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EDITORDEN

Bingol Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
(BIIBFAD)'inin degerli okuyuculari, 2021 yilinin son saysi ile bir yili
daha geride birakmis bulunmaktayiz. Dergimizin 2021 yilmin Aralik
sayist ile tekrar karsinizda olmak bizim i¢in mutluluk verici.

Pandemi sartlarinin getirmis oldugu zorluklar ve teknolojinin her
gecen giin artmis oldugu giintimiizde bu zorluklarin tistesinden
gelmek ve teknolojik imkanlardan yaralanmak igin dergimizin bu
say1s1 ve bundan sonraki sayilar1 sadece online olarak yayinlanacaktr.
Dergimize olan biiytik tevecciihten dolay1 tiim arastirmacilara
tesekkiir ederiz.

Iktisadi ve Idari Bilimlerin farkli alanlarmndan dergimize
degerlendirilmek {izere gonderilen calismalar, kor hakemlik
yontemiyle titiz bir degerlendirmeye alinmaktadir. Dergimiz, alanina
katki saglayacak ve kaliteli calismalara oncelik vererek siz degerli
okuyucularimizin  severek  okuyacaklari calismalara oncelik
vermektedir. Bu hususlar goz ontine alinarak, dergimize gelen onlarca
calisma arasindan nitelikli calismalar secilerek siirece dahil
edilmektedir.

Bu saymin yaymlanmasinda kiymetli gortis ve diistincelerini
paylasan hakemlerimize ve btiyiik bir 6zenle calisan dergi ekibimize
tesekkiirti bir borg biliriz. Ayrica dergimizin yayin ve danisma
kuruluna tiye olmay1 kabul eden degerli bilim insanlarina ve derginin
hazirlanmasina yardimci olan tiim ekibimize tesekkiir ediyorum.

Editor / Editor in Chief
Dog. Dr. Halim TATLI
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PAY VADELI iISLEM SOZLESMELERI ILE FINANSAL
ORANLAR ARASINDAKI ILISKI

The Relationship between Single Stock Futures Contracts and
Financial Ratios

Yasemin KARATAS ELCICEK"
Oz
Yatirimcilarin kararlarmi etkileyen en 6nemli faktorlerden birisi kuskusuz yatirrm
yapacaklari finansal enstriimandan elde edecekleri getirilerin maksimizasyonudur.
Dolayistyla yatirimceilarin dogru karar verebilmesi igin s6z konusu yatirim araglarinin
getirilerini etkileyen faktorlerin neler oldugunu bilmesi gerekmektedir. Bu calismanin
amact Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda islem goren EREGL,
SAHOL, TCELL, THYAO, TUPRS pay vadeli islem s6zlesme getirileri ile segilen farkl
tirdeki finansal oranlar arasindaki iliskinin adimsal regresyon analizi yontemiyle
incelenmesidir. Calismada bu amag¢ dogrultusunda 2014Q:-2019Q; dénemi analiz
edilmistir. Calismanin sonuclarinda EREGL, SAHOL, THYAO ve TUPRS pay vadeli
islem sozlesme getirilerinin piyasa degeri defter degeri oramindan pozitif yonde;

TCELL pay vadeli islem s6zlesme getirisinin ise piyasa degeri defter degeri oranindan

pozitif, kisa vadeli bor¢/aktifler oranindan negatif yonde etkilendigi bulgulanmistir.

Anahtar Kelimeler: Vadeli islem sozlesmeleri, finansal oranlar, adimsal regresyon,

piyasa degeri, defter degeri

Jel Kodlari: G10; C32; L.25

*

Dr., Siirt Universitesi, Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu,
yaseminkarataselcicek@gmail.com, ORCID: https:/ / orcid.org/0000-0001-7423-5839
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Abstract

Undoubtedly, one of the most important factors affecting investors” decisions is the
maximization of the returns to obtain from the financial instrument they will invest in.
Therefore, in order for investors to make the right decision, they should know what
the factors that affect the returns of these investment instruments are. The purpose of
this study is to examine the relationship between EREGL, SAHOL, TCELL, THYAO,
TUPRS single stock futures contracts returns traded in the Futures and Options Market
and different types of financial ratios selected by stepwise regression analysis method.
In the study, the period of 2014QQ;-2019Q; was analyzed for this purpose. According to
the results of the study, the returns of EREGL, SAHOL, THYAO and TUPRS single
stock futures contracts were affected positively by the market value book value ratio,
the return of TCELL single stock futures contract were affected positively by the
market value book value ratio and were affected negatively by the short term

debt/ assets ratio.

Keywords: Futures contracts, financial ratios, stepwise regression, market value, book

value.

Jel Codes: G10; C32; L25

1. Giris

Yatirimin risk seviyesinin belirlenmesi yatirimcilar agisindan
biiyik 6nem arz etmektedir. Bu ytizden yatirimcilar finansal
piyasalarda yatirimlarmi gerceklestirirken finansal endekslerin
performanslarini etkileyen faktorleri bilmek ve riskleri 6lgmek
zorundadir. Finansal oranlar (likidite, karhilik, faaliyet, borsa
performans) ise yatirimcilara firmalarin ve finansal endekslerin gercek
durumu hakkinda 6nemli bilgiler sunmaktadir. Bu ytizden de getiriler
ve finansal oranlar arasindaki iliskinin belirlenmesi yatirimcilar
acisindan elzem bir durum haline gelmistir.

Vadeli islem (futures) sozlesmeleri, belirli nitelikteki ve miktardaki
bir malin veya finansal enstriimanin bugtinden belirlenmis bir fiyat
tizerinden gelecekteki bir tarihte teslim edilmesini ya da teslim
alinmasmi hiikme baglayan yasal finansal araclardir (Ceylan ve
Korkmaz, 2008: 279). Vadeli islem piyasalarinin kurulus amaglar:
incelendiginde, yatirimcilarin gelecekte karsilasabilecegi olasi fiyat
dalgalanmalarina kars1 yatirimlarimi koruyabilmesine imkan sagladig:
gorilmektedir. Bununla beraber vadeli islem sozlesmeleri, bu
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piyasalarda islem yapan yatirimcilara sadece riske karsi korunma
(hedging) imkani sunmaz, ayni zamanda spekiilasyon ve arbitraj
imkani da saglar. Vadeli islem s6zlesmelerinin ytiiksek likiditeye sahip
olmasi, islem maliyetinin ditisiik olmast ve kaldirag etkisinin
bulunmas1 piyasadaki kullanisli  bilgilerin spot piyasalarla
karsilastirilldiginda, vadeli islem piyasalarma daha hizli ulasmasimi
saglamakta ve bu durum vadeli islem piyasalarindaki bilgi etkinligini
artirmaktadir (Chance ve Brooks, 2010: 14, Celik, 2012: 7).

Bu baglamda calismada, yatirimcilar agisindan biiyiik avantajlar
saglayan vadeli islem sozlesmelerinden biri olan pay vadeli islem
sozlesmelerinden EREGL, SAHOL, THYAO, TCELL, TUPRS sézlesme
getirileri ile finansal oranlar1 arasindaki iliskinin incelenmesi
amaglanmaktadir. Bu ¢alismanin ulusal literattirde yapilmis benzer
calismalardan fark:i finansal oranlarin pay vadeli islem sozlesme
getirileri tizerindeki etkisinin incelenmesidir.

2. Literatiir Taramasi

Finansal oranlar kullanilarak karli bir yatirim stratejisinin
olusturulup olusturulamayacag1 konusundaki arastirmalar gerek
yurticinde gerekse yurtdisindaki ¢alismalarda genis yer bulmustur.
Asagida soz konusu konuya iliskin yapilmis ¢alismalardan bazilaria
yer verilmistir.

Lewellen (2002), finansal oranlarin hisse senedi getirilerini actklama
glcint incelemistir. Calismanin kapsami 1946-2000 olarak
belirlenmistir. Calismanin sonuclarinda, hisse senedi getirilerinin
uzun donemde (1946-2000) temettii getirisinden, kisa donemde (1963-
2000) ise fiyat/kazan¢ orani ile piyasa degeri/defter degeri
oranlarindan etkilendigi belirtilmistir.

Kalayc1 ve Karatas (2005), hisse senedi getirileri ile finansal oranlar
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calisma, imalat sanayinin alt
sektorlerini kapsamaktadir. Calismanin sonucunda incelenen
sektordeki hisse senedi getirilerinin karlilik, borsa performansi ve
verimlilik oranlari ile agiklandig: ifade edilmistir.

Aktas (2008), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda hisse senedi
getirileri ile iliskili olan finansal oranlar1 tespit ederek, yiiksek
performans gosteren hisse senetlerinin se¢imine katki saglamaya
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calismistir. Calismada 1995-1999 ve 2003-2006 olmak {iizere iki ayr1
analiz donemi incelenmistir. Calismanin sonuglarinda 1995-1999
doneminde orta vadede hisse senedi getirilerini etkileyen finansal
oranlarin asit test ve faaliyetlerden saglanan nakit akimi/6z sermaye
oranlar1 oldugu belirlenirken, 2003-2006 doneminde ise brtit kar/satis
ve net kar/satis oranlar1 oldugu saptanmustir.

Biiytiksalvarci (2010), finansal analizde kullanilan oranlar ile hisse
senedi getirileri arasinda dogrusal bir iliski olduguna dair varsayimin
gecerliligini incelemis ve ilgili degiskenler arasinda dogrusal bir iliski
yoksa var olan dogrusal olmayan iliski modellerini belirlemeye
calismistir. Calisma kapsaminda 2009 yilinda IMKB imalat sektoriinde
faaliyet gosteren isletmeler incelenmistir. Calismanin sonuclarinda,
hisse senedi getirileri ile finansal oranlar arasinda gogunlukla dogrusal
olmayan iliskilerin var oldugu ifade edilmistir.

Orug (2010), IMKB-100 endeksinde islem géren ve verileri kesintisiz
olarak elde edilen isletmelerin cesitli finansal oranlari ile hisse senedi
getirileri arasmndaki iliskiyi incelemistir. Calismanin sonugclarinda,
yillar itibariyle getirilerin tahmin edilmesinde satis biiytikliigi, varlik
biiytimesi, aktif devir hiz1 ve piyasa degeri defter degeri oraninn etkili
oldugu ifade edilmistir.

Buytiksalvarci (2011), 2001 ve 2008 ekonomik kriz donemlerinde
finansal analizde kullanilan oranlarla hisse senedi getirileri arasinda
iliski olup olmadigin inceleyerek, bu oranlarin hisse senedi getirileri
tizerindeki etkilerinin ilgili ekonomik kriz donemlerinde farklilik
gosterip gostermedigini belirlemeye calismistir. Calisma kapsaminda
IMKB'de islem goren imalat sanayi isletmeleri incelenmistir.
Calismanin sonuglarinda, analize dahil edilen ve 5 grup altinda
toplanan 17 finansal oranin; 2001 ekonomik kriz déneminde 6 tanesi
(aktif devir hizi, 6zkaynak devir hizi, kaldira¢ orani, kisa vadeli
borg/toplam aktif, 6zsermaye karlilik, piyasa degeri/ defter degeri) ve
2008 ekonomik kriz déneminde de 4 tanesi (nakit orani, 6zsermaye
karlilik orani, piyasa degeri/defter degeri, hisse basina kar oram) ile
hisse senedi getirileri arasinda istatistiksel agidan anlamli iliski
bulundugu belirtilmistir. Calisma sonuglarinda ayrica finansal
oranlarin 2008 ekonomik kriz déneminde hisse senedi getirilerindeki
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degisimi aciklamada 2001 ekonomik kriz dénemine gore daha giiclii
oldugu ifade edilmistir.

Karaca ve Basgt (2011), IMKB-30 endeksinde islem goren hisse
senedi getirileri ile iligkili olan finansal oranlari incelemisler ve
kurulacak modeller yardimiyla yatirnmcilara yol gostermeye
calismislardir. Calismanin sonuglarinda hisse senedi getiri serilerini;
varliklarin devir hizi, 6zsermayenin devir hizi ve net kar marji, esas
faaliyet kar marji oranlarmin istatistiksel olarak anlamli sekilde
acikladig: belirtilmistir.

Oz, Ayricay ve Kalkan (2011), IMKB-30 endeksinde islem goren
hisse senedi getirilerinin 6nceden tahmin edilmesinde etkili olan
faktorleri belirlemeye ¢alismislar ve en uygun model araciligiyla hangi
hisse senetlerine yatirim yapilmasinin daha uygun olabilecegi
konusunda yardimct olmayr amaglamislardir.  Calismanin
sonuglarinda bir yil 6ncesi modelde faaliyet devir hiz1 ve kaldirag
degiskenlerinin; 2 yil 6ncesi modelde faaliyet devir hizi, kaldira¢ ve
likidite degiskenlerinin hisse senedi getirilerini 6nceden tahmin
etmede istatistiksel olarak anlamli olduklar: ifade edilmistir. Calisma
sonuclarinda ayrica, dogru smiflandirma ytizdeleri kullanilarak
karsilastirma yapildiginda 2 yil 6ncesi modelin (%91.7) 1 y1l oncesi
modele (%75) gore daha iistiin oldugu belirtilmistir.

Al-Eitan ve Al Oleemat (2015), finansal oranlar ile Amman Menkul
Kiymetler Borsasi arasindaki nedensellik iliskisini incelemislerdir.
Calisma kapsaminda dort finansal endeks analiz edilmistir.
Calismanmn inceleme donemi 2010-2014 olarak belirlenmistir.
Calismanin sonuclarinda fiyat kazang orani, piyasa degeri defter
degeri orani ve temettti getirisi finansal oranlarinin endeks
performanslarinin dnemli 6lgtide nedeni oldugu ifade edilmistir.

Dadrasmoghadam ve Akbari (2015), Iran Menkul Kiymetler
Borsasi’'nda islem goren tarim sektoriine bagl endiistri sirketlerinin
hisse senedi fiyatlar: ile finansal oranlar1 arasindaki iliskiyi analiz
etmislerdir. Calismanin analiz donemi 1999-2009 olarak belirlenmistir.
Calismanin sonuclarmda borg orani, cari oran ve aktif karlilik oraninin
hisse senedi fiyatlar1 tizerinde onemli bir etkiye sahip oldugu
belirtilmistir. Ozkaynak karlilik oraninin hisse senedi fiyatlart
tizerinde pozitif ve anlamli bir iligkisinin bulundugu, aktif devir hiz
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oraninin ise hisse senetleri tizerinde negatif bir etkisinin bulundugu
ifade edilmistir.

Acaravci (2016), Borsa Istanbul’da yerel muhasebe diizenlemelerine
ve UFRS’ye uyumlu hazirlanan finansal tablolardan elde edilen
finansal oranlar ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi belirlemis
ve bu iliskinin uygulanan muhasebe standartlarmna gore farklilik
gosterip gostermedigini ekonometrik olarak incelemistir. Arastirma
sonucunda UFRS'ye uyumlu hazirlanan finansal tablolardan elde
edilen finansal oranlarin hisse senedi getirilerini agiklama gtictinii
artirdigy ifade edilmistir.

Musallam (2018), Katar Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren
26 adet firmanin finansal oranlari ile hisse senedi getirileri arasindaki
iliskiyi arastirmistir. Calismanin donemi 2009-2015 donemi olarak
belirlenmistir. Calismanin sonuglarinda, hisse senedi getirilerinin hisse
basma kar, kazang getirisi ve temettti getirisi oranlarindan pozitif
yonde etkilendigi ifade edilmistir. Sonuglarda ayrica hisse senedi
fiyatlar1 ile piyasa degeri/defter degeri, aktif karhiligi, 6zkaynak
karlihg, fiyat kazang orani, temettii kazang oram1 ve net kar marjt
oranlar1 arasinda anlaml bir iliskiye rastlanilmadig: belirtilmistir.

Isik (2019), Borsa Istanbul (BIST) 100 endeksinde stirekli faaliyet
gosteren isletmelerin pay senedi getirilerini etkileyen geleneksel
finansal oranlar1 incelemeyi amaclamistir. Calismanin dénemi 2010-
2017 olarak belirlenmistir. Calismanin sonuglarinda, pay senedi
getirilerinin piyasa degeri defter degeri orani, pay basina kazang oran,
toplam borg orani ve aktif getiri orani ile pozitif yonde iliskili oldugu
ifade edilmistir.

Ligocka ve Stavarek (2019), secilen Avrupa borsalarinda listelenen
gida sirketlerinin hisse senedi fiyatlar1 ile bazi finansal oranlar
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismanin inceleme dénemi 2005-
2015 olarak belirlenmis ve calisma kapsaminda dort Avusturya, on
Polonya ve alt1 Isvicre isletmesine ait veri seti analiz edilmistir.
Calismanin  sonuglarinda, Avusturya hisse senedi fiyatlarinin
ozkaynak karliligindan; Polonya hisse senedi fiyatlarmin 6zkaynak
karlilig, kullanilan sermaye getirisi ve net isletme sermayesi
oranlarindan etkilendigi belirtilmistir. Isvicre hisse senedi fiyatlarinin
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ise analiz edilen finansal oranlarmn hicbirinden etkilenmedigi ifade
edilmistir.

Ozgiir (2019), Borsa Istanbul’da hisseleri islem goren ve BIST Smai
endeksinin birer tiyesi olan yiiz adet firmaya ait hisse senedi getirileri
ile finansal oranlari arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismanin
sonuclarinda uzun dénemde hisse senedi getirileri ile cari oran, alacak
devir hizi, aktif devir hizi, net kar marji ve 6zsermaye/maddi duran
varliklar oranlar1 arasinda; kisa donemde ise kaldirag orani, aktif devir
hizi, net kar marji, alacak devir hiz1 oranlari arasinda olmak tizere hisse
senedi getirileri ile finansal oranlar arasinda iki farkl: tiirde iliskinin
oldugu belirtilmistir.

Baskan ve Uslu (2020), Turkiye Muhasebe Standardi-33 Hisse
Basina Kazang (TMS-33) ve Tiirkiye Muhasebe Standardi-34 Ara
Donem Finansal Raporlama (TMS-34) standartlar1 kapsaminda
finansal raporlamalardaki hisse senetleri kazanglarini incelemisler ve
bazi finansal oranlarn hisse senetleri donem sonu kapanislar:
tizerindeki etkisini belirlemeye ¢alismislardir. Calismada Turkiye ve
Almanya Lojistik Endeksindeki isletmeler incelenmis ve tilke
karsilastirmasi da yapilmstir. Calismanin sonucunda her iki tilkede de
net kar marj1 ve aktif karliligmin hisse senetleri kapanisinda etkisi
oldugu sonucuna ulasildig: belirtilmistir.

Finansal oranlarin getiri tizerindeki etkisini belirlemeye yonelik
gerek ulusal literattirde gerekse uluslararasi literatiirde bir¢cok ¢alisma
yapilmustir. Bu calismalarin ¢ogunda spot piyasadaki getiriler ile
finansal oranlar arasindaki iliski incelenmistir. Vadeli islem
piyasasinda yapilan calismalar ise az sayidadir. Dolayisiyla vadeli
piyasalarda islem gerceklestiren piyasa aktorlerine ve literatiire katki
saglamasi agisindan bu calismada pay vadeli islem sozlesme getirileri
ile finansal oranlar arasindaki iligkinin incelenmesi amaglanmustir.

3. Veri Seti

Calismada oncelikle Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasasinda 2013Q:-2019Q4 doneminde kesintisiz islem goren tiim pay
vadeli islem sozlesmelerine (AKBNK, EREGL, GARAN, ISCTR,
SAHOL, TCELL, THYAO, TUPRS, VAKBN, YKBNK) ait veri seti
kullanilmak istenmis, ancak finansal tablolarin farklilig1 nedeniyle

19



Bingol Universitesi Iktisadi vidari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

AKBNK, GARAN, ISCTR, VAKBN, YKBNK pay vadeli islem
sozlesmeleri calismaya dahil edilememistir. Bununla beraber pay
vadeli islem sozlesmelerinin 2012 yili Aralik ay1 itibariyle islem
gormeye baslamalar1 sebebiyle 2013 yilinda yeterli islem hacmine
sahip olmadiklar1 tespit edilmis ve bu ytizden calismanimn analiz
donemi 2014Q:-2019Q, olarak belirlenmistir. Ozetle, sayilan tim bu
nedenlerden dolay1 ¢alismada 2014Q;-2019Qs doneminde kesintisiz
islem goren bes adet (EREGL, SAHOL, TCELL, THYAO, TUPRS) pay
vadeli islem sozlesmesinin ceyrek donemlerine ait getiri serileri ile
secilen farkli turdeki (likidite, faaliyet, mali yapi, karlilik, borsa
performans) finansal oranlar arasindaki iliski incelenmistir.

Vade tarihine en yakin vadeli islem s6zlesmeleri en ¢ok islem goren
ve likiditeye en ¢ok sahip olan stzlesme tiirleri olmasi nedeniyle daha
cok tercih edilirler (Andersson, Hansen ve Sebestyén, 2006: 13). Bu
sebeple calismada kullanilacak bagimli degiskenler icin sozlesme
se¢imi yapilirken en yakin vadedeki sozlesme secilmistir. Secilen
sozlesmelere dair getiri serileri Ry = In(P:/Pt1) formiilti kullanilarak
hesaplanmustir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Bagimli Degiskenler

Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S pay vadeli islem sozlesmesi

RereGL . .
ceyrek donem getirisi

Reatior H.O. Sabanci Holding A.S pay vadeli islem sozlesmesi ceyrek donem
getirisi

RrceLL Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S pay vadeli islem stzlesmesi ¢eyrek
donem getirisi

Retivao Turk Hava Yollar1 A.O. pay vadeli islem stzlesmesi ¢eyrek donem
getirisi

Rruprs Tiipras - Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. pay vadeli islem stzlesmesi

ceyrek donem getirisi

Calismada yer alan finansal oranlar ve hesaplanmalarina iliskin
bilgiler Tablo 2'de yer almaktadir.
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Tablo 2: Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

Incelenen Oranlar Hesaplanmasi

Ozkaynak Devir Hizi Net Satislar / Ortalama Oz Sermaye
Ozkaynak Karlilik Orani Net Kar / Oz Sermaye

Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar / Ortalama Aktifler

Aktif Karlilik Orani Net Kar / Toplam Aktif

Alacak Devir Hiz1 Net Satiglar / Ortalama Ticari Alacaklar
Briit Kar Marjt Briit Satis Kar1/Net Satislar

Cari Oran Donen Varliklar /Kisa Vadeli Borg
Kaldirag Oramnu Yabanci Kaynaklar / Toplam Aktif

Kisa Vadeli Borg/ Aktifler Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Aktif

Likidite Oran (Donen Varliklar - Stoklar)/Kisa Vadeli Borg
Nakit Oran Hazir Degerler /Kisa Vadeli Borg

Net Kér Marji Net Kar/Net Satislar

Piyasa Degeri/Defter Degeri Piyasa Degeri/Defter Degeri

Stok Devir Hiz1 Satislarin Maliyeti/Ortalama Stok
Uzun Vadeli Borg/ Aktifler Uzun Vadeli Bor¢/Toplam Aktif

Kaynak: Biiytiksalvarci (2011: 230)

Calismada kullanilmak tizere secilen finansal oranlarin agiklamasi
ise su sekilde yapilabilir. Ozkaynak devir hiz1 orani, 6zkaynaklarmn ne
kadar verimli kullanildiginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Bu
oranin ¢ok yiiksek olmasi isletmenin faaliyetlerini biiyiik olctide
borglanarak finanse ettigini gosterirken bu oranin ¢ok diisiik olmasi
isletmenin 6zkaynaklarmi etkin bir bi¢gimde kullanamadigimni ve
isletmenin faaliyet seviyesinin gerektiginden daha fazla 6zkaynaga
sahip oldugunu gostermektedir. Ozkaynak karlilik orani, isletmeye
ortaklar tarafindan saglanan degerlerin ne kadar verimli
kullanildiginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Bu oranin ytiksek
olmasi isletmeler agisindan olumlu yorumlanmaktadir. Aktif devir
hizi, isletmenin aktif varliklarinin ka¢ kati kadar satis yaptigimn
belirlenmesinde kullanilmaktadir. Bu oranin ytiiksek olmasi isletmeler
agisindan olumlu yorumlanmaktadir (Cabuk ve Lazol, 2010: 207-238).

Aktif karlilik orami, aktiflerin isletmede ne kadar Kkarh
kullanildiginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Alacak devir hizi,
alacaklarin yilda ka¢ kez tahsil edildiginin belirlenmesinde
kullanilmaktadir. Bu oran arttikca alacaklarin likidite degeri
artmaktadir. Briit kar marji, isletmenin satis karhiliginmn
belirlenmesinde kullanilmaktadir. Bu oranin yiikselmesi isletmeler
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acgisindan olumlu yorumlanmaktadir. Cari oran, isletmenin kisa vadeli
borg¢larin1 6deme giictintin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Kaldirag
orani, isletmenin aktiflerinin ne kadarlik kisminin yabanci kaynaklarla
finanse edildiginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Kisa vadeli
borg/ aktifler, isletmenin sahip oldugu varliklarin ne kadarlik kisminin
kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildiginin belirlenmesinde
kullanilmaktadir. Uzun vadeli borg/aktifler, isletmenin sahip oldugu
varliklarin ne kadarlik kismmin uzun vadeli yabanci kaynaklarla
finanse edildiginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Likidite orani,
cari oran1 tamamlayici nitelikte olan bu oran, isletmenin kisa vadeli
borglarini 6deme giiciiniin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Stoklar:
donen varliklardan ayirmasi nedeniyle daha hassas bir orandir. Nakit
oran, isletmenin satislarimin durmasi ve alacaklarmmi da tahsil
edememesi durumunda isletmenin kisa vadeli bor¢larinin ne kadarlik
kismini 6deyebileceginin belirlenmesinde kullanilmaktadir. Net kar
marjl, isletme faaliyetlerinin net verimliligi hakkinda bilgi
vermektedir. Bu oranin yiiksek olmasi isletme acisindan olumlu
yorumlanmaktadir. Piyasa degeri/defter degeri, isletmenin borsa
degerinin isletmenin 6z kaynaklarmun ka¢ katt oldugunun
belirlenmesinde kullanilmaktadir. Bu oranin yiikselmesi hisse
senedinin fazla deger kazandigini ifade etmektedir. Stok devir hiz,
isletmenin bir yil icerisinde stoklarmin ka¢ kez yenilendiginin
belirlenmesinde kullanilmaktadir (Cabuk ve Lazol, 2010: 207-238).

Pay vadeli islem sozlesmelerine iligkin veriler
“www.datastore.com” adresinden, finansal oranlara iliskin veriler ise
para ve sermaye piyasalarina yonelik arastirma ve analiz yazilimlari
sunan Finnet Elektronik Yayincilik Data Sirketi'nin veri tabanindan
temin edilmistir. Analiz gerceklestirilirken “Eviews 10” programi
kullanilmustar.

4. Ekonometrik Yontem

Bu calismada, Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasinda islem géren
EREGL, SAHOL, TCELL, THYAO, TUPRS pay vadeli islem s¢zlesme
getirileri tizerinde etkili olan finansal oranlarin adimsal regresyon
analizi ile incelenmesi amacglanmaktadar.

22


http://www.datastore.com/

Pay Vadeli Islem S6zlesmeleri ile Finansal Oranlar Arasindaki fliski

Adimsal regresyon analizi yonteminde, ilk ©nce bagml ve
bagimsiz degisken arasinda korelasyon analizi yapilmaktadir. Bu
yontemde, degisken se¢cme islemine modelde yalnizca sabit terimin
yer aldigr bir denklemle baslanmakta ve sonrasmnda degiskenler
modele teker teker eklenmektedir. Modele dahil edilmesi diistiniilen
ilk bagimsiz degisken, bagiml degisken ile en yiiksek korelasyon
(pozitif veya negatif) iliskisi bulunan degiskendir. Modele dahil edilen
degisken R2 ve F istatistigini ytikseltiyorsa modelde kalmakta, R2 ve F
istatistigini duistiren degiskenler ise modelden ¢ikarilmaktadir. Aym
islem diger bagimsiz degiskenler icin de gerceklestirilmektedir.
Degisken se¢gme islemi girme-cikma kosulunu saglayan herhangi bir
degisken kalmadiginda sona ermektedir (Alpar, 2003: 345-346).

EKK yontemi kullanilarak olusturulan model tahminlerinin gegerli
olabilmesi icin hata terimlerinin seri korelasyonlu olmamasi, hata
terimlerinin normal dagilima sahip olmas1 ve hata terimlerinin sabit
varyansli olmasi gibi kosullar1 saglamasi gerekmektedir (Tar1, 2012: 22-
27). Calismada kurulan EKK yontemi ile ilgili tim modellerde, hata
terimlerinin seri korelasyonlu olup olmadigim1 belirlemek igin
Breusch-Godfrey (B-G) LM testi, hata terimlerinin sabit varyansh olup
olmadigini belirlemek icin Glajer (G) ve ARCH testi, normallik testi
i¢in Jaqua-Bera test istatistigi (J-B) kullanilmistir.

Calismada incelenen degiskenlerin zaman serisi olmalar1 nedeniyle
oncelikle duraganlik analizleri gergeklestirilmistir. Degiskenlere
iliskin duraganlhk analizleri gerceklestirilirken literattirde de siklikla
kullanilan Phillips-Perron (PP) testi tercih edilmistir. PP testine gore
duragan olan veri seti duragan olarak kabul edilmis, testte duragan
olmayan seriler birinci farklar1 almarak duragan hale getirilmistir?.
Sonrasinda ise incelenen pay vadeli islem sozlesmelerinin getirilerine
etki eden finansal oranlar asagidaki regresyon modeli ile incelenmistir.

Ryt =00+ o Xt + & (1)

! Duraganlik tablosu Ek-1"de yer almaktadir.
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Ry ceyrek donemlik pay vadeli islem sozlesme getirisini, Xk ise
pay vadeli islem stzlesme getirisini etkileyecegi diistiniilen bagimsiz
degisken matrisini ifade etmektedir.

5. Ampirik Bulgular
EREGL Pay Vadeli Islem Sizlesme Getirisine Etki Eden Finansal Oranlar

EREGL pay vadeli islem sozlesme getirisine etki eden finansal
oranlara iliskin sonuclar asagidaki tablolarda yer almaktadir.
Tablodaki korelasyon analiz sonuglar1 incelendiginde, EREGL pay
vadeli islem sozlesme getirisinin 6zkaynak devir hizi, 6zkaynak
karlilik orani, aktif devir hizi, aktif karlilik orani, alacak devir hizi, briit
kar marjy, cari oran, likidite orani, nakit oran, net kar marji, uzun vadeli
borg/ aktifler, stok devir hiz1 orani ile negatif korelasyon iliskisi; kisa
vadeli borg¢/aktif, kaldirag orani ile pozitif korelasyon iliskisi oldugu
goriilmektedir. Korelasyon analizinde s6z konusu degiskenlerin
istatistiksel anlamliliklar1 saglanamadig: igin analiz dis1 birakilmistir.
Buna karsin piyasa degeri defter degeri orani degiskeni istatistiksel
olarak %1 6nem diizeyinde anlamh ve pozitif iliskili bulunmus ve
analize bu aciklayic1 degisken ile devam edilmistir.

Tablo 3: EREGL Pay VIS Getirisi ve incelenen Finansal Oranlar Arasindaki

Korelasyon Mliskisi
Incelenen Rasyolar EREGL Getiri Prob
Ozkaynak Devir Hizi -0.1766 0.4200
C)Zkaynak Karlilik Oram -0.2447 0.2603
Aktif Devir Hizi -0.1724 0.4313
Aktif Karlilik Oram -0.2480 0.2539
Alacak Devir Hizi -0.0484 0.8264
Briit Kar Marijt -0.2117 0.3321
Cari Oran -0.2072 0.3427
Kaldira¢ Oram 0.2045 0.3491
Kisa Vadeli Borg/ Aktifler 0.1232 0.5754
Likidite Oramn -0.0205 0.9260
Nakit Oran -0.2015 0.3565
Net Kar Marjt -0.2209 0.3111
Piyasa Degeri/ Defter Degeri 0.6972 0.0002
Stok Devir Hiz1 -0.1112 0.6133
Uzun Vadeli Borg/ Aktifler -0.0518 0.8141
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Adimsal regresyon analiz sonucu incelendiginde EREGL pay vadeli
islem sozlesme getirisinin %1 6nem diizeyinde piyasa degeri defter
degeri oranindan pozitif yonde etkilendigi gortilmektedir. Yani
incelenen donemde bu oranda meydana gelen artislar EREGL pay
vadeli islem s6zlesme getirisini artirmus, azalislar ise sozlesme getirini
azaltmistir. S6z konusu bu degiskenin EREGL pay vadeli islem
sozlesme getirisindeki degisimin yaklasik %46.2'sini agiklama
yetenegine sahip oldugu goriilmektedir. Model parametrelerinin
gecerliligi icin gerekli olan varsayimlar incelenmis ve %5 ©nem
seviyesinde gecerli sonuclar verdigi tespit edilmistir.

Tablo 4: EREGL Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Adimsal

Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: Rerecr, ¢

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-ist p-degeri.
Piyasa Degeri / Defter Degeri 0.4543 0.1019 4.4568 0.0002
C 0.0503 0.0256 1.9640 0.0629
Diiz- R2 = 04616 F-ist = 19.8638[0.0002]

B-G:F-ist
J-B:F-ist

4.0297 [0.2583] G:F-ist
2.9177 [0.2325] ARCH:F-ist

1.2769 [0.2585]
0.7286 [0.8664]

SAHOL Pay Vadeli Islem Sézlesme Getirisine Etki Eden Finansal Oranlar

SAHOL pay vadeli islem sozlesme getirisine etki eden finansal
oranlara iliskin sonuclar asagidaki tablolarda yer almaktadir.
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Tablo 5: SAHOL Pay VIS Getirisi ve incelenen Finansal Oranlar Arasindaki

Korelasyon Tliskisi

Incelenen Rasyolar SAHOL Getiri Prob
Ozkaynak Devir Hizt -0.1139 0.6046
Ozkaynak Karlilik Orami -0.2144 0.3258
Aktif Devir Hizi -0.0667 0.7623
Aktif Karlilik Oram -0.2064 0.3446
Alacak Devir Hiz1 0.0098 0.9643
Briit Kar Marj 0.2425 0.2648
Cari Oran -0.0713 0.7464
Kaldirag Orani -0.2609 0.2291
Kisa Vadeli Borg/ Aktifler 0.1540 0.4828
Likidite Oram -0.0787 0.7211
Nakit Oran -0.1851 0.3977
Net Kar Marjt 0.1193 0.5875
Piyasa Degeri/ Defter Degeri 0.7134 0.0001
Stok Devir Hizi -0.0721 0.7434
Uzun Vadeli Borg/ Aktifler -0.3627 0.0889

SAHOL pay vadeli islem sozlesmesine ait korelasyon tablosuna
gore, SAHOL pay vadeli islem sozlesme getirisi ile 6zkaynak devir
hizi, 6zkaynak karlilik orani, aktif devir hizi, aktif karlilik orani, cari
oran, kaldirag orany, likidite orani, nakit oran ve stok devir hizi oranlari
arasinda negatif korelasyon iliskisi bulgulanirken; alacak devir hizi,
briit kar marji, kisa vadeli borg/ aktifler, net kar marji oranlar1 arasinda
pozitif korelasyon iliskisi bulgulanmistir. S6z konusu degiskenlerin
istatistiksel olarak anlamliliklar1 saglanamadigl igin analize dahil
edilememislerdir. Buna karsin piyasa degeri defter degeri oram
istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlaml1 ve pozitif iligkili, uzun vadeli
borg/ aktif degiskeni ise istatistiksel olarak %10 seviyesinde anlamli ve
negatif iliskili bulunmus ve analize bu agiklayic1 degiskenlerle devam
edilmistir.

Tablo 6: SAHOL Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Adimsal

Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: RsanoL,+

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-ist p-degeri.
Piyasa Degeri/Defter 0.6828 0.1740 3.9231 0.0008
Degeri

C 0.0040 0.0120 0.3323 0.7431
Diiz- R2 = 04601 F-ist = 10.3775 [0.0008]
B-G:F-ist = 1.7418 [0.6277] G:F-ist = 2.0614 [0.3568]

1.3097 [0.5195] ARCH:F-ist

J-B:F-ist 41262 [0.2482]
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Tablo 6’daki sonuglara gore piyasa degeri defter degeri oraninin
SAHOL vadeli islem sozlesme getirisini %1 ¢nem diizeyinde pozitif
yonde etkiledigi saptanmuistir. Yani incelenen dénemde piyasa degeri
defter degeri oraninin artmas: s6z konusu sozlesme getirilerini
artirmis, azalmasi ise sozlesme getirilerini azaltmistir. Bu degiskenin
SAHOL pay vadeli islem sozlesme getirisindeki degisimin %46’sim
aciklama gitictine sahip oldugu goriilmektedir. Modelin gecerliligi ile
ilgili varsaymmlar test edildiginde herhangi bir problemle
karsilasiimamustir. Uzun vadeli borg/aktif degiskeni korelasyon
analizinde anlamli ¢ikmasma ragmen adimsal regresyon analizine
dahil edildiginde anlamliligini yitirmis ve bu sebeple sonug
tablosunda yer almamustir.

TCELL Pay Vadeli Islem Sozlesme Getirisine Etki Eden Finansal Oranlar

TCELL pay vadeli islem sozlesme getirisi ile finansal oranlar
arasindaki iliskiye dair sonuglar asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 7: TCELL Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Arasindaki

Korelasyon Tliskisi

Incelenen Rasyolar TCELL Getiri Prob
C)zkaynak Devir Hiz1 0.2166 0.3207
Ozkaynak Karlilik Orant 0.2541 0.2419
Aktif Devir Hiz1 0.1549 0.4802
Aktif Karlilik Oran 0.1506 0.4925
Alacak Devir Hiz1 0.2985 0.1664
Briit Kar Marijt 0.0064 0.9767
Cari Oran 0.1555 0.4786
Kaldirag Orani -0.3049 0.1571
Kisa Vadeli Bor¢/ Aktifler -0.3577 0.0938
Likidite Oram 0.1020 0.6430
Nakit Oran 0.2784 0.1983
Net Kéar Marjt 0.1016 0.6445
Piyasa Degeri// Defter Degeri 0.3560 0.0954
Stok Devir Hizi 0.1355 0.5375
Uzun Vadeli Borg/ Aktifler -0.0831 0.7059

Tablodaki korelasyon analiz sonuglarina bakildiginda TCELL pay
vadeli islem sozlesmesi ile 6zkaynak devir hizi, 6zkaynak karlilik
orani, aktif devir hizi, aktif karlilik orani, alacak devir hizi, briit kar
marjl, cari oran, likidite orani, nakit oran, net kar marj1 ve stok devir
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hiz1 oranlar1 arasinda pozitif; uzun vadeli borg/aktifler, kaldirag orani
arasinda ise negatif korelasyon iliskisi oldugu gortilmektedir. Ancak
soz konusu degiskenlerin istatistiksel olarak anlamliliklar
saglanamadig1 icin adimsal regresyon analizine dahil edilememistir.
Adimsal regresyon analizi istatistiksel olarak anlamliliklar1 saglanan
kisa vadeli borg/aktifler ve piyasa degeri defter degeri oranlariyla
gerceklestirilmistir.

Tablo 8: TCELL Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Adimsal

Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: Rrcerr, ¢

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-ist p-degeri.
Piyasa Degeri/Defter Degeri 0.1985 0.0918 2.1612 0.0430
Kisa Vadeli Bor¢/ Aktifler -0.0100 0.0046 -2.1688 0.0423
C 0.2622 0.1233 2.1260 0.0461
Diiz- R2 = 0.2223 F-ist = 4.1453 [0.031179]

B-GF-ist = 2.5626[0.4641] G:F-ist
J-B:F-ist 0.3893 [0.823112] ARCH:F-ist

43582 [0.1131]
1.1339 [0.7689]

Adimsal regresyon analiz sonuglarinda, TCELL pay vadeli islem
sozlesme getirisini kisa vadeli borg/aktifler ve piyasa degeri defter
degeri oranlarinn istatistiksel olarak %5 6nem diizeyinde etkiledigi
saptanmustir. TCELL vadeli islem sozlesme getirisi piyasa degeri
defter degeri oranindan pozitif yonde etkilenirken; kisa vadeli
borg/aktifler oranindan negatif yonde etkilenmektedir. Diger bir
ifadeyle piyasa degeri defter degeri oranindaki artislar TCELL pay
vadeli islem sozlesme getirisini artirirken, azalislar sozlesme getirisini
azaltmaktadir. Bununla beraber kisa vadeli bor¢/aktifler oraninin
yiikselmesi TCELL pay vadeli islem sozlesme getirisini azaltirken; s6z
konusu oranin azalmasi stzlesme getirisini artirmaktadir. Piyasa
degeri defter degeri orani ile kisa vadeli borg/aktifler oraninin TCELL
pay vadeli islem sozlesme getirisindeki degisimin %22 sini aciklama
glctine sahip oldugu goriilmektedir. Modelin gecerliligi ile ilgili
varsaymmlar incelendiginde % 5 6nem diizeyinde herhangi bir soruna
rastlanilmamustir.

THYAO Pay Vadeli Islem Sozlesme Getirisine Etki Eden Finansal
Oranlar

Asagida THYAO pay vadeli islem sozlesme getirisi ile finansal
oranlar arasindaki iliskiye dair sonuglar yer almaktadir.
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Tablo 9: THYAO Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Arasmdaki

Korelasyon Tliskisi

Incelenen Rasyolar THYAO Getiri Prob
Ozkaynak Devir Hizt 0.2660 0.2199
Ozkaynak Karlilik Oran 0.1459 0.5063
Aktif Devir Hiz1 0.2972 0.1684
Aktif Karlilik Oram 0.1458 0.5068
Alacak Devir Hizi 0.1798 0.4116
Briit Kar Marj 0.2425 0.2649
Cari Oran -0.0353 0.8728
Kaldirag Oran -0.2438 0.2621
Kisa Vadeli Borg/ Aktifler 0.1490 0.4972
Likidite Oran -0.0187 0.9322
Nakit Oran -0.1238 0.5736
Net Kar Marjt 0.0925 0.6746
Piyasa Degeri/ Defter Degeri 0.8383 0.0000
Stok Devir Hizi 0.2850 0.1873
Uzun Vadeli Bor¢/ Aktifler -0.2151 0.3241

THYAO pay vadeli islem sozlesmesi ile finansal oranlar arasindaki
korelasyon iligkisi incelendiginde, 6zkaynak devir hizi, 6zkaynak
karlilik orani, aktif devir hizi, aktif karlilik orani, alacak devir hizi, briit
kar marji, kisa vadeli borg/aktifler, net kar marj1 ve stok devir hiz1
orant ile s6z konusu vadeli islem sozlesmesi arasinda pozitif
korelasyon iliskisi oldugu saptanirken; cari oran, kaldira¢ orani,
likidite orani, nakit oran, uzun vadeli borc/aktifler orani ile negatif
korelasyon iliskisi oldugu saptanmistir. Piyasa degeri defter degeri
orani degiskeni istatistiksel olarak %1 tnem diizeyinde anlamli ve
pozitif iliskili bulunmus dolayisiyla analize bu degisken ile devam
edilmistir.

Tablo 10. THYAO Pay VIS Getiri Serisi ve Incelenen Rasyolar Adimsal

Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: Rruyao,

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-ist p-degeri.
Piyasa Degeri/Defter Degeri 0.8114 0.1151 7.0466 0.0000
C 0.0646 0.0272 2.3719 0.0273
Diiz- R2 = 0.6886 F-ist = 49.6558 [0.000001]

B-G:F-ist
J-B:F-ist

0.2176 [0.9747] G:F-ist
0.5551 [0.757601] ARCH:F-ist

0.0006 [0.9791]
1.8074 [0.6133]

THYAO pay vadeli islem stzlesmesine iliskin regresyon sonuglar1
incelendiginde, THYAO pay vadeli islem so6zlesmesinin piyasa degeri
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defter degeri oranindan % 1 6nem diizeyinde pozitif olarak etkilendigi
goriilmektedir. Diger bir ifadeyle piyasa degeri defter degeri
oranindaki artislar THYAO pay vadeli islem sozlesme getirisini
artirirken, azalislar sozlesme getirisini azaltmaktadir. Bu degiskenin
THYAO pay vadeli islem sozlesme getirisindeki degisimin yaklasik
%69unu aciklama giictine sahip oldugu gortilmektedir. Modelin
gecerliligi ile ilgili varsayimlar test edildiginde herhangi bir sorunla
karsilagilmamustir.

TUPRS Pay Vadeli Islem Sozlesme Getirisine Etki Eden Finansal Oranlar

TUPRS pay vadeli islem sozlesme getirisi ile finansal oranlar
arasindaki iliskiye dair sonuglar asagida yer almaktadur.

Tablo 11: TUPRS Pay VIS Getirisi ve Incelenen Finansal Oranlar Arasindaki

Korelasyon Miskisi

Incelenen Rasyolar TUPRS Getiri Prob

Ozkaynak Devir Hiz1 -0.0394 0.8582
Ozkaynak Karlilik Orant 0.0948 0.6669
Aktif Devir Hizi -0.0854 0.6984
Aktif Karlilik Oram 0.0853 0.6985
Alacak Devir Hiz1 0.2004 0.3592
Briit Kar Marji 0.1542 0.4822
Cari Oran 0.0424 0.8476
Kaldirag Orani 0.0472 0.8305
Kisa Vadeli Bor¢/ Aktifler 0.0774 0.7255
Likidite Oram 0.2098 0.3365
Nakit Oran 0.1806 0.4094
Net Kéar Marji -0.0872 0.6921
Piyasa Degeri/ Defter Degeri 0.6345 0.0011
Stok Devir Hizi -0.0294 0.8937
Uzun Vadeli Bor¢/ Aktifler -0.0682 0.7571

Tablo 11" deki sonuglara gore TUPRS pay vadeli islem stzlesme
getirisi 6zkaynak devir hizi, aktif devir hizi, net kar marji, uzun vadeli
borg/aktifler, stok devir hiz1 oran1 degiskenleriyle negatif korelasyon
iliskisine sahipken; 6zkaynak karlilik orani, aktif karlilik orani, alacak
devir hizi, briit kdr marji, cari oran, kaldirag orani, kisa vadeli
borg/aktifler, likidite orani ve nakit oran ile pozitif korelasyon
iliskisine sahiptir. Sayilan degiskenlere iliskin istatistiksel anlamlilik
saglanamadig1 icin modelde yer alamamuslardir. Analize istatistiksel
olarak %1 6nem diizeyinde anlamli ¢cikan piyasa degeri defter degeri
orani ile devam edilmistir.
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Tablo 12: TUPRS Pay VIS Getiri Serisi ve Incelenen Rasyolar Adimsal

Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: Rrupgs,

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-ist p-degeri.
Piyasa Degeri/Defter Degeri 0.1467 0.0389 3.7623 0.0011
C 0.0391 0.0213 1.8327 0.0811
Diiz- R2 = 03741 F-ist = 14.1549 [0.001145]

B-G:F-ist
J-B:F-ist

2.2502 [0.5221] G:F-ist
4.3292 [0.114795] ARCH:F-ist

0.8550 [0.3551]
0.8634 [0.8342]

Analiz sonugclar1 incelendiginde, TUPRS pay vadeli islem s6zlesme
getirisinin incelenen dénemde %1 6nem seviyesinde piyasa degeri
defter degeri oraninda meydana gelen artislarda arttig1, azalislarda ise
azaldig1 gortilmektedir. Diger bir deyisle piyasa degeri defter degeri
orani ile TUPRS pay vadeli islem sozlesme getirisi arasinda pozitif
iliski mevcuttur. Piyasa degeri defter degeri orani degiskeninin TUPRS
pay vadeli islem sozlesme getirisindeki degisimin %37’sini aciklama
glicine sahip oldugu goriilmektedir. Modelin gegerliligi ile ilgili
varsayimlar test edilmis ve %5 6nem diizeyinde herhangi bir sorunla
karsilagilmamustir.

6. Sonucg

Ulke ekonomilerinin gelismislik diizeyi para ve sermaye
piyasalarinin gelismislik duizeyi ile dogru orantilidir. Sermaye
piyasasmin tasarruflar1 is diinyasma cekmedeki onemi dikkate
alindiginda bu piyasadaki finansal varliklarin fiyatlarini etkileyen
faktorlerin belirlenmesinin biiyiik 6nem arz ettigi gortilmektedir. Bu
baglamda analiz, riskten korunmak ve getirilerini artirmak isteyen
yatirimcilar tarafindan 6zellikle son zamanlarda biiytik ilgi gérmeye
baslayan pay vadeli islem sozlesmeleri ile gerceklestirilmistir.

Calismada, vadeli islem sdzlesmelerinden biri olan pay vadeli islem
sozlesmelerinden 2014Q;-2019Qs doneminde kesintisiz islem goren
bes adet (EREGL, SAHOL, THYAO, TCELL, TUPRS) pay vadeli islem
sozlesmelerinin ¢eyrek donemlerine ait getiri serileri ile segilen farkli
turdeki (likidite, faaliyet, mali yapi, karlilik, borsa performans)
finansal oranlar arasindaki iliski adimsal regresyon analizi yontemiyle
incelenmistir.
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Calisma sonuglarinda elde edilen bulgulara gore EREGL, SAHOL,
THYAO ve TUPRS pay vadeli islem stzlesme getirileri piyasa degeri
defter degeri oranindan pozitif yonde etkilenmektedir. Diger bir
ifadeyle incelenen donemde piyasa degeri defter degeri oraninda
meydana gelen artislar s6z konusu pay vadeli islem sozlesme
getirilerini artirmus, azalislar ise sozlesme getirilerini azaltmuistir.
Bununla beraber TCELL pay vadeli islem sozlesme getirileri piyasa
degeri defter degeri oranindan pozitif yonde, kisa vadeli borg/aktifler
oranindan ise negatif yonde etkilenmektedir. Yani piyasa degeri defter
degerinde meydana gelen artislar TCELL pay vadeli islem s6zlesme
getirilerini artirmakta, azalislar sozlesme getirilerini azaltmaktadir.
Buna karsin kisa vadeli bor¢/aktifler oraninda meydana gelen artislar
TCELL pay vadeli islem s6zlesme getirilerini azaltmakta, s6z konusu
orandaki azalislar ise sozlesme getirilerini artirmaktadir.

Calismada piyasa degeri defter degeri oranina iliskin bulgular
Buytiksalvarc: (2011), Isik (2019) tarafindan rapor edilen bulgularla
ortiismektedir. Kisa vadeli bor¢/aktifler oranina iliskin bulgular ise
Buytiksalvarci (2011) calismasi ile benzerlik gostermektedir.

Elde edilen sonuglar incelendiginde, calisma kapsaminda en dikkat
cekici degiskenin bes vadeli islem sozlesmesinde de yer alan piyasa
degeri defter degeri oraninin oldugu goriilmektedir. Zira galismaya
dahil edilen her bir s6zlesme getirisi incelenen dénemde piyasa degeri
defter degeri oraninin artmasiyla artis gostermistir. S6z konusu oranin
artmasi sozlesmelerin fazla deger kazandigini ifade etmektedir. Bu
durumun incelenen doénemde soz konusu isletmelerin yaptiklar
yatirimlarla gelecegi fiyatlamis olabilecegi ve markalasmalarmin ¢ok
iyi diizeyde olmasi gibi durumlardan kaynaklanmis olabilecegi
dustintilmektedir. Elde edilen bu bulgu, literattirdeki bazi calismalarla
benzerlik gosterirken bazi galismalarla da farklilik gostermektedir.
Dolayisiyla s6z konusu piyasada islem yapmak isteyen piyasa
aktorlerinin kararlarini verirken elde edilen bu bulgularla beraber
yatirrm yapilacak donemin, isletmenin ve piyasanin diger
dinamiklerini de goz ontinde bulundurmalarinin faydali olacag:
distintilmektedir.

Bes adet pay vadeli islem sozlesme getirileri ile finansal oranlar
arasindaki iliskiyi inceleyen bu calismanin bazi1 kisitlar1 vardir.
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Oncelikle calismadan elde edilen bulgularin incelenen dénemde
kesintisiz islem goren bes adet sozlesmeden elde edilen bulgular
oldugu ve bu sozlesmeler acisindan yorumlanmas: gerektigi
unutulmamalidir. Bununla birlikte sonuglarin incelenen dénem
bazinda degerlendirilmesi gerektigi de ¢alismanin bir diger kisitidir.
Tleride gerceklestirilecek calismalarin daha uzun dénemleri ve farkl
pay vadeli islem sozlesmelerini kapsamasiyla calisma daha da
genisletilebilir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmayip,
tum sorumluluk ¢alismanin yazarlarina aittir.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1r BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay1
hakemlere tesekkiir ederiz.
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IS GUVENLIGI UZMANI ADAYLARININ MESLEKLERINE
ILISKIN TUTUMLARI UZERINE BiR ARASTIRMA*

A Research on the Attitude of Occupational Safety Specialist
Candidates Towards Their Profession

Gokge CEREV™
Bora YENIHAN

Oz
Bu ¢alismanin amact is gtivenligi uzmani adaylarinin mesleklerine yonelik tutumlarmi
olgmektir. Bireylerin mesleklerine karst sahip oldugu tutumlar Kkariyerleri,
verimlilikleri ve gelecekleri acisindan 6nemlidir. Genel olarak mesleklerine karsi
olumlu tutumlara sahip bireyler daha basarili bir meslek hayatina sahiptirler. Is
guvenligi uzmanlarinin da mesleklerine karsi tutumlar1 hem bireysel gelisimleri hem
de is saghg ve giivenligi esaslarinin basarili bir sekilde uygulanmas: acisindan
onemlidir. Literatiirde is gitivenlig§i uzmani adaylarmin mesleklerine iliskin
tutumlarina yonelik calisma bulunmamaktadir. Calisma literatiirde bulunan
eksikligin giderilmesi i¢in yapilmistir. Calismada is gtivenligi uzmani adaylarmin
mesleklerine karsi sahip oldugu tutumlarin diizeyi nicel arastirma metotlarindan
anket yontemi ile aragtirlmistir. s giivenligi uzmam adaylarmin mesleki tutumlar
genel boyutla birlikte sevgi, deger ve uyum alt boyutlarinda incelenmistir. Calismada
veriler SPSS 25.0 programinda degerlendirilmistir. Verilerin degerlendirilmesi
sonucunda is giivenligi uzmani adaylarinin mesleklerine karsi yiiksek olumlulukta
tutumlara sahip oldugu, demografik 6zelliklerden cinsiyet ve medeni durumun

mesleki tutumlara etkisi olmazken, yas degiskenin mesleki tutumlara etkide
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bulundugu tespit edilmistir. Katilimcilarin calisma istekleri ve mesleklerinin ideal
meslek olarak degerlendirmeleri ise mesleki tutumlarma olumlu yoénde etkide
bulunmaktadir. Calisma sonucunda is gtivenligi uzmarni adaylarinin yiiksek mesleki
tutumlarinin = siirdiirtilebilirliginin - saglanmasinin  6nemli oldugu sonucu elde
edilmistir. Is gtvenligi uzmani1 mesleginin ¢alisma sartlarmn iyilestirilmesi, 6zltik
haklarinin artirilmast ve egitim seviyesinin korunmast olumlu mesleki tutumlarin

stirdiiriilebilmesi icin gerekli unsurlardir.
Anahtar Kelimeler: Is saghig1 ve glivenligi, is gtivenligi uzmani, meslek, tutum

Jel Kodu: 1.80; 1L.84; L89

Abstract

The purpose of this study is to measure the attitudes of occupational safety specialist
candidates towards their profession. Individuals” attitudes towards their profession
are essential in terms of their career, productivity, and future. In general, individuals
who have positive attitudes towards their profession have a more successful
professional life. Occupational safety experts’ attitudes towards their profession are
important both for their individual development and for the successful
implementation of occupational health and safety principles. There is no study in the
literature on the attitudes of occupational safety specialist candidates towards their
profession. The study was carried out to fill the gap in the literature. In the study, the
level of attitudes of occupational safety specialist candidates towards their profession
was investigated by the survey method, one of the quantitative research methods. The
participants’ occupational attitudes in general and in the sub-dimensions of love,
value, and harmony were evaluated. As a result of the study, the data were stored into
the SPSS 25.0 program. The data analysis revealed that occupational safety specialist
candidates had high positive attitudes towards their profession, and that demographic
characteristics such as gender and marital status did not affect attitudes, while the age
variable was effective. Participants” willingness to work and their evaluation of their
profession as their ideal profession positively affected their professional attitudes. As
a result of the study, it was concluded that it is important to ensure the sustainability
of the high professional attitudes of the occupational safety specialist candidates.
Improving the working conditions of the occupational safety specialist profession,
increasing personal rights and protecting the education level are necessary elements

for maintaining positive professional attitudes.

