir. Ayrica, 20-24 ve 60 ve tistil yas gruplarindaki erkeklerin evlenme

hizinda diisiis oldugu hesaplanmustir.

Galismanin ikinci kisminda aymi yillar igin yine TUIK verileri kullanilarak, Suriyeli akininin,
yerel halkin bosanma oranlar1 tizerindeki etkileri incelenmistir. Yapilan Farklarin Fark: analizinin
sonucunda, Suriyeli akininin Tiirkiyede hem erkeklerde hem de kadinlarda 25-29 ve 30-34 yas
gruplari arasinda; erkeklerde 35-39 ve kadinlarda 20-24 yas arasindaki bireylerin bosanma oranlarini
artirdig1 bulunmustur. Sonuglara gore, her iki cinsiyet i¢in de geng bireylerin daha fazla etkilendigi
gorilmektedir.

Bu sonuglar 1s181nda, Suriyeli akininin Tiirkiyede hem evlilikleri hem de bosanmalar: etkiledigi
gorilmektedir. Etki daha ¢ok gengler tizerindedir. Bu alanda daha fazla akademik ¢aligmaya ihtiyag
oldugu agiktir. Ozellikle Suriyeli akininin, evlenme ve boganma oranlarini neden etkiledigine dair
yapilacak nitel aragtirmalarin da toplumsal faydasinin biiyiik olacag: distiniilmektedir. Caliymada
yalnizca resmi nikah ve resmi ayriliklar dikkate alinmistir. Dini nikah?, partner ile nikahsiz yasama

veya gayri resmi ayriliklar ¢alisma digindadur.

2 Suriyeli kadinlarin ikinci, tigiincii es olarak yerli erkeklerle evlendikleri bilinmektedir (Agcada-Celik ve Vural, 2018;
Kaya, 2017).
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After the Syrian Civil War that began in 2011, Tiirkiye was heavily exposed to an influx of Syrians.
Numerous studies in the literature have examined the effects of the Syrian immigration shocks on
the host countries. These studies typically focused on the economic consequences of immigration.
However, quantitative studies on the effects on the society is scarce. In this respect, the goal of this
study is to examine the effects of the influx of Syrians to Tiirkiye on marriage and divorce rates in
Tiirkiye.

In this context, the effects of the Syrian influx on the marriages and divorces of the Turkish people
were analyzed using the changes in the Syrian population in various Turkish provinces between 2008
and 2020. Difference-in-differences (DiD) methodology, a frequently employed methodology in the
literature for ascertaining causal relationships, was employed.

Within this DiD methodology, the provinces that were not heavily affected by the Syrian influx
(control group) and those that were heavily affected by the Syrian influx (treatment group) were first
determined. To make this distinction, those provinces with a Syrian population of %2 or more were
selected as the treatment group, and the neighboring provinces with a Syrian population proportion
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that is less than 2% of were selected as the control group. The analysis was based on comparing
marriage and divorce data for the treatment group provinces and control group provinces for the
pre-2012 period and the post-2012 period using the DiD methodology. Although 2012 was chosen
as the breakdown year in line with the literature, the analyzes were repeated for 2013 and 2014 as
breakdown year. The results were similar. Age-specific, province-level data for the years 2008-2020
provided by the Turkish Statistical Institute (TUIK) were used to accurately measure the relationship
between the Syrian influx and the marriages of natives in Tiirkiye.

Since TUIK only provides data on the total number of marriages, crude marriage rates were
calculated for each province first. Then gender-specific crude marriage rates and age-specific crude
marriage rates were used as dependent variables. To measure the impact of the Syrian influx on the
divorce rates in Tiirkiye, the total provincial-level divorce statistics published by TUIK between 2008
and 2020 were used. As with marriage data, since TUIK only provides data on the total number of
divorces, crude divorce rates were calculated first. The Organisation for Economic Co-operation and
Development’s (OECD) definition of crude divorce rate (number of divorces per 1000 people in a
year) was employed to calculate the crude divorce rates. The data included the incidence of divorce
rather than the prevalence within the provinces as it is more advantageous for calculating more
accurate results.

Based on the results of this study, the influx of Syrians statistically significantly increased the
marriage rates among native women aged 20-24, 25-29, 40-44 and 45-49. The influx of Syrians
statistically significantly increased the marriage rates for the 25-29 — and 30-34-year-old native men.
The magnitude of the coefficient was highest in the 25-29 age group among men and the 20-24 age
among women. The coefficient for women aged 20-24, shows that the influx of Syrians increased
the marriage rate by 10.28 points in the treatment group provinces compared to the control group
provinces. The coefficient for men further shows that the marriage rate for men aged 25-29 increased
by 8.34 points in the treatment group provinces compared to the rate in the control group provinces.
Furthermore, while marriage rates of 20-24 aged women increased, marriage rate of men in the same
age group decreased as well as for those men aged 60 and older.

For the divorce rates, the results suggest that the crude divorce rate was positively associated with
the influx of Syrians in all the statistically significant instances. Results for the divorce rate for 20-24,
25-29 and 30-34 aged women were statistically significantly positive, implying that the divorce rate
rose with the influx of Syrians. The coefficient for native women was greatest for women aged 20-
24, and its magnitude shows that the influx of Syrians increased the divorce rate by 0.51 points in the
treatment group provinces when compared to the control group provinces. The results further show
that, divorce rate is statistically and significantly higher in the treatment provinces for men aged 25-
29, 30-34 and 35-39. The impact is highest for 25-29 age men.
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TURKIYE'DE TUTUN HARCAMALARININ DISLAMA ETKIiSi

CROWDING-OUT EFFECT OF TOBACCO EXPENDITURES IN
TURKEY

Dilek BASAR’
Selcen OZTURK™
Sitkican SARACOGLU™

Oz

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiyede 2004 ve 2019 yillar1 i¢in Hanehalk: Biitge Anketleri (HBA) kullanilarak,
tiittin harcamalarina iligkin bir kosullu talep tahmini gergeklestirmek ve bu yolla tiitiin harcamalarinin
diger iriin gruplarinin (gida, saglik, egitim, giyim, ulasim, eglence, alkol, barinma, dayanikli iiriinler)
tiiketimi tizerinde bir dislama etkisi yaratip yaratmadigini ii¢ asamali en kiigiik kareler (3SLS) yontemi ile
incelemektir. Tiitéin harcamalarinin dislama etkisini anlamak, politika yapicilarin tiitiin tiiketimini azaltmak
ve daha verimli ve adil harcama sablonlarin: tesvik etmek icin etkili stratejiler gelistirebilmesi agisindan
6nem tagimaktadir. Elde edilen bulgular, 2004 yilinda tiitiin harcamalarinin yalnizca gida harcamalarini
disladigina isaret ederken, 2019 yilinda tiitiin harcamalarinin gida, eglence ve barinma harcamalarini
disladigini ortaya koymaktadir. Ayrica diglama etkisinin gelir gruplarina gore farklilastig1 da gozlenmistir.
Anahtar Kelimeler: tiitiin kullanimy, tiitiin harcamalari, diglama etkisi, hanehalki harcamalar1

JEL Siniflandirmasi: 118, D13, D12

Abstract

The aim of this study is to perform a conditional demand estimation of tobacco expenditures by using
Household Budget Surveys (HBA) for the years 2004 and 2019 in Turkey. In this way, the crowding out
effect of tobacco expenditures in other product groups (food, health, education, clothing, transportation,
entertainment, alcohol, housing and durable goods) is analyzed using the three-stage least squares (3SLS)
method. Understanding the crowding out effect of tobacco expenditures is important so that policy makers
can develop effective strategies to reduce tobacco consumption and promote more efficient and fair spending
patterns. The findings reveal that while tobacco expenditures only crowded out food expenditures in 2004,
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in 2019 the crowding out effect includes food, entertainment and housing expenditures. In addition, it was
observed that the crowding out effect differs according to income groups.

Keywords: smoking, tobacco expenditures, crowding out, household spending

JEL Classification: 118, D13, D12

1. Giris

Tiitiin tiiketimi; kronik akciger hastaliklari, kardiyovaskiiler hastaliklar ve kanserlerin nedeni olmakla
birlikte diinya genelinde 6nlenebilir erken 6liimlerin en 6nemli nedenlerinden biridir (Canbakan,
2016). Tiitiin tiiketiminin saglik tizerindeki olumsuz etkileri sadece tiitiin tiiketen bireylerle sinirli
kalmamakta, tiitiin tiiketilen ortamlarda hava kalitesinin bozulmasi, tiitiin tiiketmeyen bireylerin
de pasif olarak etkilenmesine yol agmaktadir. Tiitiin tiiketiminden pasif etkilenim de kanser,
kardiyovaskiiler vb. hastaliklar ile iliskilendirilmektedir (Bilir, 2009).