Keywords: Occupational health and safety, occupational safety specialist, profession,
attitude
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Is Giivenligi Uzmani Adaylarmin Mesleklerine {liskin Tutumlar1 Uzerine Bir
Arastirma

Jel Codes: 1.80; 1.84; 1.89

1. Giris

Calisma kavrami gecmisten giintimiize degisiklikler gostererek
sekillenmis olan bir kavramdir. Diinyada bircok konuda oldugu gibi
calisma kavraminda da odak nokta insandir. Insan calisma eylemini
yerine getirerek bireysel ve toplumsal varolusunu gerceklestirme
yoniinde girisimde bulunur. Insanin iktisadi ve ekonomik anlamda
calisma kavrammi yerine getirmesinde meslekler 6nemli araglardur.
Insanlarla meslekler siirekli olarak etkilesim halinde bulunmaktadir.
Is saghgr ve giivenligi de calismayla birlikte ortaya cikan ve
gunimiizde 6nemi sadece ¢alisma alanlarinda smirli kalmayan bir
konudur.

Is giivenligi uzmanlhig uzun bir egitimden sonra yasalarda
belirtilen sartlar1 yerine getiren Kkisilerin yetkilendirilmesi sonucu
yapilan bir meslektir. Bireylerin mesleklerine yonelik tutumlar:
yaptiklar1 iste basarili olabilmeleri agisindan ¢nemli bir etkendir. Is
givenligi uzmanlarnin mesleklerine yonelik tutumlar:i oncelikli
olarak iyi bir mesleki kariyer elde etmeleri acisindan énemli oldugu
kadar (Dogan ve Kekeg, 2014: 1422), calisma ortaminin artan kalitesi
ile toplumsal fayda agisindan da 6nemlidir (Tarkay, 2015: 240). Is
guvenligi uzmani adaylarmin mezun olduktan sonra calisma
hayatinda tistlendikleri yetki ve sorumluluklar genis kapsamlidir
(Koseoglu, 2018: 177-179). Bu yetki ve sorumluluklarin basaril bir
sekilde yerine getirilmesi icin mesleklerine karsit sahip olduklar:
tutumlar 6nemli bir etkendir (Jackson ve Hayday, 1997:2 0-22). Bu
calisma is gtivenligi uzmani adaylarinin gelecekte mesleklerinde
basarili olabilmeleri igin sahip olduklar1 mesleki tutumlarin 6lgtilmesi
icin yuriatulmusttir. Calismada is gtivenligi uzmani adaylarmin
mesleklerine yonelik tutumlar1 incelenmistir.

2. Kavramsal Cerceve

Calismanin kavramsal cercevesinin acitklanmast konunun daha iyi
kavranabilmesi agisindan onemlidir. Bu bolimde galismayla ilgili
kavramlar incelenmistir.
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Meslek kelime olarak Arapca kokenli olmakla birlikte sozliik
anlamu sisteme dayal1 bilgi ve tecrtibeler neticesinde bir egitim stireci
sonucunda ortaya ¢ikan, para kazanmak amaciyla kurallarla yapilan is
olarak ifade edilmektedir (https://sozluk.gov.tr.). Meslek kavrami
insanlar acgisindan olduk¢a ©nemli bir kavramdir. Meslekler
calismanin iktisadi boyutunu sekillendirirken bireylerin yasantilarma
da yon vermektedir. Meslek; mal ve hizmet {ireterek para kazanmak
i¢in yapilan, zamanla ve sistematik olarak belirli egitimlerle becerilere
dayal1 olarak sekillenen ve toplum tarafindan genel kurallar
sekillendirilen bir kavramdir (Eryetis, 2016: 9; Karadag, 2002: 5;
Kuzgun, 2000: 183). Meslekler insanligin tiiketimle ilgili yaklasimlar:
sonucunda ortaya c¢ikmis ve tarihsel siire¢ icerisinde ©nemini
kaybetmeden farkli boyutlarda sekillenmistir.

Latince kokenli “’Habitus” kelimesinden tiiremis olan tutum, Tiirk
Dil Kurumu sozliiginde “Tutulan yol, tavir” anlamimi ifade
etmektedir (https://sozluk.gov.tr). Tutum ortak kullanilan bir dilin
parcasi olarak agiklanabildigi gibi kisinin bir olay igin nesneler ya da
konular karsisinda durum alma bigimi olarak da agiklanmaktadir
(Hogg ve Vaughan, 2011: 148; Tolan, 1983: 382). Tutumun oziinde
kisinin ortaya cikan durumlar karsisinda sergiledigi hareket tarzi
bulunmaktadir (Daft ve Noe, 2001:110) ve tutumun ortaya ¢ikmasina
etki eden bazi nedenler vardir. Bu nedenler;

e Zihinsel nedenler

e Fizyolojik nedenler

e Ailevi nedenler

o Cevresel nedenler

e Illetisim nedenleri seklinde agiklanabilir (Gtiney, 2000: 54).

Bireylerin tutumlarinin hayatlarinda biiytik ©nemi vardir.
Tutumlar bireylerin sosyal davranislarini sekillendirdigi gibi,
bugtinlerine ve yarinlarina da yon verirler. Bireylerin duygu, diistince
ve davranislar1 tutumlar1 ile sekillenir (Kagitgibasi, 1999: 128).
Tutumlarla birlikte bireyin etrafina karsi: duygulari sekillenir ve gelisir
(Robbins, 1994: 88). Bireyler baz1 durumlarda tutumlarmin tam olarak
farkinda olmaya bilirler. Bireylerin tutumlari, davranislar1 ve inanglar1
arasinda ciddi bir etkilesim vardir.
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Bireyin tutumu kendisine veya cevresindeki herhangi bir olaya
kars1 olabildigi gibi, ©zellikle zihinsel, duygusal ve davranissal
tepkilerini ortaya ¢ikarmaktadir (Inceoglu, 2000: 5). Bireyin tutumu
icinde olumlu ve olumsuz yonler bulunabilmektedir. Tutumlar bireyin
egilimlerini ortaya koyma yontemi olarak ortaya cikarken ozellikle
bireyin duygu, diistince biitiinliigii ile sekillenmektedir (Ulgen, 1997:
88). Tutumlar bazi durumlarda tam olarak ortaya ¢tkmasa da bireyin
davranislar ile de tahminde bulunulabilir (Cetin, 2006: 23; Kuo ve
Naoi, 2015: 101). Bireyin 6nemli bir tutumu da meslegine yoneliktir.
Birey acisindan meslek hayatini stirdiirebilmesi icin en 6nemli
etkendir ve neredeyse tim yasantisini sekillendiren bir kavramdir.
Bireylerin mesleklerine yonelik tutumlar1 mesleklerindeki basarisini
etkilemektedir. Bireylerin mesleklerine yonelik yaklasimlarim
sekillendiren meslek tutumu, kisinin mesleki basarisi kadar is
gordukleri orgtitlerde baglhilik, sadakat, stres, tatmin gibi konularinda
ortaya cikisin etkiler (Vigoda-Gadot ve Kapun, 2005: 258; Bozeman
vd., 2001: 500).

Bireyin meslek tutumlar1 6zellikle bireysel duygular icinde is
tatminini etkileyen 6nemli bir faktordiir. Is tatmini bireyin yaptig1 isi
olumlu bir sekilde kabullenmesini ortaya ¢ikarirken, olumlu meslek
tutumlar ile gelisir (Can, Asan ve Aydm, 2006: 95; Miller, Rutherford
ve Kolodinsky, 2008: 218). Meslek tutumlar1 bireyin calistig1 orgiit
hakkinda sahip oldugu duygu, diistince ve inanclarin toplami olarak
sekillenmektedir. Bireyin sahip oldugu tutumlar ile meslek tutumlari
arasinda dogrudan baglant1 bulunmaktadir.

Insanlarin calisarak is ve mesleklerini icra etmeleri is saglig1 ve
giivenliginin ortaya ¢ikmasinda ilk etkendir. Is saglig1 ve giivenligi
kavrami giintimiizdeki modern tanimlamasina sanayi devrimi sonrasi
tiretim ara¢ ve modellerinde meydana gelen degisimden sonra
kavusmustur. Is saghigl ve gtivenligi iki ayr1 kavramin bir araya
gelmesinden olugsmustur. Bu kavramlardan Is Saghgi yapilan tim
islerde calisanlarin saglik durumlarmin bozulmasini engellemek ve
fiziksel ruhsal durumlaria uygun islere yerlesmesini saglamak icin
isin insana, insanin da ise uyumlu sekle gelmesini saglamak olarak
tanimlanir (Gerek, 2000: 3). Is giivenligi kavrami isin yapilmast
sirasinda ¢alisanlarin ortaya ¢ikan risklerden ve saglik agisindan tehdit
olusturabilecek tehlikelerin azaltilarak ortadan kaldirilmasina yonelik
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yapilan faaliyetler biitiinii olarak tanimlanir (Horozoglu, 2017: 266). Is
Saghgi ve Giivenligi kavrami ise Uluslararasi Calisma Orgiitii ve
Diinya Saglik Orgiitii tarafindan ¢alisanlarm tamaminin sagliklarmin,
calisma kosullarinin en iyiye ¢ikarilmasiyla birlikte toplumsal refahin
artirillarak cevrenin olumsuz sartlardan etkilenmesini 6nlemek
amactyla uygulanan stireclerin biitiinti olarak tanimlanmistir
(www.1lo.org.; Namal, 2020: 22).

Giintimtizde is saghg: ve giivenligiyle ilgili uygulamalarin kaliteli
ve verimli bir sekilde yerine getirilmesinde belirleyici olan unsur is
giivenligi uzmanlaridir (Demircioglu, 2006: 11; Tekin 2008: 35). Is
guvenligi uzmanlar1 isletmelerde is saghgi ve giivenligiyle ilgili
alanlarda gorev yapmak icin ilgili kurumlar tarafindan yasal yetki
verilmis ve gerekli belgelere sahip kisi olarak tanimlanmaktadir
(Namal, 2020: 22; Sariipek, 2018:61). Turkiye’'de is gtivenligi uzmani
icin gerekli yasal diizenlemeleri ve yetkilendirmeleri yapan kurum
Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligidir. Is giivenligi uzmani
olabilmek icin yerine getirilmesi gereken 6zel sartlar bulunmaktadir ve
bu sartlar egitim ile nitelik olarak iki baslikta ifade edilmektedir. Is
guvenligi uzmanlar1 almis olduklar1 belgelerin uygun oldugu tehlike
simifinda bulunan isletmelerde gorev yapmaktadirlar (Resmi Gazete
28512).

3. Literatiir Taramasi

Bireyin meslegine yonelik tutumu tiim hayatin1 sekillendiren bir
durumdur. Mesleklere yonelik arastirmalar dinamik bir yapidadir ve
bu arastirmalar meslek 6zelliklerinin, degerlerinin ve faktorlerinin
ekonomi ile iligkisi tizerine yogunlasmaktadir (Audretsch, 2007: 154).
Literattirde bireylerin mesleklerine yonelik tutumlar: tizerine farkh
calismalar yer almaktadir. Bu calismalar incelendiginde;

Harbalioglu ve Unal (2014), ascilik meslegi adaylarinm
mesleklerine yonelik tutumlarmni 6lgmek icin Stileyman Demirel
Universitesi'nde ascilik programi egitimi goren 158 6grenci tizerinde
arastirma yapmuslardir. Arastirma nicel arastirma yontemlerinden
anket metodu kullanilarak yapilmistir. Arastirmada anket 6lgme aract
olarak ogretmenlik meslegine yonelik tutum o6lceginin ascilik
meslegine uyarlanmis sekli kullanilmistir. Verilerin analizi sonucunda
as¢1 adaylarin cinsiyet degiskeni ile mesleki tutum arasinda istatiksel
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yonden anlamli bir iliski tespit edilmistir. Arastirma sonucunda ascilik
meslegi adaylarmin mesleklerinin kendilerini maddi ve manevi
yonden tatmin edecegini, tecriibelerinin artmasiyla Dbirlikte
mesleklerine olan baghliklarinin artacagi sonucuna ulagilmustir.

Tarhan, Kili¢ ve Yildiz (2016), hemsirelerin mesleklerine yonelik
tutumlar1 ile mesleki profesyonellikleri arasindaki iliski diizeyinin
tespitine yonelik bir arastirma yapmuislardir. Arastirmanin érneklem
boyutunu Ankara Giilhane Tip Fakiiltesinde 156 hemsire
olusturmaktadir. Arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket
metodu kullanilmistir. Arastirmada anket 6lgme araci olarak meslekte
profesyonel tutum envanteri ile hemsirelik meslegine yonelik tutum
Olcegi kullanilmistir. Arastirma sonucunda meslek tutumlar: ile
meslege yonelik profesyonellik egilimleri arasinda pozitif bir iliski
bulunulmustur. Meslegine karst olumlu tutumlara sahip olan,
mesleklerini seven hemsirelerin mesleki profesyonellik diizeyleri daha
yiiksek diizeyde tespit edilmistir.

Giilecen, Ciiro ve Semerci (2008), oOgretmen meslek lisesi
ogrencilerinin dgretmenlik meslegine yonelik tutumlarini incelemek
icin Elazig, Batman, Mardin ve Diyarbakir Anadolu Ogretmen
Lisesinde egitim alan 1096 6grenci iizerinde arastirma yapmuislardir.
Arastirmalarinda nicel arastirma yontemlerinden anket metodunu
uygulamiglardir. Anket 6l¢me araci olarak 6gretmenlik meslegi tutum
olgegi kullanmuslardir. Arastirmalarmin sonucunda katiimcilarin
ogretmen meslek liselerini 6gretmenlik meslegine yonelik olumlu
tutumlarindan dolay1 se¢medikleri daha iyi egitim verdikleri icin
tercih ettikleri sonucuna ulagsmaslardir.

Abanoz (2019), din egitimci ve 6greticilerinin mesleki tutumlari ile
tukenmislik diizeyleri arasindaki iliskiyi tespit etmek icin Istanbul,
Ankara, izmir, Adana, Diyarbakir, Samsun ve Erzurum illerinde
ogretim elemanlari, meslek dersleri 6gretmenleri ve din gorevlileri
tizerinde arastirma yapmuistir. Arastirmada nicel arastirma
yontemlerinden anket metodu tercih edilmistir. Anket Slgme araci
olarak tiikenmislik envanteri 6lcegi ve 6gretmenlik meslegi tutum
Olcegi kullanilmistir. Arastirma sonucunda mesleki tutumlar ile
tiikenmislik arasinda yiiksek diizeyde iliski oldugu tespit edilmistir.
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Orhan (2013), ogretmen adaylarmin mesleki tutumlariyla is
doyumu arasindaki iligkiyi incelemistir. izmir’de 203 aday 6gretmen
tizerinde yapilan arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket
metodu tercih edilmistir. Anket 6lcme araci olarak mesleki tutum
Olcegi ve is doyum o6lgegi kullanilmistir. Arastirma sonucunda aday
ogretmenlerin mesleki tutumlarinin olumlu diizeyde oldugu tespit
edilirken, demografik ozelliklerine gore mesleki tutumlarda farklilik
tespit edilmemistir. Arastirmada aday Ogretmenlerin mesleki
tutumlari ile is doyumu arasinda pozitif iliski oldugu tespit edilmistir.

Dogan ve Coban (2009), 6gretmen adaylarmin mesleki tutumlari ile
kaygi dtizeyleri arasindaki iliskiyi incelemistir. Egitim fakiiltesi
ogrencisi 321 aday Ogretmen {izerinde yapilan arastirmada nicel
arastirma  yontemlerinden anket metodu tercih edilmistir.
Arastirmada anket 6l¢lim araci olarak 6gretmenlik meslegi tutum
Olcegi ve Beck kaygr envanteri kullanilmistir. Arastirma sonucunda
ogretmen adaylarmin olumlu diizeyde mesleki tutuma sahip oldugu
ve mesleki tutum ile kaygi arasinda negatif bir iliski oldugu tespit
edilmistir.

Kurnaz, Kurnaz ve Kilig (2014), ascilik aday1 6grencilerinin mesleki
tutum ditizeylerini tespit etmek icin Afyon, Aydm, Bolu ve Mugla
illerinde arastirma yapmuislaridir. 250 as¢1 aday1 tizerinde yapilan
arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket metodu tercih
edilmistir. Arastirmada anket 6l¢me arac1 olarak mesleki tutum olcegi
kullanmislardir. Arastirma sonucunda asc1 aday: 6grencilerin cinsiyet,
yas demografik oOzellikleri ile mesleki tutumlar1 arasinda anlaml
diizeyde iliski oldugu tespit edilmistir.

Kucuk (2012), miizik Ogretmenlerinin mesleklerine yonelik
tutumlarint 6lgmek i¢in arastirma yapmustir. 50 miizik Sgretmeni
tizerinde yapilan arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket
metodu tercih edilmistir. Arastirmada anket 6l¢me araci olarak
mesleki tutum olgegi kullanilmistir. Arastirma sonucunda miizik
ogretmenlerinin mesleklerine yonelik olumlu diizeyde tutuma sahip
oldugu ve calisilan kurum tiirtintin mesleki tutumda anlamh fark
yarattig tespit edilmistir.

Capri ve Celikkaleli (2008), 6gretmen adaylarinin meslege iliskin
tutumlarii demografik degiskenlere gore arastirmislardir. Egitim ve
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teknoloji fakiiltesinde egitim goren 250 6gretmen aday: {izerinde
yapilan arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket metodu
tercih edilmistir. Arastirmada anket 6lgme araci olarak 6gretmenlik
mesleki tutum o6lcegi ve aday ogretmenin kendine iliskin yeterlilik
algis1  Olgegi kullanilmistir. Arastirma sonucunda Ogretmen
adaylarinin mesleklerine yonelik yiiksek diizeyde olumlu tutuma
sahip oldugu, cinsiyet faktortiniin onemli bir tutum degiskeni oldugu
tespit edilmistir.

Aslan ve Akyol (2006), ogretmen adaylarmnin meslege iliskin
tutumlari ile mesleki benlik saygisini incelemislerdir. Egitim fakiiltesi
yapilan arastirmada nicel arastirma yontemlerinden anket metodu
tercih edilmistir. Arastirmada anket 6l¢tim araci olarak 6gretmenlik
meslegi tutum olcegi ve mesleki benlik saygi olgegi kullanilmistir.
Arastirma sonucunda 6gretmen adaylarmin olumlu diizeyde mesleki
tutuma sahip oldugu, demografik degiskenlerin benlik saygis
tizerinde anlamli farklilik yarattig tespit edilmistir.

Literattirde yapilan calismalar genel olarak incelendiginde farklh
meslek grubu adaylarmin ve mensuplarimin mesleki tutum
diizeylerinin incelendigi gozlemlenmistir. Literattirde is giivenligi
uzmani adaylarinin mesleklerine yonelik tutumlarmi 6l¢meye yonelik
calisma tespit edilmemis daha ¢ok is giivenligi uzmanlarmin ¢alisma
kosullar1 ve galisma psikolojileri tizerine yapilan ¢alismalar tespit
edilmistir. Bu galisma literatiir de is gtivenligi uzmamn adaylarinin
mesleki tutum diizeylerini 6lgmeye yonelik yapilan 6nemli bir calisma
olarak yer alacaktir.

Is givenligi uzmani adaylar lisans ve on lisans mezunu miihendis,
miifettis, tekniker, teknik personel vb. meslek gruplari iginden
gelmektedir. Is giivenligi uzmani adaylarinin calisabilecekleri meslek
mevcut bulunurken is gtivenligi uzmanlig: gibi farkli bir meslekte
uzmanlasma isteginde bulunmalar1 meslek tutumlarinin 6l¢tilmesinin
onemini sekillendirirken; bu calisma oOzellikle is gilivenligi
uzmanlarinin mesleki kalitelerinin ve verimliliklerinin artmasi ve
literattirdeki simirl calismalarin desteklenmesi baglaminda alana katk:
saglayacaktir.
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4. Arastirmanin Metodolojisi ve Bulgular

Calismada is guvenligi uzmani adaylarinin mesleklerine yonelik
tutumlarmin tespit edilmesi i¢in nicel arastirma yontemi
uygulanmlgtlr. Arastirmanin amaci, 6nemi, kapsaml, y@ntemi ve
bulgular1 asagida verilmistir.

4.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bireylerin mesleklerinin sadece calisma hayati boyutuyla ele
alinmas1 dar bir yaklasimdir. Meslekler genis anlamda bireylerin
yasantilarma, sosyal ve ekonomik konumlarma, toplum icindeki
statiilerine yon veren ve hayatlarinin merkezinde olan onemli bir
olgudur (Koytak, 2020: 9-10; Steiner 2013:12-12). Bireyin mesleginde
basarili olmasi, yaptigi meslegi verimli ve kaliteli sekilde yerine
getirmesi  mesleklerine  karst sahip  olduklar1  tutumlarla
sekillenmektedir (Alkhateeb 2013: 4; Babu ve Raju 2013: 5).
Mesleklerine karsi tutumlarin olumlu diizeyde olmasi bireylerin daha
basarili olmasinda ¢nemli bir etkendir. Bu baglamda is gtivenligi
uzmani adaylarinin mesleklerine yonelik tutum diizeyinin tespit
edilmesi 6nem arz etmektedir. Bu calismada is gtivenligi uzmamn
adaylarinin  mesleklerine yonelik tutumlarmin = Olctilmesi  ve
degerlendirilmesi amagclanmistir. Bu dogrultuda calismanin arastirma
sorulary;

e Is glvenligi uzmani adaylarmin meslek tutumlar1 hangi
diizeydedir?

e Is glivenligi uzmani adaylarmin meslek tutumlari alt boyutlari
hangi diizeydedir?

e Is giivenligi uzmanlarmin demografik 6zelliklerinin meslek
tutumlarina etkisi hangi diizeydedir?

4.2. Arastirmanin Yontemi, Etigi ve Degerlendirme Kriterleri

Is glivenligi uzmani adaylarinin mesleklerine yonelik tutumlarinin
arastirildigl bu calismada arastirma yontemi olarak nicel arastirma
yontemlerinden “anket” metodu uygulanmistir. Arastirmada
kullanilan anket iki boliimden meydana gelmektedir. Birinci bolim
katilimcilarin demografik yapisini tespit etmek amaciyla alt1 sorudan
olusmaktadir. Anketin ikinci bolimii Cetin (2006) tarafindan
gelistirilen “’Ogretmenlik Meslegi Tutum Olgegi” sorularinin is

50



Is Giivenligi Uzmani Adaylarmin Mesleklerine {liskin Tutumlar1 Uzerine Bir
Arastirma

guvenligi uzmanhgma yonelik uyarlanmis sekli kullanilmustir. Besli
likert tiir olan 6lgek toplam otuz bes sorudan olusmaktadir. Olgek
meslege yonelik tutumlar: ti¢ alt boyutta incelemektedir. Bu boyutlar
“sevgi”, "deger” ve “uyum” seklindedir.

Olcekte bulunan sorularin 15'i olumsuz 20’si olumlu sekildedir.
Olcek “Kesinlikle Katilriyorum”, “Katiliyorum”, “Kararsizim”,
“Katilmiyorum”, “Kesinlikle Katilmiyorum” seklinde
derecelendirilmistir. Olumsuz ctimleler kesinlikle katilmiyorum
seceneginden kesinlikle katiliyorum secenegine dogru “5,4,3,2,17,
olumlu ctimleler kesinlikle katiliyorum seceneginden kesinlikle
katilmiyorum secenegine dogru “5,4,3,2,1” seklinde puanlanmuistir.
Calismanin tim boyutlarinin  degerlendirmesi ortalama puanlar
tizerinden 0-1 puan arast ¢ok diisiik diizey, 1,01-2 puan aras: diisiik
diizey, 2,01-3 puan arasi orta diizey, 3,01-4 puan aras1 yiiksek diizey,
4,01-5 puan arasi ¢ok yiiksek diizey olumlu mesleki tutum olarak
degerlendirilmistir.

Calismaya baglamadan once Firat Universitesi Sosyal ve Beseri
Bilimler Etik Kurulundan (Tarih: 23.10.2020, Say1: 97132852/302.14.01)
gerekli yasal izinler alinmis ve calisma etik kurallar gercevesinde
stirdiirilmiistiir.

4.3. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Yiiksek  maliyet ve zaman  kisithlign goz  Ontinde
bulunduruldugunda aragtirmanin evrenini Firat Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti Is Saglig1 ve Giivenligi yiiksek lisans programinda
kayitl1 113 is gtivenligi uzmani aday1 olusturmaktadir?.

Orneklem secilirken evren icinden rastlantisal 6rnekleme yontemi
ile secilmistir. Arastirmanin Orneklem boyutunu 108 katilimeci
olusturmakta ve 6rneklem boyutu evren diizeyinde yeterli olup veriler
%98 gtiven duizeyinde +/-2,37 hata payr ile kabul edilebilir
seviyededir.

1 Evren sayisina gore ornek buyiikligi n=N t2 p q/d2 (N-1) +t2 p q formiiliiyle
hesaplanir (Bas, 2008: 87)
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4.4. Arastirmanin Giivenilirligi, Gegerliligi ve Sinirlar1

Arastirmanin gitivenilirligi i¢in verilere Cronbach’s Alpha testi
uygulanmistir. Arastirmada kullamilan 6lgegin toplam Cronbach
Alpha katsayis1 0.913 olarak tespit edilmistir. Olgegin alt boyutlarinin
glvenilirligi sevgi boyutunda 0.907, deger boyutunda 0.918, uyum
boyutunda ise 0.906 tespit edilmistir.

Anket sorularmin faktor analizine uygunlugu Kaiser Meyer Olkin
testi ve Bartlett’s testi ile dogrulanir. KMO degeri 0.50 ve tizeri olmast
Bartlett’s Testinin de p<0.001 diizeyinde olmasi gerekmektedir (Field,
2000: 172). Arastirma verilerinin gegerliligi icin KMO (Kaiser-Meyer-
Olkin) degerini 0.84 ve Bartlett testi sonucu ise (p<0.01) diizeyinde
anlaml1 olarak tespit etmislerdir. Sonuglar verilerin fakttr analizine
uygun oldugunu kanitlamistir. Anketin faktér analizi sonucunda
toplam varyansin 0.87 diizeyinde oldugu tespit edilmistir. Faktorlerin
toplam varyansmin 0.50 ve tizeri olmas: gecerlilik teskil etmekte ve
degiskenler anlamlilik kazanmaktadir (Biiytikoztiirk, 2002: 472-473).

Arastirmanin sinarliliklars;

e Arastirmaya katiimcilarin objektif bir sekilde cevap verdigi
kabul edilmistir.

o Iklim, cografi sartlar, ekonomik kosullar ve zaman kisithlig
nedeniyle arastirma Elaz1g ili ile sinirlandirilmastir.

e Arastirmanin konusunu olusturan mesleki tutum kisiye gore
degisen bir durumdur.

4.5. Arastirmanin Bulgular1

Arastirmanin  anketleri oncelikle SPSS 25.0 programina
aktarilmigtir. Aktarilan veriler o©ncelikle iglenebilir duruma
getirilmistir. Veriler katilimcilarin demografik 6zellikleri, mesleklerine
yonelik tutumlar1 ve demografik ozellikleri ile meslek tutumlari
arasindaki iliski yontinden incelenmistir.

4.5.1. Katilmcilarin Demografik Ozellikleri

Tablo 1 verilerine gore katimcilarin %40.7’si (44 kisi) kadin,
%59.3"t (64 kisi) erkektir. Katilimcilarin cinsiyete gore katilimi genel
isgticti verileriyle birlikte degerlendirildiginde isgtictine katilhm oram
ve istthdamin cinsiyete gore dagilimiyla benzer veriler igermektedir.
Katilimcilarin medeni durumlari incelendiginde %31.5i evli (34 kisi),
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%74t bekar (74 kisi) oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin biiytik
cogunlugunun bekar oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin yas
dagilimin1 degerlendirdigimizde %46.3't (50 kisi) 26-32 yas araligin
da, % 32.4't (35 kisi) 18-25 yas araliginda oldugu tespit edilmistir. Is
glivenligi uzmani adaylarmin lisans mezunu olmasi yas grubunun 18-
32 yas araliginda ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Tablo 1: Is Giivenligi Uzmani Adaylarinin Demografik Ozellikleri

Degiskenler F (%)

Cinsivet Kadin 44 40.7

mstye Erkek 64 59.3

. Evli 34 315

g[efe:;l Bekar 74 59.3

urhm Diger 0 0.0

18-25 35 324

26-32 50 46.3

Yas 33-39 17 15.7

40-46 6 5.6

46+ 0 0.0

. Evet 87 80.6
?

ISG Uzman Olarak Calisacak Misiniz? Hay1r 1 194

. . .. . Evet 79 73.1

?
ISG Uzmani olmak idealiniz mi? Hayir 29 2.9

Is giivenligi uzmani olmak igin dncelikle miithendislik, tekniker ve
teknisyen olmakla birlikte is miifettisi ve yonetmelikte belirtilen diger
mesleklerin yeterliliklerini yerine getirmek sarttir. Is glivenligi uzmani
adaylarinin isgticti piyasalarinda yapabilecekleri nitelikli isler
mevcuttur. Is giivenligi uzmanlig1 katilimcilar agisindan alternatif bir
is olarak degerlendirilebilir. Bu baglamda katilimcilara egitimi
bitirdikten sonra is giivenligi uzmani olarak calisacak mismniz
onermesi yonlendirilmistir. Katilimcilarin %80.6’s1 mezun olduktan
sonra is glivenligi uzmani olarak calisacagimni ifade etmistir.
Katilimcilara yonlendirilen diger bir nerme is gtivenligi uzmanhgmim
ideal mesleginiz midir dnermesidir. Katilimcilarin %73.1 ‘i is gtivenligi
uzmanhgmin ideal meslekleri oldugunu belirtmistir. Katilimcilarin
biiyiik gogunlugunun ideal meslekleri ve kariyer planlari is gtivenligi
uzmanlig: oldugu icin bu meslegi tercih etmislerdir.

4.5.2. Katilimcilarin Mesleklerine Yonelik Tutumlar:

Katilmcilarin  mesleklerine yonelik tutumlar1 genel tutum
diizeyiyle birlikte alt boyutlar1 olan sevgi, deger ve uyum boyutunda
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da degerlendirilmistir. Katilimcilarin mesleklerine yonelik tutum
diizeylerinin verileri Tablo 2’de ayrintili olarak agiklanmuistir.

Tablo 2: Katilimcilarin Mesleklerine Yonelik Tutum Verileri

N Mean Ss
Sevgi Boyutu 108 3.91 0.784
Deger Boyutu 108 3.25 0.941
Uyum Boyutu 108 4.01 0.874
Genel Tutum Diizeyi 108 3.69 0.987

Tablo 2 verilerine gore katilimcilarin mesleklerine yonelik genel
tutum diizeyi ortalamanin tizerinde 3.69 diizeyinde gerceklesmistir.
Bu durum katilimcilarin mesleklerine yonelik ytiksek olumlu diizeyde
tutumlara sahip oldugunu gostermektedir. Giilegen, Ciiro ve Semerci
(2008) yaptiklar1 calismada 6gretmen meslek lisesi Ogrencilerinin
ogretmenlik meslegine yonelik tutumlarini orta diizeyde, Orhan (2013)
yaptig1 calismada Ogretmen adaylarmnin mesleklerine tutumlarin
yiiksek diizeyde tespit etmistir. Calisma sonucu elde edilen ortalama
ile Giilecen, Ciiro ve Semerci (2008) ile Orhan’nin (2013) ¢alismalar1
benzer sonuglar ortaya koymaktadir. Calismada is gtivenligi uzman
adaylarinin mesleklerine karsi tutumlarmin yiiksek olumluluk
diizeyinde olmasmin o6nemli nedenlerinden biri katilimcilarin
alternatif meslekleri oldugu halde biiytik cogunlugunun kendi istegi
ile bu meslegi tercih etmesidir.

Katilmcilarin  mesleklerine karst tutumlarin alt boyutlar
incelendiginde tum alt boyutlarda yiiksek olumlu tutum diizeyinde
olduklari tespit edilmistir. Alt boyutlardan sevgi boyutu 3.91 ortalama,
deger boyutu 3.25 ortalama, uyum boyutu ise 4,01 ortalama puan
diizeyinde tespit edilmistir. En yiiksek diizey uyum boyutunda
gerceklesirken, en diisiik diizey deger boyutunda meydana gelmistir.
Calismanin sonuglar1 literatiirde yapilan calismalar (Kurnaz, Kurnaz
ve Kilig 2014; Capri ve Celikkaleli 2008) ile benzer sonuglar
gostermektedir.

4.6. Katilimcilarin Demografik Ozellikleri ile Meslek Tutumlar
Arasindaki Iliski

Calismanin bu bolumiinde katihimcilarin demografik 6zellikleriyle
meslek  tutumlart arasindaki iligski incelenmigtir.  Verilerin
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degerlendirilmesinde degiskenlere t-test ve tek yonlii Anova analizi
uygulanmis ve veriler tablo tizerinden yorumlanmustir.

Verilere t-testi ve tek yonlii Anova testi uygulanmadan once
verilerin uygunlugu icin normallik ve homojenlik degerleri kontrol
edilmis, verilerin skewness ve kurtosis degerleri kabul edilebilir
aralikta, homojenligi p>0.005'den biiyiik elde edilerek varyanslar
homojen bulunmustur.

Tablo 3: Katilimcilarin Cinsiyete Gore Meslek Tutumlarinin Verileri

Mesleki Tutum Kadin Erkek .
Boyutlar: N m Ss N m Ss
Sevgi Boyutu 44 3.81 0.56 64 3.98 0.67 -1.394
Deger Boyutu 44 3.25 047 64 3.26 0.69 -0.480
Uyum Boyutu 44 4.02 0.72 64 4.00 0.66 -1.982
Genel Tutum 44 3.64 0.49 64 3.72 0.53 -0.748

Tablo 3’e gore verilere uygulanan t testi sonucunda katilimcilarin
genel mesleki tutum, mesleki tutumlarin alt boyutlar1 olan sevgi
boyutu, deger boyutu ve uyum boyutunda p<0.05 seviyesinde anlaml1
bir farklihlk bulunmamistir. Cinsiyet 6zelligi katilimcilarin
mesleklerine kars1 olan tutumlarini etkileyen bir faktor degildir. Tablo
verileri genel olarak degerlendirildiginde elde edilen istatiksel
sonuglar birbirine yakin degerde olusmustur. Sevgi boyutunda
kadinlarda 3,81 olarak meydana gelen tutum diizeyi erkeklerde 3.98
olarak gerceklesmistir. Deger boyutunda kadinlarda 3.25 diizeyinde
meydana gelen meslek tutumu erkeklerde 3.26 diizeyinde
gerceklesmistir. Uyum boyutunda ise kadinlarda 4.02 diizeyinde
meydana gelen meslek tutumu erkeklerde 4.0 diizeyinde
gerceklesmistir. Literatiirde yapilan calismalarda (Kurnaz, Kurnaz ve
Kilig 2014; Capri ve Celikkaleli 2008) benzer sonuglar elde edilmistir.

Katilimcilarin medeni durumlar: ile mesleki tutumlar: arasindaki
iligskinin verileri Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4: Katilimcilarm Medeni Duruma Goére Meslek Tutumlarinin Verileri

Mesleki Tutum Evli Bekar ¢
Boyutlar: N m Ss N m Ss
Sevgi Boyutu 34 4.05 0.61 74 3.85 0.62 -1.563
Deger Boyutu 34 3.21 0.58 74 3.26 0.60 -0.397
Uyum Boyutu 34 3.94 0.73 74 4.04 0.66 -0.688
Genel Tutum 34 3.72 0.52 74 3.67 0.51 -0.445
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Tablo 4 verilerine gore katilimcilarin genel mesleki tutum, mesleki
tutumlarin alt boyutlar1 olan sevgi boyutu, deger boyutu ve uyum
boyutunda p<0.05 seviyesinde anlamli bir farklihik bulunmamuistir.
Evli katilimcilarin genel tutum diizeyi 3.72, sevgi boyutu 4.05, deger
boyutu 3.21, uyum boyutu 3.94 diizeyinde gerceklesmistir. Bekar
katiimcilarin genel tutum diizeyi 3.67, sevgi boyutu 3.85, deger
boyutu 3.26, uyum boyutu 4.04 diizeyinde gerceklesmistir. Literattirde
yapilan calismalarda (Kurnaz, Kurnaz ve Kilig 2014; Capri ve
Celikkaleli, 2008) benzer sonuglar elde edilmistir.

Katilimcilarin yas grubu durumlari ile mesleki tutumlar: arasindaki
iliskinin verileri Tablo 5de verilmistir. Is guvenligi uzmani
adaylarmin yas gruplar: baglaminda mesleklerine yonelik tutumlarin:
tespit etmek igcin One Way Anova testi uygulanmis ve p<0.05
seviyesinde 0.03 Sig. sonucu bulunmustur. Is gtivenligi uzman
adaylarmin yas degiskenine gore gruplar arasinda anlamli farklilik
sonucu ortaya ¢ikmustir. Farklili: belirlemek igin yapilan Bonferroni
testiyle p<0.05 diizeyinde gruplarin tespiti yapilmistir. Yapilan testler
sonucunda en olumlu meslek tutumunun genel ve alt boyutlar
baglaminda 33-39 yas araliginda olmakla birlikte bu yas araliginda ki
is gtivenligi uzmani adaylarinin 40-45 yas araliginda olan is gtivenligi
uzmani adaylarina gore daha ytiiksek diizeyde olumlu genel boyut
meslek tutumuna sahip oldugu tespit edilmistir. 33-39 yas grubu is
guvenligi uzmani adaylarinin sevgi ve uyum alt boyutunda 40-45 yas
grubu is giivenligi uzmamn adaylarma gore, 18-25 yas grubu is
guvenligi uzmani adaylarmin uyum alt boyutunda 40-45 yas araligi is
guvenligi uzmani adaylarma gore daha yiiksek diizeyde olumlu
mesleki tutumlarina sahip oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 5: Katilimcilarin Yas Durumuna Goére Mesleki Tutum Verileri

18-25 Yas (a)
(n=35)
26-32 Yas (b)
(n=50)
33-39 Yas (c)
(n=17)
40-45 Yas (d)
(n=6)

Mesleki Tutum
Fark Olan Gruplar

M Ss M Ss M Ss M Ss
Sevgi Boyutu 3.88 0.74 386 057 426 043 357 045 c-d
Deger Boyutu 325 077 321 059 331 038 338 044
c-d

Uyum Boyutu 4.03 068 397 071 426 056 346 045 ad
Genel Tutum 368 061 366 051 389 026 341 0.34 c-d

Literattirde yapilan farkli galismalarda (Kurnaz, Kurnaz ve Kilig
2014, Harbalioglu ve Unal 2014) yas degiskeninin mesleki tutumlari
etkiledigi sonucu tespit edilmistir. Calismada ozellikle orta tist yas
gurubu meslek adaylarmin bu sekilde ¢ikmasi is giivenligi uzmani
adaylarmin ¢ogunun farkli meslekler yaparken kendi istekleri ile bu
meslege yonelmelerinin sonucu oldugu degerlendirilebilir.

Tablo 6’da katilimcilara yonlendirilen ’Is gtivenligi uzmani olarak
calisacak musimz?”’ ve “Is glvenligi uzmani olmak idealini mi?”
onermelerinin meslek tutumlariyla iliskisinin verileri sunulmustur.
Verilere uygulanan t testi sonucunda katilimcilarin genel mesleki
tutum, mesleki tutumlarmn alt boyutlar1 olan sevgi boyutu, deger
boyutu ve uyum boyutunda p<0.05 seviyesinde farkliliklar tespit
edilmistir. Is giivenligi uzmani olarak calisacak olan adaylarla, is
guvenligi uzmanligini ideal meslekleri olarak goren adaylar daha
yiiksek olumluluk diizeyinde mesleki tutuma sahiptir. Mesleki
tutumlarin  alt boyutlarnin verilerini degerlendirdigimizde is
glivenligi uzmani olarak calismak isteyen adaylarin sevgi boyutu ve
uyum boyutunda ¢ahsmak istemeyen adaylara gore daha yiiksek
olumlu tutum diizeyine sahip oldugu tespit edilmistir. Is gtivenligi
uzmanini ideal meslegi olarak goren adaylarin mesleki tutum alt
boyutlarindan uyum boyutu ideal meslegi olarak gormeyen adaylara
gore daha olumlu seviyededir.

57



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Tablo 6: Katilimcilarin ISG Uzmani Olma Beklentilerinin Meslek Tutumlarina

Etkisi Verileri
Mesleki Tutum Evet Hayir
Boyutlar: N m Ss N m Ss

Sevgi Boyutu 87 429 052 21 382 0.33

fl’;izr’;‘ﬁ“;cak Deger Boyutu 87 352 063 21 318 057
N UyumBoyutu 87 437 047 21 391 078

; Genel Tutum 87 400 058 21 361 067
; Sevgi Boyutu 79 394 089 29 385 0.74
f)shiizmam Deger Boyutu 79 327 101 29 326  0.87

Uyum Boyutu 79 403 077 29 3.82 0.54

TR
Idealiniz mi’ Genel Tutum 79 371 072 29 364 047

Kisilerin mesleklerine karsi sahip olduklari calisma istekleri ile
mesleklerine bakis acilar1 meslek tutumlari tizerinde etkiler meydana
getirmektedir. Mesleklerine karsi olumlu disiincelere sahip olan
bireylerin daha olumlu tutumlara sahip oldugu literatiirde yapilan
calismalarla da (Kurnaz, Kurnaz ve Kili¢ 2014; Capri ve Celikkaleli
2008) tespit edilmistir.

5. Sonuc¢

Is saglig1 ve glivenliginin galisma ve toplumsal hayattaki onemi her
gecen giin artmaktadir. Is saghgi ve giivenligi esaslarmnm
uygulanmasinda ortaya c¢ikan eksikliklerin meydana getirdigi
olumsuz etkiler hem ¢alisanlari, isletmeleri hem de toplumun genelini
etkilemektedir. Is saglig1 ve gtivenliginin ortaya cikan bu genis etki
alani is gtivenligi uzmanlarmin 6nemini de artirmustir. Is saglig1 ve
guvenligi uygulama esaslarinin yerine getirilmesinde énemli 6lctide
belirleyici unsurlarindan biri de is giivenligi uzmanlaridur.

Bireylerin mesleklerine karsi sahip oldugu tutumlar mesleki
kariyerlerini etkileyen 6nemli bir etkendir. Calisma hayatinin énemli
bir parcasi olan is gtivenligi uzmanlarmin mesleklerine kars: olumlu
tutumlara sahip olmasi kalitelerini, niteliklerini ve verimliliklerini
artiracaktir. Bu calismada da is gtivenligi uzmani adaylarmn
mesleklerine kars1 olan tutumlarmin diizeyi genel diizey boyutu ve alt
boyutlar baglaminda sevgi, deger ve uyum boyutlarinda incelenmistir.
Yapilan arastirma sonucunda is gitivenligi uzmani adaylarmin
mesleklerine karsi sahip oldugu tutumun genel ve alt boyutlarinin
yiiksek olumluluk diizeyinde oldugu tespit edilmistir. Is giivenligi
uzman adaylarinin demografik 6zelliklerinden cinsiyet ve medeni
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durum degiskenin meslek tutumuna bir etkide bulunmadig: tespit
edilirken, yas degiskenin istatiksel olarak farkliliklar meydana
getirdigi belirlenmistir. Is giivenligi uzmanlarinin mesleklerinde
calisma istegi ve mesleklerini ideal meslek olarak diistinmeleri mesleki
tutumlarini olumlu yonde etkilemistir.

lgili kanunda belirtilen is giivenligi uzmani olabilme kriterleri goz
ontinde bulunduruldugunda is giivenligi uzmani1 adaylarinin farkl
mesleklere sahip oldugu degerlendirilebilir. Bu durum kendi istekleri
ile bu meslegi secmeleri kadar is giicti piyasasmin yapisindan dolay1
da meslege yonelmek zorunda kaldiklar1 sonucunu da ortaya
cikarmaktadir. Is giivenligi uzmanlari agisindan is giivenligi meslegi
kariyer asamalarinda vazgecebilecekleri bir meslektir. Bu durum is
guvenligi uzman1 adaylarinin mesleklerine karsi olan tutumlarinin
onemini de artirmaktadir.

Calismada elde edilen sonuglar gelecekte is giivenligi uzmanlhig:
mesleginin emek arz ve taleplerine yon verecek bulgulardir. s
glvenligi uzmani adaylarinin mesleki tutumlarmin ytiksek diizeyde
olmasi is gtvenligi uzmanlhgl mesleginin isgiicli piyasasinda talep
goren bir meslek olmasinmi sekillendirmektedir. Calisma verilerinin
sonuglar1 is giivenligi uzmam adaylarina yonelik {ilke genelinde
uygulanacak olan politikalarin belirlenmesinde 6nem arz etmektedir.
Calisma ayni zamanda literattirde is gtivenligi adaylarma yonelik
mesleki tutumla ilgili calismalara yon verecek ve 6rnek alinabilecek bir
arastirmadir. Calisma sonucunda ortaya ¢ikan olumlu ytiksek
diizeyde ki mesleki tutumun korunmas: is gitivenligi uzmanlari,
isletmeler ve toplum icin ©Onemlidir. Gilintimuzde is giivenligi
uzmanlarinin calisma hayatinin vazgecilmez bir unsuru oldugu goz
ontinde bulunduruldugunda is giivenligi uzmani mesleginin mevcut
sosyal, ekonomik ve yasal sartlarinin korunmas: ve iyilestirilmesi
meslegin gelecegine ve 6zellikle meslege yonelik emek arz ve talebine
etki edecektir. Gelecekte is giivenligi meslegine yonelik uygulanacak
politikalarda is gtivenligi uzmani adaylarinin mesleki tutum diizeyleri
goz oniinde bulundurulmasi gereken énemli bir referanstir.
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Etik Beyani: Bu ¢alismanin tiim hazirlik siireclerinde etik kurallara
uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi durumun tespiti halinde
BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmay1p, tiim sorumluluk
calismanin yazarlarma aittir. Bu calismanin etik kurul izni Firat
Universitesi Sosyal ve Begeri Bilimler Etik Kurulundan 23.10.2020
tarihinde, 97132852/302.14.01 sayil1 izinle alimmuistir. Calisma etik
kurallar cercevesinde yazarlarin sorumlulugunda ytirtitiilmisttir.
Yazar Katkilare: 1. Yazar calismada konunun belirlenmesi, verilerin
toplanmasi, verilerin analizi ve raporlama boluimlerinde katk:
saglamistir. 2. Yazar konun belirlenmesi, literatiir ve raporlama
boliimlerinde katki saglamistir. 1. Yazarin katki orani yaklasik
olarak %55, 2. Yazarin katki oran1 yaklasik olarak %45 diizeyindedir.
Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.

Kaynakg¢a

Abanoz, S. (2019). Din Egitimci ve Ogreticilerinin Mesleki Tutumlar: Ile
Tiikenmislik Diizeyleri Arasindaki Iliski. Yaymlanmamis Doktora
Tezi, Osmangazi Universitesi, Sosyal Bilimler Enstittist,
Felsefe ve Din Bilimleri Anabilim Dali, Eskisehir.

Aslan, D. & Akyol, A.K. (2006). Okul 6ncesi 6gretmen adaylarmin
ogretmenlik meslegine yonelik tutumlar1 ve mesleki benlik

saygilarmin incelenmesi. Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti Dergisi, 15(2), 51-60

Alkhateeb, M.H. (2013). Attitudes towards teaching profession of
education students in Qatar. Comprehensive Psychology. 9, 1-5

Audretsch, D.B. (2007). The Entrepreneurial Society. Oxford: Oxford
University Press.

Babu, P.B. & Raju, M.S.]. (2013). Attitude of student teachers towards
their profession. International Journal of Social Science
Interdisciplinary Research. 2 (1), 1-6

Bas, T. (2008). Anket. Ankara, 5. Baski, Seckin Yaymevi

60



Is Giivenligi Uzmani Adaylarmin Mesleklerine {liskin Tutumlar1 Uzerine Bir
Arastirma

Bozeman, D.P., Perrewe, P., Hochwarter W. & Brymer R. (2001).
Organizational politics, perceived control, and work outcomes:
boundary conditions on the effects of politics. Journal of Applied
Social Psychology, 31 (3), 486-503.

Buytikoztirk, $., (2002). Faktor analizi: temel kavramlar ve olgek
gelistirmede kullanimi. Kuram ve Uygulamada Egitim Yonetimi
Dergisi. 32, 470-483.

Can, H., Asan O. & Aydin, M. (2006). Orgiitsel Davranis. Arikan Basim
Yayrm Dagitim Ltd. Sti. Istanbul.

Capri B., & Celikkaleli, O. (2008). Ogretmen adaylarinin 6gretmenlige
iliskin tutum ve mesleki yeterlik inanclarinn cinsiyet, program
ve fakiiltelerine gore incelenmesi. Indnii Universitesi Egitim
Fakiiltesi Dergisi, 9(15), 33-53

Cetin, S., (2006). Ogretmenlik meslegi tutum olgeginin gelistirilmesi
(gecerlik ve giivenirlik calismasi). Gazi Universitesi Endiistriyel
Sanatlar Egitim Fakiiltesi Dergisi, 18, 28-37

Daft, RL.,, & Noe, R.A. (2001). Organizational Behavior. Harcourt
College Publisher, USA.

Demircioglu, A.M. (2006). Ulusal ve Uluslar Arast Hukukta Is Giivenligi
Uzmanligr. Beta Yaynlari, Istanbul.

Dogan, T., & Coban, E.A. (2009). Egitim fakiiltesi 6grencilerinin
ogretmenlik meslegine yonelik tutumlar: ile kayg: diizeyleri
arasmndaki iliskinin incelenmesi. Egitim ve Bilim Dergisi, 34(153),
157-168.

Dogan, M., & Keke¢ M.D. (2014). Onlisans Diizeyinde Turizm Egitimi
Almis Mezunlarin Mesleki Egitime Yonelik Goriisleri:
Canakkale On sekiz Mart Universitesi Ornegi. 15. Ulusal
Turizm Kongresi, 13-16 Aralik 2014, Ankara, (1422-1435).

Eryetis, M.V. (2016). Meslek se¢imi ve rehberlik. Anadolu Bil Meslek
Yiiksekokulu Dergisi. 44, 1-19.

Field, A. (2000). Discovering Statistics Using SPSS for Windows.
Thousand Oaks, Sage Publications, New Delhi.

61



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Gerek, N. (2000). Isci Saghg: ve Is Giivenligi. Anadolu Universitesi
Yayinlar1. Eskisehir.

Giilegen, S., Ciiro, E., & Semerci, N. (2008). Anadolu 6gretmen lisesi
ogrencilerinin dgretmenlik meslegine iliskin tutumlar1. Firat
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 18(1)1, 139-157.

Giiney, S. (2000). Davranis Bilimleri. Nobel Yayinevi, 2. Baski, Ankara.

Harbalioglu, M. & Unal, 1. (2014). ascilik programi ogrencilerinin
mesleki tutumlarmin belirlenmesi: 6n lisans diizeyinde bir
uygulama. Turizm Akademik Dergisi, 1 (1), 57-67.

Hogg, M.A. & Vaughan, G.M. (2011). Social Psychology (6th Edition),
Edinburgh Gate, Harlow: Prentice Hall.

Horozoglu, K. (2017). Is kazalarmin is saglhigi ve giivenligi agisindan
analizi. Karabiik Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi,
7(1), 265-281

Inceoglu, M. (2000). Tutum Alg: Iletisim. Verso Yaymncilik. Ankara
Kagitcibast, C. (1999). Yeni [nsan ve Insanlar. Evrim Yaymevi. Istanbul.

Karadag, A. (2002). Meslek olarak hemsirelik. Atatiirk Universitesi
Hemsirelik Yiiksekokulu Dergisi. 5(2), 1-8.

Kurnaz, A., Kurnaz, A.H., & Kilig, B. (2014). On lisans diizeyinde
egitim alan ascilik programi Ogrencilerinin  mesleki
tutumlarmin  belirlenmesi. Mugla Sitki Kogman Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 32, 41-61.

Kuzgun, Y. (2000). Meslek Danismanligi-Kuramlar Uygulamalar. Ankara:
Nobel Yayimn Dagitim.

Kugiik, P.D. (2012). Miizik Ogretmenlerinin miizik 6gretmenligi
meslegine yonelik tutumlari. Dicle Universitesi Ziya Gokalp
Egitim Fakiiltesi Dergisi, 19, 151-161.

Koytak, E. (2020). Meslek sosyolojisinde teorik yaklasimlar. Journal of
Economy Culture and Society. 61(1), 1-27.

Kuo, J. & Nao1, M. (2015). Individual Attitudes. The Political Economy of
International Trade. Ed. Martin L. Oxford Universty Press.
Chapter 6. Page 99-119.

62



Is Giivenligi Uzmani Adaylarmin Mesleklerine {liskin Tutumlar1 Uzerine Bir
Arastirma

Koseoglu, Y. (2018). Tirkiye'de is gtivenligi uzmanlarimin hukuki
statlisti ve oneriler. Is Sagligi ve Giivenligi. Editor Cerev G. ve
Ko6seoglu Y., Dora Yaymnevi. Bursa.

Miller, B.K., Rutherford, M.A., & Kolodinsky, R.W. (2008). Perceptions
of organizational politics: A meta-analysis of outcomes. Journal
of Business and Psychology, 22(3), 209-222.

Namal, M.K. (2020). is Saglig1 ve Giivenliginin Kavramsal Cergevesi ve
Tarihi Gelisimi. Is Saghigi ve Giivenli§i. Editor: Arpat, B. ve
Namal, K. M. Gazi Kitapevi. Ankara.

Orhan, N. (2013). Aday Ogretmenlerin Mesleki Tutumlar1 ve Is
Doyumu Diizeyleri. Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Dokuz Eyliil Universitesi, Egitim Bilimleri Enstitlist, Egitim
YoOnetimi ve Denetimi Programz, [zmir.

Robbins, S. (1994). Orgiitsel Davramgin Temelleri. (Cev: Sevgi Ayse
Oztiirk). ETAM Basim Yayin. Eskisehir.

Sariipek, B.D. (2018). Is Saghgi ve Giivenligi Hakki ve Is Hukuku
Miskisi. Is Saghg: ve Giivenligi. Editorler Cerev G. ve Koseoglu Y.
Dora Yayinlari. Bursa.

Steiner, P. (2013). The role of professional culture in adult education:
Profession as an open and dynamic concept. andragogic
studies. Journal for the Study of Adult Education and Learning. 1(5),
9-22.

Jackson, C. & Hayday, S. (1997). Accountants with Attitude: A Career
Survey of Women and Men in the Profession. Sussex Univ.,
Brighton (England). Inst. for Employment Studies. ISBN: 1-
85184-270-5. Grantham Book Services. England.

Tarhan, G., Kilig, D., & Yildiz, E. (2016). Hemsirelerin meslege yonelik
tutumlar: ile mesleki profesyonellikleri arasindaki iliskinin
incelenmesi. Giilhane Tip Dergisi, 58, 411-416

Tolan, B. (1983). Toplum Bilimlerine Giris, Savas Yaymevi, 3. Baski,
Ankara.

Tekin, B. (2008). Istihdam paketi ve is giivenligi miihendisliginin
mevzuattaki yeri. TMMOB, Miihendis ve Makine Dergisi,
498(579), 30-42

63



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Turkay, O. (2015). Calisma yasaminin kalitesinin is memnuniyeti ve
baglilik tizerine etkileri: seyahat acenteleri tizerine bir calisma.
Yonetim ve Ekonomi Dergisi. 22(1), 239-256.

Ulgen, G. (1997). Egitim Psikolojisi. Alkim Yaymnevi. Istanbul.

Vigoda-Gadot, E. & Kapun, D. (2005). Perceptions of politics and
perceived performance in public and private organizations: a

test of one model across two sectors. Policy and Politics, 33(2),
251-276.

https:/ /sozluk.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 9.11.2020).

https:/ /www.ilo.org/ankara/areas-of-work/osh/lantr/index.htm,
(Erisim Tarihi: 10.11.2020)

28512 say1l1 Resmi Gazete, “Is Gitivenligi Uzmanlarinin Gorev, Yetki,
Sorumluluk ve Egitimleri Hakkinda Yonetmelik”

64



Bingol Universitesi

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi e
\--\“Ii_— Bingol University o,
Ao % s»  Journal of Economics and Administrative Sciences t\"-_-:r
S Z : Cilt/ Volume: 5, Say1/Issue: 2 ./ \.
= Z) Yil/ Year: 2021, s. 65-97 i !
= DOL: 10.33399/ biibfad.735419 ¥, —V
i ISSN: 2651-3234 / E-ISSN: 2651-3307 5l
~_ e/ _~ . .
— Bingol/ Tuirkiye

Makale Bilgisi /Article Info
Gelis/Received: 11.05.2020 Kabul/ Accepted: 03.11.2021

SAGLIK HARCAMALARI, HUKUMET ETKINLIGI VE
BEKLENEN YASAM SURESI: OECD ULKELERINDEN YENI
KANITLAR

Health Expenditure, Government Effectiveness and Life
Expectancy: New Evidence from OECD Countries
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Dogan BARAK™

Oz
Saglik sonuglarim etkileyen bircok farkli etken vardir. Bu etkenlerden bazilari saglik
sonuglarimi iyilestirirken bazilar1 ise saglik sonuglarmi kotiilestirmektedir. Bu
calismanin temel amaci, 2002-2019 dénemi icin 35 OECD (Ekonomik i§birligi ve
Kalkinma Orgiitii) tilkesinde yonetisim gostergelerinden olan hiikiimet etkinliginin
yaninda kisi basina gelirin, kisi basina saglik harcamalarmnin ve egitimin beklenen
yasam siiresi tizerindeki etkisini arastirmaktir. Bu ama¢ dogrultusunda serilerin
duraganhik ozellikleri Pesaran (2007) tarafindan onerilen CIPS (yatay kesitsel
genisletilmis Im, Pesaran, Shin) testi ile incelenmistir. Durbin-Hausman (D-H) testi ile
degiskenler arasindaki uzun doénemli iliski incelenmis ve uzun doénem Kkatsay1
tahminleri i¢in Panel ARDL tahmincilerinden Havuzlanmis Ortalama Grup (PMG)
metodu uygulanmistir. D-H egbiitiinlesme testi, beklenen yasam stiresi, kisi basina
gelir, kisi basmna saglik harcamalari, hiikiimet etkinligi ve egitim arasinda uzun
donemde iliski oldugunu ortaya koymustur. PMG tahmincisi, beklenen yasam

stiresini iyilestirmede kisi basma gelirin, kisi basina saglik harcamalarinin, hitkiimet
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etkinliginin ve egitimin olumlu etkisi oldugunu ortaya koymustur. Elde edilen

sonuglar ampirik ¢alismalarin sonuglarint dogrular niteliktedir.

Anahtar Kelimeler: Beklenen yasam siiresi, saghk harcamalari, hiikiimet etkinligi,
panel ARDL Yontemi

Jel Kodlar:: C23; H51; 118

Abstract

There are many different factors that affect health outcomes. Some of these factors
improve health outcomes, while others worsen health outcomes. The main purpose of
this study is to investigate the effect of per capita income, per capita health
expenditures and education on life expectancy, as well as government effectiveness,
which is one of the governance indicators in 35 OECD (Organisation for Economic Co-
operation and Development ) countries for the period 2002-2019. For this purpose, the
stationarity properties of the series is examined with the CIPS (cross-sectionally
augmented Im-Pesaran-Shin (CIPS)) test proposed by Pesaran (2007). The long-term
relationship between the variables is examined with the Durbin-Hausman (D-H) test
and the Pooled Mean Group (PMG) method, one of the Panel ARDL estimators, was
applied for long-term coefficient estimations. The D-H cointegration test revealed a
long-term relationship between life expectancy, per capita income, per capita health
expenditures, government effectiveness, and education. The PMG estimator found
that per capita income, per capita health expenditures, government effectiveness and
education has a positive impact on improving life expectancy. The results obtained

confirm the results of empirical studies.

Keywords: Life expectancy, health expenditures, government effectiveness, panel
ARDL approach.

Jel Codes: C23; H51; 118

1. Giris

Hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde saglik harcamalar1
gelir ile gticlii bir sekilde pozitif bir iliski i¢indedir (Farag vd., 2012;
Lopreite ve Zhu, 2020). Saglik harcamalarinin gelir icindeki pay1 gelir
diizeyine gore farklilik gosterebilir. Yiiksek gelir seviyesine sahip
aileler, sagliga daha fazla pay ayrabildiklerinden sagliklarini korumak
i¢in bakim hizmetlerine daha rahat erisebilirler ve daha iyi bir hizmet
alabilmek icin daha fazla firsata sahip olabilirler. Diger taraftan diisiik
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gelir seviyesine sahip aileler, saglik harcamalarina daha fazla pay
ayrramadiklarindan saglik agisindan zararli durumlarla daha fazla
kars1 karstya kalabilirler. Rana, Alam ve Gow (2020), gelirde yasanan
degisikliklerin, ytiksek gelirli tilkelerin saglik harcamalarim diisiik
gelirli lkelerin saglik harcamalarina gore daha fazla etkiledigini
belirtmislerdir. Yetim vd., (2020)'ne gore yiiksek gelirli tlkelerde
saglk calisanlar1 daha kalifiyedir. Bu tilkeler daha fazla ve daha iyi
tibbi teknolojilere sahiptirler. Ayrica yiiksek gelirli tilkelerde gelir
diizeyi yiiksek oldugundan saghk harcamalarmin da yiiksek
oldugunu ifade etmislerdir. Ekonomik kalkinmanin saglanmasinda
saglik durumunun iyilestirilmesi kamu politikast i¢in onemli bir
hedeftir (Asemane, Emamgholipour ve Rshidian, 2015: 855). Saglikh
bir toplum ekonomik ilerleme icin 6nem teskil etmektedir. Bu tnem
emegin ekonomik ¢iktrya katkisindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle,
emegin performansindaki iyilesme, yalnizca emegin {iiretkenligini
degil, ayn1 zamanda diger tiretim faktorlerini de tesvik eder (Osakede,
2020: 96). Saglk, insan verimliligini, kisi basina diisen geliri ve
ekonomik kalkinmay1 artiran beseri sermayenin hayati bilesenidir (Al-
Azri, Al-Mamari ve Mondal, 2020: 1).

Saglik sonugclar1 tizerinde etkili olan diger bir etken saglik
harcamalaridir (toplam, kamu ve 6zel sektor saglik harcamalari).
Saglik harcamalarindaki degisiklikler bebek oltmlerini (Issa ve
QOuattara, 2005; Barenberg, Basu ve Soylu, 2017; Kiross vd., 2020;
Akinlo ve Sulola, 2019), anne 6liimlerini (Bokhari, Gai ve Gottret, 2007;
Maruthappu vd., 2015; Nicholas, Edward ve Bernardin, 2016; Manyika
vd., 2019) ve beklenen yasam siiresini (Jaba, Balan ve Robu, 2014;
Sunday ve Adeleye, 2017; Blazquez-Fernadndez, Cantarero-Prieto ve
Pascual-Saez, 2017; Linden ve Ray, 2017) etkilemektedir. Toplam,
kamu ve 6zel sektor saglik harcamalarinin saglik sonuclar: tizerindeki
etkisi farkl: sekillerde ortaya ¢ikabilmektedir. Hem kamu hem de 6zel
sektor saglik harcamalari saglik sonuglarini olumlu etkileyebildigi gibi
(Novignon, Olakojo ve Nonvignon, 2012), kamu saglik harcamalar1
saghk sonuclarmi olumlu ancak o©zel sektor harcamalar1 saghk
sonuglarin1 olumsuz (Sango-Coker ve Bein, 2018) etkileyebilir.
Bolgeler arasinda da saglik harcamalarinin saglik sonuglar: tizerindeki
etkisi farklilik gosterebilmektedir (Abdulganiyu ve Tijjani, 2021).
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Egitim de saglik sonuglarimi iyilestirmede ©nemli bir rol
oynamaktadir (Ross ve Wu, 1995; Ali ve Ahmad, 2014; Luy vd., 2019).
Egitimli insanlar genellikle daha saglklidir ve daha az egitimli
insanlara gore daha uzun yasarlar (Davies vd. 2018: 117). Kétti saglhik
kosullar1 dustik egitim seviyelerine yol actigindan egitimin artmasi
sagligl iyilestirecektir (Cutler ve Lleras-Muney, 2006: 10).

Gelir, saghik harcamalar: ve egitimin yaninda saglik sonuclarm
etkileyen diger onemli bir etken ise yonetisimdir. Iyi yonetisim,
ekonomik biiytimeyi ve daha fazla ekonomik {iretkenligi tesvik
etmektedir (Ahmad ve Hasan, 2016: 30). Teorik olarak iyi yonetisim,
saglik sonuglarmi hem dogrudan hem de dolayli olarak
etkilemektedir. Dolayli olarak yonetisim, ekonomik biiytimede veya
milli gelirde artis saglayarak hanehalkinin harcanabilir gelirini belirler.
Bu nedenle hane geliri, temiz su, beslenme, konut, kadin egitimi ve
genel olarak kaliteli saglik hizmetlerine erisim ve 6zel olarak ¢ocuk
olum oranlarini etkileyebilir. Dogrudan olarak iyi yonetisim, milli
gelirin iyi yonetisim wuygulamalar1 yoluyla iyilestikce, saghk
sektortindeki kamu saglik harcamalarinin artmasi ve saglik tesislerinin
yeterli sekilde donatilmasi muhtemeldir. Boylece yonetisim saglik
hizmeti sunumunu iyilestirecek ve nihayetinde ¢ocuk 6lim
oranlariin azalmasina katkida bulunacaktir. Ayrica yonetisim, baris
ve istikrarin saglanmasi, saglik sektérti kurumlarinin  ve
uygulamalarinin etkin bir sekilde diizenlenmesi gibi gelir dis1 kanallar
araciligiyla saglik sonuglarimi dogrudan etkileyebilir (Langnel ve
Buracom, 2020: 675).

Iyi yonetisime duyulan ihtiyag, kiiresel olarak odak noktast haline
gelen bir konudur. Bir ekonomide saglik sonuglar1 tizerindeki halk
saglig1 harcamalarmm verimliligini etkilemede yonetisimin roli
onemlidir. Yonetisimin kamu saglik harcamalarinin etkinligini nasil
etkiledigini anlamak, saghgmn gelistirilmesi icin 6nem arz etmektedir
(Mhango ve Chirwa, 2018). Yonetisim, bir tilkede otoritenin
uyguladig1 geleneklerden ve kurumlardan olusur. Yonetisim,
hiikiimetlerin secildigi, izlendigi ve degistirildigi stireci, hiikiimetin
saglam politikalar1 ekili bir sekilde formiile etme ve uygulama
kapasitesini ve vatandaslar ve devletin ekonomik ve sosyal
etkilesimleri yoneten kurumlara saygiy: icerir (WGI, 2020). Diinya
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Bankas1 yonetisim gostergelerini alt1 kategoride degerlendirmektedir.
Bunlardan ifade ozgiirltigti ve hesap verebilirlik; ifade 6zgurlugi,
orgiitlenme ozgtirltigii ve medya ozgtirliigi ile ilgili goriislerin yam
sira bir iilkenin vatandaslarimin hiikiimeti se¢gme siirecine ne 6lciide
katildigini gostermektedir. Siyasi istikrar ve siddetsizlik; siyasi olarak
motive edilmis siddet olasilig1 algisini Slgmektedir (siyasi istikrarsizlik
ve terorizm dahil). Hiiktimet etkinligi; kamu ve sivil hizmetlerinin ve
siyasi baskidan kurtulma derecesine, politika olusturma ve uygulama
kalitesine ve hiiktimetin bu tiir politikalara bagliligmin gtivenilirligine
iliskin algiy1r yansitmaktadir. Diizenleyici kalite; hiikiimetin 6zel
sektoriin gelismesine izin veren ve tesvik eden saglam politikalar ve
diizenlemeler olusturma ve uygulama becerisine iliskin algiy1 yansitir.
Hukukun {stiinltigti; bireylerin toplumun kurallarina, 6zellikle
sozlesmenin uygulanmasma, miilkiyet haklarma, polis ve
mahkemelerin kalitesine, su¢ ve siddet olasiligina ne kadar
glivendigini ve bunlara ne kadar uydugunu yansitir. Yolsuzlugun
onlenmesi; kiiciik ve biiytik yolsuzluk bicimleri ve devletin seckinler
ve Ozel cikarlar tarafindan ele gecirilmesi dahil olmak tizere, kamu
guctiniin kisisel kazang icin ne 6l¢tide kullanildigimi gostermektedir
(Kaufmann, Kraay ve Mastruzzi, 2010).

Bu calismanin amaci 35 OECD iilkesinde 2002-2019 dénemi veri
setini kullanarak saglik harcamalarinin ve yonetisimin bir gostergesi
olan hiuikiimet etkinliginin saghk sonuglarimin bir gostergesi olan
beklenen yasam siiresi tizerindeki etkisini incelemektir. Calismanin
giris bolimiinden sonra OECD tlkelerinde saglik harcamalari,
beklenen yasam siiresi ve yonetisim ile ilgili bilgiler verilmistir.
Literatiir bashg: altinda yonetisim ve saglik harcamalarinin beklenen
yasam stiresi {izerindeki etkisine iliskin yapilan ampirik calismalarm
sonugclarina yer verilmistir. Veri seti ve ekonometrik yontem baslig:
altinda calismada kullanilan degiskenler ve kullanilan ydntem
aciklanmustir. Ampirik sonugclar baslig1 altinda elde edilen sonuclara
yer verilmistir. Sonu¢ boliimiinde ise elde edilen bulgular
tartisilmistir.
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2. OECD Ulkelerinde Beklenen Yagam Siiresi, Saglik Harcamalar1
ve Yonetisim

Diinya Saglik Orgiitii'ntin 2020 yilinda yaymladig raporunda
saglik harcamalari ile ilgili su bilgiler yer almaktadir: Kiiresel olarak,
kisi basina duisen saglik harcamasinin tilkeler arasi ortalamasi 2018’de
1.099 dolar duizeyindeydi. Ancak duisiik gelirli tilkelerde bu rakam kisi
basma yalnizca 40 dolar iken, yiiksek gelirli tilkelerde 3.313 dolard:.
Saglik harcamalarinda tilkeler arasi esitsizligin artmasiyla aradaki fark
zamanla artmistir. Ortalama olarak, kisi basina saglik harcamasi 2018
yilinda alt orta gelirli tilkelerde 115 dolar, tist orta gelirli tilkelerde 466
dolar olmustur (Diinya Saghk Orgiitii, 2020). Grafik 1'de OECD
tilkelerinin 2003-2019 donemi saglik harcamalarinin GSYIH igindeki
pay1 verilmistir. 2003-2007 déneminde saglik harcamalarinin GSYIH
icindeki pay1 %7.9 civarinda gerceklesmistir. Saglik harcamalarmin
GSYIH icindeki paymnda 2008 kiiresel ekonomik krizinden sonra bir
artis yasansa da, 2009 yilindan 2019 yilina kadar sabit kalmistir ve 2019
yilinda %8.8 olarak gerceklesmistir.

Grafik 1: Saglik Harcamalarinin GSYIH icindeki Pay1
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Kaynak: OECD (2020).

2019 yilinda OECD iilkelerinde ortalama kisi basmna saglik
harcamast %3.3 olarak gerceklesirken, saglik harcamalarmm GSYIH
icindeki pay1 yaklasik %8.8 olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte,
pandemi kosullarinin yaratmis oldugu ekonomik zorluklar ve saglik
harcamalarmin artmasi nedeniyle 2020’de her iki gostergede tnemli
bir artis meydana gelmistir. 16 OECD tilkesinden olusan bir grup icin
yapilan 6n tahminlerde, saglik harcamalarmin GSYIH igindeki paymm
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2020’de yaklasik %9.9'a ¢iktig1 ve kisi basma saglik harcamalarinin
%4.9a yiikseldigi gortilmiistiir. Saglik harcamalarinda meydana gelen
bu artis, hiikiimetin saglhiga daha fazla kaynak tahsis etmesinden
kaynaklanmistir (OECD, 2021).

Grafik 2: OECD Ulkelerinde Saglik Harcamalari (2002-2019 ortalamasi-bin
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Kaynak: OECD (2020).

Grafik 2’de OECD iilkelerinde 2002-2019 dénemine ait kisi basina
saglik harcamalarinin ortalamast verilmistir. Kisi basma saghk
harcamasinin en fazla oldugu ilk bes tilke sirasiyla ABD, Isvicre,
Luksemburg, Norve¢ ve Almanya’dir. Diger iilkeler ile
karsilastirildiginda kisi basina saglik harcamalarinin az oldugu tilkeler
Turkiye, Meksika, Letonya, Estonya, Litvanya, Macaristan, Polonya,
Slovakya ve Sili'dir.

OECD tilkeleri genelinde ortalama olarak, bugtin dogan bir kisinin
yaklasik 81 y1l yasamasi beklenebilir. Ancak beklenen yasam stiresinin,
son zamanlarda ¢cogu OECD tilkesinde, 6zellikle ABD, Fransa ve
Hollanda’da yavasladig1r goriilmiistiir. Beklenen yasam siiresinin
azalmasinda bircok faktor etkili olmaktadir. Bunlar artan obezite ve
diyabet seviyeleri, kalp hastalig1 ve felcten 6liim, grip ve zattirre gibi
solunum yolu hastaliklaridir. Bu ttir hastaliklar son yillarda 6zellikle
yaslilar arasinda daha fazla 6liimlere neden olmaktadir (OECD, 2019).
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Ozellikle Cin'in Wuhan bélgesinde 2019 yilinda baglayan Covid-19
salgin1 beklenen yasam stiresini son iki yilda azaltmistir (Marois,
Muttarak ve Scherbov, 2020; Vasishtha vd., 2021; Woolf, Masters ve
Aron, 2021; Chan, Cheng ve Martin, 2021).

Grafik 3: OECD Ulkelerinde Beklenen Yasam Siiresi
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Kaynak: World Bank (2021)

Grafik 3'te OECD tilkelerinde ortalama beklenen yasam stireleri
verilmistir. Grafik 3'te de goriildiigi gibi OECD tilkelerinde beklenen
yasam siiresi 75 y1l ve tizeridir. Grafik 4'te OECD {ilkelerinde hiiktimet
etkinligi (ortalama) verilmistir. Bu tilkelerde genel anlamda hiikiimet
etkinligi yiiksek seviyede gortinmektedir. Ancak hiiktimet etkinliginin
diisiik oldugu ilk tic tilke sirasiyla Meksika, Tiirkiye ve Italya’dur.

72



Saglik Harcamalari, Hiikiimet Etkinligi Ve Beklenen Yasam Siiresi: OECD
Ulkelerinden Yeni Kanitlar

Grafik 4: OECD Ulkelerinde Hiikiimet Etkinligi
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators (2018).

3. Literatiir

Literattirde saglik sonuclarimi etkileyen birgok etken 6n plana
cikmaktadir. Bu etkenlerden en 6nemli olanlari su sekilde siralanabilir;
kisi basina gelir, toplam saglik harcamalari, kamu saglik harcamalari,
ozel sektor saglik harcamalari, yonetisim gostergeleri (ifade ozgtirluigii
ve hesap verebilirlik, siyasi istikrar ve siddetsizlik, hiikiimet etkinligi,
diizenleyicilik kalitesi, hukukun tstiinltigii, yolsuzlugun énlenmesi),
saghlk harcamalar1 ile yonetisim gostergelerinin etkilesimi,
dogurganlik oranlari, cevre kirliligi (karbondioksit emisyonu), gelir
esitsizligi, egitim, kentlesme ve issizlik. Bu etkenlerden bazilarmin
saglik sonuglari tizerindeki etkisi olumlu olarak ortaya cikarken diger
bir kismmin ise saglik sonuglar1 tizerindeki etkisi olumsuz olarak
ortaya cikabilmektedir.

Ahmad ve Hasan (2016) yonetisimin diistik oldugu tilkelerde artan
kamu harcamalarinin daha iyi saghk sonuglarma yol agmasinin
mimkiin  olmayabilecegini = ifade  etmislerdir. = Asemane,
Emamgholipour ve Rshidian (2015) daha iyi ekonomik, sosyal ve
saglik kosullarinin iyi bir yonetisim ile birlikte daha iyi saglik
sonuglarma yol agabilecegini belirtmislerdir. Yaqub, Ojapinwa ve
Yussuff (2012) yonetisim gostergelerinden biri olan yolsuzlukla
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miicadelede olumlu sonuglarin almmast ve kamu saglik
harcamalarnin  artmast sagllk durumunda iyilesmeye yol
acabilecegini belirtmislerdir. Farag vd., (2013) hem gelirin hem de
saglhik harcamalarinin saghk sonuglarinin 6nemli bir belirleyicisi
oldugunu gostermislerdir. Rahman, Khanam ve Rahman (2018)’a gore
niifusun saghik durumunu iyilestirmek igin saglik harcamalarindaki
artislar desteklenmelidir. Ayrica kamu sektorii saglik fonlarmin uygun
ve verimli kullanimi i¢in uygun yonetisim ve idare desteklenmeli ve
bu konuda hesap verebilirlik ve seffaflik saglanmalidir. Nicholas,
Edward ve Bernardin (2016), kisi basina diisen gelirin, kadin
okuryazarlik oraninin ve hiikiimet etkinliginin anne o6ltimlerini
azaltmada onemli etkileri oldugunu ortaya koymuslardir. Osakede
(2020) saglik sektoriinde arzu edilen herhangi bir hedefe ulasmak igin
hem saglik harcamalarinin hem de yonetisimin gerekli oldugunu ifade
etmistir. Bokhari, Gai ve Gottret (2007)’e gore hiikiimetteki yolsuzluk
diizeyi, saglik ihtiyaclar1 i¢in gercek harcamalar igcin ¢ok kiictik
miktarlarin diismesine neden oluyorsa saglik harcamalari i¢in daha
biiytik fonlar tahsis etmek etkili olmayabilir. Chireshe ve Ocran
(2020)'a gore egitim seviyesi, saglik finansman sistemleri ve temel
altyapt hizmetlerine erisimin de saghk sonuglarinin Onemli
belirleyicileri oldugunu ifade etmislerdir. Klomp ve De Haan (2008)
saghgm koti oldugu iilkelerde yonetisim saglik sektoriiniin kalitesi
araciligryla degil, gelir yoluyla olumlu dolayli bir etkiye sahip
olabilecegini belirtmislerdir. Ibukun (2021)'a gore Bat1 Afrika’daki
saglik sonuclarini iyilestirmede saglik harcamalar1 gereklidir ve
etkilidir, ancak yonetisim Kkalitesinin araciik etkisi goz Ontine
alindiginda, bu harcama tek basmna yeterli degildir. Ampon-Wireko
(2020) yonetisimin bir {iilke nitifusunun saghig1 tizerinde ©nemli
sonuglari oldugunu ortaya koymustur. Owumi ve Alfred (2021)’e gore
hiiktimet, saglik sektorii icin dis veya dis mali destegi artirabilecek
elverisli bir ortam yaratmalidir, ¢ctinkii bu, tilkedeki beklenen yasam
stresinin 6nemli olctide iyilesmesine yol agabilir. Ojo Olusoji vd.,
(2020) Nijerya’da saglik harcamalarimin beklenen yasam siiresini
artirmada etkisinin oldugunu ve bu nedenle hiikiimetin saglik
harcamalarinin ulusal biitedeki oranim1 artirmasi gerektigini
onermislerdir. Makuta ve O’Hare (2015) etkili saghk hizmeti
sunumunun saglanmasinda yonetisimin 6nemli oldugunu ve
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yonetisim sorunlarinin ele alinmadigi yerlerde saghga yapilan
yatirimlarin getirisinin diistik oldugunu belirtmislerdir. Bu nedenle,
hiikiimetlerin saglik sonuglarmi iyilestirmenin bir yolu olarak
yonetisim kalitesini iyilestirmesi gerektigini ifade etmislerdir. Alimi ve
Ajide (2020) cevresel kirliligi temsil eden karbon emisyonlar1 ve
ekolojik ayak izinin insan omriinti 6nemli olglide azalttigini tespit
etmislerdir. Gallet ve Doucouliagos (2017) yapmus olduklar literattir
taramas1 sonucunda saglik harcamalarinin, beklenen yasam stiresine
kiyasla 6lim orani tizerinde daha biiytik bir etkiye sahip oldugunu
tespit etmislerdir. Tablo 1’de saglik sonuglarin etkileyen faktorlerin
ele alindig1 ampirik calismalar 6zetlenmistir. Bu calismalarda daha gok
saglik sonuclarmi etkileyen gelir, saglik harcamalar1 ve yonetisim
gostergeleri tizerinde durulmustur.
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4. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

35 OECD iilkesinde gelirin, saghk harcamalarinin, hiikiimet
etkinliginin ve egitimin beklenen yasam stiresi tizerindeki etkisi 2002-
2019 donemi igin incelenmistir. Ampirik modelin panel versiyonu
asagidaki sekilde olusturulmustur:

INLE, =y,+7,InY,+7,InHE, +7,InGOV, +7,InEDU,, +¢, (1)

Burada t, i ve &jsirasiyla zaman periyodunu, tilkeyi ve kalinti
terimini temsil etmektedir. Ayrica, In LE;, yil olarak beklenen yasam
stiresinin dogal logaritmasini, In Yi: ABD dolar ile kisi basma gelirin
dogal logaritmasini, In HEit ABD dolar1 ile kisi basma saghk
harcamalarmmin dogal logaritmasini, In GOV“ hiikiimet etkinliginin
dogal logaritmasimni ve INEDU,; okullasma oram olarak egitim
degiskeninin dogal logaritmasin1 gostermektedir. Beklenen yasam
stiresi, yeni dogmus bir bebegin dogum aninda gecerli olan 6lim
oranlar1 tiim yasamu boyunca ayni kalmasi durumunda yasayacagr yil
sayisin1 gostermektedir. Kisi basina gelir, 2010 yili sabit fiyatlar ile
ABD dolari ile olculr. Kisi basina saglik harcamalari, kisisel saglik
bakimi (tedavi edici bakim, rehabilite edici bakim, uzun stireli bakim,
yan hizmetler ve tibbi tirtinler) ve toplu hizmetler (6nleme ve halk
saghgr hizmetleri ile saghk idaresi) dahil saghk {riinleri ve
hizmetlerinin (yani cari saglik harcamalarinin) nihai tiiketimini 6lcer.
Hiukitimet etkinligi, kamu ve sivil hizmetlerin kalitesine ve siyasi
baskidan kurtulma derecesine, politika olusturma ve uygulama
kalitesine ve hiikiimetin bu politikalara uyumunun gtivenilirligine
iliskin alg1y1 gostermektedir. Diinya ¢apmndaki ttim tilkeler arasindaki
yonetisim gostergeleri iki sekilde rapor edilmektedir: (i) her tilkeye -
2,5 ile +2,5 arasinda degisen alt1 gosterge icin bir puan verilir. Burada
-2,5 puan ¢ok diistik bir puan, +2,5 ise ¢ok yiiksek puan anlamina gelir.
(ii) ayrica her tilkeye 0 ile 100 arasinda degisen bir ytizdelik siralama
verilir. Yine burada 0 en diistik, 100 ise en ytiiksek puan anlamina gelir
(Asemane, Emamgholipour ve Rshidian, 2015; Langnel ve Buracom,
2020). Egitim okullasma orani gostermektedir. Beklenen yasam
stiresi ve kisi bagina gelir verileri Diinya Bankasi’'ndan elde edilmistir.
Hiiktiimet  etkinligi ~Dtinya Bankast (Evrensel  Yonetisim
Gostergeleri)’ndan elde edilmistir. Kisi basma saglik harcamalar:
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OECD veri tabanindan alimistir. Egitim ise Birlesmis Milletler
Kalkinma Programi (UNDP) indan alinmaistir.

Ampirik analizden ©nce Tablo 2'de degiskenlerin tanimlayici
istatistikleri verilmistir. Beklenen yasam stiresi, kisi basimna gelir, kisi
basina saglik harcamalari, hiikiimet etkinligi ve egitim degiskenlerinin
logaritmik formlarina ait ortalama degerler sirasiyla 4.371, 10.366,
7.907, 4.441 ve 2.787'dir. Degiskenlerin minimum ve maksimum
degerleri arasindaki nispeten kiigiik fark, incelenen {ilkeler arasinda
beklenen yasam siiresi, kisi basina gelir, kisi basia saglik harcamalari,
hiiktimet etkinligi ve egitim acisindan biiytik farkliliklar olmadiginm
ima etmektedir. Ayrica tim degiskenlere ait standart hatalar oldukga
diisiiktiir.

Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

Degiskenler Gozlem Ort. Medyan Mak. Min.  St.H.
InLE 630 4.371 4.383 4.435 4260  0.038
InY 630 10.366 10.570 11.625 8.989  0.636
InHE 630 7.907 8.012 9.312 6.233  0.588
InGOV 630 4.441 4.4901 4.605 3.821 0142
InEDU 630 2.787 2.778 3.148 2476  0.105

Not: Ort.: ortalama, Mak.: maksimum, Min.: minimum ve St. H.: Standart Hata

Model tahminine ge¢cmeden once, yatay kesit bagimlilig1 (YKB),
birim kok ve esbiitiinlesme gibi baz1 6n testlerin uygulanmasi
gerekmektedir (Danish ve Ulucak, 2020: 3). Panel veri analizlerinde
YKB ve heterojenlik yaniltic1 sonuclara yol actigindan, analizden 6nce
bu hususlarin kontrol edilmesi esastir (Danish ve Ulucak, 2020: 3;
Amin, Jamasb ve Nepal, 2021: 425). YKB testlerine ait bos hipotez YKB
yoktur seklindedir. YKB sonuglarina gore bos hipotezin kabul
edilmesi, tilkeler arasinda YKB'nin olmadig1 anlamina gelmektedir. Bu
durumda analize birinci nesil panel birim kok testi ile devam edilir.
Ancak, bos hipotez reddedilir ve tilkeler arasinda YKB oldugu
belirlenirse ikinci nesil panel birim kok testi analizine devam edilir
(Baltagi, 2008: 284).

Panel veri setinde, YKB'nin olmas: durumunda birinci nesil birim
kok testi gtivenilir olmayan sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir. Ancak
panel ornekleminin YKB varsa, Pesaran (2007) tarafindan onerilen
ikinci nesil panel birim kok testi olan CADF ve CIPS yontemlerinin
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kullanilmas: daha etkili ve gtivenilirdir (Ulucak ve Li 2020: 2625). CIPS
testine ait bos hipotez serinin duragan olmadig seklindedir.

YKB ve birim kok testleri analizlerinden sonra degiskenler arasinda
uzun donemde iliski olup olmadigmi ortaya koymak amaciyla
Westerlund (2008) tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman (D-H)
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. D-H test istatistikleri asagidaki gibi
elde edilebilir:

H,=$G-9f> Y&, DH, DEUS ¢TZe.t1 @

i=1 t=2

D-H es-biitiinlesme testinde, eger birimler homojense p’lere bakilir.
Bu durumda bos hipotez biitiin panelde esbiitiinlesme yoktur
seklindedir. Eger birimler heterojen ise g’lere bakilir. Bu durumda bos
hipotez buitiin birimler arasinda esbiitiinlesme yoktur seklindedir.

Uzun donemli iliski tespit edildikten sonra uzun donem katsay1
tahminleri i¢in, bu calismada Panel ARDL yonteminin onerdigi
Pesaran, Shin ve Smith (1999) tarafindan gelistirilen Pooled Mean
Group (PMG) tahmincisi kullanilmistir. PMG yontemi, degiskenlerin
diizeylerinde (I (0)) veya birinci farklarda (I (1)) duragan olup
olmadigina bakilmaksizin uzun doénemli iliskinin test edilmesini
saglar. Pesaran, Shin ve Smith (1999)in metodolojisine gore
degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi iceren PMG modeli
asagidaki gibi olacaktir:

ANLE, =a, +@INLE  +6 InY,+6 InHE, + 3 InGOV, + 4 In EDU o)
' 3

pi-1 qi ki li
D BIANLE,  +) S ANY,  +> 6 AINHE, _; +> 9 A GOV, ;
j=1 j=0 j=0 j=0
+> A;ANEDU,; +¢
j=0

Burada; ¢katsayisi negatif olmasi beklenen hata diizelteme
terimidir. 5, 9 /1 terimleri uzun donem katsayilar1 ve
ﬂ 5 (9 v9 ﬂ terimleri ise kisa donem Kkatsayilar1 ifade
etmektedir.

PMG tahmincisi, uzun doénemli bir iliskide tutarli ve verimli
tahminler {retmek icin bir ARDL modeli kullanir. Degiskenler

83



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

arasinda egbiitiinlesme oldugu stirece modelde hem duragan hem de
duragan olmayan degiskenlere izin verir, boylece serilerin
duraganligini test etme ihtiyacini ortadan kaldirir (Atasoy, 2017: 735).
PMG tahmincisi, uzun doénemde tiim kesitler icin homojen
parametreler saglar. Ancak, PMG kisa donemde heterogon
parametreler verir (Anser, Apergis ve Syed, 2021: 29373). Bununla
birlikte, uzun dénem hata diizeltme teriminin tahmini parametresi
negatif ve istatiksel olarak anlamli olmalidir (Ahmed, Uddin ve Sohag,
2016: 204).

5. Ampirik Sonuglar

Ampirik analizin ilk adiminda YKB, birim kok ve esbiitiinlesme gibi
analizler yapilmistir. Ik olarak, YKB testi ile OECD iilkeleri arasinda
YKB'nin varligi incelenmis ve bulgular Tablo 3’te sunulmustur.
Sonuglara gore, eger YKB yoksa sifir hipotezi reddedilir. Yani OECD
tilkeleri arasinda YKB vardir sonucu elde edilmistir.

YKB tespit edildiginden, degiskenlerin duraganhk ozellikleri
YKB’yi dikkate alan birim kok testleri ile incelenmelidir (Rauf vd.,
2018: 32070; Tenaw ve Beyene, 2021: 5). Bu nedenle Pesaran’in (2007)
CIPS birim kok testi kullanilmistir. Beklenen yasam stiresi ve kisi
basina gelirin diizeyde duragan olmadig1 ve bu degiskenlerin birinci
farki alindiginda duragan hale geldigi tespit edilmistir. Kisi basina
saglik harcamalarmnin, hiikiimet etkinliginin ve egitimin diizeyde
duragan oldugu gorulmistiir. Degiskenlerin duraganlik seviyeleri
farkli oldugundan esbiitiinlesme icin Durbin-Hausman esbiitiinlesme
testi ve uzun donem katsayr tahmini icin ise PMG modeli
kullanilmustar.
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Tablo 3: Serilerde YKB Test Sonuglar:

Test InLE InY InHE InGOV InEDU
Sabit 1584.788* 2343388  2253343*  2986.991*  1371.811*
: . (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
B izb“ 1685.066*  2513.639¢  2368.656*  2778.703* 1474568
Trend (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
. 28693 50.683*  48.073* 69340  22519*

Sabit
: o (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
8 = it 31.599+ 55.619* 51416 63302¢ 25497 *
Trend (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Sabit -0.167 -0.887 -1.443% -0.488* -0.604
s (0.434) (0.188) (0.075) (0.313) (0.273)
8 iib” -0.055 0.153 0.084 -0.089%  -1.623*
Trend (0.478) (0.438) (0.467) (0.465) (0.052)
Sabit 4.350* 57.351* 38917+ 35.709* 33.025*
g " (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
‘5 32“ 3.371* 29489+ 23.959* 10.722 28.559*
Trend (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Not: *, ** sirasiyla 1% ve %10 istatiksel anlamlilig1 ifade etmektedir. CDuwvi (Breusch
ve Pagan, 1980); CDrm2 (Pesaran, 2004); CDrm (Pesaran, 2007); CDypmadj (Pesaran,
Ullah ve Yamagata, 2008).

Tablo 4: Panel Birim Kok Test Sonuglar:

Degiskenler CIPS-istatistigi P
InLE -1.842 3
InY -1.558 1
InHE -2.055* 1
InGOV -2.582%** 2
InEDU -2.471%* 1
AInLE -2.806%** 3
AlnY -2.658*** 1
AInHE -3.102%** 1
AInGOV -3.600%** 2
AInEDU -2.881*** 1
CADE-CIPS Kritik %10:-2,02
Degerleri %5 :-211

%1 :-2,25

Not: 1. ***,** * simgeleri sirastyla %1, %5 ve 1 % onem seviyesinde anlamlilig: ifade
etmektedir. 2. P Maksimum gecikme uzunlugunu belirtmektedir. Sonuclar GAUSS
yazilimi icin gelistirilen kod ile elde edilmistir.
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Homojenlik testine ait sonuglar Tablo 5te gosterilmistir. Tablo 5
incelendiginde Delta Title ve Delta Tildeadj testlerinin sonucuna gore
olusturulan modelin hoterojen olduguna karar verilmistir.

Tablo 5: Modelde Homojenlik ve YKB Test Sonuclar1

Testler Istatistik Olasilik
CDrm1 2791.867* 0.000
CDim2 63.684* 0.000
YKB CD1mo 31.564 * 0.000
CDLM-adj 65.083 * 0.000
Homojenlik Delta_tilde: 2121 0.017
Delta_tilde_adj: 2.470 0.000

Not: * simgesi %1 6nem seviyesini ifade etmektedir.

D-H panel esbiitiinlesme testine gore, hem D-Hg hem de D-H,
sonugclar1 beklenen yasam stiresi, kisi basina gelir, kisi basina saglik
harcamalari, hiikiimet etkinligi ve egitim degiskenleri arasinda giiclii
bir esbiitiinlesme iliskisi ortaya koymaktadir.

Tablo 6: Durbin-Hausman Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

t-istatistik Olasilik degeri
D-Hg 32.684* 0.000
D-H, 3.332* 0.000

Not: * %1 diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Uzun donem Kkatsayr tahminleri Tablo 7’de verilmistir. PMG
modelinden elde edilen sonuglara gore; kisi basina gelir, kisi basmna
saglik harcamalari, hiikiimet etkinligi ve egitim saglik sonuglarindan
biri olan beklenen yasam siiresini iyilestirmektedir. Elde edilen
katsayilar istatiksel olarak anlamlidir. Uzun donemde dengeye
yakinsamay1 gosteren ECT’ye ait katsay1 teoride belirtildigi gibi
negatif ve istatiksel olarak anlamlidir. Buna gore kisa donemde
meydana gelecek dengeden sapma uzun donemde hizli bir sekilde
dengeye donecektir.
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Tablo 7: PMG (2, 2, 2, 2, 2) Tahmin Sonugclar1

Degiskenler Katsay1  Standart Hata t-Istatistik Olasilik
InY 0.043 0.004 8.885 0.000
InHE 0.004 0.002 1.994 0.047
InGOV 0.061 0.006 9.403 0.000
InEDU 0.079 0.005 13.457 0.000
ECT -0.200 0.032 -6.204 0.000

6. Tartisma ve Sonug

Calismada, 2002 ve 2019 yillar1 arasinda OECD fiilkelerinde
beklenen yasam siiresini iyilestirmede kisi basina gelirin, kisi basmna
saglik harcamalarmin, hiikiimet etkinliginin ve egitimin roli
incelemistir. Panel ekonometrik yontemlerinin kullanildig: calismada,
beklenen yasam siiresi, kisi basina gelir, kisi basina saglik harcamalari,
hiiktimet etkinligi ve egitim arasinda uzun donemde iliski oldugu
tespit edilmistir. Ayrica kisi basma gelirin, kisi basma saglk
harcamalarmin, hiikiimet etkinliginin ve egitimin beklenen yasam
stiresi tizerindeki etkisi pozitif ve anlamli oldugu sonucuna
ulagilmastr.

PMG modelinden elde edilen katsayilar karsilastirildiginda
beklenen yasam siiresini iyilestirecek en onemli etkenin en ytiksek
katsayiya sahip olan egitim degiskeni oldugu gortilmektedir. Egitimin
saglik sonuglarmi iyilestirdigi pek c¢ok c¢alisma tarafindan da
vurgulanmistir (Farag vd., 2013; Hu ve Mendoza, 2013; Arthur ve
Oaikhenan, 2017; Nicholas, Edward ve Bernardin, 2016; Chireshe ve
Ocran, 2020). Egitimden sonra beklenen yasam siiresini iyilestiren
ikinci etken hiikiimetin etkinligidir. OECD tilkelerinde saglik
sonuglarinin iyilestirilmesinde ©nemli bir faktor olan yonetisimin
roliinii inceleyen calismaya rastlanilmamuistir. Kim ve Lane (2013) 17
OECD iilkesinde saglik harcamalarmimn ve gelirin saghk sonuclar
(beklenen yasam siiresi, bebek oOliim hizi) tizerindeki etkisini
incelemisledir. Ancak yonetisimin roliinti incelememislerdir. Bu
calismada hiikiimet etkinliginin rolii ile ilgili elde edilen sonug Farag
vd., (2013), Nicholas, Edward ve Bernardin (2016), Ortega, Sanjudn ve
Casquero (2017) ve Alimi ve Ajide (2020) calismalarinin sonuglarini
dogrulamaktadir. Kisi basina gelir ve kisi basina saglik harcamalarmin
beklenen yasam stiresini iyilestirmedeki rolti olumlu olmakla beraber

87



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

diger iki etkene gore etkisi daha azdir. Kisi basina gelir ve kisi basma
saglik harcamalarmin beklenen yasam siiresini iyilestirdigi
hakkindaki sonug bir¢ok calisma tarafindan desteklenmektedir (Kim
ve Lane, 2013; Ahmad ve Hasan, 2016; Al-Azri, Al-Mamari ve Mondal,
2020; Chireshe ve Ocran, 2020; Caglayan-Akay ve Oskonbaeva, 2021;
Ibukun, 2021; Owumi ve Alfred, 2021). Dolayisiyla OECD tilkeleri kisi
basma geliri ve kisi basmna saglik harcamalarmi artirarak beklenen
yasam siiresini daha fazla iyilestirebilir. Ancak gelir ve saglik
harcamalarindaki artis tek basina beklenen yasam stiiresini veya saglik
sonuglarin iyilestiremez. Bunun yaninda Kkaliteli saglik hizmeti
sunumunun saglanmas icin hiikiimet etkinligi sorunlarinin da ele
alinmas1 gerekmektedir. Kaliteli yonetisim ve saghga yapilan
yatirimlar birlikte ele alindiginda bu iki etkinin meydana getirecegi
getiri de biiytik olacaktir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Halim Tatli, calismada konunun belirlenmesi, veri
toplanmasi, veri analizi ve raporlama boliimlerinde katk:
saglamistir. Dogan Barak, literatiir, verilerin toplanmasi ve
raporlama asamalarinda katki saglamistir. 1. yazarm katki orani
%50, 2. yazarmn katki orani ise %50’ dir

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar catismasi vardir/yoktur.
Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'ma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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Oz

Bu calisma ile 6zel hastanelerde calisan hekim ve hemsirelerin klinik liderlik
ozelliklerinin tespit edilmesi amaclanmistir. Bu amacla Ankara ili Cankaya ilgesinde
bulunan 6zel hastanelerde calisan hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zelliklerine
iliskin gorusleri yiiz ytize anket yontemi ile elde edilmistir. Toplanan veriler bir
istatistik paket programmnda analiz edilmistir. Katiimcilarin klinik liderlik
ozelliklerine iliskin goriislerinin  demografik  6zelliklerine gore farklilasip
farklilagsmadigini tespit etmek amaciyla bagimsiz 6rneklem t-testi ve tek yonlii varyans

(ANOVA) analizi yontemlerine basvurulmustur. Yapilan analizler sonucunda hekim

ve hemsirelerin klinik liderlik 6zelliklerine iliskin goriislerinin yiiksek oldugu
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sonucuna ulasilmistir. Hekimlerin klinik liderlige yonelik gortislerinin hemsirelere
gore daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Hekim ve hemsirelerin biiytik bir
cogunlugu, liderlik ve klinik liderlik {izerine formel bir egitim almadiklarini
belirtmislerdir. Ancak katilimcilar yiiksek bir ortalama ile klinik liderlik 6zellikleri
tasidiklarini belirtmislerdir. Ayrica katilimeilarin klinik liderlik 6zellikleri ile yaslari,
o6grenim diizeyleri, gelir diizeyleri, kurumda ve meslekte calisma stireleri ve liderlik
ve klinik liderlik tizerine egitim almalar: arasinda anlaml: farkliliklar tespit edilirken;
katilimcilarin klinik liderlik 6zellikleri ile cinsiyetleri ve medeni durumlar1 arasinda

anlamli bir farklilik tespit edilememistir.
Anahtar Kelimeler: Liderlik, klinik liderlik, hekim, hemsire

Jel kodlar1:MO0; M54

Abstract

This study aims to determine the clinical leadership characteristics of physicians and
nurses who working in private hospitals. For this purpose, opinions of physicians and
nurses who working in private hospitals in Cankaya district of Ankara about clinical
leadership characteristics were obtained by face to face questionnaire method. The
obtained data were analyzed in a statistical package program. Demographic
characteristics of participants' views on clinical leadership characteristics independent
samples t-test and one way variance analysis methods were used. As a result of the
analyzes, it was determined that the opinions of physicians and nurses about clinical
leadership characteristics were high. The opinions of physicians were found to be
higher than nurses. The majority of physicians and nurses stated that they did not
receive formal training in leadership and clinical leadership. However, it was found
that the participants showed clinical leadership characteristics with a high average.
Also, significant differences were found between the participants' clinical leadership
characteristics and their ages,education levels,income levels, working time in the
current institution and profession, and training on leadership and clinical leadership.
There was no significant difference between the participants' clinical leadership

characteristics and their gender and marital status.
Keywords: Leadership, clinical leadership, physician, nurse

Jel Codes: MO; M54
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1. Giris

Saglik hizmetlerinde liderlik kavrami hem yoneticileri hem de
saglik personelini ve diger isgorenleri icine alan genis bir kavramdar.
Saglik isletmelerinde yoneticilerin liderlik 6zellikleri ve davranislar:
ile saglik personelinin liderlik 6zellikleri ve davramislar: farklt amaca
hizmet etmektedir. Saglik kurumlar1 yoneticilerinin liderlik
davraniglar1 daha cok isletme yonetimiyle ilgili iken saghk
personelinin liderlik davranislar1 saglik hizmetleri yonetimiyle
ilgilidir. Dolayistyla farkl etki ve amaca hizmet ettigi soylenebilir.

Saglik hizmetlerinin stirekli degisim icerisinde olmasi, sistemin
kendine 6zgti karmasikligin1 daha belirgin hale getirmektedir. Saglik
hizmetleri sektoriinde artan maliyetler, simirli kaynaklar, sistem
verimsizlikleri ~ve  karmasik yapi1 kalitenin = saglanmasini
gugclestirmektedir (Weberg, 2012). Bu nedenle saglik kuruluslarin
geleneksel yontemlerle yonetmek yerine, yenilikgi, hasta ve ¢oztim
odakli hizmet sunumunu tesvik eden yeni yontem ve tekniklerle
yonetme diistincesi onem kazanmaya baslamustir. Klinik liderlik
kavrami, son on yil boyunca 6nemini arttirmaya baslamis bu yontem
ve tekniklerden Dbirisidir. Klinik liderlik, hasta bakiminda
miikemmelligin saglanmasi, hizmetlerin iyilestirilmesi ve ekibin
yonetilmesi ile ilgili yenilik¢i bir yaklasimdir (Taylor ve Martindale,
2013).

Saglik hizmetlerinde hizla artan 6zellesme egilimi, saghk hizmeti
sunan oOrgiitlerde rekabetin artmasma neden olmaktadir. Rekabet
ortaminda ayakta kalabilmek, orgiitsel amaclar1 gerceklestirebilmek
ve degisen sartlara uyum saglayabilmek icin 6rgtitler yeni arayislara
girmektedirler. Bu nedenle son zamanlarda klinisyenlerin liderlik
ozellikleri ve davranislar tizerinde durulmaktadir. Hasta ile birebir
iletisim halinde bulunmasi nedeniyle klinisyenlerin liderlik 6zellikleri
tasimasi ve bu ozelliklerini 6rgiit ve hasta cikarlar: i¢in kullanmast
orgiitler icin onemli bir avantaj olarak goriilmektedir. Bu calismada
O6zel hastanelerde calisan hekim ve hemsgirelerin klinik liderlik
ozellikleri ile klinik liderlik ozelliklerinin sosyodemografik
degiskenlere gore farklilik gosterip gostermedigi arastirilmistir.
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2. Literatiir Taramasi
2.1. Klinik Liderlik

Kiiresel olarak tilkeler, saglik hizmetlerinin liderligi ve yonetimine
farkli yaklasimlar benimsemis, bircok {ilke {ist diizey liderlik
rollerinde hekimleri (veya daha az siklikla diger saglik profesyonelleri)
istthdam ettirmistir. Bununla birlikte, Roy Griffiths Raporu (1983),
Birlesik Krallik Ulusal Saghk Hizmetleri'nde (NHS) genel yonetim
kurulmasim1  saglamustir. Hastanelerin  yonetim  kontroliiniin
hekimlerle birlikte calisarak uygun sekilde egitilmis yoneticilere
verilmesi gerektigini ©neren bu rapor, klinisyenleri kurulusun
hedefleriyle uyumlastirma amaciyla belirli hizmet alanlarini yonetmek
icin yonetim diizenlemelerini resmilestirmeyi, kurullar olusturmay1 ve
klinik ve tibbi miidiirler atamay1 igermektedir. 1990’11 yillar boyunca,
degisimin engellenmeden ilerleyebilmesi icin klinisyenlerin saghk
hizmetlerinin liderligi ve yonetimi ile aktif olarak ilgilenmeleri
gerektigine dair gittikge artan bir goriis hakim olmustur. Sonraki on
yilda, klinik katilimin sadece yonetimsel girisimlerin ortadan
kaldirilmasini dnlemek igin gerekli olmadig1, ayn1 zamanda etkili yon
belirleme ve degisim yonetimi icin hayati bir 6n kosul oldugu acikca
gortilmistiir. Nitekim Ingiltere Genel Tip Konseyi (General Medical
Council) 2006 yilinda tim wuygulayict hekimlerin kaynaklar:
yonetmekten sorumlu olduklarmi ve hastalarina, isverenlerine ve
hizmetlerini alanlara karsi sorumlu olduklarimi acgik¢a belirtmistir.
Glintimuzdeki gortus ise, yiiksek performans gosteren saglik
kuruluslarinin, klinisyenler ve profesyonel yoneticiler arasmndaki
gugcli ortakliklar: ile klinik kaliteye ortak bir baglilikla klinik olarak
yonlendirilme egiliminde oldugu yoniindedir (Jonas, McCay ve Keogh
2017: 4; Nicol, 2012). Bu durum klinik ortamlarda yonlendirilme ve
yonetilme ihtiyacini ortaya koymaktadir.

Klinik liderlik, son on yil boyunca Birlesik Krallik’taki ¢nemini
arttirmaya baslamis ve hasta bakimimda miikemmelligi saglamada,
hizmetlerin iyilestirilmesi ve takimlarin yonetimi ile ilgili bir kavram
olarak kullanilmistir. Giivenli, etkili ve birey merkezli bakim
saglamak, klinik liderligin merkezinde yer almakta ve Birlesik
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Krallik’taki tlkelerin saglik politikasmna (daha az ya da daha ok
olarak) yansitilmaktadir (Taylor ve Martindale, 2013).

Klinik liderlik, saglik uzmanlar1 tarafindan liderlik i¢in sorumluluk
paylasma stireci olarak tanimlanabilir. Miikemmel hasta bakimi
amactyla iletisimin kolaylastirilmasini, bakis agisi ve uzmanhigin
biittinlestirilmesini ve is birligine dayali planlama yapilmasin
icermektedir. Klinik liderlik, bir gorevi tistlenmeye en hazir ve yetkili
kisi tarafindan gergeklestirilmektedir (Sonnenberg, Pritchard-Wiart ve
Busari, 2018). Bu acidan bakildiginda klinik liderlik goniilliik ilkesine
dayanmaktadir.

NHS (2008)"ye gore klinik liderlik, bir kereye mahsus bir gorev ya
da proje degildir. Klinisyenleri hastalar ve toplumlar i¢in miikemmel
sonuclar elde etmek icin klinik hizmetleri sekillendirmenin ve
yonetmenin merkezine yerlestirmektedir. Bu nedenle, klinik liderlik,
saglik kurulusunda deger ve vizyon belirleyerek, ilham vererek ve
hastalara yiiksek kalitede saghik hizmetleri sunarak liderlik
sorumluluklarini yerine getiren klinisyenleri kapsamaktadir (Ezziane,
2012). Ham (2003)'a gore klinik liderlik, “klinisyenlerin ve yenilikci
bireylerin enerjilerini, hastalara yarar saglayan performansta
iyilestirmeler igin kullanmaya ¢alismak”tir (Leggat vd., 2016). Huber
(2006) e gore klinik liderlik ise, hastalara ve ailelere en yiiksek bakim
standardina ulasmak icin digerlerini etkileme stirecidir (Pepin vd.,
2011).