Diinya genelinde her yil 7 milyondan fazla birey dogrudan tiitiin titketimi sonucu ve yaklagik
1,2 milyon birey de pasif tiitiin titketimi sonucu hayatin1 kaybetmektedir. Diger taraftan, diinya
genelinde 1,3 milyar titiin titketicisi bulunmakta olup bu kullanicilarin yaklasik %80’i diisiik ve orta
gelirli iilkelerde yasamaktadir (World Health Organization [WHO], 2023). 2019 yili verileri, OECD
tilkelerinde ortalama olarak 15 yas ve {izerindeki bireylerin %16,5’inin, erkeklerin %20,6’sinin ve
kadinlarin %12,8’inin her giin tiitiin titkettigini ortaya koymaktadir. Her giin tiitiin tiiketen 15 yas ve
tizerindeki bireylerin orani Kosta Rika, Meksika, izlanda, Norveg, Brezilya ve Hindistan'da %10 veya
daha distik iken, diger taraftan Rusya (%25,8), Endonezya (%27,6) ve Tiirkiye (%28,0) bu gosterge
acisindan ilk ti¢ sirada yer almaktadir. Her giin titiin tiiketiminin erkeklerde en yiiksek oldugu
tilkeler Endonezya (%54,4), Rusya (%43,2), Cin (%41,5) ve Tirkiye (%41,3) iken kadinlarda en
yiiksek oldugu tilkeler ise Fransa (%20,7), $ili (%20,9) ve Macaristan (%22,3) olarak siralanmaktadur.
Kore, Tiirkiye, Rusya, Cin ve Endonezyada tiitiin tiiketimi a¢isindan belirgin cinsiyet farkliliklar1 s6z
konusudur (OECD, 2021).

Titiin titketimi saghk tizerinde yarattigi olumsuz etkilerin yani sira mikro ve makro diizeyde
olumsuz iktisadi etkiler de yaratmaktadir. Tiitiin tiikketimi makro diizeyde; daha az saglikli isgiictine,
verimlilik kaybina, yiiksek saglik maliyetlerine, saglik sistemi tizerinde baskiya, dogal ¢evrenin
bozulmasina ve saglik esitsizliklerinin olusmasina yol agmaktadir (Husain vd., 2018). Hanehalk:
geliri siirh oldugunda tiitiin tiiketimindeki artisin hanehalkini yoksulluga itebilecegi ti¢ kanal
ise tltiin titketiminin mikro diizeydeki iktisadi etkileri olarak ifade edilebilir. Hanehalk: geliri
sinirlt oldugunda firsat maliyeti yiiksek olan tiitiin harcamalarindaki artigin egitim, gida vb. temel
ihtiyaglara daha az harcama yapilmasina neden olarak daha diisiik yasam standartlarina yol agmasi,
titiin titketimindeki artisin hanehalkini yoksulluga itebilecegi birinci kanali olusturmaktadir.
Hanehalkinin gegimini saglayan bireyin tiitiin tiiketimi nedeniyle hastalanmasi durumunda ortaya
¢ikan tedavi maliyetleri, verimlilik ve gelir kayiplari, tiitiin titketimindeki artisin hanehalkim
yoksulluga itebilecegi ikinci kanali olugturmaktadir. Hanehalkinin ge¢imini saglayan bireyin tiitin
titketimi kaynakli bir hastalik nedeniyle erken 6liimiiniin hanehalk: gelir akis1 tizerinde yarattig:
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uzun vadeli olumsuz etki ise, tiitiin titketimindeki artisin hanehalkini yoksulluga itebilecegi tigiincii
kanali olusturmaktadir (U.S. National Cancer Institute [NCI] ve WHO, 2016).

Tiitiin tiikketimindeki artisin hanehalkini yoksulluga itebilecegi s6z konusu birinci kanal, bir baska
deyisle, tiitiin harcamalarinin gida, egitim, barinma vb. diger mallarin hanehalk: biitgesi icerisindeki
paylarini azaltmasi “diglama (crowding out)” etkisi olarak adlandirilmaktadir. Tiitiin harcamalarinin
dislama etkisi, tiitiin tiiketmeyen hanehalk: tyelerini olumsuz yonde etkilemekte ve hanehalki
biitgesinde tiitiin titketen hanehalki tiyeleri lehine sapmalara neden olmaktadir (San ve Chaloupka,
2016). Hanehalki tiitiin harcamalarinin dislama etkisine yonelik 6zellikle son yillarda zenginlesen
bir uluslararasi literatiir s6z konusu iken, Tiirkiye i¢in bu alanda San ve Chaloupka (2016) disinda
bir ¢aligma bulunmamaktadir. Buradan hareketle Tiirkiyede hanehalki tiitiin harcamalarinin diglama
etkisinin varligini mikro iktisadi bir bakis agisiyla arastiran bu calismada, TUIK tarafindan 2004 ve
2019 yullarina ait “Hanehalk: Biitge Anketi (HBA)” mikro veri seti ve 3SLS y6ntemi kullanilmistir.
Analizde bu yillarin secilmesinin en 6nemli nedeni, 2002 yilinda baslayan tiitiin #riinlerine
OTV uygulamasi ile 2004 yilinda %28 olan OTV tutarinin bu tarihten itibaren kademeli olarak
arttirilmasiyla 2019 yilinda %67’ye yiikselmesidir.

Calismanin izleyen bolimiinde hanehalk: tiitiin harcamalarinin diglama etkisine iliskin literatiir
taramasi ve sonraki boliimlerde analizde kullanilan veri seti, yontem ve analizin bulgular1 yer
almaktadir. Tartisma ve sonug¢ boliimil ise bulgular 1s181nda genel bir degerlendirme ve politika
onerilerinden olusmaktadir.

2. Literatiir Ozeti

fgililiteratiirincelendiginde, hanehalki tiitiin harcamalarinin diglama etkisine yonelik ilk ¢aligmalarin
ekonometrik analizler yerine basit istatistiki kargilagtirmalara dayandigi goriilmektedir. Ornegin
Efroymson vd. (2001), Banglades'te tiitiin tiiketen ve tiitiin tiiketmeyen hanehalklarinin harcama
profillerinin istatistiki olarak karsilastirilmasi yoluyla sigara kullanan erkeklerin giyim, barinma,
saglik ve egitime yaptig1 toplam harcamanin iki katindan fazlasini sigara icin gerceklestirdigini
ortaya koymustur.

Basit istatistiki karsilastirmalara dayanan bu analiz, titin tiketen ve titiin tiketmeyen
hanehalklarinin harcama profillerini etkileyebilecek demografik ve sosyoekonomik faktorlerdeki
farkliliklar1 dikkate almayarak yanli tahminlere yol agtigindan, ilerleyen siirecteki ¢aligmalar bu
eksikligi giderecek ekonometrik modelleri kullanmistir. Bu baglamda Busch vd. (2004), hanehalk:
harcama kararlarini etkilemesi muhtemel demografik ve sosyoekonomik degiskenleri igeren talep
sistemlerini tahmin ederek literatiire 6nemli katki saglamistir. Amerika Birlesik Devletlerini
inceleyen ¢alismalarinda, 1995-2001 donemi Tiiketici Harcama Anketi (Consumer Expenditure
Survey) verilerini ve Yaklasik Ideal Talep Sistemi'ni (Almost Ideal Demand System-AIDS) kullanarak
hanehalki tiitiin harcamalarinin barinma harcamalarini digladig1 sonucuna ulagmaistir.

Hanehalk: tiitiin harcamalarinin dislama etkisinin analizinde yararlanilan talep sistemlerindeki
tiitiin harcamalar1 harig toplam hanehalk: harcamalar: ve tiitiin harcamalar arasindaki olasi igselligi
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kontrol etmek amaciyla ara¢ degiskenlerin (instrumental variables) kullanildig ilk calisma olan John
(2008), ilgili literatiir agisindan daha ileri bir agamaya gecildigine isaret etmektedir. 1999-2000 donemi
Hindistan Ulusal Orneklem Anketi (National Sample Survey) verilerinden yararlandig1 ¢calismasinda
John (2008), tiitiin harcamalar1 hari¢ toplam hanehalki harcamalar i¢in hanehalki harcamalarini ve
tiittin harcamalar1 i¢in yetigkin cinsiyet oranini (yetiskin erkeklerin yetiskin kadinlara orani) ara¢
degiskenler olarak belirlemistir. Ikinci Dereceden Yaklagik ideal Talep Sisteminin (Quadratic Almost
Ideal Demand System-QUAIDS) kullanildig1 ¢alismanin bulgulari, hanehalki tiitiin harcamalarinin
gida, egitim ve eglence harcamalarini disladigini isaret etmektedir.

John (2008)’u izleyen caligmalarda, Ara¢ Degisken ve Ikinci Dereceden Yaklagik ideal Talep Sistemi
yaklasimlari yaygin bigimde kullanilarak Tayvan (Pu vd., 2008), Giiney Afrika (Koch ve Tshiswaka —
Kashalala, 2008), Kambogya (John vd., 2012), Zambiya (Chelwa ve van Walbeek, 2014), Tiirkiye (San
ve Chaloupka, 2016), Hindistan (Jumrani ve Birthal, 2017), Banglades (Husain vd., 2018), Vietnam
(Nguyen ve Nguyen, 2020) ve Gana (Masa-ud vd., 2020)'da hanehalk: tiitiin harcamalarinin diglama
etkisinin varlig1 arastirilmigtar.

Hanehalk: tiitiin harcamalarimin diglama etkisinin varligini analiz eden ¢alismalarin daha ¢ok
Asya tilkelerine odaklandig1 goriilmektedir. Pu vd. (2008) ¢alismalarinda, 2004 yili Aile Gelir ve
Harcama Anketi (Survey of Family Income & Expenditure) verilerinden yararlanarak Tayvanda
hanehalk: tiitiin harcamalarinin giyim, saglik ve ulasgim harcamalarini disladigini raporlamistir.
John vd. (2012) ¢alismalarinda 2004 yili Kambogya Sosyoekonomik Anketi (Cambodia Socio-
Economic Survey, CSES) verilerinden faydalanarak hanehalki tiitiin harcamalarinin giyim, egitim
ve gida harcamalarini disladigina iliskin bulgulara ulagmistir. John (2008)’un yan1 sira Hindistan
inceleyen bir diger ¢aligma olan Jumrani ve Birthal (2017), 2011-2012 donemi Tiiketici Harcama
Anketi (Consumer Expenditure Survey) verilerini kullanarak hanehalk: tiitiin harcamalarinin
dayanikli tiiketim mallari, egitim, gida ve saglik harcamalarini disladigini ortaya koymustur. S6z
konusu dislama etkisinin Bangladeg'teki varligini sorguladiklar: ¢alismalarinda Husain vd. (2018),
2010 yil: Hanehalki Gelir ve Harcama Anketi (Household Income and Expenditure Survey, HIES)
verileri 1s181nda hanehalki tiitiin harcamalarinin giyim, egitim, enerji, barinma, ulasim ve iletisim
harcamalarini disladigi sonucuna varmistir. Nguyen ve Nguyen (2020) ise, 2016 yil Hanehalki Yagam
Standardi Anketi (Household Living Standard Survey) verilerini kullanarak, Vietnamda hanehalk:
tiitiin harcamalarinin egitim harcamalarini disladigini ortaya koymustur.

Hanehalk: tiitiin harcamalarinin dislama etkisinin varligini Afrika tilkeleri ¢ercevesinde analiz eden
ilk ¢alisma olan Koch ve Tshiswaka-Kashalala (2008), 2000 y1ili Gelir ve Harcama Anketi (Income
and Expenditure Survey) verilerinden hareketle Giiney Afrikada hanehalk: tiitiin harcamalarinin
giyim, egitim, yakat, saglik ve ulagim harcamalarini digladigini tespit etmistir. Zambiya'y: ele aldiklari
alismalarinda Chelwa ve van Walbeek (2014), 2006 yili Yasam Standartlar1 izleme Anketi (Living
Conditions Monitoring Survey) verilerinden hareketle gergeklestirdikleri analizle hanehalki tiitiin
harcamalarinin giyim, egitim, ekipman bakimi, gida ve ulasim harcamalarini digladig1 sonucuna
ulagmustir. Masa-ud vd. (2020) caligmalarinda 2012/2013 Gana Yagam Standardi Anketi (Ghana
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Living Standards Survey) verilerini kullanarak gerceklestirdikleri analiz sonucunda hanehalki tiitiin
harcamalarinin saglik, barinma ve gida harcamalarini disladigina iliskin bulgular elde etmistir.

Hanehalk: tiitiin harcamalariin dislama etkisinin varligini Tiirkiye i¢in analiz eden tek ¢aligma
San ve Chaloupka (2016) tarafindan gerceklestirilmistir. S6z konusu ¢aligmada 2007 ve 2011
yillarina ait HBA verilerinden yararlanilarak yapilan analiz sonucunda, Tiirkiyede hanehalk: tiitin
harcamalarinin gida, barinma, egitim ve dayanikli/dayaniksiz mallar icin yapilan harcamalari
disladig1 sonucuna ulagilmigtir.

3. Veri ve Yontem

Galisma kapsaminda 2004 ve 2019 yillarina iligkin TUIK tarafindan hazirlanan Hanehalk: Biitge
Anketleri kullanilmistir. Bu anketler bireylerin ve hanehalklarinin tiiketim yapilarini, gelir
diizeylerini ve sosyo-ekonomik 6zelliklerini incelemeyi ve bunlarin kir, kent ve bolgelere gore nasil
degistigini gostermeyi hedeflemektedir. Anketler tiiketim aligkanliklari, harcama tiirleri, tiiketilen
mal ve hizmetlerin ¢esitliligi, hanehalki tiyelerinin ¢alisma durumlari, hanehalkinin toplam geliri,
gelir kaynaklar1 ve diger ilgili konular hakkinda bilgiler sunmaktadir. Bu veri setleri Tiirkiye’yi
temsil kabiliyetine sahiptir. Ulusal Adres Veri Tabani kullanilarak bloklar olusturulmakta ve her
bloktan temsili hanehalklar1 sistematik olarak cekilmektedir. Nihai 6rnekleme birimi adreste
bulunan hanehalki olup, 6rnekleme yonteminde tabakali iki asamali kiitme Ornekleme yontemi
kullanilmaktadir. Anketler fert, hane ve harcama olarak ti¢ boliimden olugmaktadir (TUIK, 2019).

Caligma kapsaminda 2004 yili i¢in 8,544, 2019 yil1 i¢in ise 11,521 gozlem bulunmaktadir. Anketler
yaklasik 200 tirtine iligskin aylik harcama bilgilerini icermektedir. Bu iirtinler 10 tiriin grubu i¢inde
toplulastirilmistir. Bu gruplar; gida, saglik, egitim, giyim, ulagim, eglence, alkol, barinma, dayanikli
triinler ve diger iriinlerden olugsmaktadir. Caligmanin temel amaci bir kosullu talep tahmini
gerceklestirmek ve bu yolla tiitiin kullaniminin diger riin gruplarinin titketimi tizerinde bir diglama
etkisi yaratip yaratmadigini incelemektir. Hanede ilgili donemde tiitiin harcamasi ger¢eklestirilmemis
olmasinin iki temel nedeni olabilir. Bunlardan ilki hanede tiitiin kullanilmamas, bir digeri ise yeterli
biitgeye sahip olunmamast durumudur. Her iki durumun da tiitiin harcamasi yapan ve yapmayan
haneler arasindaki harcama kaliplarini etkilemesi beklenmektedir. Tiim iirlin gruplarma iligkin
dogrudan fiyat bilgisi bulunmamasi nedeniyle QUAIDS (Quadratic Almost Ideal Demand System)
yontemi ile Engel egrisi tahmin edilmektedir. Ikinci dereceden bir gelir terimi igeren QUAIDS
ile elde edilen Engel egrileri, fayda teorisi ile tutarlidir. QUAIDS ile uyumlu kosullu Engel egrisi
Denklem 1'de gosterilmistir (John, 2008).

w; = (ay; + azd + azpet + 8':2) + (By; + B2 d) InM + (yy; + y;d) (In M)? (1)

Burada w; ; i malinin titin harcamalar1 hari¢ biitge icerisindeki payini, p,t toplam tiitiin
harcamasini, M tiitiin harcamasi hari¢ toplam doénem harcamasini, @ hanehalk: karakteristiklerini
iceren kontrol degiskenleri vektoriinii, d ise hanede tiitiin harcamasi yapilip yapilmadigina dair
kukla degiskeni temsil etmektedir. Ancak burada p;t, M ve M? degiskenlerinin her biri hata terimi
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ile iligkilidir (Chelwa ve van Walbeek, 2014). Bu sorunun iistesinden gelebilmek ve tutarli tahminciler
elde edebilmek icin literatiirde sik¢a ara¢ degisken yaklagimi tercih edilmektedir. Yaygin olarak
tercih edilen ara¢ degiskenler “M ™ i¢in toplam harcama ve p;t igin ise yetigkin cinsiyet (veya kadin)
oranidir (John, 2008; San ve Chaloupka, 2016). p,t i¢in ara¢ olarak “yetiskin cinsiyet orani’nin
kullanilmasinin temel gerekgesi, erkekler arasinda tiitiin kullanim yayginliginin kadinlardan ¢ok
daha yiiksek olmasidir. Ayrica, yetiskinler arasinda tiitiin tiiketimi yayginlig1 18 yas altindakilere
gore ¢ok daha yiiksektir, bu nedenle yetiskin-cinsiyet oraninin kullanilmasinin tiitiin harcamasini
yakalamasi beklenmektedir. “M” i¢in arag¢ degisken olarak “hane geliri’ni kullanmanin nedeni ise,
hane geliri arttiginda, belirli bir harcama kategorisinin toplam harcama i¢indeki paymin ancak

hanenin toplam harcamasini artirmas: durumunda degismesinin beklenmesidir.

Tablo 1 ¢alisma kapsaminda kullanilan degiskenlere iliskin acgiklamalar1 ve ozet istatistikleri
icermektedir. Bu ¢aligma kapsaminda literatiirden farkli olarak hanehalk: karakteristiklerine iliskin
oldukga detayli bilgiler icerilmektedir. Boylelikle hanehalki tiitiin ve diger tiréin gruplar: harcama

kaliplarinin daha tutarli bir sekilde modellenmesi hedeflenmektedir.

Tablo 1: Degisken Harcamalar1 ve Ozet Istatistikler

(ticretli, kendi hesabina, yar1 zamanl
veya tam zamanl) 1, diger durumda 0.

Degisken Agiklama 2004 (N=8,544) 2019 (N=11,521)
n % n %
Tiittin (d) Tiittin tiiketim | Hanede herhangi bir tiitiin harcamasi 5,072 59.36 5,878 51.01
durumu varsa 1, yoksa 0.
Cinsiyet Hanehalki sorumlusu erkekse 1, degilse | 7,642 89.44 8,841 76.74
0.
Okuma Hanehalki sorumlusunun okuma 658 7.70 1,521 13.20
yazmasiyok | yazmasi yoksa 1, degilse 0.
= Hk('jgretim Hanehalki sorumlusu ilkokul mezunu 4,673 54.69 6,111 53.04
g ise 1, degilse 0.
%D Ortadgretim Hanehalki sorumlusu ortadgretim 2,401 28.10 1,877 16.29
.E mezunu ise 1, degilse 0.
= Universite ve Hanehalk: sorumlusu iiniversite ve 812 9.50 2,012 17.46
g Gistli daha yiiksek bir dereceye sahipse 1,
3 degilse 0.
§ Calistyor Hanehalki sorumlusu ¢alisiyorsa 5,929 69.39 6,948 | 60.31
Q
=
<
=
L
g
jan}

Bekar Hanehalki sorumlusu bekarsa 1, degilse 129 1.51 540 4.69
0.