Klinik liderlik, profesyonel yoneticilerin aksine, liderlik gorevini
tistlenen saglik profesyonelleri olarak tanimlanmakta (Jonas, McCay
ve Keogh 2017: 2) ve etkili klinik liderligin giivenli ve verimli saglik
hizmet sunumu i¢in temel oldugu dustiniilmektedir (Sonnenberg,
Pritchard-Wiart ve Busari, 2018).

Klinik liderlik, saglik hizmetlerinin giivenliginde ve kalitesinde
iyilesmelere yol agan gorev ve faaliyetleri icermektedir. Ayrica, tim
hasta bakim dtizeylerinde ortaya c¢ikmakta ve takim liderliginde
yetkinlik gerektiren bir dizi faaliyete onciiliik etme siirecini ifade
etmektedir (Démeh ve Rosengren, 2015).

ABD ve Ingiltere’de klinik liderligi gelistirme cabalarmin gogu,
hekimleri idari yapilara entegre eden yapisal degisikliklere
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odaklanmaktadir. Ancak bunlarin sinirl: etkileri bulunmaktadir. Etkili
liderligin daginik ve kolektif dogasini tantyan bazi saglik kuruluslari,
bakim kalitesinin iyilestirilmesine odaklanarak, klinik ve yonetsel
hedefler arasinda daha fazla uyum yaratmaya calismaktadir. Bu gortis,
bireysel hekim miikemmelliginin gerekli oldugu halde, iyi hasta
sonuglari tiretmek i¢in artik yeterli olmadigini savunan Bohmer (2012)
tarafindan da desteklenmektedir. Siireclerin ve mikro sistemlerin
hekimler tarafindan biiyiik olctide kontrol altina alinma seklini ve
dolayisiyla genel saglik sistemi performansini iyilestirmek icin liderlik
becerileri ve davranislarinin 6nemini vurgulamaktadir (Clark, 2012).
Bu nedenle yetkinlik kavrami ortaya c¢ikmaktadir. Klinik liderde
bulunmasi gereken ve klinisyenlerin ihtiya¢ duydugu 6zellik ya da
yeteneklere odaklanan yetkinlik kavramina asagida deginilmistir.

2.2. Klinik Liderlik Yetkinlik Cercevesi

Klinik Liderlik Yetkinlik Cercevesi (Clinical/Medical Leadership
Competency Framework) liderligin belirlenmis liderlik rolleri olan
kisilerle sinirli olmadig1 ve organizasyonun ve hizmetlerin basarisi igin
ortak bir sorumluluk duygusunun oldugu, paylasilan liderlik kavram
tizerine kurulmustur. Liderlik eylemleri, bireyin degil grubun
basarisina odaklanmaktadir. Bu nedenle paylasilan liderlik etkin ekip
calismasini desteklemektedir (NHS, 2010: 6).

Hekim ve hemsireler, saghk ve sosyal bakim hizmetlerinin
planlamasini, sunumunu ve dontisumiinii iyilestirmek ic¢in liderlik
yetkinliklerine ihtiya¢ duymaktadir. Bu anlamda NHS tarafindan
gelistirilen Klinik Liderlik Yetkinlik Cergevesi bes temel alani
icermektedir. Bunlar (Démeh ve Rosengren, 2015):

e Bireysel 6zellikler alani,

e Digerleriyle calisma alani,

e Hizmetlerin yonetimi alani,

e Hizmetlerin iyilestirilmesi alan1

e Yonlendirmelerin kurgulanmasi alani olarak siralanabilir.

Hastalara, hizmet kullanicilarina ve halka hizmet sunmak Klinik
Liderlik Yetkinlik Cercevesinin merkezinde yer almaktadir. “Hasta”
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kelimesi genellikle hastalari, hizmet kullanicilarini ve saghk hizmeti
alan herkesi kapsayacak bicimde kullanilmaktadir. Klinik Liderlik
Yetkinlik Cercevesi ile vurgulanan bes alan uygun, giivenli ve etkili
hizmetler sunabilmak icin, her bir alanda bir klinisyenin yetkin
olmasma dikkat cekmektedir. Her etki alani kendi icerisinde ayrica
dort yeterlik 6gesine ayrilmistir (NHS, 2010: 11).

3. Yontem
3.1. Arastirmanin Amaci Ve Onemi

Bu calismanin amaci; hastanelerde hekim ve hemsirelerin klinik
liderlik 6zelliklerine iliskin goruislerinin belirlenmesidir. Saglik sistemi
icerisinde, hesap verilebilirligin daha fazla onem kazanmasiyla
birlikte, klinisyenlerin  kaynaklarin = 6nemli bir  bolimiini
yonlendirdigi distintilmektedir. Bununla birlikte hekimlerin hasta
deneyimi ve sonuclari tizerinde dogrudan ve kapsamli bir etkiye sahip
olmalar1 hayati 6neme sahip bir gercektir (NHS, 2010: 6). Bu nedenle
saglikta kalitenin gerceklestirilmesinde 6nemli bir meslek grubudur.
Hemsireler ise hasta bakiminda dogrudan ve bire bir etkilesim halinde
olmalar1 ve hekimin 6nerdigi tedavinin ve bakimin uygulanmas1 ve
takibinden sorumlu olmalar1 nedeniyle hayati neme sahip diger bir
meslek grubudur.

Politika yapicilar kalite, giivenlik ve deger de dahil olmak tizere
saglik hizmetlerinin sunulma biciminde istenen iyilestirmelerin
klinisyenlerin aktif katilimina bagh oldugunu kabul ettiklerinden,
klinik liderlik bircok tilkede saglik reformlarmin merkezinde yer
almaktadir (Clark, 2012). Tiirkiye'de ise saglik hizmetlerinde liderlik
kavramu literatiirde arastirilan bir konudur. Ancak klinik liderlik
kavrami yeni bir kavramdir. Dolayisiyla yapilan calismalar smirh
sayidadir ve bu da galismay1 daha 6zgiin hale getirmektedir.

Bu calisma ile saghk sistemi igin 6nemli olan klinik liderlik
kavramina dikkat ¢ekilmek istenmis ve hastanelerde ¢alisan hekim ve
hemsirelerin klinik liderlik ozelliklerine iliskin gortisleri tespit
edilmeye calisiimistir. Incelenen veri tabanlarindan hareketle, bu
calismanin 6zel hastanelerde uygulanan ilk calisma ornegi oldugu
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soylenebilir. Ayrica bu calisma sonuglarmin ileride yapilacak diger
calismalara veri saglayacag: dustintilmektedir.

3.2. Hipotezler

Hi: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
yaslarina gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

H>: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
cinsiyetlerine gore anlamli bir farklilik gostermektedir

Hs: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
medeni durumlarina gore anlaml bir farklilik gostermektedir.

Ha: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
ogrenim diizeylerine gore anlaml bir farklilik gostermektedir.

Hs: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
mesleklerine gore anlaml bir farklilik gostermektedir.

He: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
gelir diizeylerine gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

H7: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
kurumdaki toplam calisma siiresine gore anlamli bir farklilik
gostermektedir.

Hs: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
meslekteki ¢alisma stiresine gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

Ho: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
yonetim tizerine formel egitim alip almama durumlarimna gore anlamli
bir farklilik gostermektedir.

Hio: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik ozellikleri (alt boyutlar
dahil) liderlik tizerine formel egitim alip almama durumlarina gore
anlamli bir farklilik gostermektedir.

Hii: Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik ¢zellikleri (alt boyutlar
dahil) ile klinik liderlik {izerine formel egitim alip almama durumu
arasinda anlaml bir farklilik vardir.
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3.3. Arastirmanin Modeli

Bu arastirmada betimsel bir tarama modeli kullanilmistir. Betimsel
tarama modelinde, hekim ve hemsirelerin sahip oldugu klinik liderlik
ozellikleri baglaminda arastirmada yer alan degisken/degiskenlerin
durumu ortaya konulmustur. Klinik liderlik 6zelliklerinin demografik
degiskenlere gore farklilasip farklilasmadig: test edilmistir.

3.4. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Arastirmanin evrenini, Ankara ili Cankaya flcesinde bulunan 6zel
hastanelerde calisan hekim ve hemsireler olusturmaktadir. 18 6zel
hastaneden 7’si arastirmay1 kabul etmistir. Bu hastanelerin tamanu
verdikleri hizmet tiirtine gore genel hastane stattistindeki
hastanelerdir. Bu hastanelerde calisan hekim sayis1 332, hemsire sayis1
ise 485 olarak tespit edilmistir. Arastirmada ornekleme yontemi olarak
basit tesadiifi 5rnekleme yontemi kullanilmistir. Arastirma igin evreni
temsil edecek 6rneklem sayis1 118 olarak hesaplanmistir. Arastirmaya
ise 265 kisi katilmistir. Arastirmaya katillanlardan 10 kisinin anket
icerisindeki sorularin biiytik bir bolimiint cevaplamadigl tespit
edildiginden bu anketler analiz disinda tutulmustur. Dolayisiyla 255
kisiden elde edilen veriler istatistiksel analize tabi tutulmustur.

3.5. Verilerin Toplanmasi ve Analizi

Arastirmada verilerin elde edilmesi amaci ile anket yontemine
basvurulmus olup anket sorular1 yuz ylize anket tekniginden
yararlanilarak katilimcilara uygulanmistir. Arastirma yapilmadan
once Ankara Hacit Bayram Veli Universitesi Etik Kurul tarafindan Etik
Kurul Izni (21/11/2018 tarih ve E.13313 sayili) alinmistir. Anketler,
Subat-Ekim 2019 tarihleri arasinda, arastirma ¢rnekleminde yer alan
hastanelerdeki her birimin idari amiri ile 6n gortisme yapildiktan
sonra, boltimlere belirli sayida dagitilmak suretiyle calisanlara
ulagtirlmistir. Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik o6zelliklerini
belirlemek icin NHS (2012) tarafindan gelistirilen “Klinik Liderlik
Yeterlik Cergevesi: Kendi Kendine Degerlendirme Anketi” (Clinical
Leadership Competency Framework Self Assessment Tool) ve Budak
(2016) tarafindan Tiirkceye uyarlanarak gecerlik ve giivenirlik
calismalarinin yapildigr Klinik Liderlik Olgegi (KLO) kullanilmugtir.
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(aKLO = 0.95; aKOA = 0.75; aDCA = 0.78; aHYA = 0.84; oHIA = 0.83;
aYKA = 0.88).

Uygulanan anket iki boliimden olusmaktadir. ik boliimde hekim
ve hemsirelerin demografik 6zellikleri ile yonetim, liderlik ve klinik
liderlik tizerine formel bir egitim alip almadiklarini iceren 12 soru
bulunmaktadir. Ikinci bolimde ise hekim ve hemsirelerin klinik
liderlik 6zelliklerini belirlemek igin kullanmilan “Klinik Liderlik Olgegi”
yer almaktadir. Klinik Liderlik Olgegi 40 soru ve bes boyuttan
olusmaktadir. Olgek olumsuz 6nermeden olumlu &nermeye olacak
sekilde (1:kesinlikle katilmiyorum-5:kesinlikle katiliyorum) 5°li likert
tipidir. Olgek ve alt boyutlarina iliskin bilgi asagida verilmistir.

Klinik Liderlik Olgeginin (KLO);
e Kisisel Ozellikler Alan1 (KOA) (1-8.soru)
e Digerleriyle Calisma Alan1 (DCA) (9-16. Soru)
e Hizmetlerin Yonetimi Alani1 (HYA) (17-24. Soru)

e Hizmetlerin lyilestirilmesi Alan1 (HIA) (25- 32.soru)

e Yonlendirmelerin Kurgulanmasi Alani (YKA) (33-40.soru)
olmak tizere 5 boyutu bulunmaktadir.

Arastirmada anket uygulamast sonucunda elde edilen veriler bir
istatistik paket programinda analiz edilmistir. Frekans analizi,
Giivenirlik analizi, Bagimsiz Orneklem T-Testi, Tek Yonlii Varyans
(ANOVA) ve Tukey analiz yontemlerine basvurulmustur.
Aragtirmada  kullanilan T-Testi ve ANOVA analizlerinin
degerlendirilmesinde anlamlilik diizeyi 0.05 olarak kabul edilmistir.
Arastirmada kullanilan ¢lgegin yiiksek derecede giivenilir oldugu
(aKLO=0.99; aKOA=0.90; aDCA=0.94: oHYA=0.96; aHIA=0.95;
aYKA=0.96) tespit edilmistir.

4. Bulgular

Katilimcilara ait sosyo-demografik ve diger ozelliklerin tespit
edilmesi amaciyla yapilan frekans analizi ile arastirmada kullanilan
Olcegin ortalama ve standart sapma degerleri Tablo 1 ve Tablo 2 de
verilmistir.
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Tablo 1: Katilimcilara Ait Sosyo-Demografik Ozellikler

Cinsiyet N % Medeni Durum N %
Kadmn 185 725 Evli 127 49.8
Erkek 70 27.5 Bekar 128 50.2
Toplam 255 (1)00' Toplam 255 100.0

Egitim Durumu N % Yas N %
Lise ve dengi 68 26.7 25yasvealti 82 32.2
Onlisans 16 63  26-35yas 64 25.1
Lisans 62 243 36-45yas 62 243
Lisanstistii 109 427 46 yas ve lizeri 47 18.4
Toplam 255 (1)00' Toplam 255 100.0

Meslek N % Gelir Diizeyi N %
Hekim 106 41.6  2000-3000 tl 84 329
Hemsire 149 58.4  3001-4000 tl 57 224
Toplam 255 3)00' 4001 tl ve tizeri 114 447

Toplam 255 100.0
Kurumdaki g
Toplam Calisma N % ,1:./[ esll ek {-Iayatlsrtdak} N %
Siiresi oplam Calisma Siiresi

0-5 y1l 173 67.8 0-5yil 91 35.7

6-10 y1l 30 11.8 6-10y1l 53 20.8

11-15 y1l 29 114 11-15y1l 48 18.8

16 y1l ve tizeri 23 9.0 16 yil ve tizeri 63 247
Toplam 255 300' Toplam 255 100.0

Yonetim Uzerine Formal
Calisilan birim N % Bir Egitim Alma N %
Durumu

Kardiyoloji 17 6.7  Egitim aldim 88 34.5

Dabhiliye 25 9.8 Egitim almadim 167 65.5

Uroloji 13 51  Toplam 255 100.0

Gogis Liderlik Uzerine

12 4.7  Formal Bir Egitim N %
Hastaliklar
Alma Durumu

KvcC 16 6.3 Egitim aldim 69 271

Dermatoloji 12 4.7 Egitim almadim 186 729
Ortopedi 17 6.7  Toplam 255 100.0

Klinik Liderlik Uzerine

Pediatri 17 6.7  Formal Bir Egitim Alma N %
Durumu

Kadin

Hastaliklar1  ve 16 6.3  Egitim aldim 53 20.8

Dogum
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Gastoentoloji 14 55  Egitim almadim 202 79.2
KBB 13 51  Toplam 255 100.0
Noroloji 21 8.2
Karma Cerrahi 17 6.7
Acil 15 59
Yogun Bakim 15 59
Onkoloji 15 59
10
Toplam 255 0.0

Katilmcilara  ait  demografik  o6zellikler  incelendiginde,
katillmcillarm  %72.5inin  kadin, %50.2’sinin bekar, %42.7’sinin
lisanstistii mezunu, %32.2"sinin 25 yas ve alt1, %58.4’tintin hemsire ve
%44.7'sinin 4001 TL ve tizerinde gelire sahip oldugu goritilmektedir.
Katilmcilarin =~ %67.8'inin  kurumda ¢alisma siiresinin 0-5 yil,
%35.7’sinin meslekteki galisma stiresinin 0-5 yil oldugu ve agirlikhi
olarak (%9.8) Dahiliye biriminde galistig1 tespit edilmistir. Ayrica
%65.5’inin yonetim {izerine formel egitim almadigi, %72.9 liderlik
tizerine formel egitim almadigy, %79.2 ise klinik liderlik tizerine formel
bir egitim almadig: tespit edilmistir. Buna gore {i¢ alanda da egitim
almayan katilimcilarin agirlikta oldugu gortilmektedir.

Tablo 2: Kullanilan Olgegin ve Alt Boyutlarinin Ortalama ve Standart Sapma

Degerleri
X SS
Klinik Liderlik Olcegi (Genel) 418 0772
Kisisel Ozellikler Alan: 420 0.765
Digerleriyle Calisma Alam 420 0.796
Hizmetlerin Yonetimi Alam 418 0.834
Hizmetlerin Tyilestirilmesi Alar 422 0.820
Yonlendirmelerin Kurgulanmasi Alani 411 0.850

Tablo 2'ye gore hekim ve hemsirelerin klinik liderlik olcegi
icerisinde yer alan ifadelere verdikleri yanitlarin ortalamasinin x=4.18
oldugu goriilmektedir. Buna gore hekim ve hemsireler, klinik liderlik
ozellikleri gosterdiklerini diistinmektedir. Baska bir deyisle hekim ve
hemsireler kendilerini birer klinik lider olarak gormektedirler. Olgek
icerisinde yer alan boyutlardan en disuk ditizeyli katilimin
Yonlendirmelerin Kurgulanmasi boyutu oldugu tespit edilmistir. Her
ne kadar boyutlar arasinda en dusiik diizeyli katilim olarak
belirlenmis olsa da hekim ve hemsirelerin orgtitsel istek ve stratejilere
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katkida bulundugu ve orgiitsel degerler ile tutarli olacak sekilde
hareket ettigi soylenebilir.

Katilimcilarin Klinik Liderlik 6zelliklerine iliskin gorisleri ile
sosyodemografik ozelliklerinin karsilastirma sonuglarina Tablo 3’te
yer verilmistir.
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Katilimcilarin klinik liderlik ¢zelliklerine iliskin gortisleri cesitli
demografik o6zellikleri agisindan incelenmistir. Buna gore hekim ve
hemsirelerin yaslari ile klinik liderlik 6zellikleri arasinda anlamli bir
farklilik tespit edilmistir. Analiz sonucunda ortaya ¢ikan bu farkliligin
(Yonlendirmelerin Kurgulanmas1 Alani boyutu harig), 25 yas ve
altinda olan bireylerin klinik liderlik 6zellikleri ile 36-45 yasmndaki
bireylerin 6zellikleri arasinda oldugu tespit edilmistir. Sonug olarak,
baslangicta olusturulan H; hipotezi YKA alt boyutunda reddedilirken
diger alt boyutlarda kabul edilmistir. Dolayisiyla Hy hipotezi kismen
kabul edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
ile cinsiyetleri arasinda anlamli bir farkliligin olmadig: tespit
edilmistir. Sonug olarak, olusturulan H» hipotezi tiim alt boyutlarda
reddedilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
ile medeni durumlar1 anlamli bir farkliligin olmadig: tespit edilmistir.
Sonug olarak, baslangicta olusturulan Hs hipotezi tum alt boyutlarda
reddedilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik ozellikleri ile 6grenim
diizeyleri arasinda yalnizca “Digerleriyle Calisma Alani” boyutunda
anlamli bir farklilik tespit edilmistir. Katilimcilarin DCA boyutu
icerisinde yer alan gortisleri arasindaki farkliligin, lise ve dengi egitim
diizeyine sahip olan katilimcilar ile lisansiistti egitim diizeyine sahip
olan katilimcilar arasinda oldugu tespit edilmistir. Buna gore
lisanstistii egitim diizeyine sahip olan katilimcilarmn klinik liderlik
ozellikleri daha yiiksek bulunmustur. Sonug olarak, baslangicta
olusturulan Hy hipotezi DCA boyutunda kabul edilirken; diger alt
boyutlarda reddedilmistir. Dolayisiyla Hs hipotezi kismen kabul
edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik ozellikleri ile meslekleri
arasinda “Hizmetlerin iyilegtirﬂmesi Alan1” boyutu harig, anlamli bir
farklilik tespit edilmistir. Hekimlerin klinik liderlik ozelliklerinin,
hemsirelerden daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Sonug olarak,
baslangicta olusturulan Hs hipotezi HIA boyutunda reddedilirken;
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diger alt boyutlarda kabul edilmistir. Dolayistyla Hs hipotezi kismen
kabul edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri (alt boyutlar dahil)
ile gelir dtizeyleri arasinda anlamli bir farklilik tespit edilmistir. Bu
farkliligin, 2000-3000 TL gelir elde edenlerin klinik liderlik 6zellikleri
ile 4001 TL ve tizerinde gelir elde eden gruplar arasinda oldugu tespit
edilmistir. 4001 TL ve {izeri gelir elde edenlerin klinik liderlik
ozellikleri, 2000-3000 TL gelir elde edenlerin ©zeliklerinden daha
yiiksektir. Sonug olarak, baslangicta olusturulan He hipotezi tiim alt
boyutlarda kabul edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri ile kurumdaki
calisma siiresi arasinda “Kisisel Ozellikler Alan1” alt boyutu harig,
anlamli bir farklilik tespit edilmistir. Ortaya ¢ikan bu farkliligin, 0-5
yildir kurumda calisan bireylerin klinik liderlik 6zellikleri ile 11-15
yildir ¢calisan bireylerin ¢zellikleri arasindaki gruplarda oldugu tespit
edilmistir. HYA ve HIA boyutlarinda, 0-5 y1il ile 11-15 yildir kurumda
calisan bireylerin klinik liderlik o6zellikleri arasindaki anlamh
farkliligin yani sira, 0-5 yil ile 16 y1l ve tizeri kurumda galisan bireylerin
klinik liderlik o©zellikleri arasinda da anlamlhi bir farklilik tespit
edilmistir. Sonug olarak, baglangigta olusturulan H; hipotezi KOA
boyutunda reddedilirken diger alt boyutlarda kabul edilmistir.
Dolayisiyla H7 hipotezi kismen kabul edilmistir.

Hekim ve hemsgirelerin klinik liderlik 6zellikleri ile meslekteki
calisma siiresi arasinda “Kisisel Ozellikler Alan1” ve “Hizmetlerin
Yonetimi Alan1” alt boyutlar1 hari¢, anlamli bir farkhilik tespit
edilmistir. Ortaya ¢ikan bu farkliligin 6-10 y1l mesleki ¢alisma siiresine
sahip olan bireylerin klinik liderlik ozellikleri ile 11-15 yil mesleki
calisma stiresine sahip olan bireylerin 6zellikleri arasindaki gruplarda
oldugu tespit edilmistir. DCA, HIA ve YKA boyutlarinda, 6-10 yil ile
11-15 yidir kurumda calisan bireylerin klinik liderlik ozellikleri
arasindaki anlamli farkliligin yani sira, 0-5 yil ile 11-15 yildir meslekte
calisan bireylerin klinik liderlik o6zellikleri arasinda da anlamli bir
farklilik tespit edilmistir. Sonug olarak, baslangicta olusturulan Hs
hipotezi KOA ve HYA boyutlarinda reddedilirken; diger alt
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boyutlarda kabul edilmistir. Dolayistyla Hs hipotezi kismen kabul
edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri ile Yonetim tizerine
formel bir egitim alip almama durumlar1 arasinda yalnizca
“Yonlendirmelerin Kurgulanmasi Alan1” boyutunda anlamli bir
farkliik tespit edilmistir. Yonetim tizerine formel egitim alan
katihmcilarin klinik liderlik ozellikleri daha yiiksek bulunmustur.
Sonug olarak baslangicta olusturulan He hipotezi YKA boyutunda
kabul edilirken diger alt boyutlarda reddedilmistir. Dolayisiyla Hy
hipotezi kismen kabul edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zellikleri ile liderlik iizerine
formel bir egitim alip almama durumlar arasinda “Kisisel Ozellikler
Alan1” boyutu hari¢, anlamli bir farklilik tespit edilmistir. Liderlik
tizerine formel egitim alan katilimcilarin klinik liderlik 6zellikleri daha
yiiksek bulunmustur. Sonug¢ olarak, baslangigta olusturulan Hio
hipotezi KOA boyutunda reddedilirken diger alt boyutlarda kabul
edilmistir. Dolayisiyla Hio hipotezi kismen kabul edilmistir.

Hekim ve hemsirelerin klinik liderlik ozellikleri ile klinik liderlik
tizerine formel bir egitim alip almama durumlar1 arasinda “Kisisel
Ozellikler Alan1” boyutu harig anlamli bir farkhilik tespit edilmistir.
Klinik liderlik tizerine formel egitim alan katilimcilarmn klinik liderlik
ozellikleri daha yiiksek bulunmustur. Sonug olarak, baslangicta
olusturulan Hy; hipotezi KOA boyutunda reddedilirken diger alt
boyutlarda kabul edilmistir. Dolayistyla Hi1 hipotezi kismen kabul
edilmistir.

5. Tartisma

Hastanelerde hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zelliklerine
iliskin goriislerinin belirlenmesine yonelik yapilan bu calismada,
hekim ve hemsirelerin klinik liderlik algilarinin yiiksek oldugu tespit
edilmistir. Budak (2016), Budak ve Ozer (2018), Ozer vd., (2018) ve
Crrakli ve Budak (2019) tarafindan yapilan c¢alismalarda da
katilimcilarin  klinik liderlik ozelliklerinin yiiksek oldugu tespit
edilmistir. Ayrica bu calismada klinik liderlik ozelliklerinin yasa,
ogrenim diizeylerine, kurumda ve meslekte calisma stirelerine gore
anlamh farkliliklar gosterdigi tespit edilmistir. Budak ve Ozer (2018)
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ile Ozer vd. (2018) tarafindan yapilan calismalarda da benzer
sonugclara ulasilmistir. Budak (2016) tarafindan yapilan calismada ise
klinik liderlik ile yas, kurumda ve meslekte ¢alisma stireleri arasinda
anlamli bir farklilik tespit edilememistir. Benzer sekilde Budak vd.
(2019) tarafindan yapilan calismada klinik liderlik 6zellikleri ile yas,
cinsiyet, meslek ve klinik liderlik tizerine egitim alma arasinda anlaml:
bir farklilik tespit edilememistir.

Bu calismada hekimlerin klinik liderlik 6zelliklerinin hemsirelere
gore daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Ozer vd., (2018) tarafindan
yapilan calismada da benzer sonuglara ulasilirken, Sonnenberg,
Pritchard-Wiart ve Busari (2018) tarafindan yapilan calismada ise,
hekim dis1 klinisyenlerin klinik liderlik 6zelliklerinin daha ytiksek
oldugu tespit edilmistir. Benzer sekilde Budak (2016) tarafindan
yapilan calismada da hemsirelerin klinik liderlik &zelliklerinin
hekimlere oranla daha ytiiksek oldugu tespit edilmistir.

Klinisyenlerin  liderlik  pozisyonlarinda basarii olamama
nedenlerinden birisinin yonetim ve liderlik konusunda egitim
eksikligi oldugunu ileri stiren Gunderman (2009: 94), yonetim ve
liderlikle ilgili egitim almayan klinisyenlerin iletisim, organizasyon ve
finansal yonetim gibi liderlik yeterlilikleri hakkinda ¢ok az bilgiye
sahip oldugunu belirtmistir. Bu bireylerin klinisyenlik uzmanliginin
liderlik konusundaki uzmanligma oranla daha yiiksek oldugunu,
ancak bu klinisyenlerin liderlik agiginin onlarn basar1 sanslarini
olumsuz yonde etkileyebilecegini ileri siirmektedir. Bu ¢alismanin
sonuglar;, Gunderman (2009)'1n goruslerini destekler niteliktedir.
Yapilan analizler sonucunda liderlik {izerine formel bir egitim alma ile
klinik liderlik 6zellikleri arasinda anlamli farkliliklar tespit edilmistir.

Ingiliz Tabipler Birligi (BMA) (2012: 15) tarafindan yapilan
calismada hekimler, diger profesyonellerin birlikte calismasi ve
fikirlerine danismasi gerektigi gortistine sahiptirler. Ayrica hastalarin
cikarlarin en iyi sekilde desteklemeye devam etmeleri ve birbirlerine
saygl duymalarmin énemli oldugu konusunda da hemfikirdirler. Bu
calisma BMA (2012) tarafindan yapilan calismay1 destekler
niteliktedir. Yapilan caligma sonucunda Klinik Liderlik Olgeginin
“Digerleriyle Calisma Alan1” boyutunun ortalamasinin yiiksek oldugu
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tespit edilmistir. Buna gore katilimcilarin digerleriyle calismaya énem
verdikleri, onlarin ihtiya¢ ve duygularmi o6nemsedikleri, katki
sagladiklarmin farkinda olup bunu istedikleri, olusan fikir ayriliklarin
cozdiiklerini diistindiikleri tespit edilmistir. Ayrica baska bireylerin
kiltiir, inang ve yeteneklerine saygt duyuldugu tespit edilmistir.

Leggat vd., (2016) tarafindan yapilan ve saglik sisteminin kalitesini
ve giivenligini artirmak icin etkili bir klinik liderlik programi kaniti
sunma amacini tastyan bir calismada, Hasta Giivenligi'ne yonelik
tutumlarda bir degisiklik olmasmna ragmen, anlamli bir degisiklik
olmadig1 tespit edilmistir. Bunun nedeninin, katilimcilarin hasta
guvenligine zaten giiclii bir sekilde bagh olmalarmdan kaynaklandig:
diuistintilmektedir. Bu calismada ise bu diistinceyi destekleyecek
benzer bir sonug tespit edilmistir. Klinik Liderlik Olgeginin
“Hizmetlerin lyilestirilmesi Alar1” boyutu igerisinde yer alan
onermelerde hasta gtivenligi ile ilgili ifadelerin ortalamasinin yiiksek
oldugu tespit edilmistir. Bagka bir deyisle hekim ve hemsireler hasta
guvenligine yiiksek derecede onem verdiklerini ve riskleri en aza
indirmek igin harekete gectiklerini diistinmektedirler.

6. Sonug ve Oneriler

Hastanelerde hekim ve hemsirelerin klinik liderlik o6zelliklerini
belirlemek amaciyla yapilan bu calisma sonucunda, katilimcilarin
klinik liderlik ©zelliklerine iliskin gortislerinin yiiksek oldugu
sonucuna ulasilmistir. Olgege verilen yanitlar arasinda en yiiksek
ortalamaya sahip boyut “Hizmetlerin Ilyilestirilmesi” boyutu
olmustur. Yapilan analizler sonucunda klinik liderlik 6zelliklerinin
yasa, 0grenim diizeyine, meslege, gelir diizeyine, kurumda c¢alisma
stresine, meslekteki c¢alisma stiresine gore anlamli farkhiliklar
gosterdigi tespit edilmistir. Bununla birlikte yonetim, liderlik ve klinik
liderlik tizerine egitim almanin klinik liderligi olumlu yonde etkiledigi
tespit edilmistir. Calismanin sonuglar1 Ankara ili Cankaya ilcesindeki
ozel hastanelerde galisan hekim ve hemsirelerin goriisleri ile sinirhdir.

Yapilan galisma sonucunda elde edilen sonuglara gore asagidaki
oneriler gelistirilmistir;

e Hekim ve hemsireler bask altindayken, sakin ve odaklanarak
calisabildiklerini diisiinseler de olcek igerisinde en diisiik
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dtizeyli katilim1 bu 6nermeye vermislerdir. Dolayisiyla hastane
yonetiminin hekim ve hemsirelerin islerine daha fazla
odaklanarak calisabilmelerini saglamak tizere ergonomik bir
calisma ortaminin ve uygun bir drgiitsel iklimin olusturulmas:
konusunda calismalar yapmas: 6nerilmektedir.

e Bucalismada hekim ve hemsirelerin klinik liderlik 6zelliklerine
iliskin gortisleri yiiksek bulunmustur. Hastane yoneticilerinin
hekim ve hemsirelerin klinik liderlik o6zelliklerinin
surdurtilebilirligi icin gerekli calismalar1 yapmasinin hastane
ve ¢alisanlar acisindan yararli olacag: diistintilmektedir.

e Liderlik ve klinik liderlik tizerine formel bir egitim almanin
klinik liderlik o©zelliklerini olumlu anlamda etkiledigi
gorusiiniin ortaya ciktig1 tespit edilmistir. Dolayisiyla hastane
yonetimleri klinisyenleri liderlik ve klinik liderlik ile ilgili
formel bir egitim almalar1 konusunda tesvik etmeli ve/veya bu
egitimi kendi biinyelerinde saglamalidir.

e Klinik liderlik 6zelliklerinin gelir diizeyi yiikseldikce arttig1
tespit edilmistir. Bu nedenle hastanedeki ticretleme sisteminin
gozden gecirilerek tcretlerde iyilestirmeler yapilmasinin
yararli olacag1 duistintilmektedir.

Yukaridaki dnerilerin yani sira arastirmacilarin, gelecekte asagidaki
konularda arastirma yapmalarmnin yararh olacag diistintilmektedir;

e Klinik liderlik 6lcegi tiim klinisyenlere yonelik bir clcek oldugu
icin hekim ve hemsire disindaki klinisyenler {izerine de
uygulanarak arastirmalar yapilabilir.

e Arastirma O6zel hastanelerde calisan hekim ve hemsireler
tizerinde yapilmistir. Kamu ve tiniversite hastaneleri tizerinde
arastirmalarin yapilmasi onerilmektedir.

e Arastirma sonuglarmin daha genis bir kitleye genellenebilmesi
icin daha genis evren ve Orneklem ile calisilmasi
onerilmektedir.
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Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireglerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarma aittir. Bu calismanin Etik
Kurul Izni Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi'nden (21/11/2018
tarih ve E.13313 sayil1) alinmustir.

Yazar Katkilari: Feyziye Tombak Dizili, calismada konunun
belirlenmesi, literatiir, veri analizi ve raporlama boltimlerinde katk:
saglamistir. Zekai Oztiirk, verilerin analizi ve raporlanmasi
asamalarinda katki saglamustir. 1. yazarin katki orani yaklasik olarak
%60, 2. yazarmn katki orani ise %40 tir

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'nma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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TURKIYE'DE BESERI SERMAYE VE KURESELLESMENIN
KAYIT DISI EKONOMI UZERINDEKI ETKILERI:
FOURIER-ADL YAKLASIMI

The Effects of Human Capital and Globalization on Shadow
Economy in Turkey: Fourier-ADL Approach
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Oz

Kayit dis1 ekonomi, hiikiimetlerin vergi gelirlerini azaltan 6énemli bir problemdir. Bu
nedenle, kayit dis1 ekonominin belirleyicilerini tespit etmek amaciyla bircok
arastirmaci ampirik calismalar ytrtitmisttir. Kiiresellesme ve beseri sermayenin kayat
dis1 ekonomi tizerindeki etkilerini inceleyen teorik calismalar olmasina karsin ampirik
calismalarin sayist oldukca kisithdir. Onceki calismalar ile ulasilan sonuclar iki
degisken arasindaki iliskinin negatif veya pozitif olabilecegini ve bu iligkinin tilkeye
ozgii kosullara gore degisebilecegini gostermektedir. Bu calisma, Tiirkiye'de 1986-
2015 doneminde beseri sermaye ve kiiresellesme indekslerinin kayit disi1 ekonomiye
uzun doénemli etkilerini inceleyerek bu boslugu doldurmay1 amaglamaktadir. Bunu
yaparken, calisma Fourier ADL yaklasimi, tam degistirilmis en kiiciik kareler
(FMOLS) ve dinamik en kiiciik kareler (DOLS) tahmincilerini kullanmaktadir.
Kiiresellesme ve beseri sermayenin kayit dist ekonomi tizerindeki etkilerini esanl
olarak sinayan bir ¢alisma bulunmamasi nedeniyle, bu ¢alisma, literattire bir katkidir.

Ampirik sonugclar, kiiresellesmenin kayit disi ekonomiyi azaltmada 6nemli bir rol
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oynadigini gostermektedir. Kiiresellesmedeki %1’lik bir artis, Tiirkiye'de kayit dist
ekonomiyi yaklasik %2,5 azaltmaktadir. Aksine, beseri sermayenin kayit dis1 ekonomi
tizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Sonug itibariyla, Tiirkiye’'de

kiiresellesme, kayit dis1 ekonomi ile miicadelede 6nemli bir arag olarak kullanilabilir.

Anahtar kelimeler: Fourier fonksiyonu, kayit dist ekonomi, kiiresellesme, beseri

sermaye, esbiitiinlesme

JEL Kodlari: C32; E26; O17

Abstract

The shadow economy is an important problem that reduces the tax revenues of
governments. For this reason, many researchers have conducted empirical studies to
determine the determinants of the shadow economy. Although theoretical studies
have investigated the effects of globalization on the shadow economy, the number of
empirical studies is limited. The results obtained in the previous studies show that the
relationship between the two variables can be negative or positive and this
relationship can change depending on country-specific conditions. Therefore, this
study aims to fill this gap by investigating the long-run effects of human capital and
globalization indexes on the shadow economy in Turkey covering the period of 1986-
2015. In doing so, the study uses the Fourier ADL approach, fully modified least
squares (FMOLS) and dynamic least squares (DOLS) estimators. Since there is no
study simultaneously testing the effects of globalization and human capital on the
shadow economy, this study is a contribution to the literature. The empirical results
show that globalization plays an important role in reducing the shadow economy. A
1% increase in globalization leads to a 2.5% reduction in the shadow economy in
Turkey. In contrast, human capital does not affect the shadow economy.
Consequently, globalization can be used as an important tool to combat the shadow

economy in Turkey.

Keywords: Fourier function, shadow economy, globalization, human capital,

cointegration

JEL Codes: C32; E26; O17

1. Giris

Kiresellesme genel olarak, farkli ekonomilerin ve toplumlarin daha
yakindan biitiinlestigi bir stire¢ seklinde ifade edilmektedir. Cesitli
politik, ekonomik ve kiiltiirel egilimleri kapsayan “kiiresellesme”
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olgusu, giintimiizdeki politik ve akademik tartismalarin en onemli
terimlerinden biri haline gelmistir. Yaygin kullanima gore,
kiiresellesme genellikle asagidaki ifadelerle amilmaktadir: Diinya
ekonomisinde klasik liberal (veya serbest piyasa) politikalarmmn
uygulanmasi (“ekonomik liberallesme”); batili (veya Amerikan) siyasi,
ekonomik ve kiiltiirel yasam bicimlerinin artan egemenligi
(“batiilasma” veya “Amerikanlasma”); yeni bilgi teknolojilerinin
cogalmasi (“internet devrimi”); ayrica insanligin temel sosyal catisma
kaynaklarinin ortadan kalktig1 birlesik bir toplumu gerceklestirmenin
esiginde durdugu fikri (kiresel entegrasyon) (Irani ve Noruzi, 2011:
216).

Son yillarda 6nemli derecede artan kiiresellesme ile birlikte tilkeler
birbirine daha fazla baglanmaktadir. Nitekim S$Sekil 1'e gore
kiiresellesme diinyada 6zellikle 1980°1i yillardan itibaren hizli bigimde
artis gostermistir. Oyle ki, bu yillarda bir tilkede yaganan bir sok diger
tilkelere kolaylikla sicrayabilmekte ve hatta kiiresel bir kapsama
ulasabilmekte, tilkeler arasindaki ticari ve finansal iliskiler artmakta ve
bilgiler hizli bicimde bir yerden diger yere aktarilabilmektedir.

Tiirkiye'nin gerek insani ve kiilttirel yapist gerek ekonomik ve mali
durumu ve gerekse de jeopolitik yapisinin tilkeyi kiiresellesmeye ve
kiiresel etkilere acik hale getirdigi soylenebilmektedir (Bayar, 2008: 32-
34). Bu durum, Tirkiye'nin diger tilkelere gore kiiresellesme
stirecinden daha fazla etkilendigi anlamina gelmektedir. Diger yandan
1980’1i yillarda yasanan ekonomik disa agilma politikas1 bu etkiyi
percginlemistir (Kivilcim, 2013: 228). Bu durum Sekil 1'de agikgca
goriilebilmektedir. Nitekim 1980’li yillara kadar diinya ortalamasmna
yakin bir kiiresellesme trendi izleyen Tiirkiye, sonrasinda diinya
trendinin {izerine ¢ikmustir. Son yillarda ise Tirkiye’'de kiiresellesme
genel bir artis icerisindedir.
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Sekil 1: KOF Kiiresellesme indeksi (Diinya ve Tiirkiye, 1970-2017)

75.0
Diinya Tiirkiye

65.0

55.0

45.0

35.0
O N <~ © 0O AN T O VO AN T O MO N T O© 0O N T O
P~ IS I~ 00 0 W 00 V0 O® O O O O O O O O O o o A
DO OO0 OO OO OO OO OO O O O O O O O O O
Lo B e B B B B I B B B B I A s B IR I N I o I o N I o N I o N I o N I o N I N i o\ |

Kaynak: Gygli vd., (2019).

Kiiresellesmenin kiiltiirel, sosyal ve siyasi etkilerinin yaninda en
onemli etkilerinden birisi ekonomik etkileridir. Kiiresellesme
ekonomik biiytime, isglicti, cari denge ve 6zelde ticaret gibi makro
degiskenleri etkileyebilmektedir (Spange ve Young, 2007). Bu etkiler
yaninda son yillarda tartisiimaya baslanan diger bir konu ise
kiiresellesmenin kayit disi ekonomiye etkisidir. Oldukca yeni bir
arastirma alani olan kiiresellesme ve kayit disi ekonomi iliskisi
konusunda ampirik literattir oldukca kisithdir. Mevcut literattirdeki
calismalar ile ulasilan sonuglar iki degisken arasindaki iliskinin negatif
veya pozitif olabilecegini ve bu durumun tilkeye 6zgii kosullara gore
degisebilecegini gostermektedir.

Beseri sermaye ekonomik biiytime ve kalkinma, istihdam, gelir
dagilimi ve yoksulluk gibi faktorleri onemli olglide etkilemektedir.
Beseri sermaye ile yakindan ilgili bir diger faktor ise kayit dist
ekonomidir. Beseri sermaye gerek isgiicti becerilerini ve kayith
sektorde istihdam olanaklarmni arttirarak gerekse de ahlaki degerleri
etkileyerek kayit dis1 ekonomiyi daraltmaktadir. Bu konuda yapilan
ampirik calismalarin biiytik bir ¢ogunlugu bu gortsii dogrular
niteliktedir. Ancak, son donemde kismen genisleyen arastirmalar, salt
beseri sermayenin etkisinin 6lgiilmesi yerine mesleki egitim, egitim
kalitesi ve kamu egitim harcamalarinin, politik kurumlarin ve nitelikli
beseri sermayeye yonelik istihdam olanaklarmin kayit dis1 ekonomi ve
beseri sermaye iliskisini etkileyebilecegini ifade etmektedir (Bkz.
Baslik 2.2. Ampirik Literattir).
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Kayit dis1 ekonomi, bircok tilkede temel makroekonomik sorunlarin
basinda gelmektedir. Ulkeler agisindan énemli gelir kaybma neden
olan kayit disi ekonominin Tiirkiye’deki boyutu hakkinda cesitli
tahminler yapilmistir. Buna gore, Akalin ve Kesikoglu (2007) kayzt dist
ekonominin biiyiikltigtintin son yillarda arttigini Sngormiistiir. Benzer
sekilde, Erkus ve Karagoz (2009)'e gore de kayit dis1 ekonomi son
yillarda artmaktadir. Bu iki ¢alismanin aksine, Akca ve Bal (2018)'a
gore kayit dist ekonomi son yillarda azalmaktadir. Dell'Anno ve
Halicioglu (2010) 'na gore ise kayit dis1 ekonomi son yillarda once
artmis ve sonra azalmistir. Bu nedenle, Turkiye'de kayit dis
ekonominin biiytiklugii konusunda bir fikir birligi olmamasina karsin
bu olgunun varlig1 konusunda genis bir konsenstis bulunmaktadir.

Bu galismada son yillarda dikkatleri ¢eken kayit disi ekonominin
kiiresellesme ve beseri sermaye ile iliskisi, Turkiye baglaminda ele
alimmustir. Calisma dort boliimden olusmaktadir. Giris boliimiiniin
ardindan ikinci boliimde, kiiresellesme ve kayit dis1 ekonomi iliskisine
iliskin teorik ve ampirik literatiire yer verilmis, tictincti boltiimde veri
seti ve yontem tanitilmis, dordiincii boliimde bulgulara yer verilmis ve
ardindan sonuca gidilmistir.

2. Literatiir Ozeti

Kiresellesmenin kayit dis1 ekonomi tizerindeki etkisi oldukga yeni
arastirma alanlarindan bir tanesidir. Bu alan hem teorik ve hem de
ampirik  literattir acisindan hentiz  gelisim asamasindadir.
Calismalarda sunulan kanitlar, ¢zellikle gelismekte olan tilkelerde
kiiresellesme ve kayit disilik arasinda gticlt bir baglantinin varligini
gostermektedir. Yine de konu literatiirde daha tam olarak
kesfedilmemis durumdadir. Mevcut ampirik kanitlarin ¢cogu biiytik
olctide tiilkeye ozgiidiir ve agirlikhi olarak ilgili ve giivenilir makro
verilerin mevcudiyeti tarafindan belirlenmektedir (Petrova, 2019: 63).

Beseri sermayenin kayit disi ekonomi {izerindeki etkisi son
donemde tizerinde durulan konular arasma girmistir. Ancak bu
konuda yapilan arastirmalar nispeten kisithdir. Bu baglamda beseri
sermaye ve kayit dis1 ekonomi iliskisi heniiz yeni bir alan olarak
arastirilmasi gereken konular arasindadir. Bu konuya iligkin literatiir
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genel olarak begeri sermayenin kayit dis1 ekonomiyi azalttigini ifade
etmektedir.

2.1. Teorik Literatiir

Kiresellesmenin kayit dis1 ekonomiye etkisi bircok faktore
(ekonomik, politik vb.) baglidir. Bu konuda tilkelerin kendine 6zgii
ozellikleri (Petrova, 2019: 63) yaninda, kiiresellesmenin {ilkelerin
ekonomik gelisim diizeyi ve istihdami tizerindeki net etkisi (Temkin
ve Veizaga, 2010) gibi konular kiiresellesmenin kayit disi sektore
etkisini 6nemli 6l¢iide belirlemektedir. Bu anlamda kiiresellesmenin
etkisi belirli tilkelere gore negatif ya da pozitif yonde olabilmektedir.

Beseri sermayenin kayit dis1 ekonomiye etkisi ise genellikle negatif
olup, son donemde yapilan ¢alismalar egitim kalitesi, mesleki egitim,
isgticti nitelikleri ile piyasanin nitelikli isgticti talebi arasindaki uyum
gibi bircok faktoriin bu etkinin boyutu ve yoniini belirledigini ifade
etmektedir.

Bu boliimde, oncelikle kiiresellesme ve kayit dis1 ekonomi iliskisini
sonra da beseri sermaye ve kayit dis1 ekonomi iliskisini ele alan teorik
literatiire yer verilmistir. Bu baglamda, ilk olarak kiiresellesmenin
kayit dis1 sektore etkisi; i. ekonomik, ii. sosyal ve iii. politik boyutu ile
ele alinmis ve bu boyutlarin kayit disiliga etkisi tartisilmistir.

i. Ekonomik Kiiresellesme: Bu konuda, agir vergiler ve yasal
diizenlemeler resmi sektorde tiretim maliyetlerini artirarak, kayit dist
sektorde faaliyet gosteren firmalara tesvikler saglamaktadir.
Uluslararas: ticaret tizerindeki daha biiytik kisitlamalar sirketleri
yiiksek tarifelerden kaynaklanan maliyetleri azaltmak icin kayit dis1
sektore gecmeye tesvik edebilmektedir. Bu anlamda ticari engellerin
azaltilmasi yoluyla elde edilen ekonomik kiiresellesme, kayit disi
ekonominin yayilmasini azaltabilmektedir. Ozellikle, ticari engellerin
varligi, mallar1 kayitli sektorden tasima maliyetlerini arttirmakta,
boylece sirketleri gtimriik vergilerini diisirmek igin (6rnegin
kacakgilik) kayit dist sektérden mallarini tasimasi konusunda motive
etmektedir (Berdiev ve Saunoris, 2018: 224). Diger yandan
kiiresellesme ile gelen rekabet, firmalar1 kayit disi istihdamdan
yararlanmaya itebilmektedir (Carr ve Chen, 2002:3).
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Literattirde tizerinde durulmayan, ancak  ekonomik
kiiresellesmenin en onemli etkilerinden birisi de vergi rekabeti
konusunda ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim, kiiresellesen diinyada birgok
tilke daha hareketli (mobil) olan sermaye tizerindeki vergileri
azaltirken isgticli tizerindeki vergileri yiikseltmekte veya en azindan
degistirmemektedir.! Kayit dis1 ekonominin istihdam boyutunun ana
nedenlerinden birisinin ytiksek isgticii vergi ve kesintileri oldugu veri
iken kiiresellesmenin kayit disi istihdami olumsuz etkileyebilecegi
soylenebilmektedir.

Diger yandan ekonomik kiiresellesme ile birlikte gelen yeni ¢alisma
bicimleri de bircok tilke gibi Tiirkiye’de vergi kanunlar1 ile
kapsanmamigtir. Ornegin, son yillarin gelisen calisma bigimi olan gig
ekonomisi? konusunda Tiirkiye’de hentiz yapilmis bir diizenleme
yoktur. Bu acidan kiiresellesme ile birlikte gelen yeni akimlar illegal
boyutta olmasa da vergisel agidan kayit dis1 kalmakta ve devlete gelir
saglamamaktadir. Kiiresellesmenin bu boyutu ile kayit dis1 ekonomiyi
arttirabilecegi soylenebilmektedir. Diger yandan kiiresellesme ile
birlikte gelen bu esnek isgticli piyasalari, kanunlarla kapsanmasi
halinde yerel ekonomiyi ve yabanci yatirimcilari kiiresellesme stirecini
kolaylastirmak igin kayithh ekonomide calismaya cekebilmektedir
(Farzanegan ve Hassan, 2017:5).

! Bu konuda, ekonomik acikliktaki artismn sermaye tizerindeki vergileri azaltirken
isgticli tizerindeki vergileri arttirdig1 yontindeki bulgular icin bkz. Avi-Yonah (2001:
62).

2 Gig ekonomisi, mobil uygulamalar veya gevrimici yontemlerle s6zlesme yapilan,
calisanlar ve isverenleri bir araya getiren bir piyasa olarak tanimlanabilir. Gig
ekonomisinde isler parcali veya gecici olup tek bir isverene tabi olmak s6z konusu
degildir. En onemli 6zelligi ise gevrimic¢i veya uzaktan ¢alismaya dayanmasidir
(Ayrangol, 2019: 136-137).
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ii. Sosyal Kiiresellesme: Sosyal kiiresellesme, kurumsal kaliteyi
artirarak (6rnegin hukukun usttinltigti, makroekonomik politikalar,
miilkiyet haklari, anayasa, demokrasi ve yolsuzlugun azaltilmasi gibi
konularda olumlu gelismeler) kayit disi ekonominin yayilmasinm
azaltabilmektedir. Ozellikle, “bilimsel bilginin yayilmasi” (yani
tikirlerin ve bilgilerin aktarilmast) yoluyla sosyal kiiresellesme gtiglii
kurumlarmin yayilmasmi kolaylastirabilir. Ayrica fikirlerin ve
bilgilerin iletilmesi ayn1 zamanda tilkelerin 6rnegin komsu tilkelerdeki
hiikiimet politikalarindaki degisiklikleri kesfetmelerini
saglayabilmektedir (Berdiev ve Saunoris, 2018: 224-225). Bu konuda
literattirde, bilgideki yayilmanin daha kaliteli kurumlara neden
oldugu yoniunde bulgulara ulasmak mimkindir (Asongu ve
Nwachukwu, 2016).

iii. Politik Kiiresellesme: Politik kiiresellesme, saglam hiikiimet
politikalarmnin yayilmasi yoluyla, kayit dis1 ekonomideki biiytimeyi
engelleyebilir. Devlet politikalarinin yayilmasi, ¢rnegin uluslararas:
orgiitlere tyelikler yoluyla gerceklesebilir. S6z konusu {iyelikler
tilkelerdeki yolsuzlugu azaltabilecegi gibi iilkeye olan giivenin artisi
ile vergi kacirma faaliyetlerini de azaltabilmektedir (Berdiev ve
Saunoris, 2018: 225).

Beseri sermaye, kayit dis1 ekonomiyi etkileyen bir diger onemli
faktordiir. Kiiresel olarak, beseri sermaye arttiginda kayit disilik
seviyesi diismektedir (ILO [International Labour Organization], 2018:
19). Teorik literatiir, bu durumun sebepleri arasinda ti¢ etkiyi one
cikarmaktadir. Buna gore egitim, bireylerin kayit dis1 ekonomiye dahil
olma ihtiyacin1 azaltan bir beseri sermaye gostergesidir. Gelir
tizerindeki olumlu etkisi sayesinde egitim, kayit disi ekonomiye
katilma gtiduistinii azaltmaktadir. Cunkii kayith sektdrde yer alan,
nispeten yiiksek ticretli bir iste calismak, daha faydali ve dolayisiyla
cekici hale gelmektedir. Bu etki, egitimin beseri sermaye etkisi olarak
adlandirilmaktadir. Aynm1 zamanda egitim, degerlerin olusumuna
katkida bulunmakta ve insanlarin vergi Odemenin Onemini
anlamalarina yardimei olabilmektedir. Daha ytiksek ahlaki duygular,
kayit dis1 ekonomiye katilma giidiisiinti azaltmaktadir. Bu etki,
egitimin vergi ahlaki etkisi olarak adlandirilmaktadir (Berrittella, 2015:
529; Gerxhani ve van de Werfhorst, 2013: 465). Ancak kurumlardan
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(agik ve seffaf politik kurumlar) ciddi sekilde yoksun bir ekonomide,
egitim kayit dis1 ekonomiye katilimi azaltmak i¢in daha az etkili bir
mekanizma olabilir. Bu etki ise normatif etki olarak adlandirilmaktadir.
Kayith ekonomi, yapisal sorunlar yaninda isgiicti piyasasini bozan ve
egitime yapilan yatirnmlarin getirisini azaltan zayif kurumlar
nedeniyle istihdam saglayamadiginda sorunlar ortaya ¢ikmaktadir.
Bireyler bu nedenle ge¢imini saglamak i¢in kayit disi ekonomiye
gecebilmektedirler (Buehn ve Farzanegan, 2013: 2053-2054).