Evli Hanehalki sorumlusu evli ise 1, degilse | 7,577 88.68 90,75 78.77
0.

Bosanmug/Dul | Hanehalki sorumlusu bosanmig veya 838 9.81 1,906 16.54

esi 6lmiis ise 1, degilse 0.
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Yoksul Hane geliri medyan esdeger hanehalki | 1,928 22.57 2,401 | 20.84
gelirinin %60’ indan azsa 1, degilse 0.
Okul 6ncesi Hanede 0-5 yas arast okul 6ncesi 2,662 31.16 2,661 23.10
cocuk(lar) caginda ¢ocuk varsa 1, degilse 0.
= Okul ¢aginda | Hanede 5-14 yas arasi okul ¢aginda 3,923 45.92 3,700 | 32.12
= cocuk(lar) cocuk varsa 1, degilse 0.
Eo Yaslh Hanede 65 yas istii varsa 1, degilse 0. 1,587 18.57 3,042 26.40
E Yalniz Hanede yalniz hanehalki sorumlusu 344 4.03 1,224 10.62
=z yastyorsa 1, degilse 0.
0; Cift Hanede hanehalki sorumlusu ile 1,090 12.76 2,266 19.67
= birlikte esi yagtyorsa 1, degilse 0.
= Cekirdek Anne baba ¢ocuktan olusan ¢ekirdek 5,137 60.12 5,471 47.49

aile ise 1, degilse 0.

Tek ebeveyn Hanede tek ebeveyn ve ¢ocuk yasiyorsa | 383 448 897 7.79

1, degilse 0.
Genis Genis aile ise 1, degilse 0. 1,590 18.61 1,663 14.43
Ort. St. Sap. Ort. | St. Sap.
Hanehalk: Yas Hanehalki sorumlusunun yast 49.97 13.45 51.73 15.12
sorumlusuna
iliskin (a-stirekli
degisken)

Tablodan goriildiigi gibi 2019 yilina gelindiginde 2004 yilina kiyasla tiitéin kullanilan hane orani
yiizde 59.36dan 51.01°e gerilemistir. Hanehalki sorumlusunun ¢ok yiiksek oranda erkek oldugu
gozlenmektedir. Ancak incelenen donem icinde kadin hanehalki sorumlusu oraninda bir artis
gergeklestigi de gozlenmektedir. Hanehalki sorumlusunun incelenen dénemde gogunlukla ilk6gretim
mezunu oldugu, ¢alistig, evli ve cekirdek aile mensubu oldugu gozlenmektedir. Incelenen hanelerin
bitylik ¢ogunlugunda ¢ocuk bulunmaktadir. S6z konusu hanelerin yaklasik %20’si ise yoksuldur.

Tablo 2, yine 2004 ve 2019 dénemi igin, tiitiin harcamasina iliskin istatistikleri sunmaktadir. Burada
tiitlin harcamasinin toplam harcama i¢indeki payimna gore disiik, orta ve yiiksek diizeyde harcama
olarak siniflandirma yapilmuistir.

Tablo 2: Hanehalk: Tiitiin Harcamas: Istatistikleri

Degisken Agiklama 2004 (N=5,072) 2019 (N=5,878)
n % n %

Diisiik diizeyde Tiittin harcamasinin toplam harcama 1,257 24.78 1,587 | 27.00
harcama icindeki pay1 %0-25 araligindaysa 1, diger

durumda 0
Orta diizeyde Tiitiin harcamasinin toplam harcama 1,252 24.68 1,216 20.69
harcama icindeki pay1 %25-50 araligindaysa 1, diger

durumda 0
Yiiksek diizeyde | Tiitiin harcamasinin toplam harcama 2,563 50.53 3,075 |5231
harcama igindeki pay1 %50 tizerinde ise 1, diger

durumda 0
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Tablo 2’ye gore incelenen donemde orta diizeyde tiitiin tiiketimi harcamasi yapan hanelerin orani

azalirken, diigiik ve yliksek diizeyde harcama yapan hanelerin orani artmigtir.
4. Bulgular

Tablo 3 ve 4 denklem (1)% iligkin tahmin sonuglarini sunmaktadir. Denklem (1) yukarida bahsedilen
ara¢ degiskenler kullanilarak ti¢ asamali en kiigiik kareler (3SLS) yontemi ile tahmin edilmistir. Bu
kapsamda tiitiin iiriinleri grubunda gerceklesen bir harcama artiginin diger iirtin gruplar1 harcamasini
anlaml bir sekilde degistirip degistirmedigi incelenmistir. Tahmin sirasinda toplamin 1'e esit olmasi
durumundan dolayy, diger tirtinler grubu tahminden 6nce sistemden diisiiriilmistiir. Tabloda, d daha
once bahsedildigi gibi hanedeki tiitiin harcamasina iligkin kukla degiskendir. Bu degisken 6ziinde
ayrilabilirlige isaret etmektedir. Bu kukla degiskenin istatistiksel olarak anlamli bir deger almasi tiitiin
harcamalart ile ilgili tiriin gruplarinin harcamalarinin ayrilamaz oldugunu gostermektedir. S6z konusu
harcama etkilerinin ayrilamaz olusu, tiitiin harcamalar1 ve diger iiriin gruplar1 harcamalarinin hem
gelir hem de ikame etkisi {izerinden iliskilendigini gostermektedir. Dislama etkisini gosteren degisken
ise dInM degiskenidir. Bu degisken tiitiin harcamasi kukla degiskeni ile tiitiin harcamas hari¢ toplam
doénem harcamasinin etkilesim terimidir. Bu degiskenin istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir deger
almas: diglama etkisinin varhigina isaret etmektedir. Diger bir degisle, tiitiin harcamalarindaki bir

artisin s6z konusu {iriin grubu harcamasini anlamli sekilde azalttigini gostermektedir.

Tablo 3: Tahmin Sonuglar1 (2004)

Gida Saghk | Egitim Giyim | Ulasim | Eglence Alkol Barinma | Dayanikh
mallar
d 0.090* | -0.009 -0.030*** -0.018 -0.033*  -0.029* 0.001 0.048 -0.013
pt 0.00008** | -0.00002 | -0.00006*** | -0.00003 | 0.00008 | -0.00002*** | 0.00003 -0.0001*** | 0.0001***
In M -0.100* 10.010*** |0.010*** 0.023** | 0.037*** | 0.006*** 0.007 -0.009** 1 0.0174***
dlnM  [-0.015** ]0.001 0.004*** 0.002 0.004 0.005*** -0.0002 | -0.005 0.001

4 0,01, ** p<0.05, * p<0.1
Tablo 4: Tahmin Sonuglar1 (2019)

Gida Saglik Egitim Giyim Ulagim Eglence Alkol Barmma | Dayamikli
mallar
d 0.094** -0.003 -0.006 -0.035** -0.182 0.017* -0.0007 0.115* 0.002
pt 0.00003*** | -0.000006*** | -0.000005*** | 0.000007*** | -0.00002*** | -0.0000008 | 0.000007*** | -0.00001*** | -0.0000003
InM | -0.078** | 0.008*** 0.013*** 0.010*** 0.0869*** | 0.014* 0.0005* -0.070*** ] 0.012*4**
dInM |-0.014** |0.0003 0.0005 0.0033** 0.023*** -0.002* 0.0001 -0.012** 1 0.0006

#4001, ** p<0.05, * p<0.1

Analiz sonuglari incelendiginde 2004 yil1 i¢in gida, egitim, ulasim ve eglence tiriin gruplarina yonelik
harcamalarin, 2019 yili igin ise gida, giyim, ulasim, eglence ve barinma iiriin gruplarina y6nelik
harcamalarin tiitiin harcamalarindan ayrilamayacag1 goriilmektedir. Diglama etkisi incelendiginde

ise 2004 yilinda tiitlin harcamalarinin yalmizca gida harcamalarimi disladigi gozlenirken,
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2019 yilinda ise tiitiin harcamalar1 gida, eglence ve barmma harcamalarini dislamaktadir.
Dolayisiyla incelenen doénem iginde dislama etkisinin arttiginin soylenmesi mimkiindir.

Bu analiz kapsaminda temel ama¢ dislama etkisinin arastirilmast oldugu i¢in kullanilan kontrol
degiskenlere iliskin sonuglar paylagilmamistir. Ayrica hanelerin yoksul olma durumuna gore ayri
ayr1 analiz de gergeklestirilmistir. S6z konusu analizin sonuglar1 2004 yilinda gozlenen gida iiriin
grubunda meydana gelen dislama etkisinin yoksul hanelerden kaynaklandigini ortaya koymaktadur.
Yoksul olmayan haneler i¢in 2004 yilinda herhangi bir dislama etkisi gézlenmemistir. 2019 yilinda
ise yoksul haneler i¢in gida ve alkol #iriin gruplarinda dislama etkisi gozlenirken, yoksul olmayan
hanelerde eglence ve barinma iiriin gruplarinda dislama etkisi gézlenmistir!.