2.2. Ampirik Literatiir

Bu bolumde, dncelikle kiiresellesme ve kayit dis1 ekonomi iliskisine
iliskin ampirik literatiire yer verildikten sonra beseri sermaye ve kayit
dis1 ekonomi iliskisine yonelik ampirik literatiir ele alinmustir.
Kiiresellesme ve kayit dis1 ekonomi iliskisini ele alan ampirik ¢alisma
sayis1 oldukca smirlidir. Buna karsin farkli kayit dis1 ekonomi tahmin
verilerini kullanan ve farkli tilke ya da tilke gruplarmi ele alan
calismalar, iki degisken arasindaki iliski konusunda farkli sonuglar
elde etmislerdir. Ulkelerin makroekonomik gériintimlerine (Kearney,
2006: 80; Pham, 2017) ve kayit dis1 ekonomi verilerine gore
degisebilecek olan sonuclar, diger yandan kayit dis1 ekonominin dijital
boyutunu kapsamamaktadir. Dijital alanda yasanan kiiresellesme
sonucunda artan dijital kayit dis1 faaliyetlerin hentiz anket ¢calismalar1
haricinde (Gaspareniene ve Remeikiene, 2016) tahmin edilmemesi,
dijital boyutun kapsanmasini engellemistir. Diger yandan literattirde
yapilan bircok ¢alisma, kayit dis1 ekonominin illegal boyutuna vurgu
yapmamustir. Bu calismalardan sadece Seddon (2008), kiiresellesmenin
illegal ilaclarin (eroin gibi) ticareti ve finansmanini kolaylastirdigin
vurgulamistir.

Kiiresellesme ve kayit disi1 ekonomi iliskisini ele alan ilk
calismalardan Bacchetta, Ernst ve Bustamante (2009), 31 tilkeyi 1990-
2006 donemi icin analiz ederken kiiresellesmeyi temsilen KOF indeksi
de dahil olmak tizere bircok gosterge kullanmis ve gesitli sonuglara
ulasmislardir. Calismanin sonucuna gore, daha agik ekonomilerde
kayit dis1 istthdam oraninin daha diisitk olma egiliminde oldugu
goriilmiistiir. Buna karsilik, tarife oranlarindaki diistisler gibi ticaret
reformlari, daha yiiksek kayit dis1 istihdamla iliskilidir. Ayni sekilde,
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dogrudan yabanci yatirim (DYY) girislerinde artis, kayit disi
istthdamin artmasiyla baglantihidir. Bu bulgulara gore, ticaret ve
yatirmm reformlar1 uzun vadede daha fazla ve daha iyi istihdam
imkanlar1 sunabilse de bu tiir reformlar kisa vadede isgiici
piyasasinda negatif gelismelere eslik etme egiliminde olabilir. Ote
yandan, DYY girisleri, kayit disilik oranlarini arttirmakta ve bu durum
kayitli sektore hizmet eden kayit dis1 ekonominin yapisalci hipotezini
destekleyen kanitlar olarak yorumlanabilmektedir (DYY'nin kayitl
sektorde  gerceklestigi  varsayilmaktadir). Son olarak, KOF
gostergesinin®sagladig1 gibi kiiresellesme stireciyle ilgili 6zet bilgilerin
de kayit disilikla pozitif bir baglant1 olusturdugu goriilmektedir.

Temkin ve Veizaga (2010)'m 200 tlkeyi 1995-2005 dénemi igin
analiz eden calismalarindan elde ettikleri bulgularina gore, ekonomik
kiiresellesmenin kayit dis1 istihdama etkisi {ilkelerin gelismislik
diizeyine gore farklilasmaktadir. Gelismekte olan tilkeler igin
kiiresellesme arttikca kayit disilik artmakta iken gelismis tilkeler icin
kiiresellesme kayit disilig1 azaltmaktadir.

Zarra-Nezhad vd., (2014), 1999-2009 donemi icin 67 gelismekte olan
ve gecis ekonomisini ele alan calismalarinda genellestirilmis
momentler metodu (GMM) ile kiiresellesme ve kayit disi ekonomi
arasinda zit yonli bir iliski oldugunu belirlemislerdir. Bu anlamda,
daha az ekonomik 6zgiirliik ile vergileme ve yatirim gibi faktorlerdeki
kisitlamalar kayit dis1 ekonominin boyutunu arttirmaktadar.

Pham (2017), kayit disihgr etkileyebilme olasiligi yiiksek
kiiresellesme degiskenlerini arastiran ¢alismasinda ticari entegrasyon,
ticaret cesitliligi ve yogunlasma, fiili (de facto) ve de hukuki (de jure)

8 KOF Indeksi ile 6lgiilen kiiresellesme sadece mal ve hizmet ticaretinin degil, ayni
zamanda bilgi alisverisinin, kisisel iliskilerin, kiiltiirel yakinligin ve siyasi fikirlerin
etkisinin degerlendirilmesine izin vermektedir. Bu gostergeler tamamen cografyaya
dayanan uzaklik gostergelerini tamamlamaktadir (Bacchetta, Ernst ve Bustamante,
2009: 117).
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finansal agiklik ve sosyal kiiresellesmenin kayit disiigr anlamh
bicimde etkiledigi sonucuna ulasmistir.

Farzanegan ve Hassan (2017), 1976-2013 donemi igcin Misir’da
kiiresellesme ve kayit disi ekonomi iliskisini inceledikleri ¢alismada,
kiiresellesmede meydana gelen pozitif sokun, 3 yil stire ile kayit dis
ekonomiyi negatif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.

Berdiev ve Saunoris (2018), 119 tilkeyi analiz ettikleri ¢alismada
kiiresellesmenin kayit disi ekonominin gelisimini azaltmada onemli
oldugunu ifade etmislerdir. Yazarlarin elde ettikleri bulgular 6zellikle
kiiresellesmenin temel olarak kayit dist ekonominin gelisimini
engellemenin politik (ekonomik veya sosyal degil) unsuru oldugunu
belirtmektedir.

Paz (2012), Brezilya icin (1989-2001) ihracat tarifelerindeki diististin
kayit disihigr azalttigi ancak ithalat tarifelerindeki diististin kayat
disiligr arttirdigr sonucuna ulasmustir.

Goldberg ve Pavcnik (2003), 1987-1998 doneminde Brezilya icin
ticari liberalizasyon ve kayit disi istihdam arasinda iliski elde
edememisken Kolombiya igin tarifelerdeki diiststin kayit disiligt
arttirdig1 sonucuna ulagmustir.

Fugazza ve Fiess (2010)’'in 1990-2004 doneminde 32 tilkeyi inceleyen
calismalarinda elde edilen bulguya gore, makro veri kullanildiginda
ticari liberalizasyonun kayit dist1 ekonomiyi arttirdifi sonucuna
ulasilmistir, mikro veri kullanildiginda ise bu sonucu destekler bir
sonug elde edilememistir.

Beseri sermaye ve kayit disi ekonomi iliskisini ele alan ¢alisma
sayisi smirli olup calismalar genellikle beseri sermaye gostergesi
olarak egitim diizeyi, egitime katilim diizeyi ve egitim harcamalari gibi
faktorleri ele almislardir. Beseri sermaye ve kayit disi ekonomi
iliskisini ele alan ¢alismalar ve elde ettikleri sonuglar asagidaki gibidir:

McKeever (2006), Giiney Afrika’da 1991 yilinda yapilan bir ankete
dayandirdig1 calismasinda, beseri sermayenin iste kalma stiresini
uzattig1 ve kayit dist isttihdamdan kayith istihdama gegisi sagladig:
sonucuna ulagmistir.
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Satrovic (2019), 1999-2013 donemi igin 34 tiilkeyi ele aldig:
calismasinda beseri sermayenin kayit dis1 ekonomiyi uzun dénemde
negatif etkiledigi sonucuna ulagmustir. Ekonomik ozgiirliik ise bu
etkiyi arttirmaktadir.

Saraswati ve Agustina (2020), 1981-2014 déneminde Endonezya’y1
ele aldig1 calismasinda, beseri sermaye kalitesi ile kayit dis1 ekonomi
arasinda anlaml bir iliski elde edememistir.

Keneck-Massil ve Noah (2019), 2000-2015 donemine ait 30 tilkeden
olusan bir drneklemden alian verileri kullanarak, egitim sisteminin
genel programlara odaklandig: tilkelerde kayit dis1 ekonominin daha
yiiksek olduguna dair sonug elde etmislerdir. S6z konusu sonug, 6zel
sektortin vasifli iscilerde aradigr ozellikler ile egitim sisteminin
sundugu ozellikler arasindaki uyumsuzlugun altin1 ¢izmektedir. Ek
olarak, mesleki egitimin kayit disi ekonominin boyutunu negatif
yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu sonug, mesleki egitimin
kayithh sektorde kazanghi bir is bulma firsatin1  artirdigini
gostermektedir.

Gerxhani ve van de Werfhorst (2013), Arnavutluk’un baskenti
Tiran’da 2000 yilinda yapilan bir ankete dayandirdig: calismasinda,
egitimin kayit dis1 ekonomiye katilimi azalttig1 sonucuna ulasmustir.

Berrittella (2015), 162 tiilkeyi 1999-2007 donemi ic¢in ele alan
calismasinda, kamu egitim harcamalari ve kayit dis1 ekonomi iliskisini
arastirmistir. Sonuca gore, kamu egitim harcamalar1 ve kayit dist
ekonomi arasinda negatif iliski bulunmaktadir.

Buehn ve Farzanegan (2013), 1999-2007 doneminde 80'den fazla
tilkeyi ele ald1g1 calismasinda, egitim ve kayit dis1 ekonomi iliskisinde
kurumlarin kalitesini dikkate almistir. Sonuca gore, daha ytiksek
egitime katilim dtiizeyleri, kayit disi ekonomik faaliyetleri yalnizca
yiiksek Kkaliteli politik kurumlarin yer aldigi bir ekonomide
azaltmaktadir.

Mevcut literatiir incelendiginde kiiresellesme ve beseri sermayenin
kayit dis1 ekonomi {izerindeki etkilerini esanli olarak smayan bir
calisma bulunmamaktadir. Ayrica gec¢mis calismalar yapisal
kirilmalarin olasi etkilerini ihmal etmektedir. Bizim ¢alismamiz kayit
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dis1 ekonomi, kiiresellesme ve beseri sermaye arasindaki uzun
donemli iliskileri yumusak gegisleri dikkate alarak smamakta ve
boylece literatiirdeki bahsi gecen  eksiklikleri  gidermeyi
hedeflemektedir.

3. Veri Seti ve Yontem

Kiiresellesme ve beseri sermayenin kayit dis1 ekonomi tizerindeki
etkilerini belirlemeyi amaclayan bu calismada, 1986-2015 donemini
kapsayan yillik veriler kullanilmistir. Akca ve Bal (2018)'1n
tahmininden elde edilen kayit dis1 ekonomi verisi kisith oldugundan
dolay1 analiz 2015’e kadar olan dénemi kapsamaktadir. Calismada
kullanilan degiskenlere ait bilgiler Tablo 1'de gosterilmektedir.

Tablo 1: Degiskenlere Ait Bilgiler

Degisken Sembol Olgiim Birimi Kaynak
Kayit dis1 ekonomi ~ SE % GSYIH élgig) ve Bal
Politik, sosyal, finansal ve Dreher (2006),
Kiiresellesme GL ekonomik olmak tizere farkli  Dreher vd.
boyutlari ele alan bir (2008)
kiiresellesme indeksi Gygli vd. (2019)
Penn Diinya
Tablosu'nun
Beseri sermaye HC Indeks 9.1inci sturtmii
(Feenstra  vd.,
2015)

Verilerden kiiresellesme endeksi (KOF) ve beseri sermaye indeks,
kayit dis1 ekonomi ise ytizde olarak analize dahil edilmistir. KOF ve
beseri sermayedeki bir birimlik degisimin kayit dis1 ekonomiyi ytizde
kag etkiledigi arastirilmistir. Bu arastirma icin kullanilan uzun dénem
esitligi Denklem 1’'de gosterilmektedir.

SE=C[0+(11 GLt-l +a2HCt_1 +€t (1)

Denklemde GL ve HC'nin kayit dist1 ekonomiyi ne sekilde
etkileyecegine dair herhangi bir goriis birligi bulunmamaktadir.
Ulkenin sosyal ve ekonomik durumuna gére bu iki degiskenin kayit
dis1 ekonomi tizerindeki etkisi olumlu veya olumsuz yonde olabilir.
Bu olast etkilerin tespiti i¢in calismada Fourier fonksiyonlarini dikkate
alan birim kok ve egbiitiinlesme testleri kullamilmistir. Fourier
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yaklasimlarma dayali testler zamani, yapis: ve sayisi belli olmayan
yapisal degisimlerin analize dahil edilerek daha gtivenilir bulgulara
erisilebilmesi i¢in tercih edilmistir.

3.1. Fourier-KPSS Birim Kok Testi

Degiskenlerin herhangi bir sok karsisinda uzun donem trendine
dontip donmeyecegi ve bu soklarin degiskenler tizerinde kalic1 etkiler
birakip birakmadigi, birim kok testleri ile analiz edilmektedir. Dickey
ve Fuller (1981) tarafindan gelistirilen 6ncti genellestirilmis Dickey-
Fuller birim kok testinde, sifir hipotezi incelenen serinin birim kok
icerdigini, diger bir deyisle serinin maruz kaldig1 soklarin kalic1 etkiler
biraktigini ifade etmektedir. Kwiatkowski vd., (1992)'nin gelistirmis
olduklar1 Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim kok
testinde ise sifir hipotezi incelenen serinin uzun dénem ortalamasina
yakinsayacagini, yani duragan oldugunu ifade etmektedir. Bu iki
birim kok testinde yapisal kirilmalar ihmal edilmektedir. Kurozumi
(2002) ve Carrion-i Silvestre ve Sanso (2007) KPSS birim kok testini
sirastyla bir ve iki icsel yapisal kirilmaya izin verecek sekilde
gelistirmislerdir. Ancak bu birim kok testlerinde de kirilmalarin sayisi,
zamani ve yapist onceden belirlidir. Her iki birim kok testi de sert
gecisleri dikkate almaktadir. Bu durumda yumusak gecislerin etkileri
ihmal edilmektedir. Becker vd., (2006) Fourier fonksiyonlarmi KPSS
birim kok testine ekleyerek zamani, yapist ve sayist belirli olmayan
yapisal kirilmalar: dikkate alan Fourier-KPSS (FKPSS) birim kok testini
gelistirmislerdir. Bu test icin veri yaratma stireci Denklem 2'de
gosterilmektedir.

Yt=a(t) +I‘t+et,' I‘t=1‘t_1 +€t (2)

Denklemde e, beyaz giirtiltiilti hata terimini, &, sabit varyansli 6zdes
hata terimini ifade etmektedir. Becker vd., (2006), Gallant (1981)'mn
Fourier fonksiyonlarim1 modele dahil etmislerdir. Tek frekansli bu
Fourier fonksiyonlar1 Denklem 3’te gosterilmektedir.

B . (2mkt 2kt
a(t)=8p+y,sin ) TYVcos| —— 3)
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Denklem 3, Denklem 2'de a(t)'nin yerine konularak FKPSS igin
olusturulan model elde edilmektedir. Denklem 4’teki bu modelde t
trendi, k belirli bir frekansi, m=3,1428'i ifade etmektedir.

B . (2mkt 2mkt
Yt—60+ylsm T +Y2COS T +v; (4)

FKPSS test istatistigi (t,(k)) sabitli model i¢in Denklem 5"teki gibi
hesaplanmaktadir (Becker vd., 2006: 185; Yilanci vd., 2018: 1274).

1 YL, 5,(k)?
e ®

Denklemde S, (k)= th=1 Vi ve ¥, de Denklem 4’ten en kiictiik kareler
yontemi ile elde edilen kalintilari ifade etmektedir. Test istatistigi
Becker vd., (2006: 389) tablo kritik degerlerinde kiictik olarak
belirlendiginde serinin duragan oldugunu ifade eden sifir hipotezi
reddedilememektedir. Yazarlar ayrica trigonometrik terimlerin

duraganlik stnamasinda gerekli olup olmadigin1 Denklem 6’daki F-
istatistigi ile sitnamislardir.

_ (KKT-KKT;)/q ;
v =R, 197 (19 ©

Denklemde KKTo sifir hipotezinin gecerli oldugu regresyonun
kalint1 kareler toplamini, KKT; 4 numarali denklemden elde edilen
kalint1 kareler toplamini, T gozlem sayisini, q regresor sayisini, k ise
belirli bir frekans:1 ifade etmektedir. F istatistigi tablo kritik
degerlerinden biiyiik oldugunda Ho: y,=y,=0 hipotezi reddedilerek
serinin lineer olmayan bir yapi icerdigi belirlenmektedir.

3.2. Fourier-ADL Esbiitiinlesme Testi

Engle ve Granger (1987) ile Johansen ve Juselius (1990)un
gelistirmis olduklar1 6ncii esbiitiinlesme testleri yapisal kirilmalar:
ihmal etmektedir. Esbiitiinlesme iliskisinde yapisal kirilmalarin goz
ardi edilmesi sifir hipotezinin hatali bir sekilde reddedilmesine
sebebiyet verebilmektedir (Banerjee vd., 2017:114). Gregory ve Hansen
(1996), Arai ve Kurozumi (2007) ve Westerlund ve Edgerton (2007)'un
olusturduklar: esbiitiinlesme testleri i¢sel olarak bir yapisal kirilmaya,
Hatemi-] (2008)'nin uyguladig esbiitiinlesme testi ise i¢sel iki yapisal
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kirilmaya izin vermektedir. Ttim bu kirilmali esbiitiinlesme testlerinde
yapisal kirilmanin zamani, yapisi ve sayisi belirlidir. Boswijk (1994) ve
Banerjee vd., (1998)'nin gelistirdigi otoregresif gecikmesi dagitilmis
(ADL) model de yapisal kirilmalar1 dikkate almamaktadir. Banerjee
vd., (2017), ADL modelini Denklem 3’teki Fourier fonksiyonlarinm
kullanarak zamani, yapis1 ve sayisi belli olmayan yapisal kirilmalar:
kapsayacak sekilde gelistirmislerdir. FADL olarak adlandirilan bu
yeni egbiitiinlesme testi yapisal kirilmalar icin kullanilan kukla
degiskenler sebebi ile olusan gii¢ kaybini 6nlemektedir. Diger taraftan
bu esbiitiinlesme testi sert yapisal kirilmalarin yerine yumusak yapisal
gecisleri dikkate almaktadir. FADL esbiitiinlesme testi igin
calismadaki degiskenler ile olusturulan esitlik Denklem 7’de
gosterilmektedir.

[ 2mkt 2kt
ASE;=9,+9;sin T +95cos T +93SE;1+9,GL 1 +95sHC, 4

+9¢ASE, 1 +97AGL; 1 +9sAHC ; +u, (7)

Denklemde 9 sabit terimi, 91, 9,, 93, 94, 95, 9¢, 97 ve 9g katsayilari,
u; hata terimini, sin ve cos yapisal kirilmalarin yakalandig:
trigonometrik terimleri, k: tek bir frekansi, T toplam gozlem sayisin ve
t ise trendi ifade etmektedir. Trigonometrik terimlerin anlamsiz
olmasi, diger bir ifadeyle lineer olmayan trendin yoklugu durumunda
normal ADL testi kullanilmaktadir. Calismada uygun frekans sayisi
maksimum 5 alinarak Akaike bilgi kriteri (AIC) ile belirlenmistir.

~ 9

tiDL(k)=E%3) ®

Denklem 8'deki t-istatistigi, FADL test istatistigini belirtmektedir.
Uygun frekans sayisi belirlendikten sonra degiskenler arasinda
herhangi bir esbiittinlesme iliskisinin olmadigini belirten sifir hipotezi
(Hp:95=0), esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu ifade eden alternatif
hipoteze (Hgjternatif:93<0) karsi simnanmaktadir. Denklemde tFADL(lz),
FADL test istatistigi, 95, 95'1in en kiiciik kareler tahmincisi, se(ﬁg) ise
bu tahmincinin standart hatasidir. Elde edilen bu istatistik ilgili gozlem
ve frekans sayisi igin Banerjee vd. (2017: 117)'nin tablo kritik
degerlerinden mutlak deger olarak biiyiik oldugunda sifir hipotezi
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reddedilerek degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisinin
bulunduguna karar verilmektedir.

4. Bulgular

Analizin ilk asamasinda, serilerin duraganlik diizeylerini
belirlemek i¢in Fourier-KPSS birim kok testi uygulanmustir. Bu teste ait
sonuglar Tablo 2’de yer almaktadur.

Tablodaki sonuglara gore F (k) istatistigi iki seri lineer olmayan
yapmm uygun oldugunu gostermektedir. Bu nedenle Fourier
fonksiyonlarmin yer aldigi birim kok testlerinin kullanimi ile daha
guvenilir sonuglar elde edilebilir. Kayit dis1 ekonominin birinci fark:
harig, diger bes sinamada uygun frekans 1 olarak belirlenmistir. Kayit
dis1 ekonomi serisi birinci farkinda duraganken F-istatistigi anlamsiz
bulunmus ve bu nedenle seriye standart KPSS testi uygulanmistir.
Standart KPSS testinin sonuclar1 da serinin birinci farkinda duragan
oldugunu dogrulamaktadir. Diger iki serinin seviye degerlerinde
FKPSS test istatistigi t,(k) tablo kritik degerlerini agsmaktadir. Bu
nedenle serilerin duragan oldugunu Dbelirten sifir hipotezi
reddedilmektedir. Ancak serilerin birinci farklar1 alindiginda FKPSS
test istatistigi %1 tablo kritik degerlerinin altinda yer almaktadir. Bu
sonuglara gore kayit disi ekonomi, kiiresellesme ve beseri sermaye
indekslerinin birinci farkinda duragan olduklar: belirlenmistir.
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Tablo 2: Fourier-KPSS Birim Kok Testine Ait Bulgular

Degiskenler KKT k T, (k) F, (k)
SE 2825.937 1 0.313 21.714¢
GL 359.077 1 0.344 34.532¢
HC 0.420 1 0.358 22.245¢
ASE 771.985 4 0.197*+* 0.716
AGL 3.384 1 0.097%** 9.900¢
AHC 0.001 1 0.138** 16.844¢
KPSS testi Test istatistigi
ASE 0.172%** %1 kritik deger  0.739
SE 0.820 %5 kritik deger  0.463

FKPSS sabitli model igin kritik degerler

FKPSS k=1 k=4 F-istatistigi
%1 0.269 0.722 %1 6.730
%5 0.172 0.459 %5 4.929

Not:. é: F istatistigi aracihigryla %1 anlamlilik diizeyinde Fourier fonksiyonlarinin
kullamilmas: gerektigini belirtmektedir. ***: %1 ve **: %5 anlamlilik diizeylerinde
incelenen serilerin duragan oldugunu ifade eden sifir hipotezinin
reddedilemedigini gostermektedir.

Sekil 2'de analize dahil edilen serilerin seyri ve yapisal degisimler
gosterilmektedir. Fourier fonksiyonlar1 serilerin zaman igerisindeki
dagilimimi iyi bir sekilde yansitmaktadir. Bu acidan da Fourier
fonksiyonlar: ile elde edilen dogrusal olmayan yapinin birim kok
analizinde kullanilmas: gerekliligi dogrulanmaktadir. Sekilde ayrica
Turkiye’de kayit dist ekonominin yillar itibariyle 6nemli olctide
azaldig1 gortilmektedir. 1986 yilinda GSYIH'nin %62’sinin olusturan
kayit dis1 ekonomi, 2015 yilina gelindiginde %17’ye gerilemistir. Bu
noktada Tiirkiye'nin kayit dis1 ekonomiyi azaltmada basarili oldugu
sOylenebilir. Kiiresellesme ve beseri sermaye endeksleri de
Turkiye'nin 30 yillik stire zarfinda onemli olgtide disa agildigini ve
beseri sermayesini gelistirdigini gostermektedir.

Sekil 2: Serilere Ait Fourier Fonksiyonlart ile Birlikte Yapisal Degisimler

70 64 24
SE 6L HC
60 60 23
50 56 22
21
0 5
20
) 38 1o
2 4 18

‘ ‘ ‘ ‘ —40 ‘ ; ‘ ‘ 17 ‘ ; ; ; ;
1990 1996 2002 2008 2014 1990 1996 2002 2008 2014 1990 1996 2002 2008 2014
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Analize dahil edilecek olan her {ii¢ serinin de birinci farkinda I(1)
duragan oldugu belirlendikten sonra Fourier-ADL esbiitiinlesme testi
ile seriler arasinda uzun donemli bir iliskinin varligi smanmustir.
FADL testine ait bulgular Tablo 3’te gosterilmektedir.

Tablo 3’te gosterilen sonugclara gore FADL test istatistiginin mutlak
degeri 2 frekans igin %1 tablo kritik degerinden biiytiiktiir. Bu nedenle
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit
edilmistir. Kayit dis1 ekonomi, kiiresellesme ve beseri sermaye
arasinda egbiitiinlesme iligkisi belirlendikten sonra uzun doénem
katsayilarinin tahmini icin Phillips ve Hansen (1990) tarafindan
gelistirilen tam degistirilmis en kiictik kareler (FMOLS) ile Stock ve
Watson (1993) tarafindan literatiire kazandirilan dinamik en kiiciik
kareler (DOLS) yontemlerinden faydalanilmistir. Bu yontemler
otokolerasyon ve degisen varyans sorunlarina kars: direnclidir. Her iki
tahminciden elde edilen uzun donem Kkatsayilar1 Tablo 4’te
gosterilmektedir.

Tablo 3: Fourier-ADL Esbiitiinlesme Testine Ait Sonuglar

Model

ADL(3,3,1) th o (K) k AIC

SE=f(GL,HC) -8.593*** 2 4,716
o y . %1: %5 %10

Tablo kritik degerleri 479 410 373

Not: ***: %1 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda egbiitiinlesmenin olmadig1
sifir hipotezinin reddedildigini ifade etmektedir. Tek frekansli FADL yontemi
kullanilmugtir.

Tablo 4’te her iki tahminci i¢in de Jarque-Bera olasilik degerleri hata
terimlerinin normal dagilima sahip oldugunu ifade eden sifir
hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. Her iki tahminciden
elde edilen ve istatistiksel olarak anlamsiz HC'nin katsayilar1 beseri
sermayenin kayit dist ekonomi {izerinde herhangi bir etkisinin
bulunmadigini gostermektedir. Yani bireylerin okullasma oraninin
artmasi, bilgi ve becerilerinin gelismesinin kayit dis1 ekonomi tizerinde
herhangi bir tesiri bulunmamaktadir. Diger taraftan FMOLS
tahmincisinde %1 ve DOLS tahmincisinde %5 diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli GL'nin katsayis1 incelendiginde, kiiresellesme
indeksindeki bir birimlik artisin kayit dist ekonomiyi %2.3-%2.5
arasinda azalttig1 sonucuna varilmistir. Bu bulgular ile Tiirkiye'de

143



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

finansal, ekonomik, politik ve sosyal kiiresellesmeyi kapsayan toplam
kiiresellesme indeksinin kayit dis1 ekonomiyi azaltmaya yardimeci bir
unsur oldugu tespit edilmistir.

Tablo 4: FMOLS ve DOLS Bulgular

Tahminciler FMOLS DOLS
Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Katsay1 t-istatistigi
GL -2.332%* -3.421 -2.561** -2.836
HC 1.376 0.059 17.440 0.544
Sabit terim 159.454 11.727 147.276%** 7.472
Jarque-Bera 1.213 p-degeri 0.545 0.194 p-degeri 0.907

Not: *** ve ** sirastyla elde edilen katsaymin %1 ve %5 diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu belirtmektedir.

5. Sonuc¢

Son yillarda hizla artan kiiresellesme, tilkeleri birbirine baglarken
tilkeler arasi etkilesimi de arttirmaktadir. Bu ve benzeri sebeplerle
kiiresellesme {ilkelerin makroekonomik goriintimlerini 6nemli
bicimde etkileyebilmektedir. Kiiresellesmenin son yillarda etkiledigi
makroekonomik gostergelerden birisi de kayit disi ekonomi olarak
analiz edilmektedir.

Kiiresellesme ekonomik, sosyal ve politik boyutlariyla kayit disi
ekonomiyi etkileyebilmektedir. ~Ekonomik kiiresellesme agir
tarifelerin ortadan kaldirilmasi yoluyla, sosyal kiiresellesme bilginin
yayimasi yoluyla ve politik kiiresellesme ise daha gticlii hiikiimet
politikalar1 ile kayit dis1 ekonomiyi etkilemektedir. Kiiresellesme ve
kayit dis1 ekonomi iliskisinin yontinii kiiresellesmenin bu boyutlar
yaninda iilkeye 6zgti kosullar da 6nemli 6lctide belirleyebilmektedir.
Beseri sermaye ise kiiresel boyutta ve 6zelde ise gesitli tilkelerde kayit
dis1 ekonomiyi daraltan ozelligiyle 6ne ¢ikmaktadir. Ancak, beseri
sermaye ile kayit dis1 ekonomi iliskisi bir yandan egitim ile ilgili gesitli
faktorlere, diger yandan da isgticii piyasasina iliskin gostergelere gore
degisebilmektedir. Bu noktadan hareketle, bu calismada, kendine has
makroekonomik goriiniimii olan, -Kirilgan Sekizli, Kirilgan Besli ve
Yeni Kirilgan Besli gruplarinda yer alan- Tiirkiye’de, kiiresellesme ve
beseri sermayenin kayit dis1 ekonomiye etkisi aragtirilmistir.
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Bu calismada 1986-2015 doneminde Tiirkiye ekonomisinde
kiiresellesme ve beseri sermaye indekslerinin kayit disi ekonomi
tizerindeki etkileri, yumusak gecisli birim kok ve esbtittinlesme testleri
kullanilarak incelenmistir. Bu sayede zamani ve yapisi bilinmeyen
dissal degisimlerin etkileri analizlere dahil edilmistir. IIk olarak
Fourier-KPSS Birim Kok Testi (FKPSS) ile degiskenlerin birinci
farkinda duragan oldugu ve FADL testi ile de bu degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin oldugu belirlenmistir. Tam degistirilmis en
kiicik kareler (FMOLS) ve dinamik en kiiciik kareler (DOLS)
yontemleri ile tahmin edilen uzun donem katsayilari ile beseri
sermayenin kayit disi ekonomi {izerinde herhangi bir etkisinin
bulunmadigy, kiiresellesme indeksindeki bir birimlik artisin ise kayit
dis1 ekonomiyi %2.3-%2.5 arasinda azalttig: tespit edilmistir.

Calismanin sonucuna gore Tiirkiye’de beseri sermayenin kayit dis
ekonomi tizerinde etkisi bulunmamaktadir. Bu sonug, Ela (2013) ile
uyumlu degildir. Bu sonucun birkag olas1 agiklamasi olabilmektedir:
(i) Turkiye'de, egitim sisteminin 6zel sektoriin ihtiya¢ duydugu
nitelikte isglicinti  yetistirmek noktasinda yetersiz kaldig:
bilinmektedir (Kurnaz Baltaci ve Ozaydin, 2020). (ii) Ayrica kayit disi
ekonomiyi olgen cesitli yontemler bulunmakta ve veri setleri gesitli
calismalara gore farklilasabilmektedir. Bu etkenler g6z oOniinde
bulunduruldugunda beseri sermayenin kayit dis1 ekonomi tizerinde
bir etkisinin olmamasi olasidir.

Calismaya gore, Turkiye’de artan kiiresellesmenin temel
problemlerden birisi olan kayit dis1 ekonomiyi azalttigr goz ontine
alindiginda, Tiirkiye’'de kiiresellesmenin cesitli  boyutlarmn
arttirllmasi geregi oOnerilebilmektedir. Ancak bu konuya dikkatle
yaklasilmalidir. Nitekim artan kiiresellesme ile birlikte (6zellikle bilgi
iletisim alaninda) kayit dist1 ekonominin dijital boyutu da ortaya
cikabilmekte ve kayit disi ekonomi sekil degistirebilmektedir. Bu
acidan Tiirkiye'nin kiiresellesmenin etkisiyle ortaya c¢ikan bu yeni
alanlar1 onleyecek yeni mali atilimlara ihtiyacit vardir. Elde edilen
bulgulardan yola ¢ikarak Tiirkiye'nin disa acildikga kayit dis1 ekonomi
ile daha etkin bir sekilde miicadele edebildigi sdylenebilir. Bu
bakimdan Tiirkiye'de kiiresellesmeyle birlikte gelen liberalizasyon
politikalar1 yaninda (ekonomik kiiresellesme), sosyal ve politik
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kiiresellesmenin de kayit dis1 ekonomiyi azaltmada etkili oldugu ifade
edilebilir. Ancak net etkinin goriilebilmesi icin farkli kiiresellesme
turleri ve kayit dis1 ekonomi iliskisini ele alan galismalara ihtiyag
vardr.

Calismada ele alinan konular ve elde edilen sonuclar birtakim yeni
calismalara onciiliik edebilecek niteliktedir. Bu acidan bu calismada
kiiresellesmeyi bir butiin olarak ele alan indeks kullanilmistir.
Alternatif olarak kiiresellesmenin gesitli boyutlar: ile kayit dist
ekonomi iligkisi arastirilabilir. Bunun yaninda onceki ¢alismalarda
kullanilan kayit dist ekonomi degiskenleri genellikle kayit dist
istihdama atif yapar niteliktedir. Ancak, kay1t dis1 ekonominin yeralt:
ekonomisini de icerdigi unutulmamalidir. Dolayisiyla, kiiresellesme
ve yeralt1 ekonomisi iliskisi arastirilabilir alanlardandir. Bu noktada
karsimiza dijital kayit dis1 ekonomi olgusu ¢ikmaktadir. Dijital kayat
dis1 ekonomiye iliskin zaman serisi verisi hentiz literatiirde
bulunmamakla birlikte literatiirti takiben anket ya da uzmanlarla
goriisme sonucunda dijital kayit dis1 ekonomi ve kiiresellesme iliskisi
ele alinabilir. Gelecek calismalarda beseri sermaye ve kayit disi
ekonomi arasindaki iliski arastirilirken, alternatif olarak kamu egitim
harcamalari, mesleki egitim ve egitime katilim diizeyi gibi degiskenler
kullanilabilir. Nitekim bu degiskenler, kayit disi ekonomiyi farkh
yonlerden etkileyebilmektedir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Ugur Korkut Pata, ¢alismada konunun
belirlenmesi, veri analizi ve raporlama boliimlerinde katk:
saglamistir. Mehmet Ela, giris, literattir ve verilerin toplanmasi ve
sonuclarin yorumlanmasi asamalarinda katki saglamustir. 1. yazarin
katki orani yaklasik olarak %45, 2. yazarimn katki oran1 ise %55tir.
Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi vardir/yoktur.
Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay1
hakemlere tesekkiir ederiz.
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SANAYI URETIMI iLE YUK TASIMACILIGI ARASINDAKI
ES-BUTUNLESME VE NEDENSELLIK ILISKISi

Co-Integration and Causality on the Relationship between
Industrial Production and Freight Transportation

Iknur Yesim DINCEL"
Oz
Sanayi tiretimindeki gelismeler pek ¢ok sektdre ivme kazandirirken, ulasim modlar:
tizerinde de etkili olmaktadir. Bu ¢alisma, sanayi {iretimi ve tagimacilik yontemleri
arasindaki iliskiye dikkat ¢ekerek, karayolu ve demiryolu altyapisinin uzun donemli
planlamalarda iktisadi etkinlik agisindan 6nemini ampirik olarak ortaya koymay1
amaclamaktadir. Buna yonelik olarak, Tiirkiye’'de 1986-2019 yillar: arasinda, sanayi
tiretimi ile karayolu ve demiryolu yiik tasimaciligr iliskisi zaman serisi analizi ile
incelenmistir. Degiskenler arasindaki iliski es-btitiinlesme ve nedensellik testine tabi
tutularak, iliskinin varligi ve yonii arastirilmistir. Analiz sonucunda, karayolu ve
demiryolu yiik tasimaciligi ile sanayi tiretimi arasinda ¢ok kuvvetli bir iliskiye
ulasilmustir. Sanayi tiretimi ile demiryolu yiik tasimaciligi arasinda hem kisa hem uzun
donemde karsilikli iliski tespit edilmistir. Ayrica bu iki unsur arasinda cift yonlii
nedensellik iligkisi de bulunmaktadir. Diger taraftan, sanayi iiretimi ile karayolu yiik
tasimacilig arasinda kisa donemde anlamh bir iliskiye ulasilamazken, yalnizca uzun
donemde anlamli bir iliskinin varlig1 saptanmistir. Karayolu yiik tasimaciligi-sanayi

tretimi arasinda, sanayi tiretimi-demiryolu yiik tasimaciigindaki nedensellige benzer

bir iliskiye ise ulasilamamuistir.
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Abstract

While developments in industrial production accelerate many sectors, they also have
been effective on modes of transport. This study aims to reveal empirically that the
importance of highway and railway infrastructure in terms of economic efficiency in
long-term planning by drawing attention to the relationship between industrial
production and transportation methods. Intended for the aim, between the years of
1986-2019 in Turkey, industrial production was examined by the highway and railway
freight transport relations with time-series analysis. The existence and direction of the
relationship were researched by subjecting the relationship between variables to
cointegration and causality tests. As a result of the analysis, a very strong relationship
has been reached between the highway and railway freight transport and industrial
production. There is a reciprocal relationship between industrial production and
railway freight transport both in the short and long term. There is also a bidirectional
causality relationship between these two factors. On the other hand, while no
significant relationship could be reached between industrial production and highway
freight transportation in the short term, only a significant relationship was found in
the long run. A relationship between highway freight transport and industrial
production, alike to the causality in industrial production and railway freight

transport, could not be reached.
Keywords: Co-integration, causality, freight transportation, industry sector

Jel Codes: N7; O14; O43

1. Giris

Iktisadi yapimin 3 ana sektoriinden biri olan sanayi sektorii temel
olarak hammadde, yar1 mamul madde ve {iriin olusturma stireglerini
kapsamaktadir. Uretim faktorlerinin bir araya gelerek endiistriyel
Olcekte faaliyetlerde bulunmas: kalici iktisadi tretime Onayak
olmaktadir. Bunun yani sira sanayi sektorii diger sektorlere girdi
temin ederek ve katma deger saglayarak katkida bulunmaktadir. Ulke
ekonomisine saglam bir taban olusturan sanayi sektorii, direncli bir
iktisadi sistemin vazgecilmez bir unsuru haline gelmektedir. Bu
kapsamda, sanayi sektoriintin buytiklugi ise bir tilke ekonomisinin
gelismisligini 6l¢mede 6nemli kistaslardan biri haline gelmektedir.

Diger iktisadi faaliyetlerde de oldugu gibi, sanayi sektoriintin tilke
ekonomisine etkisini belirleyen sanayi tiretim endeksi, kapasite
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kullanim orami gibi 6lgekler bulunmaktadir. Yillik, ceyreklik, aylik
olarak tiilkenin resmi kurumlarinca acgiklanan anilan olgeklere ait
veriler yaklasik olarak sanayi sektortiniin ekonomi icindeki yeri
hakkinda bilgi vermektedir. Bu veriler ile bir projeksiyon dahilinde
sanayi sektortintin durumunu ve gidisatin1 takip etmek, analizler
yapmak, diger makroekonomik gostergeler ile iliskisini ortaya
koymada ve degerlendirmede 6nemli katkilar saglamaktadir.

Lojistik faaliyetlerin bir kolu olarak tasimacilik insan, mal ve
esyanin bir yerden baska bir yere nakledilmesinde c¢ok eski
zamanlardan beri ©nemli gorilmis, gelistirilmek i¢in ugras
verilmistir. Ulusal ve uluslararasi yiik tasimaciliginda tercih edilen
ulastirma modu mesafe, zaman, giivenlik, tasima kapasitesi gibi pek
cok faktore gore oncelik kazanmistir. Genel olarak uzak karayolu
mesafelerine ¢ok miktarda yiik tasinmasmna avantaj saglayan
demiryolu, daha kisa karayolu mesafelerine hizli sekilde yiik
tasinmasinda karayolu, denizasir1 bolgelere yiik tasmmasinda
havayolu ve denizyolu, tehlikeli hammaddelerin gtivenli sekilde
tasinmasinda boru hatt1 tasimaciligy tercih edilmektedir. Gortldugi
gibi mesafe, ytikiin cinsi, zaman gibi faktorler esas alinarak belirlenen
onceliklere gore tercih edilen tasimacilik tirti degiskenlik
gostermektedir.

Tuirkiye cografi olarak Asya ve Avrupa kitalar1 arasinda gegis yolu
gorevi gormekle beraber, ¢ikar ve gii¢ catismalarmin yasandigy,
bolgesel ve kiiresel capta jeopolitik ve jeostratejik tneme sahip bir
tilkedir. Asya ile Avrupa arasinda karayolu baglantisin1 saglamasi,
onemli bogazlara sahip olmasi1 Tiirkiye'nin stratejik konumuna katk:
saglamaktadir. Lojistik ve tasimacilik da bu noktada ayrica dikkat
cekmektedir. Lojistik ve tasimacilikta yasanan gelismeler reel sektor
basta olmak tizere bircok alanda marjinal fayda saglamaktadir.

Bu calismada sanayi tretimi ile yiik tasimacilig: iliskisi ortaya
konmak istenmistir. Bu baglamda ulastirma modlarindan karayolu ve
demiryolu ile tasman yiik miktarlar1 baz alinmistir. Tum ulastirma
modlarmin bir arada degerlendirilmesinden ziyade, karayolu ve
demiryolu yiik tasmmaciligma odaklanilarak, sanayi {iretimi ile
karsilikli etkilesimi ¢ok degiskenli regresyon ile arastirilmistir.
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Havayolu yiik tasimacilig1 ve demiryolu ytik tasimaciliginin calismaya
dahil edilmeme sebebi incelenen doneme ait verilerde eksiklik
bulunmasidir.

Sanayi {iretimi ile tasimacilik yontemleri arasindaki iliskiye dikkat
cekerek, karayolu ve demiryolu altyapisiin uzun donemli
planlamalarda iktisadi etkinlik agisindan 6neminin ampirik olarak
ortaya konulmas: amacglanmustir. Literatiirde bir ulasim yontemi ve
sanayi tiretimi arasindaki iligkiyi farkli donemleri baz alarak inceleyen
calismalar olmasina karsin, karayolu ve demiryolu ytik tasimaciligs ile
sanayi tretimi iliskisini Tiirkiye ¢6zelinde ele alan calisma mevcut
olmayis1 dikkat cekmektedir. Calismanin literattire bu noktada katk:
saglamasi umulmaktadir.

Calismada Tiirkiye'deki sanayi tiretim endeksi ile karayolu ve
demiryolu ytik tasimacilig1 arasindaki iliski 1986-2019 yillar itibariyle
incelenmis olup, sanayi {iretimi ile ytik tasimaciliginin birbirlerini ne
yonde besledigi Granger nedensellik analizi ve Engle-Granger es-
biitiinlesme testi ile analiz edilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Carapetis vd., (1984) giivenilir ve ekonomik ulasimin gelismekte
olan tilkelerde kirsal alanlarin sosyal ve ekonomik kalkinmasinda, tek
basia yeterli olmamakla beraber, esas teskil ettigini ifade etmektedir.
Tasimaciliktaki gelismeler 6zellikle kirsal alan gibi merkezden uzak
yerler icin {iretim maliyetlerinde diistis ve bolge i¢in yatirim cazibesi
yarattigina vurgu yapmaktadir.

McCarthy ve Perreault (1993) ulastirmanin iktisadi gelisme, yer ve
zaman faydasma dikkat ¢ekmistir. Ulastirma alt sistemlerinin tirtine,
fiziksel dagitim olanaklaria, maliyete, hiza bagh olarak degiskenlik
gostermesi nedeniyle “en iyi yontemin” secilmesindeki zorluklara
vurgu yapmuistir.

Nalcakan (2003), demiryolu ile yiik tasimaciligini tahmin eden
coklu regresyon modeli kurmustur. Bu calisma ile demiryolu yiik
tasima talebi ile iktisadi buiytikliikler arasindaki iliskiyi tahmin etmis,
iktisat ve ulastirma politikalarina katkida bulunmay1 amaglamstir.
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McKinnon (2006), bir tilkenin karayolu ulasim sisteminde meydana
gelecek bir arizanin makro diizeyde etkisini arastirmistir. Calismada
Birlesik Krallik Ekonomisi'nin karayolu tasmmaciligl sektoriine
bagimlilig: ele alinmustir.

Weisbord (2008), ulastirma projelerinin isletme verimliligi, biiytime
ve cazibe baglaminda bolgesel etkilerini degerlendirmek icin
uygulanan modellerde yeni yonleri tanimlamaktadar.

T.C. Ulastirma, Denizcilik ve Iletisim Bakanligi (2011), yayinladig
Tuirkiye tilke raporunda iyi bir ulasim sistemi ve sanayi tiretimi ile
rekabetci fiyatlarla kiiresel piyasalara ulasilacag, dis ticaretin ve milli
gelirin arttirilacag belirtilmistir.

Ozer ve Kisi (2011), AB ulastirma politikasinda biiyiik projelerin
ozellikle demiryolu ile yapildigima dikkat cekmistir. Yiiksek hizli
kargo tasimacilifl artis1 sonucunda demiryollarinin, karayolu ve
havayolu tasimaciligi ile rekabetciliginin artacagi ongoriilmektedir.

Shuyan, Guojing ve Bin (2012), Cin'de bulunan otuz bir ilin
karayolu ulastirma yetkinligini gelistirmek, bolgelerin kalkinma
durumunu 6lgmek ve oOnerilerde bulunmak amaciyla SPSS paket
programi aracilifiyla faktor analizi yapmustir. Calisma sonucunda bes
etki faktortine ulasilmis ve karayolu ulasiminin gelismesindeki
bolgesel dengesizlik ortaya konmustur.

Pradhan ve Bagchi (2013), 1970-2010 doneminde Hindistan'da
karayolu ve demiryolu tasimacilif1 altyapisinin ekonomik biiytime
tizerindeki etkisini incelemistir. Vektor hata diizeltme modeli
kullanilan galismada karayolu tasimaciligi ile ekonomik biiytime
arasinda ¢ift yonlii nedensellige ulasilmistir.

Mavhunga (2014), Kuzey Afrika’da enerjinin roliintin tam olarak
anlasilabilmesi i¢in ulasim ve sanayinin etkilesim halinde oldugunu
kabul edilmesi gerektigini savunmaktadir.

Bozkurt vd., (2017), Tiirkiye ve Avrasya ekonomilerinde 1995-2015
yillarinda tasimacilik sektorii ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi
incelemistir. Calismanin sonuglar1 ekonomik biiytime ile tasimacilik
sektoriiniin es-biittinlesik oldugunu gostermektedir.
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Kalan (2017), Tiirkiye’deki yol altyapisi genisletmelerinin iktisadi
etkilerini incelemis ve yol ag1 degisimlerinin GSYIH tizerinde anlaml
bir etkisi bulunmadigl sonucuna ulasmustir. Yeterli kapasitenin
mevcut olmasi halinde ilave bir yolun refah agisindan daha az marjinal
fayda saglayacagim ampirik bir model ile ortaya koymustur.

Chen (2018), Nijerya'daki demiryolu altyapismnin uzun vadede
onemli iktisadi faydalara yol acarak is, beceri egitimi ve sanayi ve
ticareti tesvik edecegini dile getirmistir.

Kilic (2019), basta karayolu olmak tizere Tiirkiye'deki ulastirma
modlarma Ar-Ge biitcesi ve yasal diizenlemeler sonrasinda
Turkiye'nin  lojistik ~ tissti  konumuna gelebilecegini, trafik
yogunlugunun ulastirma modlar: arasinda dengeli dagilabilecegi ve
etkin ulasim teknolojileri ile alternatif yakit tiiketimi ve optimum
kapsamli araclara yatirimin tesviki ile iktisadi kazang ve sosyal
faydaya dikkat ¢cekmistir.

Jianbo vd., (2020), Cin'de demiryolu verimliliginin arttirilmasi
amactyla kiimeleme analizi calismas1 yapmustir. Calismada demiryolu
tasimaciliginin diger ulasim alt sistemlerine kiyasla enerji tasarruflu ve
cevre dostu bir ulastm modu oldugu belirtilmis ve standart kiimenin
tamamlayic1 teknik ¢oztimlerin olusturulmasinda etkisini gostermek
amactyla verimli gelistirme yontemleri olarak yiiksek hizli trenlerde
maliyet azaltilmasi onerilmistir.

Macit (2020), Tirkiye'de karayolu ile gergeklestirilen yiik
tasimaciligt miktarlarindaki degisimin ekonomik biiytime ve ticaret
hacmi tizerindeki etkisini arastirmistir. Regresyon analizi ile gayrisafi
yurtici hasila ile ytik tasimacilig1 arasinda anlamli bir iliski oldugunu
saptamustir.

Literattirdeki calismalara bakildiginda, bolgelerin 6zelliklerine gore
farkli tasimacilik modlarmna dikkat cekmekle beraber, gelismis bir
ulasim sisteminin yerel ve makro diizeyde ekonomiye saglayacagi
katkilar noktasinda hemfikir oldugu gortilmektedir.
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3. Veri Seti

Bu calismada Tirkiyenin yillik sanayi {iretim endeksi, karayolu
yiik tasimaciligl ve demiryolu yiik tasimaciligt miktarinin 1986-2019
donemini kapsayan zaman serileri kullanilmistir. Calismada sanayi
tiretim endeksi logsan, karayolu yuk tasimaciligt logkar ve demiryolu
yiik tasimacilig1 logdem arasindaki iliski incelenmistir. Degiskenlerin
basinda yer alan log ifadesi degiskenin logaritmasmin almndigmi
gostermektedir. Bagimli degisken sanayi tiretim endeksi, bagimsiz
degiskenler ise karayolu yiik tasimaciligi ve demiryolu yiuk
tasimaciligidar.

Sanayi tretim endeksi verileri Tirkiye Istatistik Kurumu'nun
internet sitesinde yayimladig1 takvim etkisinden arindirilmis veri seti
kullanilmistir. Endeksin temel yili 2015tir. Demiryolu yiuk
tagtmaciligi(ton/km) verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu, karayolu yiik
tasimaciligi(ton/km) verileri ise Karayollar1 Genel Mudiirliigii web
sitesinden elde edilmistir. Serilerin 1986 sonrasi ile kisitlanmasinin
nedeni 1986 oncesi doneme iligkin verilerin tam olarak elde
edilememis olmasidir. Ayrica havayolu yiik tasimacilig1 ve denizyolu
yik tastmaciligi hari¢ tutularak yapilma sebebi, ilgili doneme ait
verilerde eksiklik bulunmasidir.

Calismadaki ttim analizler Stata paket programi aracilifiyla
yapilmustir. Calismaya iliskin ampirik model asagidadir:

logsan; = By + Bilogkar: + B,logdem; + u; (1)
Tablo 1'de degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler verilmistir.

Tablo 1: Modelde Yer alan Degiskenler

logsan logkar logdem
Ortalama 3.959126 11.84733 9.853923
Maksimum 4.737648 12.49314 10.42742
Minimum 3.192876 10.89707 9.480597
St. Sapma 0.4720544 0.4862335 0.2823408
Gozlem Sayist 34 34 34

Degiskenlere ait standart sapmalar birbirine yakin degerler almistir.
Sanayi tretim endeks degerinin ortalama artis hizi 3.95 olarak
gerceklesmistir. Karayolu ytik tasimaciligi degerinin ortalama artis
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hiz1 11.84 ve demiryolu ytiik tasimaciligi degerinin ortalama artis hiz1
9.85'tir.

4. Metodoloji
4.1. Birim Kok Testi

Bir zaman serisinde degiskenler arasinda ekonometrik olarak
anlamli iliski elde edilebilmesi igin, serilerin gtiglti bir trend
tastmamas1 gerekmektedir. Zaman serisi bir trende sahipse, bu
noktada anlamli bir iliskiden ziyade sahte regresyon durumu mevcut
demektir (Tar1, 1999: 367).

Zaman serisi modellerinde en sik rastlanan sorun serilerdeki zaman
etkisidir. Bu durum sahte regresyona yol agmaktadir. Degiskenler
arasinda anlamli bir iliski olmadig1 durumlarda serilerin trende sahip
olmasi nedeniyle yiiksek bir R2 olusmaktadir. Bu nedenle regresyonun
anlamli ya da sahte regresyon olup olmadigi, zaman serisinin
duraganligr ile ilgilidir  (Gujarati, 1995: 709). Serilerin zaman
etkisinden arindirilmasi igin, duragan hale getirilmesi gerekmektedir.

Literattirde birim kok testlerine iliskin olarak pek cok test yontemi
bulunmaktadir. Dickey-Fuller (1979), Augmented Dickey-Fuller(1981),
Bell-Miller (1986), Dickey-Pantula (1987), Phillips-Perron (1988),
Kwiatkowski vd., (1992) testleri birim kok tespitinde sik kullanilan
testler arasindadir.

DF, diizeltme teriminin otokorelasyon ve heteroskedasite
icermedigini varsaymaktadir. Dickey-Fuller otokolerasyonlu hata
terimlerinin tamamen tesadiifi oldugu varsaymmiyla DF dagiliminin
gecersiz olmasi nedeniyle hata terimlerinin esitligin sag tarafinda
bulunacagimi 6ngoren Augmented Dickey-Fuller (ADF) testini
gelistirmistir. Dickey-Pantula (1987) tarafindan gelistirilen test birden
fazla birim koki sinayan bir testtir. Bu nedenle calismada ADF birim
kok testi tercih edilmistir.
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4.2. Es-Biitiinlesme Testi

Literattirdeki ampirik ¢alismalardan zaman serisi olarak kurulan
ekonometrik modellerde, degiskenlerin veya serilerin ortak hareket
edip etmediginin cogunlukla arastirildig1 goriilmektedir. Degiskenler
arasindaki uzun ve kisa donemli iliskinin tespitinde es-biitiinlesme
testlerinden yararlanilmaktadir. En sik tercih edilen yontemlerin
basinda Johansen es-biitiinlesme testi ve Engle-Granger es-
biittinlesme testi gelmektedir.

Bu calismada Tirkiye’de 1986-2019 yillarina ait sanayi tretim
endeksi, karayolu ve demiryolu yiik tasimacilig1 serileri arasindaki
uzun donemli iliskinin tespiti icin iki asamali Engle-Granger es-
biittinlesme testi tercih edilmistir. Test ayn1 diizeyde duragan olan
serilere uygulanabilmektedir. Test sonucuna gore seriler arasmndaki
uzun donemli iliski hakkinda bilgi edinmek mtimkiind{ir.

4.3. Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi basta olmak {izere literatiirde pek gok
nedensellik testi bulunmaktadir. Granger’e gore; bir X zaman serisinin
gecikmeli degerleri, baska bir zaman serisinin gecmis ve gelecek
degerleri hakkinda anlaml bilgiler sunuyor ise, X serisi bu serinin
“Granger nedeni”dir ( Granger, 1969: 430).

Es-buittinlesme testleri degiskenler arasinda uzun doénemli bir
iliskinin varligmi ortaya koyarken, iliskinin yonti hakkinda bilgi
vermemektedir. Nedensellik testi degiskenler arasindaki iliskiyi tek
yonlii ya da karsilikli olarak tespitinde kullanilmaktadir.

Es-biitiinlesme ve nedensellik testleri ile ortaya koyulan sonuglarin
kabul edilebilir olmas: i¢in, modelde kalintilarin normal dagilmasi,
heteroskedasite, otokorelasyon ve bagimsiz degiskenler arasinda iliski
durumu olan ¢oklu dogrusal baglant1 olmamas: gerekmektedir.

5. Ampirik Bulgular

5.1. Birim Kok Testi

Bu calismada 1986-2019 yillar1 arasindaki sanayi tiretim endeksi,
karayolu ytik tasimaciligi ve demiryolu yiik tasimaciligi olarak
belirlenen seriler Augmented Dickey-Fuller (ADF) yontemi ile test
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edilmis, serilerin duragan olup olmadig1 arastirilmistir. Analize
baslamadan once sanayi tiretim endeksi, karayolu yiik tasimacilig1 ve
demiryolu yiik tasimacilig: serilerinin logaritmasi alinmuistir. Serilerin
logaritma almmuis halleri; sanayi tiretim endeksi logsan, karayolu yiik
tasimaciligt logkar ve demiryolu yiik tasimaciligt logdem olarak
adlandirilmigtir.

Logaritma alinmus serilere ADF birim kok testi uygulandiginda tim
serilerin birim koke sahip oldugu, yani serilerin duragan olmadig:
sonucuna ulasilmistir. Bu nedenle duragan olmayan serilerin birinci
farki alinarak yeniden birim kok testi uygulanmis ve birinci fark:
alman serilerin duraganlastigi, bir diger ifade ile tum serilerin bir
derece gecikme diizeyinde duraganlastigi, birim kok olmadig:
sonucuna varilmistir. Tablo 2’de ADF birim kok testine ait sonuglar
verilmistir.

Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglart

Degiskenler Test Istatistigi Olasilik
logsan -0.022 0.9567
dlogsan -4.293 0.0005
logkar -1.663 0.4502
dlogkar -3.630 0.0005
logdem -0.297 0.9772
dlogdem -5.340 0.0000

Kritik Degerler
Diizey Birinci fark
%1 -3.702 %1 -3.709
%5 -2.980 %5 -2.983
%10 -2.622 %10 -2.623

Not: Degiskenin basinda bulunan “d” serinin birinci farkinin alindigini ifade
etmektedir.

ADF testi hipotezleri Ho: seriler duragan degildir, Hi: seriler
duragandir seklindedir. ADF testinde hesaplanan test istatistiginin
mutlak degerinin MacKinnon (1991) kritik degerinin mutlak
degerinden biiytik olmasi halinde Ho hipotezi reddedilir. Tabloda
birinci farki alinmis serilerin duraganlastii goriilmektedir, sahte
regresyon ihtimali ortadan kalkmustir, seriler analiz i¢in uygundur.
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5.2. Es-Biitiinlesme Testi

Iki asamali Engle-Granger es-biitiinlesme testi ayni diizeyde
duragan olan serilere uygulanabilmektedir (Hamilton, 1994). Test
sonucuna gore seriler arasindaki uzun donemli iliski hakkinda bilgi
edinmek mitimkiindiir. iki asamali E-G yonteminde oncelikle hata
terimi tahmin edilmektedir. Ardindan ikinci asamada, hata terimi
cekilerek birim kok sinamasi yapilmaktadir. Bu sinama ile duragan
olma sonucuna ulasilirsa seriler es-biittinlesik, bir diger ifade ile seriler
arasinda uzun donemli bir denge iliskisinin varhigindan soz
edilebilmektedir. Tablo 3'te E-G es-biitiinlesme testi sonuclari
sunulmustur.

Tablo 3: Engle-Granger Es-buitiinlesme Testi

Bagimli Deg. / Bagimsiz

Deg Test Istatistigi MacKinnon Kritik Degeri*
dlogsan; / dlogkar; -5.480 -3.534
dlogsan; / dlogdem; -5.027 -3.534
dlogsan; / dlogdem. 5.469 4018
dlogkar:

Not: * %5 Kritik Deger.

Hy: es-biittinlesme yoktur, Hi: en az bir tane es-biittinlesme vardir
seklindedir. Tablo 3'te goriuldiigiu tizere; %5 anlamlilik diizeyinde
hesaplanan test istatistik degeri ile MacKinnon (1991) kritik degeri
karsilastirildiginda, hesaplanan test istatistik degeri mutlak degerce
biiytik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilir. Es-biitiinlesme testi
sonucunda; Ttirkiye’de 1986-2019 yillar1 sanayi tiretim endeksi serisi
ile karayolu ve demiryolu ytiik tasimacilig: serilerinin uzun dénemde
es-buittinlesik oldugu, bir baska ifade ile bu seriler arasinda uzun
donemde anlaml1 bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir.

5.3. Nedensellik Testi

E-G iki asamal1 es-biittinlesme testi, sanayi tiretimi ile karayolu ve
demiryolu yiik tasimacilif1 arasinda uzun dénemde bir iliskinin var
oldugunu gosterirken, iliskinin yoniti hakkinda bilgi vermemektedir.
Granger Nedensellik testi kullanarak bu iliskinin yonii tespit edilmeye
calisilmistir. Granger nedensellik testi hipotezleri Hy: Degiskenler
arasinda nedensellik iliskisi yoktur, Hi: Degiskenler arasinda
nedensellik iligkisi vardir seklindedir. Hesaplanan olasilik degerinin
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0.05’ten kiugtik olmasi durumunda Ho hipotezi reddedilir. Tabloda
gorildiigu tizere olasilik degerleri 0.05"ten kiigtikttir, bir diger ifade ile
degiskenler arasinda nedensellik yoniinden iliski vardir. Test sonuglar1
Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi

Gec. F- Prob.

Uzunlugu:1*  istatistigi = Degeri Sonug

Sanayi tiretiminden demiryolu yiik

logsan 6.0255 0.0073 tasimaciligina dogru nedensellik iliskisi
—logdem
vardir.
logkar ve I”<are'1yo'1u yiik ta§1‘maC1hg1..ve sanayi
tiretiminden demiryolu yiik
logsan 3889 00187 i smacligma dogru nedensellik iligkisi
~logdem asimaciligina dogru nedense skis

vardir.
Not: *Uygun gecikme uzunlugu Akaike ve Schwarz Bilgi Kriterlerine gore
belirlenmistir.

Tablo 4’te belirtildigi tizere, degiskenlere arasindaki nedensellik
yonii Sekil 1" de de gosterilmektedir.

Sekil 1: Degiskenler Arasi Nedensellik Yonii

Sanayi
Uretimi

Karayolu Yiik Demiryolu
5 Yik
Tasimacilig1 3
Tagimaciligt

Yapilan testler sonrasinda modelin istatistiksel olarak kabul
edilebilir olmas1 icin, modelde kalintilarin normal dagilmasi,
heteroskedasite, otokorelasyon ve bagimsiz degiskenler arasinda iliski
durumu olan ¢oklu dogrusal baglant1 olmamas: gerekmektedir.

Heteroskedasite hata terimlerinin varyanslariin sabit olmamasi
durumudur, regresyonda temel varsayimlardan sapmaya neden
olmaktadir. Heteroskedasite, bir diger ifade ile degisen varyansin bos
ve alternatif hipotezi; Ho: degisen varyans yoktur, H;: varyanslar
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degiskendir. Heteroskedasite tespiti igin Breusch-Pagan testi
kullanilmis ve olasilik degerine ulasilmistir. Hesaplanan olasilik
degeri < 0.05 ise Ho hipotezi reddedilir, degisen varyans mevcut
demektir. Tablo 5'te Breusch-Pagan Testi sonucu gosterilmektedir.
Buna gore olasilik: 0.9351 > 0.05 oldugu i¢in Ho kabul edilir, modelde
degisen varyans durumu yoktur, varyanslar sabittir.

Otokorelasyon hata terimlerinin 6nceki donemlerle ardisik bagimh
olmasidir ve bu durum regresyon analizlerinde istenmeyen bir
durumdur. Otokorelasyonun bos ve alternatif hipotezi Ho: Hata
terimleri ardisik bagimli degildir ve H;: Hata terimleri ardisik
bagimhidir seklindedir. Buna gore olasilik degeri < 0.05 ; Ho reddedilir,
hata terimleri 6nceki donemler ile iliskilidir, otokorelasyon vardir.
Buradaki otokorelasyon sorunu Birinci Farklar Yontemi kullanilarak
giderilmistir.

Coklu dogrusallik bagimsiz degiskenler arasinda iliski olmasi
durumudur. Bu calismada c¢oklu dogrusalligin saptanmasinda
varyans buytitme faktortit (VIF=Variance Inflation Factor)
kullanilmistir. Vif > 5 ise modelde ¢oklu dogrusal baglant1 problemi
soz konusudur. Vif 3.43 olarak hesaplanmis, Vif <5 oldugu icin
modelde c¢oklu dogrusal baglanti sorunu bulunmadigl sonucuna
ulasilmustir.

Saglikli bir regresyonda olmasi gereken temel ozelliklerden bir
digeri ise hata terimlerinin normal dagilmasidir. Aralik tahminleri ve
regresyon analizinde hata terimlerinin normal dagiliyor olmasi 6nemli
bir kistastir. Bu calismada hata terimi dagilimi Jargue-Bera testi ile
smnanmustir. Teste ait hipotezler HO: Kalintilar normal dagilmaktadir ve
H1: Kalintilar normal dagilmamaktadir seklindedir. Eger olasilik < 0.05
ise HO hipotezi reddedilir, kalintilarin normal dagilmadig kabul edilir.
Modele ait Jargue-Bera normallik testine ait deger Tablo 8de
verilmistir. Hesaplanan olasilik 0.9291 > 0.05 olarak HO reddedilemez,
kabul edilir. Buna gore modelin kalintilar1 normal dagilmaktadir.
Tanisal sinama testleri sonuclar1 Tablo 5’ de verilmistir.
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Tablo 5: Tanisal Sinama Testleri

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg Testi

Chi-square Prob>chi-sq
0.02 0.9351
Durbin Alternatif Testi
Chi-square Prob>chi-sq
11.417 0.0007
Coklu Dogrusal Baglant: Testi
Degisken Vif 1/Vif
logkar 3.43 0.291248
logdem 3.43 0.291248
Mean Vif 3.43
Carpiklik-Basiklik Testi
Olasilik Carpiklik Basiklik
0.9291 0.7172 0.8349

Tanisal sinama testleri sonucunda heteroskedasite, otokorelasyon,
¢oklu dogrusal baglanti bulunmayan ve kalintilar1 normal dagilan

nihai modele ait ¢ikt1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Coklu Regresyona Ait Nihai Cikt1

Bagimli Degisken: logsan

Bagimsiz Deskenler Katsay1 Standart Hata t-ist. Olasilik
cons (sabit) -11.12372 0.5025212 -22.22 0.000
Logkar 0.3446079 0.0528973 6.51 0.000
Logdem 1.118353 0.0910972 12.28 0.000
R2 0.9732  F-istatistik 562.77
Diizeltilmis R2 0.9715 Olasilik (F-istatistik) 0.0000

Nihai modele ait ¢ikt1 incelendiginde; parametreler, t istatistikleri

ve F testi ekonometrik olarak anlamli, R? yiiksektir.

6. Sonug

Calismada Tiirkiye’deki sanayi tiretim endeksi ile karayolu ve
demiryolu yiik tasimaciligi miktar1 1986-2019 yillar1 verileri ile ¢ok
degiskenli regresyon modeli kurulmus, degiskenler arasindaki iliski
ve birbirlerini ne yonde besledigi Engle-Granger es-biitiinlesme testi
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Granger nedensellik analizi ile incelenmistir. Elde edilen bulgularin
ekonometrik olarak kabul edilebilir olmasi i¢in varsayimdan sapmalar
smnanmus, nihai olarak saglikli bir model elde edilmistir.

Bulgulardan hareketle, karayolu ve demiryolu yiik tasimaciligmin
sanayi tiretiminin %97.32'sini agiklayabildigini ortaya konulmustur.
Karayolu ile tasinan yiik miktarindaki %1’lik artis sanayi tiretimini %
0,34 arttirmaktadir. Demiryolu ile tasmnan yitik miktarmdaki %1’lik
artis ise sanayi tiretimini %1.11 arttirmaktadir. Demiryolu ile tasinan
yiik miktar1 ve karayolu ile tasman yiik miktar1 kiyaslandiginda,
sanayi tiretiminin artmasina daha fazla katki saglamaktadir. Karayolu
ve demiryolu ytik tasimaciligi yapilmadig: takdirde sanayi iretimi
%11.12 azalmaktadr.

Yiik tasimacilig ile sanayi tiretimi iliskisinin varlig1 ispati sonrasi,
iliskinin yonii su sekilde saptanmustir: Sanayi tiretimi ile demiryolu
yiik tasimacilig1 arasinda kisa ve uzun doénemde karsilikli nedensellik
s0z konusudur, birbirini beslemektedir. Karayolu yiik tasimacilig ile
sanayi liretimi arasinda ise yalnizca uzun donemde anlamli bir iligki
saptanmis ancak nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Veri kisit1 nedeniyle denizyolu ve havayolu tasimaciliginin analize
dahil edilememesi sonucu olarak, demiryolu ve karayolu ytk
tasimaciiginin  Tiirkiye Ekonomisi'ne katkist ampirik olarak
gortilmektedir. Incelenen iki tasimacilik modundan demiryolu yiik
tasimaciliginin karayolu yiik tasimaciligina gore, sanayi tiretimine
katkis1 yaklasik 3 kat daha fazladir. Etkin ve entegre bir demiryolu yiik
tasimaciligr agmin gelistirilmesi maliyetlerin azaltilmasinda, dogal
olarak fiyatlarda asag yonli hareketlilige, sanayilesmenin ivme
kazanmasina saglayacag: etki agikga gortilmektedir. Demiryolu aginin
gelistigi bolgede sanayinin de gelisme gosterecegi, bolgenin gog
alacag1 da beklenen sonugclar arasindadir. Bu da biiytiiksehirlerdeki
niifusun demiryolu ag1 cevresinde hareketlenmesine katki saglamasi
beklenmektedir. Etkin bir demiryolu yiik tasima sistemi basta olmak
tizere gelistirilecek politika zinciri sanayilesmede hiz kazanmanin yan1
sira, sosyal ciktilar1 da beraberinde getirmesi agisindan biiytik énem
arz etmektedir.
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Etik Beyani: Bu calismanin tim hazirlanma stireglerinde etik
kurallara uyuldugunu yazar beyan eder. Aksi bir durumun tespiti
halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmay1p, tiim
sorumluluk ¢alismanin yazarina aittir.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar: katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederim
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FINTEK YATIRIMLARININ BELIRLEYICILERI: AB
ULKELERI VE TURKIYE ORNEGI

Determinants of the Fintech Investments: Case of the Member
Countries of the European Union and Turkey

Emine KARACAYIR"
Asli AFSAR™

Oz
Finans diinyasi icerisinde uzun zamandir yer alan teknolojik gelismelerin, son yillarda
finansal teknolojiler iizerinde etkisi daha fazla goriilmektedir. Teknolojiyi ara¢ olarak
kullanan, geleneksel finansal hizmetleri kolaylastiran fintek, diinyada internet ve
mobil uygulamalarin yayginlasmast ile hizli bir sekilde ilerleme gostermektedir. Son
donemde finansal teknolojilerin daha sik giindeme gelmesinin sebebi, mobilitenin
artmasi ve dijital diinyanin genislemesiyle hayatimizdaki 6neminin artmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu calismanin amaci, dijital teknolojilerin giin gegtikge ilerlemesi
ile artan fintek yatirimlarinin, teknolojik ve ekonomik belirleyicilerini arastirmak ve
hangi faktorlerin, fintek yatirimlarini etkiledigini tespit etmektir. Bu baglamda, 2006-
2019 yillar1 arasinda, Avrupa Birligine tiye tilkeler ve Tiirkiye icin fintek
yatirimlarinin belirleyicileri, olusturulan 2 farkli panel veri modeli ile test edilmistir.
Bu modeller sonucunda banka subesi sayis1 degiskeni, bagimli degisken olan fintek
yatirimlarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak etkilemekte iken; hesap
sahibi sayis1, gayri safi yurtici hasila degiskenlerinin fintek yatirim tutar: tizerindeki

etkisi pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica enflasyon oran1 ve issizlik
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oranmnin fintek yatirimlar1 tizerinde anlamli herhangi bir etkiye sahip olmadig:

sonucuna ulagilmistir.
Anahtar Kelimeler: Fintek ekosistemi, fintek yatirimlari, panel veri

Jel Kodlari: E62; G21; O31

Abstract

The effect of technological developments that took place in the finance world for a long
time was more frequently felt on the financial technologies in recent years. Facilitating
conventional financial services by using technology as a tool, the fintech makes rapid
progress along with the spread of internet and mobile applications across the world.
The reason for the financial technologies to be brought to the agenda more frequently
in the recent period is the increase in their importance along with the enhancement of
mobility and the expansion of the digital world. This study aims to analyze the
technological and economic determinants of the fintech investments which grow along
with the further development of digital technology with each passing day and to
identify which factors affect the fintech investments. In this conjunction, the
determinants of the fintech investments in 2006-2019 for the member countries of the
European Union and Turkey were tested through two different panel data models
created under the study. As per these models, the variable of the number of bank
branches has a statistically significant negative association with the dependent
variable, the fintech investments, whereas the variables ofthe number of bank account
holders and gross domestic product have statistically significant positive associations

with the fintech investments.
Keywords: Fintech ecosystem, fintech investment, panel data

Jel Codes: E62; G21; O31

1. Giris

Hayatimizda artan bir hizla yer bulmaya devam eden dijital
teknolojiler, 2008 krizinin ardindan bir¢ok alanda oldugu gibi finansal
alanda da onemli rol oynamustir. Finans sektorii de finansal
teknolojilerin  kisaltmas1 olan finteklerle bu gelismelere ayak
uydurmustur. Son yillarda adindan sikga bahsedilen fintek kavrama,
finans ve teknolojinin birlikte kullanilmasiyla ortaya c¢ikan
inovasyonlarin, finansal sektorle basarili bir sekilde entegrasyonunu
ifade etmektedir. Teknolojinin ilerlemesiyle birlikte finansal
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hizmetlerin gelismesi, bireylerin finansal hizmetlere daha kolay
ulasmasini saglamaktadir (Deloitte, 2017). Diinyada internet ve mobil
uygulamalarin yayginlasmasi ve fintek girisimlerinin aldig1 yatirimlar,
finteklerin etkili bir sekilde sektore girdigini kanitlamaktadir. Fintek,
finansal hizmetleri desteklemek icin gelisen teknolojiyi kullanan
organizasyonlardan olusan bir endustridir (Altimirmak, 2019: 73).
Fintek sirketleri, teknolojiyi kullanarak finansal trtin ve hizmetleri
karsilayan sirketlerdir (Chuen, Lee ve Teo, 2015: 20).

Fintek kavraminin finans ve teknoloji olmak {tizere 2 yoni
mevcuttur. Teknoloji kisminda, yapay zeka, data analizi, bulut bilisim,
makine Ogrenmesi ve siber giivenlik gibi oldukca fazla alan
bulunmaktadir. Bunlarin her biri miihendislik konularin1 kapsayan ve
hizla ilerleyen teknik konulardir. Bu nedenle ¢alisma, teknik ayrmntilar:
kapsamamakla birlikte sadece finans agisindan ele alinmustir.

Teknolojiyi ara¢ olarak kullanarak geleneksel finansal hizmetleri
kolaylastiran fintek, dtinyada internet ve mobil uygulamalarin
yayginlasmasi ile hizli bir sekilde ilerleme gostermektedir. Son
donemde finansal teknolojilerin daha sik giindeme gelmesinin sebebi,
mobilitenin artmasi ve dijital diinyanin genislemesiyle finteklerin
hayatimizdaki 6neminin artmasindan kaynaklanmaktadir.

Fintek  sektdrtinin  yatirnrm  ve isglici g6z  oOniinde
bulunduruldugunda hizli bir biiytime stirecinde oldugu goriilmesine
ragmen, sektor hentiz olgunlasmamistir. Bu stirecte genel finansal
hizmetler sektoriine dahil olmay1 basaran fintek, belli bir pazar payina
ulasmay1 basarmistir (Altmirmak, 2019: 78). Fintekler 2010 yilindan
itibaren trend haline gelmistir. Finteklerin ortaya ¢ikmasmnin 2 temel
nedeni vardir: Birincisi 2008 krizi, ikinci ise maliyetlerin
diistirtilmesine yardimci olan teknojilerin ortaya ¢ikmasidir (Anikina,
vd., 2016: 106).

Fintek sektoriiniin gelismesi 3 donemden olusmaktadir. 1866-1987
arast donem olup “Fintech 1.0” olarak adlandirilmis ve finansal
hizmetler endiistrisi teknoloji ile birbirine baglanmistir. 1987 yili
sonunda, gelismis tilkelerde finansal hizmetler dijitallesmistir.
Ardindan “Fintech 2.0” olarak adlandirilan donem baslamis olup 2008
yil1 sonuna kadar devam ederek finansal trtinler ve hizmetler
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saglamak icin teknolojiyi kullanarak, finansal hizmetler endiistrisi
tarafindan yonetilmistir (Douglas, Barberis ve Buckley, 2017). 2008
yilindan bugtine kadar olan dénem “Fintech 3.0” ve “Fintech 3.5”
olarak adlandirilmis ve yeni girisimler kurularak teknoloji sirketleri
tirtin ve hizmetleri piyasaya ve kamuya sunmaktadir (Yilmaz Ozsoy,
2020: 60). “Fintech 3.5” daha ¢ok gelismis olan tilkelerde gortiltirken
diger donemlerde goriilen fintekler gelismekte olan tilkelerde
gortilmektedir (Arner, Barberis ve Buckley 2016: 8).

Gelismis ve gelismekte olan ekonomilere sahip tilkelerde,
dijitallesen finans sektortinde teknoloji ve girisimler aracilify ile
finansal tabana yayilma o©nem kazanmstir. Finansal tabana
yayillmanin amaci, daha 6nce finansal sistemin disinda kalan kisilerin
sisteme dahil edilerek refah seviyelerinin artirilmasidir (Senbayram
Aba, 2019: 527). Mobil uygulamalar ile tilkede yasayan bireylerin
finansal sisteme dahil olmasi finansal tabana yayilma konusunda
onemlidir.

Hem bankacilik hem de finans sektortiniin énemli bir degisime
ugramasini saglayan fintek yatirimlari finansal kurumlar: oldukga
etkilemistir. ~Geleneksel bankacilik yontemleri goz o6ntinde
bulunduruldugunda teknoloji gelistigi stirece miisterilere daima iyi
hizmet verebilme adina yenilik¢i fikirler kullanilmistir. Fakat 2008
krizinin ardindan bankalar, ¢ok sayida yasal diizenlemelere uymaya
odaklandiklarindan dolay1 bu donemde teknolojik yeniliklere gok
fazla onem verememislerdir. Bu durum, finansal islemler i¢cin daha
hizli ve rahat alanlar arayan mdiisterilerin boslukta kalmasina sebep
olmustur. Fintek girisimleri tam bu dénemde ataga gecerek boslugu
doldurmustur (Arslanian, 2018). Fintek sektortintin stirekli yenilik
halinde olmasindan dolay1 finteklere yapilan yatirimlar genel olarak
merak uyandirmistir.

Teknoloji kullaniminin artmas: ile bankacilik islemleri iginde
internet kullanimi ve mobil uygulamalar giin gectikce daha ¢ok tercih
edilen bir yontem olmustur. Akilli telefonlarin yayginlasmasiyla, artan
mobil bankacilik kullanimi fintek sistemini etkilemektedir (Schindler,
2017: 12). Tiirkiye Bankalar Birligi verilerine gore Nisan-Haziran 2019
donemi icinde toplam olarak aktif dijital bankacilik miuisteri sayis1 47

174



Fintek Yatirimlarmimn Belirleyicileri: AB Ulkeleri ve Tiirkiye Ornegi

milyon 723 bin kisiye ulasmustir. 36 milyon kisi mobil bankacilik islemi
yaparken, 4 milyon kisi ise internet bankaciligi islemi yapmustir
(Turkiye Bankalar Birligi, 2019). Mobil 6deme sistemleri, fintek
servisleri icerisinden hizl1 gelisen ve en genis kullanim alanimna sahip
sistemdir. Mobilizasyonun yayginlasmasi, banka subelerine olan
bagimlilig1 azalmaktadir. internet kullaniminin artmasiyla birlikte,
finansal sirketlerin sundugu tim hizmetleri, mobil sistemleri iginde
barmdirmaktadir.

Genel olarak fintek tzerine yapilan calismalara bakildiginda,
piyasada yapilan yatirimlar ve bu yatirimlarin nasil degerlendirildigi
tizerinde durulmustur. Fintek yatirimlarinin nelerden ve nasil
etkilendigi konusu {izerinde ¢ok fazla durulmamustir. Haddad ve
Hornuf (2018), 107 tilkenin yer aldig1 2005-2015 doénemi verilerini
kullanarak yaptiklar: panel veri analizi yardimiyla bireysel internet
kullanimi1 ve GSYH degiskenlerinin, fintek yatirimlarmi pozitif
etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Tastan ve Uralcan (2019), 49 tilkenin
yer aldigi 2007-2016 donemi yillik verileri ve regresyon analizi
yardimiyla yapmis olduklari calismada issizlik, teknik makale ve dergi
sayilari, inovasyon seviyesi ve is giicli piyasasi verimliligindeki artisin
fintek girisimlerini artirdig1 sonucuna ulagmislardir. Romer (1986) ve
Lucas (1988) tarafindan yapilan calismada bilim ve teknolojideki
ilerlemenin ekonomik biiytime tizerinde 6nemli bir faktor oldugu
belirtilmektedir. Teknolojinin gelismesi ve finteklere yapilan
yatirimlarin, ekonomik degiskenlerden biri olan issizlik {izerine olan
etkisi daha once yapilan ¢alismalarda arastirilmis ve issizlik oranmnin
fintek yatirimlarmi pozitif yonde etkiledigi gortilmektedir (Tastan ve
Uralcan, 2019). Aynm1 zamanda fintek yatirimlarinin ekonominin
sagladig1 genel istihdam diizeyine olumlu etkisi oldugu iddiasinda
bulunan gortsler mevcuttur. Dijital dontisimiin genel olarak
istthdamin azalmasina neden olacag diistintiltirken, bazi islerin baska
yerlere kaydirilip yeni islerin ortaya ¢tkmasina neden olmustur ve
olacaktir (Orhan ve Savuk, 2014: 15). Iman (2018) yapmis oldugu
calismasinda mobil o6deme sistemlerinin finteklerin gelistigi
donemdeki gegerliligini arastirmis ve mobil 6deme kanallarmin
vazgecilmez olmayacagl sonucuna ulasmistir. Fintek literatiirii
incelenirken, fintek girisimlerinin finansal sistem {izerinde oldukca

175



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

etkili oldugu goriilmektedir. Ozellikle bankacilik sektortii ile rekabetin
yogun olarak yasanacagi goriilmektedir (Lu, 2017: 279, Lynn, vd., 2019:
57). Finteklerin giin gectikce gelismesi ticari bankalarin geleneksel
islerini oldukca etkilemistir (Petralia vd., 2019: 38). Fintek girisimleri,
gelismis tilke ekonomilerinde daha sik gortilmektedir. Bu tilkelerde
GSYH o6nemli bir belirleyicidir. Ulkelerin ekonomileri ne kadar
gelismisse bireylerin finansal araglara yonelimi o kadar fazladir
(Haddad ve Hornuf, 2018: 9). Teknolojinin hem gelismekte olan hem
de gelismis tilkelerde ekonomik buiytimeyi ve kalkinmay1 tesvik ettigi
yapilan literattir calismalarinda goriilmektedir.

Finteklerle ilgili yapilan calismalarda genel olarak finteklerin
gelisimi, yatirimlarmin zorunlulugu, fintekler icin nasil bir zemin
hazirlanmasi gerektigi, fintek sirketlerinin karsilastig1 zorluklar ve
firsatlara  deginilmistir. Fintek yatirimlarinin nelerden, nasil
etkilendigi konusunda yapilan galismalar oldukca smirh kalmistir. Bu
calisma, sinirli olan bu alandaki boslugu doldurmak amaciyla yapilms
olup, diger calismalardan farkl: olarak fintek yatirimlarinin belirleyici
etkenlerini arastirmaktadr.

Bu ¢alismanin amacr; dijital teknolojinin giin gectik¢e artmasindan
dolay1 fintek yatirimlarinin, teknolojik ve ekonomik belirleyicilerini
gozoniinde bulundurarak, fintek yatirimlarinin belirleyicilerini
arastirmaktadir. Bu baglamda, 2006-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye ve
Avrupa Birligi'ne tiye olan tilkelerdeki fintek yatirimlarmi etkileyen
degiskenler panel veri analizi yardimiyla arastirilmistir. Calismanin
fintek yatirimlarmin belirleyicini tespit etmesi bakimindan literatiire,
finansal islemlerin; fintek ekosistemi ile daha kolay, giivenilir bir
sekilde yapilmasi ayrica fintek ekosisteminin uygulama alanlarinin
aciklamasiyla da yatirimcilara faydali olacagr dustintlmektedir.
Calismada sirasi ile fintek kavrami ve gelisimi hakkinda bilgi, fintek
ekosistemi ve Onemi, calismanin yontem ve veri seti, calisma
sonucunda elde edilen bulgular ve sonuc kismi yer almaktadir.
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2. Fintek Ekosistemi ve Onemi

Fintek ekosistemi genel olarak mobilitenin ve teknolojinin
gelismesiyle geleneksel bankaciligi bir kenara birakarak, finans ve
teknolojinin  verimli kullanilmasiyla ¢oztiim odakh calisarak,
kullanicilarin  finansal islemlerini ve yasamlarmi kolaylastirmay:
hedeflemistir. Finans ve teknolojinin bir araya gelmesiyle olusan fintek
kavrami gtincel yazilimlar ve yenilik¢i teknolojinin kullanimiyla
ortaya c¢ikan finansal {irtinler ve hizmetlerdeki yeniliklerden
olusmaktadir (Akkizidis ve Stagars, 2016: 2). Diinyanin en biiytk
sektorti olarak kabul edilen finans sektorii, degisime acik dinamik bir
yapida oldugundan mobil teknolojiler ve inovasyon hususu oldukca
onemlidir. Fintek kavrami, Oxford sozltigiinde “bankacilik ve finansal
servisleri sunmak ve desteklemek icin kullanmlan bilgisayar programlar: ve
diger  teknolojiler”  seklinde agiklanmaktadir. Fintek, finansal
teknolojileri akla getirsede aslinda inovasyon ve biiyiime anlami daha
fazladir (Senbayram Aba, 2019:526). Fintek, finansal hizmetlerin kolay
erisilebilir hale gelmesiyle yeni is modelleri ve teknolojinin
birlesmesiyle olusan tirtinler ve teknolojik gelismelerin tamamudr.

Fintek ekosistemi; genel olarak fintek girisimleri, devlet, finansal
kurum ve kuruluslar, musteriler ve yeni teknolojik unsurlardan
olusmaktadir (Lee ve Shin, 2018: 37). Fintek girisimleri faaliyet
alanlarina gore ayrilmaktadir. Varlik yonetimi, kitlesel fonlama,
odeme yonetimi, vb. alanlarda faaliyet gosteren fintek girisimleri
ekosistemin birinci unsurunu olusturmaktadir (Nicoletti, 2017: 21).
Devlet, girisimcilik faaliyetlerini tesvik ederek bu sistemin gelismesi
icin politikalar ve yasal ditizenlemeler yaparak onemli katkilar
saglayacak unsurdur. Devletler, vergi ve harclarda saglanacak olan
kolayliklarla, fintek merkezlerine sunulacak olan fon ve hibelerle,
firmalara saglanacak olan tesviklerle fintek ekosisteminin gelismesine
katk: saglar (Diemers vd., 2019: 6). Finansal kurum ve kuruluslar,
finansal yenilikleri tesvik ederek fintek girisimcileriyle is birligi
yaparak ekosistemin gelismesini saglar (Walchek, 2015). Girisimciler
ise, geleneksel finansal kuruluslara gore yenilik¢i teknolojik
coziimlemeler sunarak onemli katkilar saglamaktadir (Dorfleitner,
2017: 5). Bu unsurlar haricinde kulucka merkezleri, {iniversiteler,
yatirimcilar, tiiketiciler ve alt yap1 sirketleri de fintek ekosistemine
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katk: saglamaktadir. Fintek ekosisteminden verim alabilmek igin her
unsurun roliinii yerine getirmesi gerekir. Boylece fintek uygulamalar:
hizli giivenilir ve esnek bir yapiya sahip olarak tiiketiciler tarafindan
daha fazla tercih edilebilir. Fintek unsurlar1 pazar yapisi, rekabet,
tuketiciler, gtivenlik regiilasyonlar, bankalar, devlet destegi, is
modelleri ve maliyet gibi bircok faktorden etkilenmektedir (Besli,
Yazic1 ve Canko, 2018: 10).

Fintek sirketleri ilk etapta 6deme, bor¢ verme ve sermaye birikimi,
yatirim ve ticaret isleviyle hizmet sunmaya baslamis olmalarma
ragmen zamanla uygulama alanlar1 oldukca genislemistir. Fintek
girisimleri baslica; kisisel finans hizmetleri ve ddemeler, blokzincir,
sigorta, sermaye piyasasi, varlik yonetimi, emlak gibi bircok uygulama
alanma yayilmistir (Mosteanu, 2019:131). Fintek sirketlerinin saglam
bir gekilde varliklarini siirdiirebilmeleri icin 5 temel ilke mevcuttur
(Chuen, Lee ve Teo, 2015: 25).

e Diustik kar marji: Fintek sirketleri ilk zamanlar duistik kar
marjiyla calismak durumundadir. Zamanla belli bir kitleye
ulastiktan sonra daha ytiksek kar elde edebilirler.

o Az varlik: Fintek sirketlerinin varliklarini siirdiirebilmeleri i¢in
diistik sabit maliyetle ayni zamanda yenilik¢i bir yapiyla
calismalar: gerekir.

e Olgeklenebilme: Fintek sirketleri kiigiik bir yapiya sahip olsa
dahi teknoloji sayesinde is hacminin artmasi yontinde
ongoriilerde bulunarak planlama yapmasi gerekir.

e Yenilikci: Fintek isletmelerinin sunacagy tirtin ve hizmetlerin
daima yenilik¢i yapida olmas: gerekir.

e Kolay wuyum: Fintek sirketlerinin yasa yonetmelik ve
mevzuatlara uyum saglamas: gerekir.

Fintek sirketleri, finansal tabana yayilmaya onciilik eden
girisimlerdir (Soriano, 2017: 80). Finansal tabana yayilma kayit dis1
yontemlerle finansal hizmet ihtiyaclarmi karsilayan genellikle diistik
gelirli bireylerin ekonomiye dahil olmasidir (Bruhn ve Love, 2017:
1354). Finansal tabana yayilma ile diisiik gelirli bireylerin sisteme dahil
olmasi yatirimlarin artmasina katki saglayarak ayn: zamanda mevduat
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tabanmin genislemesiyle de bankalarin ekonomide olusabilecek
olumsuzluklardan daha az etkilenmesi adma faydali olacaktir
(Mentes, 2019: 172). Bu baglamda finansal tabana yayilma, yeni is
modellerinin gelismesini saglarken ayn1 zamanda sosyal sorumluluk
acisindan ekonomik sisteme de katki saglayacaktur.

2.1. Verilerle Fintek

Finteklerle ilgili baz1 giincel istatistikler su sekildedir (Gilbert,

2019).

Global finansal sektoriintin 2022 yilinda 26,5 trilyon $ olmasi
beklenmektedir.

Fintek pazar pay1, 2019’un ilk 6 ayinda 187 milyor $'dir.

Diinya genelinde fintek yatirimlar: 2019 yili i¢in, 55,3 milyar $
civarmdadir.

2019 yili icin diinya genelinde miisterilerin %64'i, en az bir
kere fintek platformu kullanmistir.

Diinya genelinde miisterilerin %96’s1 fintek servislerinden
haberdardir.

2021 yilinda diinyada her iki insandan birinin, mobil bankacilik
kullanmasi s6z konusudur.

Calismada yer alan tilkelerin verileri kullanilarak seriler arasimndaki
iliski gorsellerde sunulmustur.

Tablo 1: Gorselde kullanilan iilke ve numaralar:

1 Arnavutluk 2 Avusturya 3 Belgika 4 Bosna Hersek 5 Bulgaristan
6 Hirvastistan 7 Kibris 8 Fransa 9 Estonya 10 Finlandiya
11 Macaristan 12 Tiirkiye it . 14 Danimarka 15 Irlanda
Yunanistan

. . 20
16 Italya 17 Kosovo 18 Letonya 19 Litvanya Litksemburg
21 22 Hollanda 23 Polonya 24 Portekiz 25 Romanya
Montenegro
26 Slovak R. 27 Slovenya 28 [spanya 29 fsveg 30 Almanya
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Sekil 1: 2019 Y1l Ulkelerin Fintek Yatirimlar: ve GSYH Iliskisi
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Sekil 1’de analize dahil edilen {iilkelerin 2019 yili Fintek yatirim
tutarlar1 ve Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) degerleri goriilmektedir.
Sekil 1'den goruldiigi tizere iilkelerin GSYH ve fintek yatirimlar:
arasinda pozitif bir iliskinin oldugu gozlemlenmektedir. Grafigin daha
anlasilir olmasi icin, 13 numarali Yunanistan (en dustik fintek yatirimi
yapan {ilke) ve 29 numaral Isveg (en yiiksek fintek yatirimi yapan
tilke) grafige dahil edilmemistir. Sekil 1’e gore fintek yatirimlari en az
olan tilkeler Yunanistan, Hollanda ve Kibris olurken, en ytiiksek tilkeler
Isvec, Almanya ve Fransa’dur.

Sekil 2: 2019 Yili Ulkelerin Fintek Yatirimlari ve internet Kullanimu iliskisi
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Sekil 2'de analize dahil edilen tilkelerin Fintek yatirim tutarlar: ve
internet kullanim degerleri gortilmektedir. Sekil 2'den goruldugu
tizere tilkelerin internet kullanimu ve fintek yatirimlar: arasinda pozitif
bir iliskinin oldugu gozlemlenmektedir. Ulkelerin internet kullanimi
arttikca fintek yatirimlarmin da arttig1 soylenebilir.

3. Veri Seti ve Yontem

Fintek yatirim tutarmnin belirleyicilerinin tespit edilmesine yonelik
yapilan bu calismada oncelikle, metodoloji ve veri seti hakkinda bilgi
verilip ardindan ampirik incelemeye yer verilmistir. Calisma Avrupa
Birligi'ne tiye tilkeler ve Turkiye ile toplamda 30 tilkenin 2006-2019
yillik verileri kullanilarak gerceklestirilmistir.

Fintek yatirim tutarmin bagimli degisken oldugu bu calismada
bagimsiz degiskenler ise literatiire uygun olarak ekonomik ve
teknolojik degiskenlerden secilmistir. Yapilan calismalar goz 6ntinde
bulundurularak ¢alismada atm sayisi, hesap sahibi sayisi, ticari banka
sube sayis;, mobil bankacilik kullanic1 sayisi, bireysel internet
kullanimi, kisi basina dusen GSYH, enflasyon ve issizlik oram
bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.

Tablo 2'de modellerde kullanilan degiskenler ile ilgili aciklamalar
ve veri kaynaklar1 6zetlenmistir. Ampirik bulgular1 analiz etmek icin
Stata 15 paket programi kullanilmistir.

Tablo 2: Verilerin Aciklanmasi

Degiskenler Aciklama Kaynak

Atm 100.000 kisi basmna ATM sayisidir. www.worldbank.org

Hss Hesap Sahibi sayist www.worldbank.org

Chbb Ulkelerde bulunan ticari bankalari www.worldbank.org
sube sayilaridir.

Mb Mobil bankacilik kullanici sayis1 www.worldbank.org

Internete erisim olan kullanicilarin

Int iilkelerin toplam niifusuna oranidur. www.worldbank.org

Gsyh IIfIi§i basina diisen Gayri Safi Yurtici www.worldbank.org
asila,

Enf Enflasyon www.worldbank.org

Une Issizlik www.worldbank.org

Fintek Fintek Yatirim Tutar: www.statica.com
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Tablo 3'te ilgili donemler itibariyle toplam 420 gozlem degerinden
olusan 9 seriye iliskin tanimlayic1 istatistiklere yer verilmistir.

Tablo 3.Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Ortalama  Standart Sapma  Minimum  Maksimum
Atm 198.6119 114.0804 1 394
Hss 80.39419 19.28567 20.13 101.24
Cbb 33.59662 19.91217 1.43 104.21
Mb 48.87476 112.7546 1 68.01
Int 69.01831 17.74925 9.61 98.14
Gsyh 5.15e+11 8.42e+11 2.72e+09 3.95e+12
Enf 2.271571 2.581436 4.48 16.33
Une 6.674881 4.430137 1.46 2248
Fintek 15.5 8.665764 1 30

Tablo 4'te modelde kullamilan degiskenlere iliskin korelasyon
katsayilar1 verilmistir. Buna gore; internet kullanimi ve hesap sahipleri
degiskenleri arasinda ytiksek korelasyon gozlemlenmistir. Kurulacak
modellerde ¢oklu baglant1 sorununun 6niine ge¢mek adimna ytiksek
korelasyona sahip degiskenler aynt modelde kullanilmamustir.

Tablo 4. Degiskenlere Ait Korelasyon Katsayilar:

Degisken Atm Hss Cbb Mb Int Gsyh  Enf Une Fin
Atm 1.000

Hss 0.048  1.000

Cbb 0.013  0.002  1.000

Mb 0,017 0,017 0167  1.000

Int 0137 0711 -0.229 0.036  1.000

Gsyh 0212 029 0025 0002 0150  1.000

Enf 0.099 -0328 0.004 0127 038  0.073  1.000

Une 0.095 029 0023 0020 -0293 -0.18 -0.067 1.000

Fin 0.048 0189 -0.164 0171 0309 0.086 -0.003 -0.117  1.000

Panel veri, zaman serisi verileri ile kesit serileri bir araya getirilerek
zaman veya kesit etkisinin arastirilmasidir (Gujarati, 2006: 11). Panel
veri analizinin ¢6ziimii, sabit terim, hata terimi ve egim katsayist
hakkindaki varsayimlara bagl olarak sabit etkiler ya da rassal etkiler
yaklasimui ile yapilmaktadir (Gujarati, 2004: 640).

Calismada secilen bagimsiz degiskenlerin, fintek yatirim tutarlar:
tizerindeki etkisini 8lgmek amaciyla 2 farkli model olusturulmus olup,
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bu modeller (1), (2) numarali denklemlerde gosterilmistir. Bu denk-
lemlerde t zamany, i bir ilkeyi ¢ ise hata terimini gostermektedir. Birim
boyutu 30 tilkeden olusurken, zaman boyutu 14 yillik veri setinden
olusmaktadir. Modeller olusturulurken birinci modele bazi yillarda
eksi degerlere sahip olduklar1 i¢in enflasyon orani ve issizlik oranlar:
dahil edilmemistir. Ayrica kurulan ilk modelde sonuclarin daha
guvenilir sonuclar vermesi icin degiskenlerin logaritmas1 alinmustir.

Modell: Infintek = By + f1lnatm;, + Bylncbb; + fzlnmb + Bylmint; +

Pslngsyh; + £ 1)

Modelll: fintek = [y + B1hssi: + Bocbbiy + B39dpir + Baenfis +

Psune;; + £;¢ 2)
3.1. Bulgular

Calismada, ilk olarak sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli
arasinda bir tercih yapilmasi gerektiginden dolayr Hausmann Model
Belirleme Testi testi kullanilmistir!. Hausmann testinde Ho: E (eit,
Xi,t)=0 Ho hipotezi hata terimleri ile bagimsiz degiskenler arasinda bir
iliski olmadigmi gosterir. Yani, sabit etkiler ile rassal etkili model
arasinda bir fark olmadigini ifade eder. Her iki modelde de Tablo 5'te
sunulan Hausman Model Belirleme Test Sonuclar1 Ki-Kare Olasilik
Degerleri dikkate alindiginda, Ho hipotezi reddedilememektedir. Bu
nedenle her iki model igin, sabit etkiler panel veri yonteminin
kullanim1 uygundur (Greene, 1997, 632-633).

Tablo 5. Hausman Model Belirleme Test Sonugclar1 Ki-Kare Olasilik Degerleri

Model I Model IT
X2 0.0035 0.0016

1 Modellerde kullanilacak biitiin degiskenlere LLC ve IPS panel birim kok testi ve
Pesaran yatay kesit bagimlilik testi yapilmis olup sonuclar calisma kapsaminda
raporlanmamistir. Bu test sonuglari, serilerin duragan ve yatay kesti bagimhiligin
olmadigini desteklenmektedir. Arastirmacilarin bu testleri talep etmeleri durumunda
kendileri ile sonuglar paylasilacaktir.
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Sabit etkiler panel veri yonteminde her iki modelde de
otokorelasyon ve degisen varyans sorunu olup olmadigi test
edilmistir. Her iki model de otokorelasyon ve degisen varyans
sorunlar1 tespit edilmistir. 2 farkli model igin panel veri yontemi
yardimiyla sabit etkiler modeline gore olusturulmus Otokorelasyon ve
degisen varyans sorunlarin1 dikkate alan kiimelenmis standart hatalar
(Cluster) tahmini test edilmis olup, sonuglari Tablo 6’da paylasilmustir.

Tablo 6. Sabit Etkiler Panel Veri Tahmin Sonuglar (Cluster Modeli)

Degiskenler Model I Model IT
0.144126
Atm [0.0240277]
(0.553)
92496.2
Hss [43620.89]
(0.043)**
-.3051013 -82827.03
Cbb [0.1294221] [44751.59]
(0.025)** (0.074)
0.6950128
Mb [0.014601]
(0.429)**
0.845743
Int [0.2483362]
(0.002)*
14468039 4.92e-06
Gsyh [0.2441715] [2.57e-06]
(0.078)*** (0.065)***
139779.8
Enf [101377]
(0.178)
126947.9
Une [85500.76]
(0.048)***
1.043191 4109430
Sabit [6.016411] [5113524]
(0.064) (0.028)**
R2 (Within) 0.4356 0.1046
F (5,29) 13.01 5.07

Not: Koseli parantez icindeki degerler standart hata tahminini, parantez icindeki
degerler p degerlerini gostermektedir. Ayrica *** %10, ** %5, *%1 diizeyinden
anlamlili$1 gostermektedir.

Model 1’de bagimli degisken olan fintek yatirim tutari, banka
subesi say1s1 degiskeninden negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli
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olarak etkilenmekteyken; bireysel internet kullanimi, mobil bankacilik
ve gayri safi yurtici hasila degiskenlerinin, fintek yatirim tutar:
tizerindeki etkisi pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamlidir.

Ayrica Model I'de yer alan atm sayis1 degiskeninin fintek yatirim
tutar1 tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig gortilmektedir.
Model I test sonuglarina gore, ticari banka sube sayisindaki %1’lik bir
artis fintek yatirimlarmi ortalama olarak %0.3 diizeyinde
azaltmaktadir. Bireysel internet kullanimindaki %1’lik artis fintek
yatirimlarini ortalama olarak %0.8 diizeyinde artirmaktadir. Mobil
bankacilik kullanic1 sayisisindaki %1’lik artis fintek yatirimlarini
ortalama olarak %0.6 diizeyinde artirmaktadir. Gayri safi yurtici
hasilada meydana gelen %1’lik bir artis fintek yatirimlarini ortalama
olarak %0.14 diizeyinde artirmaktadir. Ulkelerin ekonomilerinin
gelismis olmasi bireylerin finansal araclara yonelmesini artirarak
fintek yatirimlarinin artmasina neden olmustur.

Model II'de banka subesi sayis1 degiskeni, bagimli degisken olan
fintek yatirimlarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak
etkilemekteyken; hesap sahibi sayisi, issizlik orani, gayri safi yurtici
hasila, degiskenlerinin fintek yatirim tutar1 tizerindeki etkisi pozitif
yonde ve istatistiki olarak anlamlidir. Ayrica Model II'de yer alan
enflasyon oraninin fintek yatirim tutar: tizerinde herhangi bir etkiye
sahip olmadig1 gortilmektedir.

4. Sonug

Calismanin ampirik kisminda, fintek yatirimlarinin belirleyicileri
icin degiskenler literatiire ve teoriye uygun degiskenler arasmndan
secilmistir. Fintek yatirimlarinin belirleyicileri panel veri modeli ile
tahmin edilmis olup, testler icin Stata 15 paket programindan
faydalanilmistir. Calismada 100.000 kisi basina ATM sayisi, hesap
sahibi sayisi, ticari banka sube sayilari, bireysel internet kullanima,
GSYH, enflasyon orani, issizlik orani bagimsiz degisken olarak
kullanilmigtir.  Fintek yatirimlarinin  belirleyicilerini  bulabilmek
amaciyla segilen bagimsiz degiskenlerden 2 farkli model
olusturulmustur.
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Model I sonuglarina gore banka sube sayis1 degiskeni fintek yatirim
tutarini negatif yonde ve istatistiki olarak anlamli olarak etkilemekte
olup, bu bulgu Haddad ve Hornuf (2016) ve Tastan ve Uralcan (2019)
calismasiyla parelellik gostermektedir. Mobil bankacilik kullanic:
sayisi, bireysel internet kullanimi ve gayri safi yurtici hasila
degiskenlerinin fintek yatirim tutar: tizerindeki etkisi pozitif yonde ve
istatistiki olarak anlamlidir. Bu sonu¢ Haddad ve Hornuf (2016)
calismalariyla paralellik gosterirken Tastan ve Uralcan (2019)
calismastyla ayrigsmaktadir. Tkinci modele gore banka subesi sayisi
degiskeni, bagimli degisken olan fintek yatirimlarini negatif yonde ve
istatistiki olarak anlamli etkilemekteyken; hesap sahibi sayis1 ve gayri
safi yurtici hasila fintek yatirim tutar1 tizerindeki etkisi pozitif yonde
ve istatistiki olarak anlamlidir. Gelismis ve gelismekte olan tilkelerde
kisilerin refah dtizeyleri arttikca, {iilkelerin fintek yatirimlar1 da
artmaktadir. flave olarak enflasyon oranmin fintek yatirimlart
tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna ulasilirken;
issizlik oran1 degiskeninin fintek yatirim tutari tizerindeki etkisi pozitif
yonde ve istatistiki olarak anlaml oldugu goriilmiistiir. Bu sonuclar
Tastan ve Uralcan (2019)'nin calismasiyla parelellik gostermektedir.

Genel olarak her iki modelin de sonuglarina gore; ticari banka
subesi say1s1 degiskeni fintek yatirim tutarmi negatif yonde ve anlaml
olarak etkilemektedir. Bu durumda bankalarin yatirimlarini sube
saysilarma yonelttigi durumlarda finteklere gerekli yatirimlarin
yapilmadigr anlasilmaktadir. Calisma sonucunda mobilitenin
artmastyla bireylerin internet kullanimindaki artistan kaynakli olarak
fintek yatirimlarinin arttigy gortlmektedir. Ayrica gayri safi yurtici
hasilanin artmasinin fintek yatirimlari {izerinde pozitif bir etki
gostermesi galismanin 6nemli sonuclarindan biridir. Buna gore;
bireylerin satin alma giicti arttigi durumlarda daha fazla finansal
islemlere yoneldigi anlasilabilir.

Calismanin fintek yatirimlarinin  belirleyicini tespit etmesi
bakimindan literatiire, finansal islemlerin; fintek ekosistemi ile daha
kolay, gtivenilir bir sekilde yapilmas: ayrica fintek ekosisteminin
uygulama alanlarinin actklanmasiyla da yatirimcilara faydali olacagi
dustintilmektedir. Calisma 2006-2019 donemini ve Tiirkiye ile Avrupa
Birligi'ne tiye olan {ilkeleri kapsamaktadir. Bu calisma 30 tilkenin
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verileri kullanilarak yapilmis olmasmndan dolayr bundan sonra
yapilacak olan calismalarda daha fazla iilke analize dahil edilerek
hatta gruplandirilarak ayri1 ayr fintek yatirimlarmin belirleyicileri
tespit edilebilir. Tiirkiye nin Insurtech (sigortacilik) sektorii de tirtin ve
hizmetleri miusterilere yakinlastiran mobil uygulamalara dogru
ilerlemesinden dolay1 bu calisma Insurtech sektorii tizerine yapilacak
calismalar igin yol gosterici olabilir. Ttirkiye’de fintek sektorii zamanla
gelistikce Tiirkiye'deki fintek girisim sayilar1 veya yatirimlar: ayhik
olarak elde edildikten sonra farkli bir arastirma yapilabilir. Aym
zamanda yapilacak olan kapsamli arastirmalarla birlikte enflasyon ve
igsizlik oranlari ile fintek yatirimlar1 arasindaki iliskinin belirlenmesi
icin bu calisma 6rnek olarak literatiire katki saglayacaktir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu her iki yazar tarafindan beyan edilmistir.
Aksi bir durumun tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir
sorumlulugu olmayip, tim sorumluluk calismanin yazarlarina
aittir.

Yazar Katkilari: Emine Karacayir, calismada verilerin toplanmasi,
veri analizi ve raporlama boltimlerinde katki saglamistir. Asli Afsar,
calismada konunun belirlenmesi ve literatiir agsamalarinda katk:
saglamustir. 1. yazarin katki orani yaklasik olarak %70, 2. yazarin
katki orani ise %30’ dur

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'ma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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Abstract

This study aims to reveal the effects of the fear of the Covid-19 pandemic on university
students’ career goals. The quantitative method was utilized in the research, and an
online survey method was applied to 352 participants. The scales were tested for
validity and reliability. Reliability was found to be 0.909 for the Career Goal Feedback
Scale (CGFS) and 0.861 for the fear of pandemic. Since our variables were categorical,
the relationships between Career Goal Feedback (CGF) and independent variables
were examined with the chi-square test. The CGF Scale composed of 24 items and the
Fear of Pandemic Scale composed of six items were employed. It was examined
whether statistically significant differences existed between demographic
characteristics and the fear of pandemic and CGFS. Subdimensions of CGFS were
constructed using exploratory factor analysis (EFA), and the effect of the fear of
pandemic on Career Goal Feedback (CGF) was analyzed by multinomial logistic
regression analysis. As a result of the analysis, the differences found between

education level, program, and fear of pandemic and CGF were statistically significant.
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According to the multinomial logistic regression analysis, it was concluded that the

fear of pandemic had a statistically significant effect on CGF.
Keywords: Career, career goal, COVID-19, multinomial logistic regression

JEL Codes: M12; C30; C38

Oz

Bu calismanin amaci pandemi korkusunun iniversite 6grencilerinin kariyer hedefleri
tizerindeki etkisini ortaya koymaktir. Calismada nicel arastirma yontemi
kullamilmustir.  Arastirmada, 352 katiimciya online olarak anket yontemi
uygulanmistir. Olgeklere gecerlilik ve giivenirlik testi yapilmistir. Kariyer Hedefi
Geribildirim Olgegi (KHGBO) icin giivenirlik 0.909 ve pandemi korkusu igin ise 0.861
olarak bulunmustur. Degiskenlerimiz kategorik oldugu icin KHGB ile bagimsiz
degiskenler arasindaki iligki ki-kare ile test edilmistir. 24 maddeden olusan KHGBO
ile 6 maddeden olusan pandemi korkusu 6lcegi kullanilmistir. Demografik 6zelliklerle
pandemi korkusu ve KHGBO arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark olup
olmadip1 test edilmistir. Faktor analizi kullanilarak KHGBO ne ait alt boyutlart
olusturulmus olup ve multinominal lojistik regresyon analizi ile pandemi korkusunun
kariyer bildirimi geri bildirimi Kariyer Hedefi Geri Bildirimi (KHGB) tizerindeki etkisi
analiz edilmistir. Analiz sonrasinda egitim diizeyi, program ve pandemi korkusu ile
KHGSB arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik ¢ikmistir. Multinominal lojistik
regresyon analizi sonrasinda pandemi korkusunun KHGB tizerinde istatistiksel olarak

etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kariyer, kariyer hedefi, COVID-19, multinominal lojistik

regresyon

JEL Kodlari: M12; C30; C38

1. Introduction

People begin to receive an education with the influence of their
families and the effects of socio-cultural, economic, and environmental
factors. People can be considered to have made a career start in the
education process, especially during high school and university
education. The decisions they make from then on are about what the
individuals want to do in their lives. A career is a person’s
responsibility; they continue to work in a job thanks to the knowledge
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and skills they have acquired as a result of the education, or they work
in another profession outside of their education.