5. Tartisma ve Sonug

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiyede 2004 ve 2019 yillari igin tiitiin harcamalarinin gida, saglik, egitim,
giyim, ulasim, eglence, alkol, barinma, dayanikli iiriinler ve diger {iriinler i¢in yapilan harcama
gruplari tizerindeki diglama etkisini TUIK HBA kullanarak arastirmaktir. Bu amagla 6zellikle i¢sellik
ve degisen varyans problemleriyle bas edebilmek i¢in 3SLS yontemi kullanilmistir.

Analiz neticesinde elde edilen temel bulgulara gore 2004 yilinda tiitiin harcamalar1 yalnizca gida
harcamalarin1 diglarken, 2019 yilina gelindiginde diglama etkisinin gegerli oldugu {iriin grubu
sayisl artmig ve tltiin harcamalarinin gida, eglence ve barinma harcama gruplarmni disladig
sonucuna ulasilmistir. Ayrica hanelerin yoksul olma durumlarina gore gergeklestirilen analizlerde
yoksul olmayan haneler icin 2004 yilinda herhangi bir diglama etkisi gézlenmezken, 2019 yilinda
bu haneler i¢in eglence ve barmnma kategorilerinde dislama etkisi gozlenmistir. Elde edilen bu
bulgunun, Tiirkiyede uygulanan tiitiin vergileme politikalarmin olumlu yoénde bir etkisi olarak
degerlendirilmesi miimkiindiir. Mevcut literatiirde Tiirkiyede 2007 ve 2011 yillar1 igin benzer bir
analiz yapan San ve Chaloupka (2016), her iki y1l i¢in de tiitiin harcamalarinin beslenme, barinma,
dayanikli-dayanikli olmayan mallar ve egitim harcamalar {izerinde dislama etkisi oldugu sonucuna
ulasmustir. Dolayisiyla mevcut ¢aligma, ozellikle 2019 yili icin diglama olan kategorilerin kismen
degistigini dayanikli-dayanikli olmayan mallar ve egitimin yerini eglence harcamalarinin aldigini
ortaya koymaktadir. Diglama etkisinin egitim gibi beseri sermayenin 6nemli bir bileseninden eglence
harcamalarina kaymas ilk bakista olumlu bir etki gibi goriilse de, bu bulguyu tiitiin {iriinlerinin
6denebilirliginin zaman icinde arttigina dair bir isaret olarak da degerlendirmek miimkiindiir. Bu
cercevede, Tiirkiyede 6zellikle 2002 yilindan bu yana uygulanan tiitiin tiriinlerine OTV uygulamasinin
hala tiitlin Griinlerinin fiyatini istenilen diizeye ¢tkarmadig1 ve tiitiin tirtinlerinin tiikketimini azaltma
tizerinde yeterince giiglii bir etki yaratmadig1 biciminde yorumlanabilir.

Bu ¢aligmada elde edilen bulgular, mevcut literatiirde benzer konuda yapilan ¢alismalarin elde ettigi
bulgulardan diglama etkisinin gozlendigi kategoriler baglaminda farklilasmaktadur. ilgili literatiirde
dislama etkisinin gozlendigi kategoriler biiyiik dl¢iide egitim, saglik, giyim ve gida kategorileri gibi
yasam standartlar: tizerinde dogrudan etkisi olan kategoriler iken (Pu vd., 2008; John vd., 2012;

1 Bahsedilen analizlere iligkin sonuglar istek tizerine yazarlardan temin edilebilir.
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Jumrani ve Birthal, 2017; Masa-ud vd., 2020); mevcut ¢alismada diglama kategorileri arasinda gida ve
barinmanin yani sira eglence kategorisi bulunmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma cergevesinde politika
yapicilara Onerilebilecek en onemli politikanmn, tiitiin driinlerinin 6denebilirlik/karsilanabilirlik
durumunun yeniden degerlendirilmesi olabilecegini séylemek miimkiindiir. Her ne kadar benzer
bir analiz Tiirkiye i¢cin daha 6nce San ve Chaloupka (2016) tarafindan gerceklestirilmis olsa da,
mevcut ¢alisma gerek ele aldig1 donem, gerek kullanilan kontrol degiskenleri ve gerekse elde edilen
bulgular baglaminda literatiire katki yapmaktadir. Bu noktada ¢aligmay: kisitlayan (limitation)
bir durum olarak, literatiirde ayn1 vurguyu yapan diger ¢aligmalar gibi (San ve Chaloupka, 2016;
Nguyen ve Nguyen, 2020), analizde kullanilan ara¢ degiskenlerin hata terimleriyle ve kontrol
degiskenlerden bazilariyla iliskili olabilecegini belirtmek gerekmektedir. Bu konuda yapilacak
gelecek calismalara, kullanilacak verilerin izin verdigi ol¢tide farkli ara¢ degiskenler kullanarak
analizin gerceklestirilmesini 6nermek miimkiindiir.
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Extended Abstract

CROWDING-OUT EFFECT OF TOBACCO EXPENDITURES IN
TURKEY

Dilek BASAR’
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The crowding out effect of tobacco expenditures refers to the displacement of spending on other
essential goods and services due to the high cost of tobacco products. This effect is significant
because it diverts resources away from more productive and necessary expenditures, such as
healthcare, education, and food, potentially leading to a decrease in overall well-being and economic
growth. In particular, high tobacco expenditure can result in increased levels of poverty, particularly
among low-income individuals and households who are more likely to spend a larger proportion
of their income on tobacco products. The crowding out effect is a major concern for policymakers
and public health officials, as it can have a significant impact on the economic and social welfare
of a country. According to a study by the World Health Organization (WHO), the global economic
cost of tobacco use is estimated to be over $1 trillion per year, with the majority of these costs being
borne by low — and middle-income countries. In addition to the direct health costs of tobacco use,
the indirect costs associated with lost productivity and increased healthcare expenses contribute to
the overall economic burden of tobacco. One of the most significant impacts of the crowding out
effect of tobacco expenditures is the displacement of spending on other essential goods and services.
For example, low-income households that spend a significant proportion of their income on tobacco
products may have less money available to spend on food, housing, and education. This can result
in decreased access to basic needs and a decline in overall well-being, particularly among the most
vulnerable populations. Another impact of the crowding out effect of tobacco expenditures is the
increase in poverty levels. Tobacco products are often considered a luxury item, and as such, they are
frequently taxed at a higher rate. This results in higher prices for tobacco products, which can place
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a greater burden on low-income individuals and households who are more likely to spend a larger
proportion of their income on tobacco. The increased poverty levels can result in decreased access
to essential goods and services, leading to further deterioration in overall well-being and economic
growth. In order to address the crowding out effect of tobacco expenditures, policy makers can
take several actions. Firstly, they can increase taxes on tobacco products to discourage their use
and reduce the overall demand for these products. Secondly, they can use the revenue generated
from these taxes to fund initiatives that promote public health and improve access to essential goods
and services, such as healthcare, education, and housing. Additionally, they can invest in programs
that help individuals quit smoking and reduce the demand for tobacco products. In conclusion, the
crowding out effect of tobacco expenditures is a significant concern for policymakers and public
health officials. By diverting resources away from more productive and necessary expenditures, such
as healthcare, education, and food, high tobacco expenditure can result in decreased access to basic
needs and a decline in overall well-being. To address this issue, policy makers can take several actions,
such as increasing taxes on tobacco products, using the revenue generated from these taxes to fund
public health initiatives, and investing in programs that help individuals quit smoking. By taking
these steps, it is possible to reduce the demand for tobacco products, improve access to essential
goods and services, and promote a more equitable and sustainable future for all. The aim of this
study is to perform a conditional demand estimation of tobacco expenditures by using Household
Budget Surveys (HBA) for the years 2004 and 2019 in Turkey. In this way, the crowding out effect
of tobacco expenditures in other product groups (food, health, education, clothing, transportation,
entertainment, alcohol, housing, and durable goods) is analyzed using the three-stage least squares
(3SLS) method. The findings reveal that while tobacco expenditures only crowded out food
expenditures in 2004, in 2019 the crowding out effect includes food, entertainment and housing
expenditures. In addition, it was observed that the crowding out effect differs according to income
groups. The findings obtained in this study differ from the findings of studies on similar subjects in
the current literature in the context of the categories in which the crowding out effect is observed.
In the relevant literature, the categories in which the crowding out effect is observed are those that
have a direct impact on living standards such as education, health, clothing, and food categories.
Crowding out categories in the current study include food and housing, as well as entertainment.
Therefore, it is possible to say that the most important policy that can be suggested to policy makers
within the framework of this study is to re-evaluate the affordability status of tobacco products.
Although a similar analysis was previously performed by San and Chaloupka (2016) for Turkey, the
current study contributes to the literature in terms of the period it covers, the control variables used,
and the findings obtained.
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FINANCIAL STRESS AND EQUITY MARKETS OF BRIC-T
COUNTRIES
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Abstract

This study explores the connectedness between selected emerging equity markets (BRIC-T) and the