According to WHO (World Health Organization), a pandemic is
considered to have begun in case of the emergence of a disease that the
population has not been exposed to before, the transmission of the
pathogenic agent to humans and causing a dangerous disease, and the
spread of the causative agent among people easily and continuously
(WHO, 2020). These symptoms have increased rapidly all over the
world as of December 2019. The coronavirus (COVID-19) pandemic
was officially announced by WHO on March 11, 2020 (Zhang, Hu and
Ji, 2020: 1). After it emerged in China, the Covid-19 outbreak had an
impact upon the entire world in such a short while like three months
(Budak and Korkmaz, 2020: 62). The pandemic has caused an
impending economic crisis and stagnation around the world, self-
isolation (staying at home), physical distancing, travel restrictions, a
shrinkage in the workforce in all the sectors of the economy, and
countless job losses. On the other hand, while the requirement for
medical supplies has increased outstandingly, the food industry has
faced increasing demand because of panic purchasing and food
stockpiling. Due to the global epidemic happening now,
socioeconomic differences have emerged between individuals all over
the world (Nicola et al., 2020: 185). Therefore, individuals” expectations
for the future have been affected.

In the present research, the impact of the current pandemic on
setting individual career goals and getting feedback was examined
from the perspective of university students.

2. Career, Career Goal, and Career Feedback

Nowadays, the concept of career is defined more broadly than word
meaning (Ertiirk, 2011: 201). Some definitions related to career are as
follows. Career is often expressed as career promotion, gaining a
certain status, and career advancement (Sabuncuoglu, 2008: 168). A
career is a series of jobs that continue throughout an individual’s life
by undertaking the authorities and responsibilities related to his/her
job in accordance with his/her knowledge and skills (Kaynak et al.,
2000: 230). As career concept has both individual and organizational
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aspects, individuals also plan their personal career goals while they
realize the objectives of the organization (Akdoganli, 2019: 3). Career
is a concept that covers progress, pause, and regression in the lifelong
professional development process (Mavisu, 2010: 6).

Career goals can be expressed as the path an individual will follow
in his/her future working life (Korkmaz and Kirdok, 2019: 495). An
individual who has a career goal would notice the opportunities in
his/her environment to achieve his/her goal and would exhibit a
behavior pattern accordingly (Zajas and Zajas, 1994: 8).

Feedback is considered as one of the strongest impacts on learning
and success; however, the said impact might be positive or negative
(Hattie and Timperley, 207: 81). Feedback provides information to an
individual to be able to see if a goal is a success or not. According to
Bandura (1991), getting feedback about the result of a goal would
increase an individual’s motivation. Career goal feedback supplies
data concerning the suitability of career goals, the effectiveness of the
progression towards a goal, and whether alterations are required to
achieve the goals (Hu, Creed and Hood, 2017: 657). Career goal
feedback can be external (such as the parents of a student, his/her
teachers, and fellow students) and internal (such as inner feelings and
reflections originating from intuition and social comparison). CGF
increases motivation for individuals to progress towards their career
goals and enables them to self-regulate their career processes (Butler
and Winne, 1995: 247; Hu, Creed and Hood, 2017: 658).

Previous studies encountered when reviewing the literature on
career goal feedback are presented below.

In their study about the significance of career goal acting as a
mediator in the career feedback and career-induced stress relationship,
Hu, Hood and Creed (2016) discussed the negative CGF and career-
induced stress relationship. They questioned whether career goal-
performance discrepancy worked as a mediator in the said
relationship, then they evaluated whether the significance of career
goal intensified the indirect impact of the negative feedback. In their
research, they concluded that negative feedback was positively
correlated with stress, besides, this discrepancy served as the

194


https://www.semanticscholar.org/author/Shi-Li-Hu/48802302
https://www.semanticscholar.org/author/Michelle-Hood/102863658

The Effects of the Covid-19 Pandemic on the Career Goal Feedbacks of University
Students

moderator of the said relationship. A sample consisting of 317 health
professions university students with an average age of 19.5 years was
employed in the study. It was concluded that for individuals who had
higher goal importance, the discrepancy was also higher at higher
negative feedback levels, and negative feedback had an indirect effect
on stress through discrepancy.

Developing a measure to evaluate CGF, Hu, Creed and Hood (2017)
conducted an initial verification study in order to determine the
situations that indicate which external and internal feedback had a
significant role in career development. They designed an inventory
with 24 items to be applied to young adults. They utilized the EFA
method to examine the factor structure along with the confirmatory
factor analysis (CFA) and provided evidence for validity. In this study,
EFA was applied to 531 participants and CFA to 524 participants for
career goal feedback. While the average age of the EFA group was
19.19+1.33 and 42.5% were male, the average age of the CFA group was
19.16+1.28 and 36.6% were male. As a result of the EFA, it was
determined that the data were suitable for EFA since KMO = 0.90 and
Bartlett's test p<0.001. According to the model fit indices obtained after
CFA, the scale was accepted as valid. The explained variances were
28% for stress and 15% for self-efficacy, respectively. As a result of the
study, the correlations between socioeconomic status, age, gender,
year in university, and rural university entrance score were found to

be negligible (r = |0.01 - 0.03 ).

In their research about the within-person relationship between
career-induced stress and CGF based on a weekly survey, Hu, Hood
and Creed (2018b) examined the mechanisms underlying the within-
person relationship between career-induced stress and negative CGF.
With its sample consisting of young adults (a weekly survey study was
used with a sample of young adults and four measurements [212
observations]), the research emphasized that career feedback and
optimism had a significant role in the career self-regulation of young
people.

In their study discussing negative career feedback (NCF), career
outcomes, and the mediating functions of self-regulatory processes,
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Hu, Hood and Creed (2018) tested a self-regulation model by a survey
with 413 Chinese university students (out of a total of 459 young
adults, 46 questionnaires with erroneous data were excluded from the
analysis). In the study employing a six-point Likert scale, 57.9% of the
participants were women; average age = 19.01 years; SD = 1.13; and
64.9% were first-year students. Utilizing SEM, the study discussed that
self-regulatory processes (career self-efficacy, career stress, and career
goal commitment) would play an intermediary role for the
relationship of negative feedback with career exploration and career
goal shifting. As a result of the research, goal commitment and stress
served as a mediator for the positive directional links from career
feedback on goal suitability (CI95: 0.16 - 0.61 and 0.01 - 0.27,
respectively; indirect effects = 0.25 and 0.08, respectively) and
improvements needed (CI95: 0.01 - 0.09 and 0.01 - 0.09, respectively;
indirect effects = 0.07 and 0.07, respectively) to goal shifting (total effect
= 0.30 for goal suitability and 0.25 for improvements needed). Goal
commitment also acted as a mediator between negative feedback on
progress and goal shifting (CI95: between —0.09 and —0.01; indirect
effect = —0.05; total effect = —0.22), and stress, on the other hand, did
not have a significant mediating influence (CI95’s included zero).
Besides, it was found that only career self-efficacy mediated the
association between negative feedback on progress and exploration
(CI95: between —0.21 and —0.03; indirect effect = —0.11; total effect =
—0.16). They discussed three kinds of NCF (about progress, the
suitability of goals, and required improvements) and self-regulatory
processes-cognitive  (self-efficacy), affective (career stress), and
motivational (goal commitment). According to their hypothesis, it was
revealed that receiving more negative feedback about the suitability of
goals and required improvements was associated with a higher rate of
career goal shifting through a higher level of career-induced stress and
alower level of commitment to career goals. However, they stated that,
contrary to their hypothesis, more progression-related negative
feedback was associated with a lower rate of career goal shifting
through a higher level of goal commitment and associated with a lower
rate of career exploration through a lower level of career self-efficacy.

196


https://www.semanticscholar.org/author/Shi-Li-Hu/48802302
https://www.semanticscholar.org/author/Michelle-Hood/102863658
https://www.semanticscholar.org/author/Peter-A.-Creed/8035136

The Effects of the Covid-19 Pandemic on the Career Goal Feedbacks of University
Students

In their study with 344 participants, 61% of whom were female and
39% male, Jawahar and Shabeer (2019) inquired how NCF had an
impact on career goal disengagement and discussed the mediating
roles of career planning and psychological well-being. They stated
that, as suggested by the social cognitive model of career self-
management, adverse career feedback would cause individuals to
reevaluate their career goals. Based on a study conducted by Hu, Hood
and Creed, they hypothesized that NCF would trigger cognition in the
manner of career planning and it would influence it in the manner of
well-being, and then career planning and psychological well-being
would provide information for the decision to disengage from or
reengage with career goals. They obtained solid proof for the
mediating effect of career planning and psychological well-being, and
they concluded that, against the presuppositions, there was a negative
relationship between NCF and career goal disengagement (r = -0.35,
p<0.001). A moderately strong negative relationship was detected
between Negative Career Feedback and Psychological Well Being (r =
-0.43, p<0.001), and a moderately strong positive relationship between
Negative Career Feedback and Career Planning (r = 0.48, p<0.001).

Although there are numerous publications about the pandemic, no
study could be found about career goals. Even though several articles
and papers have been published around the world and in our country
about the health dimension of the pandemic, the most comprehensive
study in Turkey was conducted by the Turkish Thoracic Society; since
the beginning of the COVID-19 pandemic, they have made summary
translations by compiling articles on the subject from the world
medical literature. Apart from studies on other subjects (such as
tourism, finance, accounting, education, psychology, socioeconomics,
etc.), studies regarding university students are summarized below.

In their research conducted with 112 participants from 36 provinces,
Doénmez and Giirbtiz (2020) examined the cognitive structures of
associate degree and undergraduate students regarding the Covid-19
virus. 58% of the participants were associate degree students and 42%
were undergraduate; 74% of them were female and 26 % were male. As
a result of the study, it was noticed that the participants’ cognitive
structures regarding the Covid-19 concept were concentrated on
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perception, the cause of transmission, and the ways of protection, and
besides, they had some misconceptions. When they were asked about
the sources of trust regarding Covid-19, authorities ranked first with
the highest rate of 78%, and doctors ranked second with 12%. When
the participants were asked about the management of the Covid-19
pandemic emergency and how individuals and institutions were
conducting the works, 79% of the participants stated that they
positively evaluated the performances of the Ministry of Health and
similar institutions.

Cetin and Anuk (2020), in their study with 109 students, including
75% female and 25% male, assessed the relationship between
loneliness and psychological resilience amongst university students
throughout the coronavirus (Covid-19) outbreak. As a result of the
research, it was ascertained that there was no relationship between
gender, loneliness, and psychological resilience. They observed that
there was a negative and weak relationship between loneliness and
psychological resilience. Furthermore, it was determined that the data
obtained from the questions about students' thoughts regarding the
country and their future, not being able to meet their basic needs in the
future, general life satisfaction, and what the first thing they would like
to do when the epidemic was over was made a difference in the
loneliness and psychological resilience of the students. When asked
how the performance changed after distance education due to Covid-
19, 74.3% of the students stated that the performance decreased, and
76.1% of the students stated that online education should not become
widespread in Turkey. The study showed that with a death in the inner
circle and family due to Covid-19, a statistically significant difference
emerged between the psychological resilience of the students and the
loneliness experienced by the students (t =-2.472, p = 0.015; t =343, p
=0.01).

In a study in which a total of 52 university students, 33 of whom
were female (63.5%) and 19 (36.5%) were male, participated, Baltaci,
Akbulut and Zafer (2020) examined university students' experiences
concerning their internet usage during the COVID-19 pandemic. Their
study revealed that a great majority of the university students had
difficulty in controlling their internet usage during the COVID-19
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pandemic, and their usage of the internet negatively affected their
relationships with other family members, caused problems in their
social interactions, however, had positive influences on their academic
lives. As a result of the qualitative research; 4 of the students stated
that they spent an average of 1-3 hours a day on the Internet during
the COVID-19 pandemic, 17 of them spent 3-5 hours, and 31 of them
spent an average of more than 5 hours a day. Besides, one of the
students stated that the internet made life predominantly difficult
during the COVID-19 pandemic, 22 of them stated that it had a
moderate effect, and 29 of them stated that the internet made their lives
easier.

Islam et al., (2020), in their study conducted with the participation
of a total of 476 university students living in Bangladesh, investigated
the widespread presence of depression and anxiety among
Bangladeshi university students in the course of the coronavirus
(COVID-19) outbreak. The data were examined at three sequential
levels, including univariate, bivariate, and multivariate analysis. They
concluded that approximately 15% of the students had moderate
depression, while 18.1% suffered from severe anxiety. The binary
logistic regression revealed that older students suffered higher levels
of depression (OR = 2.886, 95% CI = 0.961 - 8.669). It was also observed
that students who gave private lessons before the pandemic
experienced depression (OR =1.199, 95% CI = 0.736 - 1.952).

In their research, Gonzalez et al., (2020) analyzed the impacts of the
coronavirus lockdown on university students' performance in terms of
autonomous learning. Applying a field test with the participation of
458 students attending three different majors at the Universidad
Auténoma de Madrid in Spain, they divided the students into two
groups and analyzed the differences in assessments. The results
showed that the COVID-19 lockdown produced a significant and
positive impact on the performance of the students.

Byrnes et al., (2020), in their study based on the analysis of 1.668
responses collected through an online survey administered to students
at US allopathic medical schools between April 13, 2020, and April 30,
2020, examined the COVID-19 pandemic in the USA and, as a
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consequence, how it affected the career perceptions of medical
students. As a result, they observed that nearly one-fifth (337
respondents [20.2%]) of the medical faculty students surveyed
thought, for the moment, that the outbreak of coronavirus would
influence their specialty choices, and most of them expressed their
concerns that they would not be able to explore specialties or get letters
of recommendation. Differences among class years were found to be
significant: 15.2% (53) of the first-year students, 26.4% (92) of the
second-year students, 23.7% (162) of the third-year students, and 9.7%
(22) of the fourth-year students (p<0.0001).

3. Method
3.1. The Purpose and Importance of the Research

First identified in December 2019 in Wuhan, China, the first case of
the new type of coronavirus (covid-19) pandemic was reported in
Turkey on March 11, 2020, and the start of the global pandemic was
announced by the World Health Organization on the same date. From
this date, efforts have been made to get the pandemic under control by
taking various measures both in Turkey and all over the world. The
covid-19 virus causes two types of health problems, including physical
health problems and pandemic-induced mental health problems
(Askin, Bozkurt and Zeybek, 2020). When the literature was reviewed,
a significant increase was observed in the number of recent studies
regarding the Covid-19 pandemic. However, we think that this study
will fill a considerable gap, due to the limited number of researches
about the effect of the pandemic, particularly on young people's
thoughts about the future.

3.2. Research Method

In addition to the participants’” demographic characteristics, this
research utilized the Career Goal Feedback Scale (CGFS) consisting of
24 items, which was studied by Korkmaz and Kirdok (2019) in terms
of validity and reliability in Turkish, and the Fear of Pandemic Scale
consisting of six items, which was used by Bakioglu, Korkmaz, and
Ercan in the study conducted in 2020, were utilized. The purpose of the
research was to reveal the effects of the fear of the pandemic on
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university students' career goals. The data obtained on the internet
over approximately three months were evaluated statistically. First of
all, the survey participants” demographic characteristics were probed.
Afterward, the existence of statistically significant differences was
investigated between demographic characteristics and the fear of
pandemic and CGFS. Subdimensions of CGFS were constructed using
factor analysis, and finally, the effect of the fear of pandemic on career
goal feedback (CGF) was analyzed by the multinomial logistic
regression method. Ethical approval for this study was obtained from
Kocaeli University Humanities and Social Sciences Research Ethics
Committee (Date: 24.07.2020 / No: 52506).

3.3. Results

Based on the data obtained, participants’ demographic
characteristics, fear of pandemics, and the distribution of the data
acquired according to CGFS subdimensions are presented in Tables 1,
2,3,4,and 5.

Table 1: Survey Participants’ Demographic Characteristics

Frequency %
Gender Male 121 344
Female 231 65.6
18-20 207 58.8
Age 21-23 113 321
24-26 15 43
27+ 17 4.8
Education Type Formal Education 203 57.7
Evening Education 149 42.3
Associate 251 713
Education Undergraduate 99 28.1
Graduate 2 0.6
Vocational School/Technical 125 355
Vocational School/Social 127 36.1
Program Undergraduate/Technical 79 224
Undergraduate/Social 8 23
Undergraduate/Health 11 3.1
Graduate 2 0.6
1st Year 96 27.3
2nd Year 197 56.0
Year 3rd Year 28 8.0
4th Year 7 2.0
Graduation Delayed 24 6.8

201



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Table 2: Distribution Regarding the Fear of Pandemic

Fear of Pandemic Frequency %
Never 104 29.5
Sometimes 199 56.5
Always 49 13.9

According to Table 2, 56.5% of the university students stated that
they sometimes experienced the fear of pandemic, and 13.9% of them
stated that they always did.

In Tables 3, 4, and 5, the distribution of the data obtained as
specified by the 5-point Likert Scale (Strongly Disagree, Disagree,
Undecided, Agree, Strongly Agree) is presented in a 3-point
arrangement (Disagree, Undecided, Agree) only for frequency
distributions, considering the ease of interpretation.

Table 3: Distribution of Answers Regarding the Motivation for Career Goal

Motivation Frequency %
Disagree 156 443
Undecided 139 39.5
Agree 57 16.2

Here, since the questions in the CGFS were negative feedback,
44.3% of the university students participating in the study told that
they disagreed with the negative thought stated for motivation
regarding their career goals. On the other hand, 16.2% of them
answered following the negative opinion about motivation.

Table 4: Distribution of Answers concerning Knowing What They Should Do

for Their Career Goals

Kno‘f\éll:\fu‘l/\éhgtoThey Frequency %
Disagree 206 58.5
Undecided 103 29.3
Agree 43 12.2

According to Table 4, as the questions in CGFS were negative
feedback, 58.5% of the university students participating in the study,
expressed that they disagreed with the negative thought stated about
knowing what to do towards their career goals. As for the 12.2%, they
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reflected the viewpoint that they did not know what to do about their
career goals.

Table 5: Distribution of Answers Regarding the Suitability of Career Goals for

the Individual
Suitability for the
Individual Frequency g
Disagree 220 62.5
Undecided 113 321
Agree 19 5.4

According to Table 5, 62.5% of the university students participating
in the research stated that their career goals were suitable for the
individual, and 5.4% stated that they were not.

In CGFS, possible scores would occur between 24 and 120. Among
the questions, 22 of which were negatively and two of which were
positively constructed, two questions belonging to the positive opinion
were reverse scored. High scores indicate that students do not show
behaviors compatible with their career goals (Korkmaz and Kirdok,
2018). In our study, the total score occurred as 61.02, revealing that
individuals, on average, showed behaviors consistent with career
goals. According to the results of the factor analysis for CGFS: the
feedback was divided into two as coming from the individual and
his/her environment; and for the career goal, a total of six dimensions
emerged with the internal and external feedbacks for the dimensions
of progress and motivation towards career goals, knowing what to do
for career goals and suitability of career goals for the individual. This
situation resulted in line with the validity and reliability examination
of the original scale that was conducted by adapting to Turkish. In the
present study, the feedbacks from the individual and his/her
environment were not taken into account, and the analysis was
conducted by examining three dimensions.

According to the results of the factor analysis, the percentage of the
total variance was found to be 67.940% for the six dimensions that
emerged as in the original scale. When the CGFS was evaluated as
three dimensions, the total variance was 50.295%, and the factor
loadings of two questions (which were within the dimension of what
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to do for career goal) were excluded from the analysis due to their low
factor loads. In the factor analysis repeated for the remaining 22 items:

The total variance was found to be 52.228%, KMO = 0.878 and
Bartlett's Test = 3606.925, p = 0.000. Kaiser-Meyer-Olkin Test (KMO)
value was almost perfect, indicating that the data set was highly
suitable for factor analysis, and Bartlett's Test exhibited that significant
correlations existed among variables in the correlation matrix, i.e., the
data set was suitable for factor analysis.

The Cronbach a coefficient, which indicated whether the items in
the CGFS represented a whole with a homogeneous structure, was
found to be 0.909, which confirmed that the scale was highly reliable.
Reliability was tested separately for each subdimension, and
Cronbach's alpha values were obtained as follows: for the dimension
"progress and motivation towards career goal", Cronbach's a = 0.859;
for the dimension "knowing what to do for career goal", Cronbach's a
= 0.818; and for the dimension "suitability of career goals for the
individual", Cronbach's a = 0.834. These results revealed that the
internal consistency reliabilities of the subdimensions produced nearly
excellent results. The Cronbach's a value of the items used to measure
the fear of pandemic was obtained as 0.861, and it was determined that
the reliability of the said scale was considerably high.

Applying multinomial logistic regression, it was investigated whether
the pandemic had an impact on the career goals of the students
experiencing uncertainty about their education and training with the
emergence of the Covid-19 outbreak in our country.

3.4. Multinomial Logistic Regression Analysis

In multivariate analysis methods, when the dependent variable is
measured with a nominal scale, the estimates obtained using the Least
Squares Method remain incapable (Kalayci, 2009). While the LS
technique assumes that the dependent variable is normally
distributed, this assumption cannot be provided in the case of a
nominal scale. For the logistic regression analysis that is used as an
alternative in case the dependent variable is nominal, the dependent
variable must be dichotomous (with two categories). In the case of
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three or more categories, multinomial logistic regression analysis
examines the cause-effect relationship between the dependent variable
and the independent variables, thus it is viewed as an extended version
of the binary logistic regression analysis for more than three categories
(Ar1, 2016). If the dependent variable has a "j" number of categories,
i.e.,, when'j" is considered as 3 categories coded as "0", "1", and "2", two
logistic models will be established. When "0" is taken as the reference
(baseline) category, these logistic models will be y =1 versus y = 0 and
y =2versusy =0 (Bayram, 2004). Where y = 0 is the reference category,
the logistic function comparing y = 2 versus y = 1 is equal to the
difference of the logistic functions of the binary comparison expressed
above. The general expression of conditional probabilities is achieved
in equation 1 using the logistic functions given as follows (Bayram,
2004). In the functions given below, the reference category is taken as
“y=0".

P(y=1
g1(x) = l"[ s lx)] Bio + Proxs + Brzxz + o+ Brpxpy = xX'By

P(y=0
g2(x) =In [Pg% O,Ixi] Bzo * BaoX1 + PaaXa + -+ Bopxy = X'B;

P(y = 01 = om 5 emr
P(y = 1]x) = 22

91(x) 4 e92(0)/

92(x)

P(y = 2|X) _mand

eJix)
Py = jlx) —W (1)
For parameter estimates in multinomial logistic regression, the

logarithm of the conditional likelihood function of the "'n" sample size
is taken, and the likelihood function presented below is obtained.

L(B) =In[l(A)] = Xit1y1i 91 (%) + Y20 92 (x;) —In(1 +
991(951) + egz(x1)) (2)

The likelihood equations are obtained through taking the first
partial derivatives of L(f) and setting them equal to zero.

When 7j; = m;(x;), the general representation of these equations is
as below:

dL(B)
L i1 X Vg — i)
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With this information, the second partial derivative matrix of the
likelihood function given in equation 2 is used in order to acquire the
estimator of the covariance matrix of the maximum likelihood
estimator.

3.5. Application

In this study, CGF consists of five categories for multinomial logistic
regression, whose theoretical structure is described, and gender, age,
education type, education level, program, year, and the fear of
pandemic are taken as independent variables. First, as a result of the
chi-square test administered between the CGF and independent
variables, the results given in Table 6 below were obtained.

Table 6: The Results of the Chi-Square Test Applied between CGF and

Independent Variables
Variables x> )
Gender 1.453 0.835
Age 18.860 0.92
CGF Education Type 3.926 0.426
Education Level 16.087 0.041
Program 44105 0.001
Year 24.767 0.074
Fear of Pandemic 19.744 0.011

When Table 6 was examined, a statistically significant difference
was identified between CGF and the students' education levels,
programs, and fear of pandemic at a significance level of 0.05. The
likelihood ratio test was performed for the variables of education level,
program, and the fear of pandemic, which emerged significantly
according to the chi-square test, with CGF, and the test results are
given in Table 7.

Table 7: The Results of the Likelihood Ratio Test

Variables Examined -2 Log Likelihood of 2
for Effect Reduced Model x p
CGF Constant 413.274 11.301 0.023
Education Level 408.117 6.144 0.189
Program 415.848 6.397 0.171
Fear of Pandemic 413.140 13.876 0.008
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The relationship between the fear of pandemic and CGF, which was
found significant according to the likelihood ratio test results, was
estimated by multinomial logistic regression analysis; the results are
displayed in Table 7. According to the results of the likelihood ratio
test of the established model: the likelihood ratio was obtained as y?=
20.168, p= 0.010, and it was determined that the model was fit. The
goodness of fit of the model was found to be p= 0.159, and it was
determined that the model was well-fitting for the data.

In the parameter estimates displayed in Table 8, "Strongly agree"
was taken as the reference category for CGF and "Always" for the fear
of pandemic.

Table 8: Parameter Estimates

Fear of St.
= Pandemic E error ULl P (£
Constant -0.857  0.319 7.227  0.007 .
Strongly Disagree Never 1.058 0450 5522 0.019 2881

Sometimes 1.339 0423 10.034 0.002 3.816

Constant -1.012  0.337  9.005 0.003 .
Disagree Never 1.340 0457 8585 0.003 3.819
Sometimes 1.334 0442 9.097 0.003 3.798

Constant -0.164  0.257 0.409 0.523 .
Undecided Never 0.107 0425 0.064 0801 1.113
Sometimes 0.487 0.385 1.602 0.206 1.628

Constant -0.361  0.272 1.766  0.184 .
Agree Never 0.562 0418 1.805 0179 1.754
Sometimes 0.535 0.402 1.766 0.183 1.708

When Table 8 was examined, the fact that students "never" or
"sometimes" had the fear of pandemic was determined to be effective
on the students' thoughts of "strongly disagreeing" with a negative
opinion towards their career goals. In terms of a negative opinion
towards their career goals, the probability of a student strongly
disagreeing with this opinion rather than strongly agreeing with it is
2.881 times higher for those who do not have pandemic fear than those
who express that they always have this fear. In other words, those who
are afraid of the pandemic are more likely to experience negative
emotions towards their career goals. Again, if the students sometimes
experience the fear of pandemic instead of always, the likelihood of
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disagreeing with a negative opinion about their career goals is 3.816
times more than the likelihood of agreeing with that negative opinion.

Likewise, the fact that students "never" or "sometimes" had the fear
of pandemic was determined to be effective on the students' thoughts
of "disagreeing" with a negative opinion towards their career goals. In
terms of a negative viewpoint towards their career goals, the
probability of a student "disagreeing" with this view rather than
strongly agreeing is 3.819 and 3.798 times higher, respectively, for
those who do not have the fear of pandemic and those who sometimes
do, compared to those who express that they always have this fear.

5. Conclusion

Considering their highly important position for the future of the
whole world, the university youth's awareness of their prospective
targets and their implementation efforts have been a study subject for
many researchers. This study attempted to determine whether the fear
and uncertainty caused by the Covid-19 pandemic affecting a serious
population all around the world had an impact on the university
students' career goals. Prepared by obtaining the required ethics
committee approvals in accordance with the designated purpose, the
questionnaire form was applied online, and 352 returns were received.
As aresult of the analyses conducted, the following findings have been
obtained.

34.4% of the students who participated in the survey were male and
65.6% were female students. 58.8% of these students were between the
ages of 18-20, while 32.1% were between 21-23. According to the types
of education, 71.3% of the students were associate degree students and
28.7% were undergraduate and graduate students. While 29.5% of the
students stated that they never had the fear of pandemic, 56.5% of them
stated that they sometimes had the fear of pandemic and 13.9% of them
stated that they always had the fear of pandemic. A statistically
significant relationship appeared between the education level,
program, and the fear of pandemic, which were taken as independent
variables, and CGF. Subsequent to the multinomial logistic regression
analysis, the results revealed that only the fear of pandemic had an
impact on CGF. Following the analysis, it was found that the students
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who sometimes had the fear of pandemic and those who never had
were more likely to disagree with a negative opinion about CGF
compared to those who always had the fear of pandemic. The analysis
conducted shows that the fear of pandemic experienced by the
students negatively affects their career goals. The fact that the subject
dealt with in our study was related to the pandemic period, thus the
data had to be collected in a limited time, and the research,
unfavorably, did not cover a wider area concerning the university
students’ programs appear to be the most important constraint.

The research results show that the career goal feedbacks of the
students who are afraid of the pandemic are negatively affected.
Negative feedbacks could cause the students to reconsider their career
goals and abandon them. In order to eliminate the negative feedback,
it could be recommended that universities provide career counseling
and psychological counseling to students. The study by Hu, Creed and
Hood (2017) shows that internal and external factors would affect
career goals both positively and negatively. Therefore, due to the
similarity revealed in this study, it is evaluated that the fear of the
pandemic negatively affects students both internally and externally.
For students to overcome the fear of the pandemic that is emerging
today, various support activities for their academic self-efficacy and
social competence should be in question. The results obtained by
Donmez and Giirbtiiz (2020) reveal that the authorities stand out as the
most important source of trust regarding the pandemic. Considering
this finding, we can state that the authorities have an important role in
eliminating the negative effect of the fear of the pandemic on students'
career goal feedbacks, which is revealed in our study. The multi-author
book titled Covid-19 Pandemisinin Ekonomik, Toplumsal ve Siyasal Etkileri
[Economic, Social and Political Effects of the Covid-19 Pandemic],
edited by Demirbas, Bozkurt and Yorgun in 2020 is also an important
guide especially for the precautions to be taken and things to do.
Ultimately, as a result of the findings obtained in our study, the
negative feedback on career goals caused by anxiety and stress in
young people can be eliminated by enabling young people to evaluate
new possibilities that will arise with the development of technology
and providing psychological support services, as expressed in the
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aforementioned book. Considering all these circumstances, this
research will make a considerable contribution to the literature as it
covers the pandemic period.
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Abstract

There is relatively less attention to illicit financial activities in the International Political
Economy (IPE) studies, and it is quite ambiguous how to study these illicit activities.
American IPE’s materialistic nature and state-centric approach miss essential
features/relations of these illicit activities because they are neither materialistic nor
state-centric. On the other hand, the British school is more suitable than American IPE
because of its inclusive and multidisciplinary research and its engagement with real-
world situations. However, its normative agenda and its motivation to judge rather
than explain can be tricky in researching illicit activities. I argue that Constructivist
IPE is the most suitable school because of its dynamism and concepts, namely
meaning, cognition, uncertainty, and subjectivity. Utilizing these four concepts,
researchers can conduct more detailed and more fruitful analyses regarding illicit
financial activities. Showing why the Constructivist IPE is the most suitable school of
IPE to research with a case study on tax havens’ status after 9/11, I assert that there

should be more research in illicit financial activities in the IPE studies.
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Oz

Uluslararast Politik Ekonomi (IPE) calismalarinda yasadisi finansal faaliyetlere
nispeten daha az ilgi vardir ve bu yasa dis1 faaliyetlerin nasil incelenecegi oldukca
belirsizdir. Amerikan ekoliintin materyalist dogast ve devlet merkezli yaklasimi bu
yasa dis1 faaliyetlerin temel ozelliklerini/iliskilerini gozden kacirmaktadir. Ote
yandan Ingiliz okulu, kapsayici olmasi, multidisipliner yonii ve diinya tizerindeki
sorunlar1 konu edinmesi nedeniyle Amerikan ekoliinden daha uygundur. Bununla
birlikte, normatif giindemi ve acitklamaktan ziyade yargilama motivasyonu sebebiyle,
yasa dig1 faaliyetlerin arastirilmast hususunda yamiltict olabilmektedir. Bu makalede,
Konstriiktivist ekoliin dinamik olmasi ve temel dort kavrami sebebiyle yasa dist
finansal faaliyetleri arastirma konusunda en uygun ekol oldugu savunulmaktadir. Bu
ekolden yararlanan arastirmacilarin bu dort kavrami kullanarak yasa disi finansal
faaliyetlerle ilgili daha detayli ve daha verimli analizler yapabilecegi one
siirtilmektedir. Konstriiktivist ekoliin bu tarz faaliyetlerin incelenmesinde neden daha
basarili oldugu 11 Eyliil'den sonra vergi cennetlerinin statiistine iliskin bir vaka
calismasi ile ispatlanmis ve Uluslararasi Politik Ekonomi c¢alismalarmin yasadisi

finansal faaliyetlere daha ¢ok odaklanmasinin gerekliligi belirtilmistir.

Anahtar Kelimeler: Uluslararasi Politik Ekonomi, terérizm, vergi cennetleri, 11 Eyliil

saldirilari, Havale sistemi

Jel Kodu: E26; H56; K42

1. Introduction

In the 2016 movie Fantastic Beasts and How to Find Them, Newt
Scamander participates in a global excursion to find and document
magical creatures in 1926. Through his journey, he uses specific
methods to identify and catch the fantastic beasts. It is possible to argue
that beasts do not only belong to the movie’s magical world but also
exist in the real world with different shapes and probably not as
fantastic as in the movie. Terrorist financing, money laundering, and
tax havens are catastrophic beasts of the international political and
economic world. Not only their very nature of harming the society but
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also their adverse effects on financial balance is crucial. However, there
is significantly less scholarly attention to these beasts. In other words,
International Political Economy (IPE) studies do not have an interest
in researching illicit financial activities as much as they should. Since
there is relatively less attention to illicit financial activities in the IPE
studies, it is mostly ambiguous how to study these illicit activities.

Existing literature consists of either security-focused research,
which is not mainly related to economic perspective and background
of the issue or narrowly focused on countermeasures of illicit financial
activities and mainly focuses on terrorist financing. Hence, it is
imperative to find more suitable approaches to research illicit financial
activities. These catastrophic beasts should be studied more in IPE
studies with more suitable methods. In that manner, I argue that
Constructivist IPE is the most suitable approach to research illicit
financial activities. In order to explain why the Constructivist IPE is the
most suitable approach to research illicit financial activities, I survey
the literature on IPE schools and evaluate each school’s approach
regarding illicit financial activities. Then, I explain why the
Constructivist IPE is a better way to research this issue.

In order to analyze illicit financial activities comprehensively, it is
vital to be familiar with the concepts in the process. Therefore, I briefly
explain the key concepts in illicit financial activities, namely, terrorism,
funding terrorism, money laundering, and tax havens. Even though
these four concepts have certain meanings, different scholars in the
literature conceptualized these concepts variously.

The first concept is terrorism. There is no consensus on the
definition of terrorism due to various terrorist organizations with
different methods and aims. However, I benefit Federal Bureau of
Investigation (FBI)’s definition of terrorism in this article. Per the FBI
(2016), terrorism is conducting violent acts against a civilian
population to influence government policies by intimidation or
coercion. The second concept is funding/financing terrorism.
According to the IMF (2016), terrorist funding/financing is collecting
or providing funds to support terrorist activities. Freeman (2011)
argues that not only for illegal activities but also for providing funds
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for terror-related organizations’ legal activities are also counted as
financing terrorism.

The third concept is money laundering. The IMF (2016) defines
money laundering as a process of conversion or transfer of funds to
disguise information of the origin of the funds and recirculate it to the
economy. In other words, money laundering is a process of placement,
layering, and integration of the money gained through illegal ways.
The last concept is tax-havens. As terrorism, there is not a consensus
on the definition of a tax haven. Shaxson (2011) defines tax havens as
a place that offers financial secrecy, while Desai, Foley and Hines (2006:
513) emphasize tax havens services on tax avoidance. In other words,
tax havens in this article refer to a place that offers financial secrecy
and tax avoidance to its customers.

2. Major IPE Schools

Given the conceptualizations of the vital concepts, I turn my
attention to the definition of IPE and IPE schools regarding researching
illicit financial activities. Emerging in the late 1970s, IPE is an
interdisciplinary field that infuses both political sciences and
economics to explain global economic interactions within a political
science framework (Veseth, 2002: 1-2; Al, 2005: 143-144; Walzenbach,
2016). During the last four decades, the field has gradually expanded
and new approaches/schools have emerged. The debate on schools of
IPE emerged in the 1990s due to the ontological differences among IPE
scholars (Seabrooke and Young, 2017: 291; Farrell and Finnemore,
2009: 58). As a result of the divergence of the studies, the field divided
into American and British approaches (Seabrooke and Young, 2017:
291). Beginning in the 2000s, new schools of IPE’s were involved in the
debate. In his remarkable book Advanced Introduction to International
Political Economy, Cohen (2014) classifies the IPE schools based on
geographical and methodological differences and argues that there are
seven IPE schools, namely, the American school, America’s Left-Out,
the British school, Britain’s Far-Out, Continental Europe, Latin
America, and China. Agreeing with him, I believe that the most
important schools of IPE are the American and British schools.
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However, I also argue that Constructivist IPE is also a major school in
IPE, which he left out in his book.

The first major IPE school is American IPE, also known as
mainstream IPE. American IPE focuses on sovereign states due to its
state-centric ontology (Cohen, 2014: 15). Without normative
considerations, this school’s primary research purpose is to explain the
international political economy with systemic and domestic level
analyses (Maliniak and Tierney, 2009: 18-19; Cohen, 2014: 16-18).
However, it is essential to note that most of the research is accumulated
on the US economy and its role in the global financial environment
(Germain, 2009: 97). As Cohen (2014: 27) emphasizes, this approach
openly prizes objective observation and systematic evaluation of
evidence and, therefore, marginalizes grander questions that cannot be
quantitatively analyzed. Hence, it has been rapidly departing from
analyzing real-world issues and has become a subdivision of statistics
(Cohen, 2014: 33; Deciancio and Quiliconi, 2020: 258-259). In that
manner, while its methodology resulted in an accumulation of
research, having strict state-centrism, paying more attention to
materialist particularities, and its limited focus on the US economy
deter this approach’s ability from explaining political-economic issues
that contain non-state organizations and out of the Anglosphere.

The second major IPE school is the British school. Unlike American
IPE, this approach does not prioritize any unit of analysis, and its scope
is broader than the Anglosphere (Cohen, 2014: 50). Also, instead of
focusing on quantifiable elements of the economy, this approach
engages with social issues with a normative agenda of identifying
injustice in the global economy (Cohen, 2014: 51; Hobson, 2019: 151-
152). In other words, research on this approach aims to identify and
tackle the financial injustices to make the world a better place (Cohen,
2014: 61-64). In other words, this epistemological openness prevents
the British school from accumulating a structured field (Berry, 2020:
32). Its normative aspiration enables engaging world problems beyond
Anglosphere; however, its unstructured methodology and insistence
on normative agenda obstruct an accumulation of analytical research.
Put differently, the lack of consistent methodology creates a weakness
of this approach.
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The last major IPE school is Constructivist IPE. This approach
harshly criticizes the materialist perspective of American IPE and
argues that nonmaterial elements also play an essential role in
economies. Therefore, it argues that IPE needs to systematically engage
in these nonmaterial elements’ influence on financial institutions and
practices (Abdelal, Blyth and Parsons, 2010: 2; Thies and Wehner, 2019:
721). This approach developed four paths to explain the international
political economy: meaning, cognition, uncertainty, and subjectivity
(Wang and Blyth, 2013: 1282). It is possible to argue that Constructivist
IPE emerged as a reaction to American IPE and its materialist
assumptions and methodology. Even though it has similar concepts
with the British school of IPE, it does not have a normative agenda as
the British school has. As American IPE, its purpose is to explain and
understand how the international economy works rather than judging
it. In other words, Constructivist IPE’s strength is its ability to analyze
nonmaterial issues. Therefore, compared to other schools, it is a more
suitable school of IPE in studying illicit financial activities than other
approaches.

3. Researching Illicit Financial Activities in IPE

Several different terrorist organizations with diverse backgrounds
and motivations operate across the world. In some cases, motivations
are ethnically oriented, whereas in other cases, they are religiously
oriented. While terrorist groups differ dramatically in their
organizational structure and goals, they have one thing in common:
funds for planning, organizing, conducting attacks, training,
propaganda, and, more importantly, surviving (Biersteker and Eckert,
2007: 4; Clunan, 2006: 570).

To provide the required funds, terrorist groups conduct financial
activities, and therefore they are actors of the international political
economy. On the one hand, they exploit the international financial
system, formal banking and money service businesses to fund their
activities. For instance, as Freeman and Ruehsen (2013) show, based on
investigation records of the US Department of Treasury, Al Qaeda
funded the perpetrators of 9/11 via Al-Madina Bank and its subsidiary
United Credit Bank. Before the attack, roughly half of the money Al
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Qaeda sent to its members was transferred to the US through formal
banking institutions (Freeman and Ruehsen, 2013: 18; Dean,
Thompson and Keatinge, 2013: 62). Moreover, an investigation in the
US in 2013 showed that Al-Shabab funds its members abroad via
money business services such as MoneyGram (Freeman and Ruehsen,
2013: 12-13).

On the other hand, terrorist organizations frequently engage in
criminal activities to finance their operations, particularly narcotics
trafficking and illicit trade (Rudner, 2006: 44; Winer and Roule, 2002:
89). For instance, the Kosovo Liberation Army (KLA) involved in
heroin trafficking during the Kosovo conflict to finance its operations
(Dishman, 2001: 43) and the Taliban earned roughly 150 million USD
in each year between 2000 and 2003 from the production and
trafficking of narcotics (Giraldo, Trinkunas and Zellen, 2005: 8),
whereas Hezbollah and Taliban not only involved in narcotic
trafficking but also took part in laundering the money through banks
in Switzerland and offshore centers in the Cayman Islands in the early
2000s (Ehrenfeld, 2002: 395; Levitt, 2002: 53). Likewise, a report on
terrorism financing in 2016 demonstrates that while Hezbollah and the
Irish Republican Army (IRA) are heavily involved in the illicit trade of
tobacco products to fund their organization, Chechen rebels and the
Euskadi Ta Askatasuna (ETA) are key actors in the illicit trade of
electronic goods within Europe (Bindner, 2016: 2).

International crime and terrorist networks usually intersect in
conflict areas and cooperate because money laundering and financing
terrorism have similar methods to conceal the money’s origin (Shelley,
2004: 102-103; Hardouin, 2009: 205). Also, needing to evade
monitoring, they benefit from similar services such as wire transfers
and alternative remittance systems (Donohue, 2006: 393). Besides, they
both take advantage of using smart cards and international trade
networks when they transfer their funds (Li and Schaub, 2004: 234-
235). In the collection or transfer of a vast sum of money, however,
terrorist organizations prefer offshore financial institutions to carry out
the transfer undetected (Rudner, 2010: 707; OECD, 2019: 24; Unger,
2017: 18). The leaks of Panamanian law firm Mossack Fonseca’s
documents in 2016, also called Panama Papers, revealed that several
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terrorist organizations have benefitted the services of offshore
institutions since the early 1980s (Hira, Murata and Monson, 2019: 195).

In other words, terrorist organizations launder their money in tax
havens to finance their organizations and attacks. During this process,
they heavily collaborate with organized crime groups. Financial
liberalization and deregulation after the 1990s also help them achieve
their goals and hide their illicit financial activities. These illicit financial
activities take part in global finance and should be researched, and I
argue that American and British schools of IPE are not suitable ways
to research them.

American IPE is not suitable to research such activities because
several features of these activities are not purely materialistic in their
nature and definitely related to non-state organizations. A couple of
examples can shed light on the incompetence of American IPE in
explaining financing terrorism. For instance, G8 (Global Eight),
founded as G7 in 1975, had its first interaction with terrorism in the
1978 Bonn Summit, a short statement about condemning terrorist
attacks (Belelieu, 2002: 10). Later in the 1986 Tokyo Summit, it clearly
promoted international cooperation against terrorism that later led to
a series of meetings of foreign ministers of member states in 1995
(Belelieu, 2002: 12-13). After 9/11, however, it published a report on
financing terrorism (Action Plan of Combatting of Terrorist Financing)
and initiated a sanction program to counter financing terrorism
(Belelieu, 2002: 15-16). Put differently, a global economic forum
expanded its mission statement and played a critical role in countering
financing terrorism over time. This transformation cannot be explained
only by material interests and with a state-centric approach as in
American IPE considering member states of the G8, the United States
of America (USA) and Russian Federation particularly, sanctioned
Saudi Arabia and Iraq even though they had voluminous trade
relations with these states and it was against their material interests.
From an American IPE perspective, member states acted irrationally in
an issue related to non-state actors.

Another example is the European Union’s (EU) funding of a
terrorist organization, namely, the Palestine Liberation Organization
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(PLO). The PLO was founded in 1964 by the Arab League, gained
observer status in the UN in 1974, and was designated a terrorist
organization in 1987 by the US (Ehrenfeld, 2005: 2). It transformed to
Palestinian Authority (PA) in 1993 after the Oslo Accords, which
granted it relative legitimacy (Ehrenfeld, 2005: 5). The EU transferred
340.9 million euros to PA under the Euro-Mediterranean Partnership
Program, also known as MEDA, between 2000 and 2001 (Ehrenfeld,
2005: 5). For some, it can be portrayed as funding terrorism by a
respected international organization. These global economic activities
cannot be explained by only a materialistic and state-centric approach.
According to American IPE, the EU acted irrationally in the issue
related to a non-state actor. They should have used these funds to
advance their material interests and not fund terrorism, which is
probably against their material interests.

The hawala system is another example. It is an alternative
remittance system that operates outside of traditional banking,
referred to as underground banking (Jost and Sandhu, 2003: 5). In other
words, it is a money transfer without money movement and the
inclusion of formal financial institutions (Bowers, 2008: 379). Even
though the international community was well aware of the hawala
system's potential abuse in money laundering, it did not regulate the
alternative remittance systems until the 9/11 attacks (Bowers, 2008:
388). After it was revealed that two hawala organizations, al-Taqwa
and al-Barakat, were used by Al-Qaeda to finance the 9/11 attack
(Jamwal, 2002: 188; Raphaeli, 2003: 70; Abuza, 2003: 183; McCulloch
and Pikering, 2005: 473), the Financial Action Task Force (FATF) issued
a particular recommendation in 2004 on the hawala system. Then,
states and financial actors started to hedge against it. In other words,
unlike what American IPE assumes, material interests were not fixed
or taken for granted and transformed after 9/11.

The last example is the US’s funding and arming of a terrorist
group, namely, The People’s Protection Units (YPG). YPG is an
offshoot of another terrorist organization Kurdistan Labor Party (PKK)
(Stein and Foley, 2016). The PKK was declared a terrorist organization
by the EU in 2002 and by the US in 2004 (Roth and Sever, 2007: 901).
On the other hand, Turkey is a NATO ally and one of the US’s most
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important political partners in the region. Despite Turkey’s strong
objection, the US has been funding and arming the YPG for the last
seven years to counter the Islamic State of Iraq and Sham (ISIS). Per
American IPE, the US should not have funded the YPG because it
worsens its relationship with a crucial ally and its material interests.
Again, focusing strictly on material interests and having a state-centric
approach does not provide a fruitful analysis in researching illicit
financial activities.

Given the American school of IPE’s failure to explain and research
illicit financial activities, I turn my attention to the British school of IPE.
It can be argued that the British school is more suitable than the
American IPE in terms of researching illicit financial activities because
of its inclusive and multidisciplinary research and its engagement with
real-world situations.

However, its normative agenda and its motivation to judge rather
than explain can be tricky in researching illicit activities. Since illicit
financial activities are complex processes, I argue that the main
motivation to research these activities should explain them rather than
judging. Once we understand these complex structures, it would be
possible to focus on these processes and possible countermeasures and
the discussion’s normative side. Hence, I argue that the British school
cannot be a starting point for researching illicit financial activities since
it fails to understand the complexity of the structures and processes.
Instead, it can be a supplementary school regarding countermeasures
after the activities explored by other schools of thought.

On the other hand, Constructivist IPE, is the most suitable school of
IPE to research illicit financial activities. Explaining why Constructivist
IPE is the most suitable, I use Abdelal, Blyth and Parsons (2010)’s four
paths: meaning, cognition, uncertainty, and subjectivity.

Abdelal, Blyth and Parsons (2010) argue that meaning is one of the
key concepts to understand IPE because social identities are not
categorical as mainstream IPE claims, and defining what is appropriate
and legitimate is a result of the socialization of actors in the system. In
that manner, I argue that countering funding terrorism can be
explained better by the meaning concept in the constructivist IPE. For
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instance, the transformation of G8 on countering financing terrorism
was a process. Technocrats and advisors of presidents of member
states played a crucial role in this transformation. Consequently, the
meaning of terrorism and G8 itself changed during the process that
transformed G8 from an economic advisory platform to one for
countering financing terrorism. In this process, debating terrorism
(then acting against it) in a financial forum has become appropriate by
advisors and foreign ministers' efforts. Likewise, the US and Russia
sanctioned Saudi Arabia or Iraq because it was appropriate based on
the new meaning of terrorism.

Abdelal, Blyth and Parsons (2010) also argue that human beings
filter the information from the environment via heuristics and biases
and social construction matters in terms of action. In other words, the
way people interpret the world (cognition) and how they frame the
issues are crucial. Cognition plays a critical role in understanding the
PLO example. On the one hand, unlike in the US, the PLO was not
recognized as a terrorist organization by the EU (Ehrenfeld, 2005: 8).
On the other hand, the EU emphasizes the existence of mechanisms to
identify financing terrorism, which is different than the US
perspective (Ehrenfeld, 2005: 16). Put differently, cognition plays a
crucial role in defining financing terrorism and acting against it. Since
the EU interpreted PA as a legitimate authority rather than a terrorist
organization, funding PA was not a problem and not considered
financing terrorism.

Abdelal, Blyth and Parsons (2010) further argue that certain actors
are uncertain about what to do until they invent a new framework for
action and eliminate the uncertainty. For instance, uncertainty played
a crucial role in understanding the example of the hawala system
above. Even though there was concrete evidence regarding the use of
alternative remittance systems, particularly hawala, in recent cases of
terrorism, states did not consider regulating this system until the FATF
published a report on this issue (Biersteker and Eckert, 2007: 5). States
and financial actors started to hedge against the hawala system after
the FATF eliminated the uncertainty about the hawala system. In other
words, there was uncertainty concerning the hawala system until a
new framework for action was invented or it was provided with social
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constructs, as Abdelal, Blyth and Parsons (2010) argue. Uncertainty
prevented financial actors” actions until the hawala system’s status was
changed by social constructions, even though this system was a crucial
tool of funding terrorism.

Abdelal, Blyth and Parsons (2010) argue that the agents and their
powers of the agency are made possible by the particular discourse in
which actors place themselves or are placed within. For instance, the
US was not funding the YPG at the beginning of the Syrian civil war.
However, after the expansion of the so-called Islamic State and other
extremist Islamic groups in the region, the discourse regarding YPG
dramatically changed. From a terrorist organization, YPG has become
the only secular militia force in the region in the US’s eye, which led to
its legitimization and resulted in US financial aid to YPG. Simply put,
the US funded the YPG not because of material interests but by co-
constitution.

As Constructivist IPE’s analyses on financing terrorism show, it is
the most suitable approach to understand illicit financial activities. As
with financing terrorism, it is also the best approach to study another
catastrophic beast in the global financial system, tax havens. While tax
havens are instrumental for tax avoidance for multinational
corporations, the lack of transparency makes them attractive to
transnational crime networks and terrorist organizations, as well. The
use of tax havens in money laundering and financing terrorism was
examined by several scholars (Johnson, 2002; Masciandaro and
Portolana, 2003; Van Fossen, 2003; Fitzgerald, 2004; Gallant, 2007).
Studies point out that secrecy in tax havens is the main facilitator of
financing illicit activities. Because of strict secrecy and multilayering,
it is almost impossible to track these illegal money flows. Therefore,
tax havens pose a vital threat to not only financial security but also
international security. Thus, countering this threat is also essential.

Notwithstanding that fighting with tax havens is a long run, it is
essential to note that it boosted in the early 2000s, specifically after
9/11. There were some efforts to prevent tax havens even before 9/11,
though. In 2000, international organizations began blacklisting
offshore centers and threatening them with sanctions (Van Fossen,
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2003: 254). The Financial Stability Forum, then became the Financial
Stability Board, was founded in 1999 and is an example of international
organizations that acted before 9/11. In April 2000, the forum released
their assessments of forty-two jurisdictions which they classified as
offshore financial centers (Masciandaro and Portolana, 2003: 342).
Another international organization, namely, the Organization for
Economic Cooperation and Development (OECD), also published a
report on tax havens in 2000 and blacklisted offshore centers. In
addition, the FATF created a money-laundering blacklist in 2000
(Masciandaro and Portolana, 2003: 341). Also, a group of twelve
leading international banks agreed to the Wolfsberg Principles for self-
regulation, which were established with Transparency International’s
assistance and focused on increased due diligence on banks
(Fitzgerald, 2004: 390).

9/11 was a game-changer in fighting illicit activities in tax havens
since it kick-started a new era of financial oversight (Winer and Roule,
2002: 88; Abadie and Gardeazabal, 2008: 1). After 9/11, American
policymakers saw the terrorist attacks as a new opportunity to connect
the dangers posed by offshore centers with the funding of illegal
organizations and threats to national security, and the American media
portrayed offshore centers as havens for terrorists and other criminals
(Van Fossen, 2003: 264). As Biersteker and Eckert (2007: 3) assert, most
of the financial policy responses after 9/11 focused on formal sector
financial controls, harmonizing governmental policy, and improving
financial regulatory capacity throughout the world.

Within three months after the 9/11, nearly two hundred countries
joined a global effort to block terrorist funding, one hundred and
thirty-nine of them blocked access to funds, and the US government
took action by freezing terrorists' assets, setting up the Foreign Asset
Tracking Center, and establishing Operation Green Quest (Johnson,
2002: 345). As a response to 9/11, the wider G20 group adopted an
action plan to increase cooperation among states and international
institutions to adopt necessary measures to limit international terrorist
funding after the UN Security Council Resolution 1373 (Fitzgerald,
2004: 395).
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Despite the international cooperation efforts and the US’s leading
role in fighting financing terrorism through tax havens, it is hard to say
that the fight was successful or over (Napoleoni, 2007: 175). While there
is not a single answer for the reason of the failure to counter financing
terrorism via tax havens, I argue that this process may make more
sense with Constructivist IPE lenses.