Emerging Markets Financial Stress Index (EMFSI). We aim to reveal the extent of spillovers from stock

market indices to aggregated financial tension in these countries. Empirical investigations are executed

through Quantile Vector Autoregression analysis. Results show that spillovers occur mainly during extreme

negative and positive return periods. When we focus on four important phases, namely Global Financial
Crisis (GFC), the Euro Area Sovereign Debt Crisis, the COVID-19 pandemic, and the Russia-Ukraine war,
three countries come to the fore. While Brazil has had a substantial and persistent impact across the years,

during the GFC, two other countries, Russia and Tiirkiye, seem to induce positive return spillovers toward

emerging markets’ stress. This impact becomes bilateral in Russia (both in positive and negative returns)

during the pandemic and the Russia-Ukraine war. Thus, we conclude that among the examined market

economies, negative or positive return transmissions to emerging market stress are led mainly by Brazil and

Russia. The importance of energy sources and political factors can account for this result.
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Oz

Bu ¢aligmada, secili gelismekte olan hisse senedi piyasalari (BRIC-T) ile gelismekte olan piyasalarin
finansal stres endeksi (EMFSI) arasindaki iliski incelenmistir. Calisma ile amaclanan, bu ilkelerdeki
hisse senedi endekslerinden birlesik finansal stres endeksine dogru olan yayilimin biiyiikliigiinii ortaya
gikarmaktir. Analizler Kuantil Vektor Otoregresyon yontemi tizerinden gergeklestirilmistir. Bulgular,
yayitlimin 6zellikle ekstrem negatif ve ekstrem pozitif getiri donemlerinde gergeklestigini gostermistir.
Kiiresel Finansal Kriz, Avrupa Borg Krizi, COVID-19 pandemisi ve Rusya-Ukrayna savasi gibi dort onemli
donem dikkate alindiginda, ézellikle iig iilkenin 6ne ¢iktig1 gozlemlenmistir. Bu iilkelerden Brezilyada
oldukga 6nemli ve siireklilik gosteren etkiler s6z konusu iken, Rusya ve Tiirkiye'nin ise Kiiresel Finansal
Kriz sirasinda gelismekte olan piyasalarin finansal stres endeksine dogru pozitif getiri yayilimina neden
oldugu gozlemlenmistir. COVID-19 pandemisi ve Rusya-Ukrayna savasi doneminde bu etki Rusyada
hem pozitif hem de negatif olmak {izere iki yonlii olarak ortaya ¢ikmistir. Boylelikle, analiz kapsaminda
incelenen tlkelerden 6zellikle Brezilya ve Rusyanin gelismekte olan piyasalarin finansal stresine negatif ya
da pozitif getiri transferini saglayan iilkeler oldugu gortilmiistiir. Enerji kaynaklarinin ve politik faktorlerin
bu bulguda 6nemli bir rol iistlendigi diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Gelismekte olan piyasalar, Finansal stres endeksi, Kuantil Vektor Otoregresyon, Getiri
yayilimi

JEL Siniflandirmasi: C10, C32, C58, G15

1. Introduction

The emergence of various crises and associated shocks have potential dramatic effects on the
financial markets. These crises and shocks generally result in periods of financial stress, which
are characterized by the unregular functioning of markets and financial instability. Therefore, the
ability to monitor and quantify financial instability has become a crucial issue on both academic and
practical grounds.

Even though no precise uniform definition has been put forth for financial stress, which is an
unobserved variable in the economy, almost all definitions agree that stress is associated with the
disturbance in the regular functioning of the financial markets. According to Grimaldi (2010, p.8),
stress occurs due to an interaction between vulnerable markets and shocks. As the severity and fragility
of the financial conditions increase such that markets become more vulnerable, the probability that
a shock turns into financial stress increases. In a prior study, Illing and Liu (2006) state that the level
of stress exerted on a system depends on the size of the shocks, the existing conditions in the system,
and the way financial system is structured. Furthermore, they emphasize that stress increases with a
rise in expected financial loss, risk, and uncertainty. Moreover, Abdymomunov (2013, p. 456) defines
financial stress as ‘a condition of financial markets where market participants experience increased
uncertainty or change their expectations about future financial losses, fundamental value of assets, and
economic activity.

Despite the different definitions of financial stress in the related literature, five circumstances have
been linked with stress as stated by Hakkio and Keeton (2009). These critical circumstances are
increased uncertainty about the fundamental value of assets, increased uncertainty about the behavior
of other investors, increased asymmetry of information, decreased willingness to hold risky assets,
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and decreased willingness to hold illiquid assets. Depending on the stage of the financial stress, at
least one of these circumstances is involved, though; mostly all of them are seen to be involved.

In order to quantify financial stress, different indices have been developed. One of them is the
Financial Stress Index (FSI) measure developed by Office of Financial Research (OFR), which is
defined as disruptions in the normal functioning of the financial markets. The construction of this
index is made up of two steps; namely indicator selection and aggregation. In order to achieve a
broad coverage, the indicators comprise five major categories, namely; credit, equity valuation,
funding, safe assets, and volatility together with associated variables that move through time and
encompass three regions. These regions are U.S.-centric, other advanced economies, and emerging
markets. The primary characteristics that distinguish OFR FSI measure from other financial stress
indices can be stated as its having a global scope, being daily based, having a dynamic scheme, and
being easily decomposed into regions and indicator categories (Monin, 2019). In line with the scope
of the study, Emerging Markets Financial Stress Index (EMFSI), which is a sub-category of FSI, is
utilized as a proxy for financial stress.

As a vital component of global economic activity but relatively unstable markets, emerging countries
draw attention to their financial stress and its interactions during various economic conditions. In
this regard, BRIC countries have great importance to explore. The BRIC (Brazil, Russia, India, China)
acronym, which is originally suggested in 2001 by Jim O’Neill, an economist at Goldman Sachs,
stands for the countries namely Brazil, Russia, India, and China. These countries are significant
developing economies and are expected to have leading roles in the world economy. Even though
these four countries started to meet initially as a group in 2006, South Africa joined these countries
only in 2010, making these group of five countries to be referred to as BRICS in February 2011
(Gusarova, 2019; Morazan et al. 2012). The high growth potential and magnitude of their economies,
together with their demographic scales, make these countries attract attention from global media
and academic literature. A common feature of these countries is that they are fast-developing nations
and generally represent the largest economies with respect to their regions. According to World
Development Indicators, BRICS countries make up 41% of world population, 25.6% of world GDP,
and 18.1% of world trade as of 2021 (The World Bank, World Development Indicators). Based on
a report published by Goldman Sachs (2003), the economies of the BRIC countries are expected
to become an influential driving force of the world economy in terms of GDP growth, income per
capita, and currency movements. Furthermore, their GDP volume is forecasted to surpass that of the
major advanced countries by 2050.

The purpose of this study is to evaluate the relationship between the equity markets of BRIC countries
and financial stress, which is quantified by the Emerging Markets Financial Stress Index (EMFSI) for
the period between January 4, 2000, and January 23, 2023. This study excludes South Africa from
the sample due to data availability issues. Besides the BRIC countries, we also present evidence from
Tiirkiye as it displays the characteristics of an emerging force in the region. Accordingly, the study
incorporates Tiirkiye in the dataset as well. Therefore, BRIC-T countries will be evaluated in the
empirical analysis with a specific focus on the indices, namely; BVSP of Brazil, MOEX of Russia, SNX
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of India, SHC of China, and XU100 of Tiirkiye. Keeping the time interval long enables the evaluation
for significant events, namely; the Global Financial Crisis of 2008-2009, the Euro Area Sovereign
Debt Crisis of 2010-2012, the COVID-19 pandemic of 2020-2021, and the Russia-Ukraine War of
2022. Accordingly, the contribution of the current study is to reveal evidence regarding the impact of
financial stress on stock market returns of the above stated emerging countries. The lack of sufficient
evidence for these countries makes the contribution of this study vital for the related array of literature.
By providing evidence from extreme market conditions through Quantile Vector Autoregression
(QVAR) analysis, we aim to assist investors and policymakers regarding the transmission of returns
from equity markets to their aggregated financial stress. The direction detected in the propagation
of returns might be related to the dissemination of market information among these countries.
Thus, future market events may alarm investors and policymakers to track the potential network in
spreading returns and take corresponding measures. Additionally, our results may suggest beneficial
information in identifying the characteristics of equity markets that induce increasing or decreasing

impacts on market stress.

This paper proceeds as follows; the next section is dedicated to literature review. The third section
displays the empirical analysis including the dataset, variables utilized, and the methodology. In the

fourth section, the findings of the analysis are revealed; lastly followed by concluding remarks.

2. Literature Review

Events like wars, unexpected health crises, natural disasters, and financial crises generally result in
financial shocks thatlead to stress in financial markets. Empirical evidence indicates that the dynamics
of stock price movements are affected during these stressful periods. Following the emergence and
the destructive consequences of the global financial crisis of 2007-2009, interest in literature on the
influence of financial shocks on stock markets has increased. Furthermore, significant events like
the Euro Area Sovereign Debt Crisis of 2010-2012, the oil crises, the Arab spring, the COVID-19
pandemic, Russia-Ukraine War of 2022 added to this interest. Despite the growing interest in
evaluating the influence of financial shocks on stock markets through FSIs, the impact of financial
stress on stock market returns in the BRIC-T countries has not been fully investigated as far as our
literature review is concerned. This section will continue with a review of limited number of studies
that investigate the potential relationship between financial stress indices and stock market returns.

A cross-country study performed by Christopoulos et al. (2011) analyzes the potential impact of the
financial crisis quantified by the financial stress index on major stock markets of England, France,
Japan, the United States, and Greece. The index utilized is developed for each country based on
data belonging to the banking systems, securities markets, and the foreign exchange markets of each
individual country. Results of the study, which covers the period between July, 2005 and December,
2008, reveal that all selected markets are negatively influenced by the financial crisis with the Tokyo
stock exchange being mostly affected.
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Sum (2013) examines how financial stress affects the risk premiums in the stock markets together
with the causality of the relationship for monthly data covering the period between January, 1994
and May, 2012. The findings of the study for the link between the Federal Reserve Bank of St. Louis
Financial Stress Index and excess returns on the Center for Research in Security Prices (CRSP) value-
weighted index demonstrate that financial stress negatively affects market risk premiums in the first,
second, third, fourth, and twelfth months. As to the direction of the relationship, financial stress
is found to granger-cause market risk premiums with no reverse causality. In another study, Sum
(2014) probes the dynamic effect of financial stress on Real Estate Investment Trust (REIT) returns
in the US utilizing Federal Reserve Bank of St. Louis Financial Stress Index for the period between
the years 1994 and 2011. Based on the results of the Granger-causality test, the returns of the selected
REIT indices and subindices are found to drop due to financial stress. Furthermore, the findings
show that selected indices turn negative in the first few months following the peak in the selected
financial stress indicator. Another study for the US market that investigates the association between
risk and stock market returns is that of Berger and Pukthuanthong (2016). The risk measure utilized
combines fragility, which measures the market’s susceptibility to a shock, and market stress, which
captures the probability of the occurrence of the shocks. The empirical evidence reveals that the
selected proxy for risk is a predictor of poor monthly market returns.

Mezghani and Boujelbéne-Abbes (ahead-of-print) analyze the interrelationships between financial
stress, oil, and stock-bond markets of Cooperation Council (GCC) countries for the timespan
between 2007 and 2018, which includes the recent global financial crisis and 2014 oil crises. Seven
indicators for each country in the group including stock market returns, stock volatility, exchange
market pressure index, beta of the banking sector, sovereign spreads, inverted term spreads, and TED
spreads are used to build the FSI as the stress indicator. Heterogeneous results are revealed in the
case of evaluating the influence of oil shocks and financial crashes on the correlation between stock
and bond markets. During the oil crisis in 2014, bond markets are not found to be affected by oil
price fluctuations. However, contagion is detected to come from oil and stock markets in the recent
global financial crisis period. Finally, FSI is found to have a dominant role in negatively influencing
the selected stock markets.

A comprehensive study performed for selected eleven countries in the MENA region examines the
impact of financial stress on stock market performance. The analysis period covers the years between
2007 and 2018 and includes significant events like the 2008-2009 global financial crisis, 2012-2015
oil crises, and the Arab Spring. The evidence shows that stock index performance is dependent
positively on its past, which is also observed for the stress index though with delays by either one
or two periods. Furthermore, the findings indicate that any positive shock on the stress index has a
negative effect on market performance for the first year; whereas, this fades away slowly in the long-
run (Soltani et al. 2021).

A single-country study by Rezagholizadeh et al. (ahead-of-print) investigating the impact of financial
stress index on industrial stock returns of Tehran Stock Exchange utilizes panel data method for a
daily dataset between 2005 and 2020. The FSI indicator used in the analysis is a combined index
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made up of financial stress in capital, currency, and money markets. Additionally, individual stress in
each of these markets is also studied in a total of four different models. The findings of the analyses
demonstrate a negative and significant impact of financial stress on industrial stock returns in all
models.

A recent study by Xu et al. (2023) evaluates the influence of Chinese financial stress index on stock
market returns for a sample period of January, 2008 and March, 2020. This index comprises factors
that encompass financial conditions of China in the banking, foreign exchange, equities, and bond
markets. The results show financial stress to be negatively and significantly linked to the stock
returns of the following month. Additionally, this predictive power is found to be stronger during
bull markets relative to bear markets.

Analyzing the influence of selected stock markets on the financial stress index of India for the
period between October, 2003 and October, 2014; Singh and Singh (2016) evaluate the issue from
a different perspective in comparison to the above mentioned studies. The financial stress index
utilized encompasses the equity, debt, foreign exchange, and money markets of India; whereas, the
selected stock markets can be listed as those of the US, Europe, frontier, and BRIC stock markets.
The study’s major findings show the Indian FSI to be influenced by the BRIC stock market returns.
The relationship is negative in nature in the short-run; hence, positive BRIC returns are found to
reduce the stress index that further emphasizes the integrated nature of the markets. Furthermore,
the European markets are found to cause short-run volatility on the Indian financial system.

As the related literature review reveals, studies investigating the connectedness between financial
stress and stock returns, though limited in number, indicate that financial stress negatively affects
stock returns in general.

3. Empirical Analysis

Emerging economies are mostly identified with young populations, rapid and aggressive growth
strategies, less transparency, and high volatility in financial markets. Difficulties in access to
international capital markets and budget constraints are significant challenges for these countries
to deal with. On the other hand, their distinctive features may offer some advantages at particular
times. For instance, the absence of sophisticated credit derivative instruments and the corresponding
markets was an advantage for them during the Global Financial Crisis of 2008. As discussed in
European Central Bank (ECB) report (2010), China was quite resilient against this crisis and its GDP
declined only by 0.5% in 2009. However, during the COVID-19 pandemic, many countries could
not remain strong, especially tourism-dependent economies and oil exporters have suffered severely
due to measures such as lockdowns, social distancing, and the decline in energy consumption. The
existence of common obstacles to overcome and needs to meet induced similar issues especially in
emerging countries’ economic and social policies. Thus, their distinctive features made them subject
to common hazards and opportunities in financial markets to a certain extent because each country’s
idiosyncratic features may differentiate them from others. To be able to test and quantify this insight,
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in this study, we explore the interactions between BRIC-T (Brazil, Russia, India, China and Tiirkiye)
countries’ equity markets and the Emerging Markets Financial Stress Index (EMFSI) introduced by
the Office of Financial Research through the return spillovers. The selected equity market indices of
BRIC-T countries are as follows: BVSP (Brazil), MOEX (Russia), SNX (India), SHC (China), XU100
(Tiirkiye). EMFSI is one of the sub-indices of the Financial Stress Index (FSI). Monin (2019) shows
that the index is quite robust in capturing market developments. The dynamic weighting model and
its high frequency differ the index from its alternatives. The FSI can be decomposed into various
components, such as regions and categories. In this study, as per our objectives, we extract the EMFSI
from the aggregated values of FSI.

Figure 1: Price Series of the Variables
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Empirical analyses are conducted through the Quantile VAR model of Ando et al. (2018) and
Chatziantoniou et al. (2021). As this model enables us to sort the returns in predefined quantiles,
we can examine each interaction under various market conditions, namely; bear market, tranquil
conditions, and bull market trends. This categorization corresponds to extremely low, median,
and extremely high returns. The empirical investigation is carried out through R for 4.01.2000 and
23.01.2023. By keeping the time interval considerably long, we aim to present evidence for important
events in this period, such as the Global Financial Crisis of 2008-2009, the Euro Area Sovereign
Debt Crisis of 2010-2012, the COVID-19 pandemic (2020-2021) and the Russia-Ukraine War of
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2022. Figure 1 populates the price series of the variables. Shaded areas demonstrate the National
Bureau of Economic Research (NBER) recession periods during GFC and the COVID-19 pandemic.
It is apparent that markets rebounded significantly faster after the pandemic than GFC. Each equity
market experiences a plunge during the GFC to varying extents. While BVSP, MOEX, and SHC
display a very sharp drop, the decline occurs more smoothly in SNX. On the other hand, XU100
possesses substantially less fall in this period than other countries. The length of the recession during
the pandemic is relatively short and each market illustrates a steeper plummet than that of the GFC.
Even in this case, the Turkish stock market’s reaction becomes relatively less strict.

Descriptive statistics of the variables are presented in Table 1, below. Results indicate that all variables
have an average return around zero. According to the standard deviation statistics, the highest
fluctuations occur in the returns of EMFSI. The value found (0.2759) is considerably higher than the
corresponding statistics of other variables. As shown by skewness and kurtosis statistics, all return
variables exhibit departures from normality, possess asymmetries, and fat tails in their probability
distributions. Accordingly, while EMFSI is positively skewed, all other variables are negatively skewed
by indicating a higher frequency of above-mean returns than below-mean returns. The significant
Jerque-Bera test statistics also confirm the presence of non-Gaussian distribution at the 1% level.
Finally, we employed the unit root test of Stock et al. (1996) to test if the series is stationary. The test
is quite robust even when the mean and trend of the variables are unknown and the sample size is
small. As the results indicate, all values attained are statistically significant at the 1% level, which
necessitates the rejection of the null hypothesis of the variable is integrated of order one.

Table 1: Descriptive Statistics

EMFSI BVSP MOEX SNX SHC XU100
Mean 0.0002 0.0003 0.0004 0.0004 0.00015 0.0006
Std. Dev. 0.2759 0.0175 0.0203 0.0144 0.020299 0.0203
Skewness 0.0902 -0.3868 -1.5411 -0.7257 -0.41053 -0.3555
Kurtosis 29.3024 9.9377 44.7916 16.4153 9.391303 12.4637
Jarque-Bera 167427 11792.62" 424960 44062.79" 10048.54 21796.39"
ERS -28.042" 9,675 34,597 -7.887" -31.721° -8.143"

* denotes significance at the 1% level.

To reveal the pattern of return spillovers between EMFSI and each country’s equity markets, at this
stage, we employ the QVAR model and present the results in three quantiles: 0.05, 0.50 and 0.95 as
can be seen in Table 2. In the execution of the analysis, we form pairs with EMFSI and the five equity
market indices. In the configuration of the models, we use 200 days of window size and 20 days of
the forecast horizon. Table 2 contains both total directional connectedness FROM-others and TO-
others. The NET, on the bottom of each group, presents the result of total directional spillovers TO
minus FROM; thus, it can be interpreted as spillovers transmitted to others minus those received
from others. Therefore, this row’s positive (negative) values demonstrate that the variable is a net
transmitter (receiver) of spillovers.
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Table 2: Connectedness Analysis Results in Various Quantiles

Extreme Lower Quantile Median Quantile Extreme Upper Quantile
(t =0.05) (r =0.50) (t =0.95)

EMEFSI BVSP FROM EMEFSI BVSP FROM EMEFSI BVSP FROM
EMFSI 68.15 31.85 31.85 84.20 15.80 15.8 69.08 30.92 30.92
BVSP 28.57 71.43 28.57 12.81 87.19 12.81 28.62 71.38 28.62
TO 28.57 31.85 60.42 12.81 15.80 28.61 28.62 30.92 59.54
NET -3.27 3.27 -2.98 2.98 -2.29 2.29

EMFSI MOEX FROM EMEFSI MOEX FROM EMFSI MOEX FROM
EMESI 71.3 28.7 28.70 87.4 12.60 12.60 70.70 29.30 29.30
MOEX 28.59 71.41 28.59 12.12 87.88 12.12 28.85 71.15 28.85
TO 28.59 28.70 57.29 12.12 12.60 24.72 28.85 29.30 58.15
NET -0.10 0.10 -0.49 0.49 -0.45 0.45

EMEFSI SNX FROM EMEFSI SNX FROM EMEFSI SNX FROM
EMEFSI 71.94 28.06 28.06 88.45 11.55 11.55 70.1 29.90 29.90
SNX 28.45 71.55 28.45 11.83 88.17 11.83 29.28 70.72 29.28
TO 28.45 28.06 56.51 11.83 11.55 23.37 29.28 29.90 59.18
NET 0.38 -0.38 0.28 -0.28 -0.62 0.62

EMESI SHC FROM EMESI SHC FROM EMEFSI SHC FROM
EMEFSI 69.48 30.52 30.52 94.51 5.49 5.49 69.29 30.71 30.71
SHC 30.71 69.29 30.71 5.65 94.35 5.65 30.67 69.33 30.67
TO 30.71 30.52 61.23 5.65 5.49 11.14 30.67 30.71 61.38
NET 0.19 -0.19 0.16 -0.16 -0.04 0.04

EMEFSI B100 FROM EMEFSI B100 FROM EMEFSI B100 FROM
EMEFSI 72.25 27.75 27.75 88.61 11.39 11.39 70.56 29.44 29.44
B100 28.54 71.46 28.54 11.27 88.73 11.27 28.50 71.50 28.50
TO 28.54 27.75 56.29 11.27 11.39 22.66 28.50 29.44 57.94
NET 0.80 -0.80 -0.13 0.13 -0.94 0.94

According to the results of QVAR analysis, out of five stock markets, BVSP and MOEX are net
transmitters of returns to the EMFSI index under each quantile. Other countries display mixed
results. On the other hand, the pattern is clear that as quantiles increase, each country tends to
be a net transmitter. When we consider the overall results under each quantile, it is apparent that
Brazilian and Russian equity markets are the ones that dominate the return spillovers toward EMFSI.
The impact of BVSP seems substantially stronger (approximately six times in median quantile) than
MOEX in this regard. A comparison of results under each quantile shows that low and high quantiles
mainly dominate spillovers. It means that transmission of returns from BRIC-T countries to EMFSI
becomes considerably higher in the extreme lowest (7 = 0.05) and extreme highest (t = 0.95)
quantiles, namely, due to the high negative and high positive returns, respectively. The extent of

spillovers during tranquil periods (median quantile) is almost half smaller than that of other periods.
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Figure 2: Net Total Directional Connectedness (mean values)
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We plot the net total directional mean connectedness for each variable pair to understand the average
behavior of these spillovers across the years. Results are presented in Figure 2 above. As shown,
among the variables, the most stable results are obtained for the Brazilian equity market. Over the
years, BVSP appears to be a net return transmitter most of the time. This observation is persistently
violated only during 2009 and 2010. We also observe a similar but less persistent pattern in SNX and
XU100. Although all equity markets occasionally illustrate negative values during the pandemic,
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meaning each becomes a net receiver of the spillovers in varying extents, the Chinese stock market
appears to be subject to intense and persistent spillovers from EMFSI. This finding can be attributed
to the history of the pandemic. It seems that as an origin of the outbreak, China also comes to the

fore in spillovers received in this period.

Figure 3: Net Total Directional Connectedness (various quantiles)
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We plot multiple quantiles for each pair to examine further the behavior of pairwise net total
directional connectedness results. Results are presented in Figure 3 above. The warmer shades in the
diagram indicate the presence of more robust return transmissions from the respective equity market
to EMFSI. Once again, the results show that among the BRIC-T countries, the highest return spillovers
occur in the case of the Brazilian stock market. For BVSP, the net positive return transmissions to
EMFSI occur mainly in four different phases: April 2004-April 2007 (mostly in high quantiles), April
2010-July 2012 (in high and low quantiles), July 2013-April 2014 (in high and low quantiles), January
2016-August 2017 (in high and low quantiles). The second in the ranking is the Russian equity
market. Although the extent of the transmissions is significantly less than that of Brazil, spillovers
from Russia became considerably high during April 2006-May 2007 (in high quantiles) and January
2015-January 2016 (around median quantile), in February 2022-January 2023 due to the war that
broke out with Ukraine. The remaining countries demonstrate very limited spillovers to the EMFSI.
Among all, Tiirkiye made substantially high transmissions around the median and high quantiles
in April 2006-April 2007. Indian, Chinese, and Turkish equity markets appear to be the receiver of
returns from EMFSI in particular periods, as shown by the figure’s gray shades.

4. Conclusion

Emerging economies are crucial elements of the global economic system. The Emerging Market
Financial Stress Index captures the risks and obstacles specific to these economies. In this study,
we test the interactions between the Emerging Market Financial Stress Index and equity markets
of BRIC-T countries (Brazil, Russia, India, China, and Tiirkiye) through return spillovers. As
different market conditions, magnitude, and the sign of returns may induce varying results across
the countries, we employed the Quantile VAR methodology in the empirical analysis.

The results show that return spillovers are substantially stronger in low and high quantiles than in
the median. The net total directional connectedness measures indicate that Brazilian and Russian
equity markets are the only markets that possess positive values (net transmitter of returns) under
three selected quantiles; low (T = 0.05), median (t = 0.50) and high (t = 0.95)quantiles. Other
countries exhibit mixed results. However, we have seen that the higher quantiles yield greater positive
net total directional connectedness statistics. Thus, we conclude that the experience of high positive
returns turns each country into a transmitter rather than a receiver. Among the five equity markets,
Brazil is the one that mainly leads the spillovers toward EMFSI. Obviously, the developments in this
economy and their incorporation in stock prices induce substantially high spillovers. This finding is
observed in high and low quantiles, meaning extremely low and extremely high returns. The spillovers
found in April 2004-April 2007 (mostly in high quantiles), April 2010-July 2012 (in high and low
quantiles), and January 2016-August 2017 (in high and low quantiles) are as strong as the return
transmissions that occurred from the Russian stock market to EMFSI during the Russia-Ukraine
war. Russia is the second country regarding the magnitude and persistence of return spillovers. Apart
from the return transmissions during the war period, we witnessed considerably high spillovers in
April 2006-May 2007 (in high quantiles) and January 2015-January 2016 (around median quantile).
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The third country in generating pronounced spillovers toward EMFSI is Tiirkiye. Like Russia and
Brazil, Tiirkiye also produced quite strong spillovers in April 2006-April 2007, around median and
high quantiles. The extent and persistence of the spillovers in this period are greater than that of
Russia and close to the level of Brazil. While it is relatively shorter, we also observe a similar period
in May-November 2016 (in high and low quantiles) and November 2018-January 2020 (in high
quantiles).

These findings indicate that among the BRIC-T countries, the most pronounced impacts are caused
by Brazil and Russia (and partially Tiirkiye) in the transmission of returns to EMFSI. As two of the
world’s top oil and gas exporters, the return spillovers from Russia and Brazil indicate the importance
of energy markets on emerging market stress. The income generated from commodity markets
substantially contributes to both countries’ balance of payments. However, it should be noted that
changing paradigms in energy markets and decarbonization might produce more severe results in the
economic stability of these two countries and, thus, in the stress level of emerging countries. As per
our findings, we suggest both countries expedite the process of creating alternative income resources
in foreign trade against the large price fluctuations in the energy market and clean energy transition.
However, it should be noted that the consequences of the clean energy transition are bilateral in the
context of emerging market stress, and countries form its index. The benefits obtained by the rest
of the countries would shift the equilibrium to a point that maximizes utility for all participants and
offer less vulnerability for the emerging markets against the energy market shocks, thus, less market
stress.
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