In terms of fighting money laundering and financing terrorism in
tax havens, 9/11 played a crucial role because it helped change tax
havens’ meaning. Before 9/11, tax havens were inappropriate, but
their meaning is usually related only to tax evasions; therefore, most
states chose to turn a blind eye to them. However, the meaning of tax
havens changed after 9/11 by socialization. Perceptions on tax havens
exceeded tax evasions and started to become related to financing
terrorism that hit the heart of the Western civilization. Hence, the
countries that turned a blind eye to tax havens before 9/11 changed
their attitudes and joined coordinated efforts to prevent financing
terrorism in tax havens within three months after 9/11 (Johnson, 2002:
345).

Due to the US’s efforts, the FATF blacklisted some countries and
imposed sanctions on them after 9/11. However, these countries’
responses varied, I argue, as a result of cognition. Caribbean nations
accused the large industrial nations of unfairly targeting the small
Caribbean islands despite their repeated denials that they were not
involved in illicit activities and accused larger countries involved in
illicit financial activities, but only small nations are facing sanctions
(Johnson, 2002: 349). The responses of the Pacific Islands” also varied.
Many small island economies are highly dependent upon offshore
finance. In some cases, ninety percent of government revenues derive
from offshore activities (Hampton and Christensen, 2002: 1657).
Hence, although most of the small countries in the Pacific have been
blacklisted, only Niue and Cook Island have responded positively, and
another country, Vanuatu, has stated explicitly that it will not conform
to the requirements when OECD members do not face the same
restrictions (Johnson, 2002: 349). As the variation of responses from
different countries shows us, cognition played a crucial role in fighting
illicit tax havens’ activities.
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The international community did not take any concrete action
against tax havens until 9/11 because there was a quiet uncertainty
about how to act. After 9/11, however, they acted because there was a
new framework for action: fighting against tax havens because of
funding terrorism. Before 9/11, there was a clash in the tax haven
discourse between states and a clash within states, with private citizens
seeking the advantages of the tax havens which their state opposes to
(Gallant, 2007: 456). States have often hesitated to equip themselves
with restrictive financial legislation because the law can become an
obstacle to the free flow of capital (Sorel, 2003: 377). However, the
inclusion of terrorism in tax haven discourse created more incentive to
thoroughly investigate the international financial sphere and develop
concrete strategies against tax havens (Gallant, 2007: 457).

In sum, states and the international community’s socialization after
9/11 changed the status of tax havens. Before 9/11, tax havens were
not appropriate, but it was usually related only to tax evasions whereas
it became a part of financing terrorism discussions after 9/11. Thereby,
financial institutions began worrying about countering money
laundering and terrorism financing after 9/11 (Hardouin, 2009: 203).
For instance, the International Monetary Fund (IMF) and the World
Bank pledged to counter financing terrorism (Winer and Roule, 2002:
92). Even though fighting money laundering and funding terrorism
gained more importance after 9/11, doing it through tax havens almost
failed because of different cognitions. Since states framed the issue
differently and acted accordingly, a concrete and effective global
strategy could not be implemented.

As shown, Constructivist IPE is the most suitable school of IPE to
research financing terrorism and tax havens. Thanks to its key
concepts, it provides more fruitful analyses on illicit financial activities.
To prove this argument further, a case study is provided below.

4. A Case Study: The Transformation of the Status of Tax Havens
after 9/11

As stressed above, the status of tax havens changed after 9/11.
Before the 9/11, tax havens were not appropriate, but it was usually
related only to tax evasions while perceptions on tax havens changed
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and they started to associate with financing terrorism. This was a
game-changer regarding the status of tax havens. With the Global War
on Terror under the US’s leadership, tax havens and their role in
funding terrorism were questioned. However, this shift in perception
has also changed after the first years of the Global War on Terror. Even
though tax havens are still at the heart of money laundering activities
and funding terrorism, the decline in the US efforts to fight terrorism
affected their status again.

To show the shifts in tax havens’ status after 9/11, I conducted a
discourse analysis using the LexisNexis Academia database. I created
three timelines, namely from 1995 to 2000, from 2001 to 2006, and from
2006 to 2011, and picked two Western countries, namely the United
States and the United Kingdom. I also picked three major newspapers
for each country. For the US, three newspapers are The New York
Times, The Washington Post, and USA Today. On the other hand, for
the UK, three newspapers are The Guardian, The Independent, and
The Times. For these six newspapers, I counted how many times an
article on tax havens was published in three different timelines. Also,
I counted how many times American or British newspapers in general
published articles that include both tax havens and terrorism in these
three different timelines. The results are as follows.

In the US case, there were one hundred and forty-three news stories
related to tax havens between 1995 and 2000. There were nine specific
articles related to tax havens in The New York Times, eight specific
articles in The Washington Post, and one specific article in USA Today.
Between 2001 and 2006, there were three hundred and seventy-four
articles related to tax havens. There were twenty-eight specific articles
related to tax havens in The New York Times, twenty-two specific
articles in The Washington Post, and four specific articles in USA
Today. Between 2006 and 2011, on the other hand, there were two
hundred and thirteen news stories related to tax havens. There were
seven specific articles related to tax havens in The New York Times,
eight specific articles in The Washington Post, and one specific article
in USA Today.
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The results show two major shifts in the status of tax havens. The
first shift took place after 9/11. According to results, before 9/11,
namely the era between 1995 and 2000, tax havens were not crucial or
newsworthy. One hundred forty-three articles in total and eighteen
articles in the three major newspapers were published. However, after
9/11, namely the era between 2001-2006, there was a huge shift in
interest in tax havens because I argue that the status of tax havens
changed, and tax havens started to associate with financing terrorism.
Three hundred seventy-four articles in total in the US media and fifty-
four articles in the three major newspapers were published. As a result
of the association between tax havens and funding, terrorism affected
the discourse of tax havens.

The second shift was related to the relative decline in the US efforts
in terms of fighting terrorism. From 2001 to 2006, the Global War on
Terror was at its peak under the Bush administration. The invasion of
Afghanistan and Iraq happened during that era. However, among
others, failures and the change in the US’s public opinion in terms of
these operations affected the discourse of the Global War on Terror.
Accordingly, the interest in tax havens dramatically declined in the era
between 2006 and 2011. Tax havens again started to associate with tax
evasions rather than funding terrorism. During that era, only seven
specific articles related to tax havens were published in The New York
Times, eight were published in The Washington Post, and only one
was published in USA Today. As results show, the discourse of tax
havens has dramatically changed in the US and affected the status of
tax havens.

In the UK case, there were two hundred and thirty-two news stories
related to tax havens between 2000 and 2006. There were forty-three
specific articles related to tax havens in The Guardian, twenty-one
specific articles in the Independent, and seventeen articles in The
Times. Between 2006 and 2011, there were two hundred and eighty-
three articles related to tax havens. There were eighty-eight specific
articles related to tax havens in The Guardian, thirty-five specific
articles in The Independent, and fourteen specific articles in The Times.

231



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

The results show a significant shift in the status of tax havens that
occurred after the relative decline in the US efforts in terms of fighting
terrorism. Between 2001 and 2006, under the US’s leadership against
global terrorism, there were two hundred and thirty-two articles.
However, with the relative decline in the US efforts, tax havens' status
and British perception of tax havens have changed. Unlike the US, the
interest in tax havens increased in the era between 2006 and 2011. Two
hundred and eighty-three articles related to tax havens were
published, whereas the number of published journals regarding tax
havens was two hundred and thirty-two in the era between 2001 and
2006. Among others, I argue that the decline in the US efforts affected
the British discourse regarding tax havens. With the decline in US
efforts, the UK might have considered itself against global terrorism.

Besides the US and UK’s surveys, I also conducted a more specific
analysis covering these two countries. More specifically, I have
counted the articles that specifically covers the relation between
funding terrorism and tax havens in these three eras. The results are
coherent with the individual results of the countries. In the era between
1995 and 2000, only two articles cover the relationship between
funding terrorism and tax havens. Between 2001 and 2006, twenty-
eight specific articles were published, whereas twenty-two specific
articles were published between 2006 and 2011.

Table 1: Discourse Analysis, the US (1995-2011)

1995-2000 2001-2006 2006-2011
The New York Times 9 28 7
The Washington Post 8 22 8
USA Today 1 4 1
Total 143 374 213

Table 2: Discourse Analysis, the UK (2001-2011)

2001-2006 2006-2011
The Guardian 43 88
The Independent 21 35
The Times 17 14
Total 232 283

As the analysis shows, the status of tax havens changed between
1995 and 2011. Before 9/11, tax havens were not associated with
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funding terrorism. Since 9/11, with the association of funding
terrorism and tax havens, the discourse has changed. Also, after the
relative decline in the US efforts against terrorism, the UK’s tax havens’
discourse has changed. It is important to note that it is almost
impossible to understand tax havens, financing terrorism, and fighting
against them without knowing these changes and focusing only on
material interests. In that manner, American IPE, with its strict focus
on material issues in the Anglosphere and strict methodology, cannot
adequately analyze the changing status of tax havens after 9/11.
Likewise, instead of focusing facts of terrorism financing and changing
status of tax havens, the focus of British school on “financial
oppression” to Pacific countries which are offshore centers will not
provide fruitful analyses regarding financing terrorism, money
laundering and tax havens.

With its key concepts to explain the analysis of the elements of
financing terrorism, Constructivist IPE is the most suitable approach
to research illicit financial activities. Thanks to its key concepts,
Constructivist IPE can capture the dynamism of the status of tax
havens. As the discourse analysis shows, the meaning of the tax havens
dramatically changed after 9/11. While tax havens were associated
with tax evasions, they started to be perceived as financial hubs of
terrorist organizations. Furthermore, even though their meaning
changed due to US leadership, states’ response to this shift varied due
to the cognition of the tax havens. However, once the new framework
of the status of tax havens was established, states formulated their
policy according to the new framework. A closer examination of states’
responses to this shift also illuminates the success of Constructivist
explanations. US and UK’s perceptions on tax havens followed a
similar pattern after 9/11. While tax havens were associated with
financing terrorism after 9/11, they were portrayed as hubs for tax
evasions after 2006.

5. Conclusion

International Political Economy studies do not interest in illicit
financial activities as much as they should. Since there is relatively less
attention to illicit financial activities in the IPE studies, it is mostly
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ambiguous how to study these illicit activities. The existing literature
consists of either security-focused studies which are not highly related
to the economic perspective and background of the issue or narrowly
focused on countermeasures of illicit financial activities and mostly
against terrorist financing. Hence, it is imperative to find more suitable
ways to research illicit financial activities.

Terrorist organizations, as actors of the international political and
economic system, launder their money in tax havens to finance their
organizations and attacks as a result of financial liberalization and
deregulation after the 1990s. I argue that the most suitable school of
IPE to research these illicit activities of terrorist organizations is
Constructivist IPE. American IPE's materialistic nature and state-
centric approach miss the important features/relations of these illicit
activities because they neither are materialistic nor include only states.
On the other hand, the British school is more suitable than the
American IPE in researching illicit financial activities because of its
inclusive and multidisciplinary research and its engagement with real-
world situations. However, its normative agenda and its motivation to
judge rather than explain can be tricky in researching illicit activities.
Since illicit financial activities are complex processes, I argue that the
main motivation to study these activities should focus on explaining
them rather than judge. Once we understand these complex structures,
we can focus on these processes and possible countermeasures and the
discussion's normative side. Hence, British school, I argue, is not a
good start to research illicit financial activities. It can be a
supplementary school, however, after exploring these activities.

Constructivist IPE is the most suitable school of IPE to research
illicit activities because of its dynamism and concepts, namely
meaning, cognition, uncertainty, and subjectivity. With these four
concepts, researchers can conduct more detailed and more fruitful
analyses regarding illicit financial activities. A case study of 9/11 and
tax havens shows us how Constructivist IPE is more suitable for
describing and analyzing illicit financial activities at both national and
international levels.
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It is important to note that I do not argue that Constructivist IPE is
superior or better than other major schools of IPE. However,
Constructivist IPE is the most suitable school to research illicit financial
activities because of its dynamic concepts. It is also important to note
that I do not claim all these illicit financial activities are independent of
interest. Interest also plays a crucial role. Yet, even exploring the
interest in these illicit financial activities is more meaningful with
Constructivist lenses because interests are mainly shaped by how
actors of the system frame them.

Last but not least, there should be more research on illicit financial
activities in the IPE studies. These studies should focus on individual
beasts of the system, namely, money laundering, funding terrorism,
and tax havens and the adverse effects of these beasts on the
international political and economic system in general. Also, these
studies should benefit from Constructivist IPE to explore these
activities. In doing so, the research on the issue can help to provide a
comprehensive understanding of the problem and formulate more
coherent countermeasures.
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Oz

Bu ¢alismanin amaci, Ttirkiye’de, 2005-2020 yillar1 arasi geyrek donemlik veriler baz
almarak, enflasyon ve ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi incelemektir. Bu dénem,
2006 da ortiik enflasyon rejiminden acik enflasyon rejimine gecildigi i¢in énem arz
etmektedir. Bunun i¢in 6ncelikle aralarinda kisa ve uzun dénem iligkilerini belirlemek
i¢cin ARDL smir testi yaklasimi kullanilmistir. Daha sonra simetrik ve asimetrik
nedenselligin varligimi ve yoniinii tespit etmek i¢in Toda-Yamamoto nedensellik ve
Hatemi-] asimetrik nedensellik testleri uygulanmistir. ARDL sinir testi sonuglarina
gore enflasyon ile ekonomik biiytime arasinda herhangi bir iliski bulunmazken
ekonomik biiytimenin uzun dénemde enflasyonu etkiledigi, ekonomik biiytimede
ylizde 1'lik bir artisin ayni zamanda enflasyonu da ytizde 0.09 oraninda artirdig:
goriilmistiir. Toda-Yamamoto nedensellik sonuglarindan elde edilen ekonomik

biiyiimeden enflasyona dogru tek yonli nedenselligin varligi bu sonucu
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dogrulamistir. Degiskenler arasindaki iliskiyi pozitif ve negatif bilesenlere ayirarak
bunlarin asimetrik etkisini dikkate alan Hatemi-] sonuclarina gore ise her iki
degiskenin birbirleri arasinda pozitif yonlii nedensellik iliskisi oldugu gortilmiistiir.
Ayrica pozitif enflasyondan negatif ekonomik biiytimeye dogru tek yonlt bir

nedenselligin varlig1 da tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, ekonomik biiytime, ARDL, Toda-Yamamoto,
Hatemi-]

Jel Kodlari: B22; C22; E31

Abstract

The purpose of this study, in Turkey, based on the quarterly data between 2005-2020,
to examine the relationship between inflation and economic growth. This period is
important because of the transition from the implicit inflation regime to the explicit
inflation regime in 2006. For this purpose, ARDL bound test approach was used to
determine the short and long term relationships between them. Then, Toda-Yamamoto
causality and Hatemi-] asymmetric causality tests were applied to determine the
presence and direction of symmetric and asymmetric causality. According to the
ARDL bound test results, it was observed that there was no relationship between
inflation and economic growth, while economic growth affected inflation in the long
run, and a 1 percent increase in economic growth also increased inflation by 0.09
percent. The existence of unidirectional causality from economic growth to inflation
obtained from the Toda-Yamamoto causality results confirms this result. According to
the results of Hatemi-J, which takes into account the asymmetric effects of the variables
by separating the relationship between the positive and negative components, it is seen
that both variables have a positive causal relationship between each other. In addition,
a unidirectional causality from positive inflation to negative economic growth has

been identified.
Keywords: Inflation, economic growth, ARDL, Toda-Yamamoto, Hatemi-]J

Jel Codes: B22; C22; E3

1. Giris

Enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisine dair tartisma literatiirde
yogun bir ilgiyle karsilagmustir. Ikinci Diinya Savasindan petrol
krizinin yasandig1 1970’li yillara kadar enflasyon, ekonomik biiytime
icin problemli bir faktor olarak goriilmemis hatta yapilan ampirik
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calismalarda bu iliski arasinda pozitif egilimli bir seyir gelistigi iddia
edilmistir. Bu donemler arasi uygulanan Keynesyen politikalarin
pozitif iliskili seyir tizerindeki etkisi belirgin olmustur. Ancak petrol
krizinin ardindan diinya genelinde enflasyonun yiiksek oranlarda
artist ile fiyat mekanizmasmin bozulmas: iliskiyi belirsiz hale
getirmistir. 1980’li yillardan sonra ise enflasyon ile ekonomik biiytime
arasinda bu kez negatif yonlii iliskinin varhgma dair kanitlar
sergilenmistir. Daha once incelenen calismalarmn kisa donemli ele
alindig1, bu zaman araliginda gerceklesen pozitif yonli iliskinin
yaniltict oldugunu bu nedenle uzun vadeli seyrine odaklanilmasi
gerektigi belirtilmistir. Ayrica enflasyon ekonomik biiytimeyi kisa
donemde belirli bir esik seviyeye kadar pozitif yonlii etkilerken daha
sonra bu etkinin negatife dogru yonelecegi yani dogrusal olmadigini
belirten yaklagimlar gelistirilmistir. Ozetle Orphanides ve Solow (1990:
225), sdz konusu iliskinin sonuglarma dair ¢ olasiik ortaya
koymuslardir. (i) enflasyonun herhangi bir reel degisken tizerinde
etkisi yoktur, (ii) Tobin (1965) tarafindan ileri stirtilen “portfoy ikamesi”
mekanizmas: ile bu etki olumludur ve (iii) enflasyon ekonomik
bliytimeyi olumsuz etkilemektedir. Enflasyon ile ekonomik biiytime
arasinda uzun doénemden beri kuramsal ve ampirik mekanizmalar
tespit edilmeye calisilmissa da konu ile ilgili yaygin bir kanimnin
olustugunu soylemek yanlis bir degerlendirme olacaktir. Ele alinan
donem, enflasyon diizeyleri, iilke veya tilkelerin farkli ekonomik
kosullar1 sonuglarm da farkli ¢tkmasina neden olabilecek unsurlardir.

Ekonomik biiytime ile enflasyon iliskisi Tiirkiye’de ise 1980°li
yillardan sonra tartisiilmaya baslanmistir. Bu yillardan sonra Ttirkiye,
onemli bir degisim siirecine girmistir. Ekonomisi dis diinyaya acilmus,
ihracata yonelik sanayilesme politikalar1 benimsenmis, finansal
piyasalardaki gelisimin 6nii agilmis ve kamu kesiminin 6zellestirilmesi
glindeme gelmistir. Ancak bu liberallesme politikalari, istikrarsiz
siyasi ortamla birlikte bir takim makroekonomik sorunlarin ¢gikmasina
da neden olmustur. Ekonomik biiyiime, kisa vadeli sermaye girisleri
ile finanse edilen tiiketime dayanmis, kamu kesimindeki
dengesizlikler btiytimenin stirdiiriilebilirligini zorlastirmustir (Ercel,
1999: 15-16). Enflasyonist egilimlerin kaynaklarindan biri olan kamu
aciklarinin finansmani o déneme kadar merkez bankas: araciligiyla
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karsilanirken daha sonra i¢ bor¢lanma yontemine de basvurulmustur.
Bu uygulamanin sonucu olarak gerceklesen yiiksek miktarh
borglanmalar, beraberinde yiiksek faizleri de tetiklemistir. Yasanan
enflasyonist ortami baski altina almak icin cesitli yapisal reformlar
denenmis ancak bu yontemler kalici bir iyilesme saglayamamustir.
Enflasyon hedeflerinin tutturulamamas1 ekonomik birimlerin
guvensizligine ve giderek artan fiyat belirsizligine neden olmustur. Bu
da uzun vadeli projelerin hayata gecirilememesinden kaynakl
bliytime performansi tizerinde olumsuz bir etki birakmuistir.

1990'l1 yillardan sonra ise icsel faktorlerin yanmna birtakim dissal
faktorler de eklenmis, para arzindaki stirekli artislar, stirdiirtilemez ve
konjonkttirel biiytime hedefleri tilke ekonomisini krize sokmustur.
Enflasyonu diistirmeye ve fiyat istikrarin1 korumaya yonelik 5 Nisan
kararlar1 alinsa da 2001 krizine kadar ytiiksek enflasyon diizeyleri ve
istikrarsiz biiytime kosullarindan ¢ikilamamistir (Karagor, Saylan ve
Ugler, 2009: 65-66). Kriz sonrast 2002 ile 2004 yillar1 arasinda “guiclii
ekonomiye gecis programi” uygulanarak enflasyonla miicadelede kur
rejimi degisikligine gecilmis ve stirdirilebilir bir biiytimenin
saglanmasi icin yapisal reformlara oncelik verilmistir. Uygulanan bu
program, enflasyon oranlarinda ve biiytimede iyilesme gostergeleri ile
sonu¢ vermigtir (Terzi, 2004: 60-61). Ozellikle enflasyon
hedeflemesinde basar1 elde edilmis ve kamu agiklari nispeten
azalmistir. 2005 yilinda paradan alti sifir atilarak gticli TL, diistik
enflasyon politikasi, yiiksek faiz getirisi gibi bir takim gelismeler
tilkeye buiytik miktarlarda doviz girisine yol agmistir. Ancak 2008 ve
sonras1 kiiresel krizin hissedilmesi ile enflasyon hedefinden
saplamalar baslamis, 2008 ve 2011 yillarinda enflasyon oranlarinda cift
haneli rakamlar kaydedilmistir. Kisi basma gelir, son olarak 2010'lu
yillara kadar ortalama 10.000 dolarlik bir seviyeye ulasmasina ragmen
daha sonraki yillarda bu artis durmus ve orta gelir tuzag: diye de
nitelendirilen bir doneme girilmistir. 2011’den sonra ise diinya
ekonomisinde yasanan sorunlar paralelinde Tiirkiye'nin de aralarinda
bulundugu gelismis tilkelerin makroekonomik gostergelerinde
olumsuz seyir izlenmistir (Sever ve Dikkaya, 2015: 34-35). Ozellikle son
bes yila girildiginde daralan ekonomik biiytime ve cift haneli
enflasyonlardan ¢ikilamadig goriilmektedir. Tiirkiye nin son elli yillik
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enflasyon buiytime iliskisi hakkindaki literatiir 6zetinden yola ¢ikarak
sunu ifade etmek gerekir ki tilkemiz, uzun yillar yiiksek enflasyonla
yasamus ve bununla miicadele etme yollar1 aramistir.

Karaca (2003), Turkiye’de yasanan bu istikrarsiz siirecin uzun
donemli ekonomik biiytimenin ortalamasmi diistrdtagiinii, boyle bir
yapmun enflasyon ile ekonomik biiytime iligskisinin negatif yonli
olabilecegi gorustint yaygimlastirdigini ifade etmistir. Simdiye kadar
yapilan calismalardan elde edilen genel egilimin de yiiksek
enflasyonun ekonomik bliytimeyi olumsuz etkiledigi
dogrultusundadir. Yapilan bu calismalarin ¢ogunda enflasyon ile
ekonomik biiytime arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadigs, var
ise bu iliskinin ne yonde oldugu ayrica iki degisken arasmndaki
nedenselligin varlig1 arastirilmistir. Cunkiti enflasyonun ekonomik
bliytime {izerinde ne tiir bir etkiye sahip oldugu bu konunun genel
sorunsalidir. Aralarmndaki iliskinin varligmi belirlemek icin genel
olarak regresyon analizi, ARDL sinir testi ve Johansen esbiitiinlesme
analizi; nedensellik iliskisi icin ise Granger ve Toda-Yamamoto
nedensellik testi yontemleri uygulanmistir.

Yukarida bahsi gecen hususlar dikkate alinarak bu calismamizda
Turkiye'nin 2005-2020 dénem araligindaki enflasyon ile ekonomik
biiytime iliskisinin varligini incelemekteyiz. Ele alinan dénemin 2005
yili ve sonrasmi kapsamasinin nedeni Tiirkiye'nin ortiik enflasyon
rejiminden acik enflasyon rejimine ge¢mesidir. 2005 yil1 ve sonrasi
donemde farkli bir rejim politikasinin uygulanmasz iliskinin farkl bir
hiiviyete btirtindtigi olasiigin1  diistindtirmektedir. Bu nedenle
oncelikle boyle bir iliskinin varligmin s6z konusu olup olmadig:
varsayimmindan hareket edilmistir. Bunun icin degiskenler arasinda
kisa ve uzun donemli iliskiyi test eden ARDL sinir testi yaklasim
kullanilmistir. Degiskenlerin diizeyde duragan olmamalari, birinci
fark diizeyinde duragan olmalar1 es biitiinlesme analizi igin ARDL
smir testine imkan tanimaktadir. Daha sonra bu degiskenler
arasmndaki nedensellik iliskisini belirlemek i¢in Toda-Yamamoto
nedensellik testi yapilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik analizinde,
incelenen serilerin duragan olma sart: aranmamaktadir. Bu ¢alismanm
digerlerinden farki ise pozitif ve negatif soklarin etkisini dikkate alan
Hatemi-] asimetrik nedensellik analizi metodunun kullanilmasidir. Bu
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testin uygulanmasi, Toda-Yamamoto nedensellik sonuglar1 ile
karsilastirma yapilmasmna olanak saglamaktadir. Dolayisiyla,
yukarida belirtilen yontemler 1si§inda, bu c¢alismanm hipotezi,
enflasyon ile ekonomik biiytimenin birbirleri tizerinde kayda deger
etkilere sahip olup olmadiginin test edilmesidir Ayrica bu arastirma,
Ttirkiye’de fiyat istikrarinin ve buna yonelik uygulanacak politikalarin
ekonomik biiytime ile iligkili olup olmadigma dair fikir vermesi
bakimindan literattire ve politika yapicilara katki saglamay:
hedeflemektedir.

2. Ampirik Literatiir Ozeti

Enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisine dair yapilan ampirik
arastirma sonugclar1 konjonktiirel donemler ve bu donemdeki
ekonomik kosullara, ele alinan iilke veya tilke gruplarina, enflasyon
diizeylerine gore farklilik gostermektedir. Black, Dowd ve Keith
(2001), ABD gibi 1iman enflasyon oraninlarina sahip {tilkelerin diger
tilkelerle benzer sonugclar ¢ikmasmin beklenemeyecegini belirtmistir.
Bu dogrultuda ABD’nin 1964-1994 yillar1 aras1 48 eyaleti i¢in enflasyon
ekonomik biiytime iliskisini incelemislerdir. Konu ile ilgili literattirde
bu iliskinin ¢ogunlukla negatif yonlii olmasi calismalara dahil edilen
tilkelerin  ekonomilerinin  ytiksek  enflasyonlu olmalarindan
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle yapilan ¢alismanin amaci belirli bir
esik seviyesini gecen enflasyonun ekonomik biiytime tzerindeki
etkisinden ziyade ilimli enflasyonun etkilerini belirlemektir. Elde
edilen bulgulara gore diisiik seviyelerdeki enflasyon oranlarmin
ekonomik biiytime tizerindeki etkisi pozitif yonltidiir.

Hodge (2006) ise iliskiyi siire zarfina gore incelemistir. Giiney
Afrika icin elde edilen bulgularda kisa vadede bu iliskinin yoni
pozitif, orta-uzun vadede ise negatif egilimlidir. Kisa donemli diistik
enflasyon oranlarmin ekonomik biiytimeye fayda sagladig: goruilmiis
olsa da ortalama bes y1llik bir stirecte enflasyonda yaklasik bir puanlik
artis ekonomik biiytimeyi 0.25 dolaylarinda diistirmektedir. Mevcut
ytizde 3 ile 6 oranindaki enflasyonu ekonomik biiytimeyi artirmak icin
yiikseltmeye calismanin anlamli olmadigi belirtilmistir. Bruno ve
Easterly (1996) da enflasyon ile biiytime arasinda kisa donemde
pozitif, uzun donemde ise negatif iliskili olduguna dair
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geleneksellesen diisiinceyi test etme amaciyla yaptiklar: calismadan
elde edilen genel bulgunun bu diistnceyi dogrulamadigim
bildirmislerdir. Yiiksek bir enflasyon oram olarak belirlenen ytizde
40'm altinda enflasyon ile ekonomik biiytime arasinda herhangi bir
iliskinin olmadig1 ancak ytiiksek enflasyon ile biiytime arasinda hem
kisa hem de uzun vadede negatif yonlii bir iliskinin oldugu tespit
edilmistir.

Enflasyon diizeylerini dikkate alan Barro (1995), 1960-1990 yillar:
arast 1960, 1970 ve 1980’lerde yillik enflasyon oranlari sirasiyla ytizde
3.3, 10.1 ve 8.9 olan 100'den fazla iilkenin enflasyon ile biiytime
iliskisini incelemistir. Elde edilen bulgulara gore enflasyonun biiytime
ve yatirim {izerindeki etkisi giiclu ve negatif yonlti bir egilim
gostermektedir. Etkinin derecesi ise o kadar biiyiik degildir. Enflasyon
oraninda yillik ytizde 10'luk bir artis, kisi bas1 reel GSYHyi ytizde 0.2-
0.3 araliginda duistirdtigii tahmin edilmektedir. Ancak enflasyonun
biiytime tizerinde tahmin edilen bu kiigtik etkisi, uzun vadede yaniltici
olabilir. Ctinkii biiytime oraninda ytiizde 0.2-0.3 meydana gelecek bir
azalma 30 yil sonrasi igin ytizde 4-7 arasinda bir orana denk
gelmektedir. Bu da ABD ekonomisinde 1995 yili 7 trilyon dolarlik
GSYH'nin yaklasik 300 milyar dolarlik bir miktar1 eritmesi anlamina
gelmektedir. Gylfason ve Herbertsson (2001) ise 1960-1992 yillar1 aras1
170 ilke icin enflasyon ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi
incelemistir. Elde edilen bulgulara gore yillik 3’ten 30’a ytikselen
enflasyon oranlari ekonomik biiytimeyi ytizde 0.6-1.3 oraninda
diistirmekte ayrica yiizde 10 ile 20'yi asan enflasyon oranlarinin
ekonomik biiytime tizerindeki baskisi daha da artmaktadar.

[liskinin dogrusal olmadigina yonelik ¢alismalar ise gesitli tilkeler
tizerine yapilan panel calismalarinda agirlik kazanmaktadir. Ghosh ve
Phillips (1998), 1960-1996 yillar1 aras1 IMF ye iiye olan 145 iilke tizerine
enflasyon ile ekonomik biiytime arasinda gticlti bir iliskinin olup
olmadig1 yoniindeki tartismali soruya yonelmislerdir. Elde edilen
bulgularda iki 6nemli dogrusal olmayan nokta belirlenmistir. Yiizde
2-3 veya daha dustik enflasyon oranlarinda iliski pozitif, daha yukar:
oranlarda ise negatif yonliidiir. Ancak bu iliskinin seyri dis biikey
seklide oldugundan enflasyon oranmin yiizde 10’dan ytizde 20’ye
yiikselmesi ile biiylimede meydana gelen diisiis, ytizde 40’dan 50'ye
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yiikselmesi ile karsilastirldiginda daha fazla olmaktadir. Yani
enflasyonun biiytime tizerindeki marjinal etkisi enflasyon oranlari
yiiksek seviyelere ciktikca azalmaktadir. Kremer, Bick ve Nautz (2012),
enflasyon ile ekonomik biiytime arasmnda uzun doénemli dogrusal
olmayan bir iliskinin varligini test etmek amaciyla gelismis ve
gelismekte olan 124 tilke i¢in dinamik bir panel esik regresyon modeli
olusturmuslardir. Elde edilen bulgulara gore her iki tilke grubunda da
iliskinin seyrini degistiren esik bir degerin oldugu dogrulanmistir.
Gelismis tilkelerde enflasyon ytizde 2.5'lik bir orana kadar ekonomik
btiytime ile pozitif, daha yiiksek bir oranda ise negatif iliskilidir.
Gelismekte olan tilkelerde bu oran ytizde 17.2 olarak tahmin edilmistir.
Ancak bu tilke gruplarinda enflasyonun ytizde 17.2'nin yukarisinda
oldugu durumlarda ekonomik biiytime {izerindeki olumsuz etkisi bu
oranin altinda kaldig1 ekonomik biiytime tzerindeki olumlu
etkisinden daha gtigliidiir. Villavicencio ve Mignon (2011), gelismis ve
gelismekte olan tlkeler {izerine yapmis olduklari ¢alismanmn
bulgularina gore enflasyonun ekonomik biiytime tizerindeki etkisinin
dogrusal olmadigma dair giiclii kanitlar sunmaktadir. Gelismis
tilkelerde ytizde 2.7, gelismekte olan tilkelerde ise ytizde 17.5'lik bir
oran esik deger olarak belirlenmistir. Bu oranlara kadar iliskinin yonii
pozitif daha sonraki oranlar icin negatif yonluddr.

Gillman, Harris ve Matyas (2004) ise arac degiskenlerin modele
dahil edilip edilmemesine bagh olarak bulgularin degisebilecegini 6ne
stirmistir. Bu dogrultuda 1961-1997 yillar1 aras1t OECD ve APEC ten
olusan 41 tiilke i¢in enflasyon ekonomik biiyiime iliskisini incelemistir.
Elde edilen bulgulara gore ara¢c degiskenlerin kullanmilmadig:
gelismekte olan tilkelerde bu iliski zayif ve pozitif yonli olsa da arag
degiskenlerin kullamildig1 tiim modellerde giiclii ve negatif yonli
olarak belirlenmistir. Ayrica konu ile ilgili literatiirde son yillara ait
yapilan calismalarin 6zet bilgileri Tablo 1’de sunulmustur.
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Konu hakkinda Tiirkiye tizerine yapilan calismalar incelendiginde
enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisini belirleyen katsay1 isareti ve
nedensellik yonii dikkat cekmektedir. Elde edilen bulgular baslica iki
doneme ait farkli sonuglar vermektedir. 1980°den 2000°li yillara
kadarki donemi kapsayan calismalarda enflasyon ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskinin yonii negatif isaretli ve enflasyondan
ekonomik biiytimeye dogru tek yonlii nedenselligin varligr soz
konusudur. Bu bilgiler dogrultusunda Terzi ve Oltulular (2006), 1924-
2002 yillar1 arast Tirkiye'nin enflasyon ile ekonomik biiytime
arasindaki nedensellik iliskisini incelemislerdir. Elde edilen bulgular
enflasyondan ekonomik biiytimeye dogru negatif ve tek yonlii bir
nedenselligin varhigimi gostermektedir. Cetintas (2003), 1970-1996
yillar1 arasinda Tiirkiye nin enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisini
incelemistir. Elde edilen bulgulara goére enflasyon oraninda meydana
gelen ytizde 10luk bir artis ekonomik biiytimeyi ytizde 0.6
azaltmaktadir. Ayrica Granger nedensellik sonugclari, enflasyondan
ekonomik biiytimeye dogru tek yonlii bir nedenselligin varligim
gostermektedir. Karaca (2003), Turkiyenin 1987-2002 yillar1 aras:
enflasyon biiytime iliskisini incelemistir. Elde edilen bulgulara gore,
bu iliskinin yonii negatif olarak tespit edilmistir. Enflasyon oraninda 1
puanlik bir artis ekonomik biiytimede 0.37’lik bir azalmaya neden
olmaktadir. Ayrica Granger nedensellik sonuclari, enflasyondan
ekonomik biiytimeye dogru tek yonlt bir nedenselligin varligini
gostermektedir. Berber ve Artan (2004), 1987-2003 yillar1 arasi
Turkiye'nin enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisini incelemistir.
Elde edilen bulgulara gore enflasyon oraninda meydana gelen ytizde
1'lik bir artis ekonomik buytimeyi ytizde 1.9 azaltmaktadir. Ayrica
Granger nedensellik sonuglari, enflasyondan ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii bir nedenselligin varligini gostermektedir. Yaprakl
(2007), 1987-2007 yillar1 arasinda Tuirkiye'nin enflasyon ile ekonomik
biiytime iliskisini incelemistir. Elde edilen bulgulara gore enflasyon
oranmi temsil eden hem Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve hem de
tiretici fiyat endeksi (UFE)'nin ekonomik biiyiime iizerindeki uzun
donemdeki etkisi negatif yonlii olarak tespit edilmistir. Ayrica Hata
Diizeltme-Gelistirilmis Granger nedensellik sonuglari, enflasyondan
ekonomik biiytimeye dogru tek yonlii bir nedenselligin varligmi
gostermektedir. Karagor, Saylan ve Ugler (2009), 1990-2005 yillari
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arasinda Tirkiye'nin enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisini
incelemislerdir. Elde edilen bulgulara gore enflasyonun ekonomik
biiytime tizerindeki uzun dénemdeki etkisi negatif yonlii olarak tespit
edilmistir. Ayrica Granger nedensellik sonuglari, enflasyon ile
ekonomik biiytime arasinda diger calismalardan farkli olarak cift
yonlii bir nedenselligin varligin gostermektedir.

2000'1i y1llardan sonraki donem araligini kapsayan calismalarda ise
iliskinin seyri degismektedir. Bu dogrultuda Ozpence (2016), 2003-
2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin enflasyon ile ekonomik biiytime
iliskisini incelemistir. Elde edilen Granger nedensellik sonugclari,
ekonomik biiytimeden enflasyona dogru tek yonlu bir nedenselligin
varligini gostermektedir. Bulgularin simdiye kadar ki ¢alismalardan
farkli oldugunu, 2002 yilindan sonra Tiirkiye ekonomisinin bir dizi
farkl: stireclerden gectigini, i¢ talep kaynakli biiytimenin enflasyona
yol actigi ifade etmistir. Topcu (2017), 2006-2017 yillar1 arasinda
Turkiye'nin enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisini incelemistir.
Elde edilen bulgulara gore enflasyon ile ekonomik biiytime arasinda
uzun donemli bir iliski bulunamamuistir. Ayrica Granger nedensellik
sonuglari, ekonomik biiytimeden enflasyona dogru tek yonli bir
nedenselligin varligini gostermektedir. Ayrica konu ile ilgili
literattirde son yillara ait yapilan ¢alismalarin 6zet bilgileri Tablo 2'de
sunulmustur.

Tablo 2: Enflasyon ile Ekonomik Biiytime {ligkisine Dair Tiirkiye Uzerine
Yapilan Ampirik Calisma Ozetleri

4 s r 58 =
" 3 o £EE B
< g S > s o o0
i &3 3 2 2
g a =
Enflasyon ile ekonomik biiytime
Given ve 1990- Regresyon Analizi/ iliskisinin negatif yonlii ve
Ayvaz Granger Nedensellik enflasyondan ekonomik
2017 . o < o
(2018) Testi biiytimeye dogru nedenselligin
oldugu tespit edilmistir.
1983- "?(E{CEI—JYasll:rllio t:eSt‘l]/e Enflasyonun ekonomik biiytime
Pata (2018) tizerinde olumsuz bir etkiye

2015 Hacker-Hatemi-]

Nedensellik Testleri sahip oldugu gorilmistar.
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Boliikbasg
(2019)

Canbay,
Kirca ve
Pirali (2019)

Deniz ve
Kog (2019)

Karabulut
(2019)

Toker ve
Giirel (2019)

Canpolat
(2020)

Dingsoy ve
Dingsoy
(2020)

2005-
2017

2011-
2019

2005-
2017

2003-

2018

1980-
2016

1999-
2019

2004-
2017

Panel
ARDL/Dumitrescu-
Hurlin Panel
Nedensellik Testi

ARDL Sinir Testi

Coklu Regresyon
Analizi/Granger
Nedensellik Testi

Granger Nedensellik
Testi/Engle-Granger
Esbiitiinlesme Testi

ARDL  Smur
Toda-Yamamoto
Nedensellik Testi

Testi,

Granger Nedensellik
Testi-VAR Analizi

Johansen
Koentegrasyon-
VECM Granger
Nedensellik Testi

Enflasyon ile ekonomik biiytime
panelin genelinde pozitif iligkili,
17 Dbolge icin uzun donemli
iligkilidir. Ayrica nedenselligin
yonii bolge diizeyinde farklilik
gostermektedir.

Enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda kisa donemli bir
iliskinin olmadig1 ancak uzun
dénemde enflasyonun ekonomik
biiytimeyi artirdig1 goriilmiistiir.
Enflasyon ile ekonomik biiyiime
iliskisinin =~ pozitif yonlt ve
birbirleri arasinda da cift yonlu
nedenselligin oldugu
belirlenmistir.

Milli gelirden enflasyona dogru
tek yonli nedensellik oldugu,
seriler arasinda uzun donemli bir
iliskinin olmadig1 belirlenmistir.
Enflasyon ile ekonomik biiytime
arasindaki iliski Mundell-Tobin
etkisi baglaminda incelenmis, bu
iliski hem kisa hem de uzun
dénemde negatif yonlii
oldugundan Mundell-Tobin
etkisinin gecerli olmadigl, ayrica
enflasyondan biiyiimeye dogru
tek yonlii bir nedenselligin
oldugu gortilmustiir.

Uretici  fiyat  endeksinden
ekonomik biiytimeye dogru tek
yonlti  nedenselligin  oldugu,
tiretici fiyat endeksinde
meydana gelen bir sokun
biiytimeyi olumsuz etkiledigi ve
tiretici fiyat endeksinin
ekonomideki degisimlerin

nedeni oldugu tespit edilmistir.
Uzun donemde enflasyon ile
ekonomik biiytime arasinda
herhangi bir iliskinin olmadig;,
kisa dénemde ise enflasyondan
ekonomik biiytimeye dogru tek
yonlii  nedenselligin  oldugu
belirlenmistir.

253



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

3. Veri Seti, Yontem ve Ampirik Bulgular

Calismada kullanilan GSYH ve enflasyon degiskenlerine ait veriler
TUIK'in sitesinden elde edilmistir. GSYH degiskeni, mevsim
etkisinden armdirilmis Turk Lirast cari fiyatlarla elde edilen
degerlerden; enflasyon ise 2003 baz yih tiiketici fiyat endekslerinden
olusmaktadir. 2005 ile 2020 yillar1 arasi ceyreklik verilerden
olusmaktadir. Oncelikle degiskenlere birim kok testleri uygulanarak
duraganlik durumlar1 incelenmistir. Daha sonra degiskenler arasi
uzun ve kisa donem iligkilerin tespiti igin Pesaran vd. (2001)
gelistirdigi gecikmesi dagitilmis otoregresif simir testi (ARDL;
Autoregressive distributed lag bound test) uygulanmistir. Ayrica Toda
ve Yamamoto (1995) ve Hatemi-] (2012) asimetrik nedensellik testleri
ile degiskenler arasinda nedensellik iliskisisi arastirilmistir.

3.1. Birim Kok Testleri

Zaman serileri ile yapilan analizlerde serilerin duraganlik
durumlarinin tespiti énemlidir. Duragan olup olmama durumlarina
gore farkli ekonometrik analizler yapilabilmektedir. Uygun yontemin
tespiti igin degiskenlerin her birine birim kok testi uygulanmalidir.
Genel olarak, yapisal kirilmal1 ve kirilmasiz olarak ikiye ayrilan birim
kok testleri, kirilmanin sayisma gore alt boliimlere de ayirmak
miimkindur. Calismada, ekonomik biiylime ve enflasyon zaman
serilerine yapisal kirilmasiz birim kok testlerinden Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF, 1981), Phillips-Perron (PP,1988) birim kok testleri
uygulanmistir ve sonuglar: Tablo 3 de verilmistir.

Tablo 3: Birim Kok Test Sonuglari

Sabitli Sabitli ve Trendli
ADF PP AADF APP ADF PP AADF APP

-7.735*% -7.744* -7.934* -7.935%
= 1.383 1.487 -0.796 -0.832
5 ) (4) (0) (5)
< -10.006*  -9.973* -10.009*  -9.997*
> 0921 1.266 -1.519 -1.936
& 0) ?) (1) 2)

Not: Gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir. Parantez ici
sayillar optimal gecikme uzunlugudur. A sembolii birinci fark anlaminda
kullanilmustir. *** sirastyla %5 ,%1 diizeylerine karsilik gelmektedir.
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Tablo 3 de gortildiigii tizere, enflasyon ve gsyh serilerine ADF birim
kok testi uygulanmus ve her iki serinin de diizeyde sifir hipotezini
reddedemedigi, yani duragan dis1 oldugu goriilmiistiir. Serilerin
birinci farklar: alinarak ADF birim kok testi uygulandiginda, serilerin
%1 anlamlilik diizeyine gore duraganlastigi tespit edilmistir. PP test
sonuglarinin da ADF test sonuglariyla paralel oldugu goriilmektedir.

3.2. ARDL Sinir Testi

Degiskenlerin diizeyde duragan olmamalari, birinci fark diizeyinde
duragan olmalari es biitiinlesme analizi icin ARDL smir testine imkan
tanimaktadir. ARDL sinir testi, degiskenlerin 1(2) olmalar1 durumu
disindaki tim durumlarda kullanilabilir. Enflasyon ve ekonomik
btiyime degiskenleri I(1) oldugundan testin uygulanmasina
uygundur. Degiskenler arasi1 iliskinin tespiti icin iki farkli es
biitinlesme modeli kurulmustur. A modelinde gsyh degiskeni
bagimli, B modelinde ise enf degiskeni bagimli degisken olarak
tanimlanmustir:

m n
Agsyh; = ayo + Z ay;Agsyhe_; +Z Bribenfi_i + v1195yhe_1 + vizenfi_1 + & (4)
' 0 €]
Aenf; = azo + Z azihenf,_; + Z B2iAgsyhe_; + Va1enfi_q1 + V2295Vhe—1 + £3.(B)
i=1 i=0

Burada a;, f; katsayilar1 kisa donem , y katsayilari ise uzun donem
etkilerini temsil etmektedir. m ve n parametrelerinin temsil ettigi
uygun gecikme uzunlugu SIC ve AIC gibi bilgi kriterlerince tespit
edilmektedir. Degiskenler arasinda es biitiinlesme durumunu test
eden sifir hipotezinin reddedilememesi, es biitiinlesmenin olmadigina
isaret eder. Sifir hipotezi su sekildedir:

Hesaplanan F istatistigi degeri Pesaran vd., (2001) tarafindan
belirlenen I(0) ve I(1) degerleri ile karsilastirilir. Sayet bulunan deger,
I(1) kritik degerinden buytik ise, sifir hipotezi reddedilir. Yani
degiskenler arasinda es biitiinlesme vardir. I(0) kritik degerinden
kiiciik ise es buitiinlesmenin olmadigini varsayan sifir hipotezi kabul
edilir. Son olarak hesaplanan deger I(0) ve I(1) kritik degerleri arasinda
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ise yontem yorum imkani vermez, farkli metotlar kullanilmalidir.
Ayrica kisa donem iliskileri elde etmek icin hata diizeltme modelleri
de su sekilde alinabilir.

Agsyh; = ajo + XiZg ayiAgsyhe_; + Xizo Brilenfi_; + 9 ECM;_; + &1, (A) 3)
Aenf, = ayo + X%y agilbenf ; + Xio B2ibgsyhe—i + 92 ECM;_1 + €5, (B)

Hata terimi katsayilar1 olan ¢q,¢, sayilar1 negatif degerli ve
istatistiki olarak anlamli olmalidir. ARDL simir testi F-istatistik
sonuclar1 Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4: ARDL(1,0) Sinir Testi Sonuglar:

F-istatistigi F-istatistigi
(A) (B)

1 1.4272 5.9238

k %b5 kritik degerler %10 kritik degerler

1(0) I(1) 10) I(1)
5.13 5.98 4175 4.93

Not: Kritik degerler 65 veri ve Case-3 igin gecerlidir.

Tablo 4 dikkate alindiginda, hesaplanan F-istatistik degeri model A
icin, %10 anlamlilik diizeyinde I(0) kritik degerinden daha kiictik
oldugundan sifir hipotezi reddedilemez, yani degiskenler arasi es
biittinlesme iliskisi yoktur denilebilir. Model B icin F-istatistik degeri,
%5 anlamlilik diizeyinde I(0) ve I(1) kritik degerleri arasinda
kalmaktadir. Yani test % 5 diizeyinde kararsiz kalmaktadir. Ancak %10
anlamlilik diizeyinde I(1) kritik degerinden biiyiik oldugundan sifir
hipotezi reddedilir. Yani %10 anlamlilik diizeyinde degiskenler
arasmda es biitiinlesme vardir.

Tablo 5: ARDL Tanisal Test Sonuglari

T 1 Testl Model A Model B

amisal Testler F-ist. Prob. F-ist. Prob.
Breusch-Godfrey Otokorelasyon 0.2659 0.7675 0.3172 0.7294
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans 2.0629 0.0856 0.3478 0.7076
Ramsey RESET 0.0599 0.9527 23796 0.1284
Jargue-Bera Normallik 1.4948 0.4736  2.4035 0.3007

Tablo 5 sonuglari, modellerde, hata teriminin normal dagildigmn,
otokorelasyon, degisen varyans ve spesifikasyon problemi olmadigini
gostermektedir. Ayrica, ardisik hatalarin ve karelerinin toplaminin
belli bir giiven araliginda kalmasi modelde yapisal kirilmanin
olmadig1 sonucunu verir. Bunun i¢in uygulanan CUSUM ve CUSUMQ
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kararlilik testi sonuglar1 model B icin asagida Sekil 1 de verilmistir.
Gortildtigt tizere model B de yapisal kirilma da yoktur.

Sekil 1: Kararlilik Testi

30
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Model A da degiskenler arasi es biitiinlesme olmadigindan sadece
model B i¢in uzun ve kisa doénem iligkileri incelenmis ve Tablo 6
olusturulmustur.

Tablo 6: ARDL Sinir Testi Sonucu (B)

Uzun Dénem Katsayilar

Degisken Katsay1  Standart Hata t-istatistigi Prob.
gsyh* 0.6940 0.0276 25.0924 0.0000
C -1.0777 0.3429 -3.1428 0.0026
Kisa Donem Katsayisi ve Hata Diizeltme Terimi
Degisken Katsay1  Standart Hata t-istatistigi = Olasilik
C -1.0777 0.3169 -3.4002 0.0012
ECMer* -0.1304 0.0375 -3.4710 0.0010

Not: *, %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 6'ya gore uzun doénemde GSYH degiskeninin enflasyon
degiskeni tizerinde etkisi istatistiki olarak anlamldir. GSYH
degiskeninde meydana gelecek %1 lik bir artis (diger degiskenler
sabitken) enflasyon degiskeninde %0.69 oraninda artis olarak
gozlemlenecektir. Ayrica hata diizeltme terimi istatistiki olarak
anlamlidir ve beklendigi tizere negatif degerlidir. Bu da modelde kisa
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donemde olusacak sapmalarin uzun doénemde dengelenecegini
gostermektedir. Bir 6nceki donem meydana gelecek bir sapmanin bir
sonraki donem %13 oraninda diizeltilecegi de sdylenebilir. Enflasyon
ile ekonomik biiytimenin birbirleri tizerinde kisa ve uzun vadeli
etkilesiminin belirlenmesi igin yapilan ARDL siur testi analizinden
sonraki asamada ise degiskenler arasindaki nedenselligin varligimni ve
yoninti  tespit etmek i¢in Toda-Yamamoto nedensellik testi
uygulanmistir.

3.3. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinde, Granger (1969)
nedensellik testinden farkli olarak nedensellik iliskisi incelenen
serilerin duragan olmas: sartt yoktur. VAR modeli olusturulurken,
modelin uygun gecikme uzunluguna (p), serilerin duragan olma
seviyelerinden en biytgint (k) ekleyerek modelin gecikme
uzunlugunu (p+k) giinceller. Toda-Yamamoto testi igin kurulacak
modelde, oncelikle var modelinin gecikme uzunlugu bulunur. Daha
sonra enflasyon ve ekonomik biiy{ime serilerinin entegre olma seviyesi
biiyiik olani, gecikme uzunluguna eklenir. Bunun sonucunda, model
asagidaki sekilde olusturulur.
enfr = ue + Z?:ldmax aenfi_; +Z?=+1dmax P1igsyhe_i + u; @)
gsyhy = o + Z?:ldmax azenfr_; + Z?:ldmax B2igsyhe_i + v,

Denklem (4) e gore olusturulan modelde, LR test istatistigi, son
tahmin hata (FPE), Akaike (AIC), Hannan-Quinn (HQ) bilgi
kriterlerine gore secilen uygun gecikme uzunlugu 2 olarak
belirlenmistir (bknz.Tablo 7).

Tablo 7: VAR Modelinin Gecikme Uzunlugunun Se¢imi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 57.43928 NA 0.000507  -1.911699  -1.840650  -1.884024
1 276.1285  414.7555 3.09e-07  -9.314777 -9.101628* -9.231751
2 2824333  11.52255*  2.85e-07* -9.394253* -9.039004 -9.255876*
3 283.6937  2.216500 3.14e-07  -9.299783  -8.802434  -9.106055
4 286.1031  4.071127 3.33e-07  -9.244936  -8.605488  -8.995858
5 291.6122  8.928551 3.17e-07  -9.296974 -8.515426  -8.992545
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Iki degisken arasindaki nedensellik iliskisinin tespiti i¢in Toda-
Yamamoto testi uygulanmis ve degerler Tablo 8 de sunulmustur.

Tablo 8: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonucu

Bagimli Degisken: enf

Bagimsiz Degisken Chi-sq df Prob.

gsyh 9.9090 2 0.0071
Bagimli Degisken: gsyh

Bagimsiz Degisken Chi-sq df Prob.

enf 1.1188 2 0.5715

Tablo 8 incelendiginde; GSYH degiskenininden enflasyon
degiskenine dogru %1 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi vardir.
Ancak enflasyon degiskeninden GSYH degiskenine dogru nedensellik
iligkisi istatistiki olarak anlamli degildir. Ancak simetrik nedensellik
testleri iliskiyi tek bir boyutta ele almaktadir. Bu testler, nedensellik
iliskisinin pozitif ve negatif soklar olmak tizere her iki durumda da
benzer olabilecegini varsaymaktadir. Ancak asimetrik nedensellik
testleri, goriintirde birbirleriyle iliskili olmayan iki degisken arasinda
sakl1 bir iliskinin olabilecegini bunun da pozitif ve negatif bilesenlere
ayrilmasiyla ortaya cikabilecegini one stirmektedir (Aksoylu ve
Gormiis, 2018). Bu nedenle yapilan calismamizda enflasyon ile
ekonomik biiytime arasindaki simetrik iliskinin yaninda gizli bir
asimetrik iliskinin de bulunabilecegi diistincesinden yola ¢ikarak bir
sonraki asamada Hatemi-] (2012) tarafindan gelistirilen asimetrik
nedensellik analizi uygulanmuistir.

3.4. Hatemi-] Asimetrik Nedensellik Analizi

Verilerin kiimiilatif pozitif ve negatif degisimlere donitistiirtilmesi
ilk kez Granger ve Yoon (2002) tarafindan dile getirilmis ve bu
arastirmacilar, iktisadi degiskenler arasinda gizli bir esbiitiinlesme
iliskisinin var olabilecegi yaklasimindan yola ¢ikmuslardir. Hatemi-J
(2012) ise pozitif ve negatif soklarin asimetrik etkileri fikri {izerine
odaklanmus, Granger ve Yoon (2002)"un esbiittinlesik testini asimetrik
nedensellik testi olarak genisletmislerdir.

Buna gore “y;; ve y,.” seklinde rassal ytirtiytis stiregleri olarak
tanimlanan iki degisken arasindaki nedensellik iliskisi asagidaki
denklemde belirtildigi gibi varsayilsin (Hatemi, 2012):
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Vit = Yit-1 + €1t = Y10 + Die1 €1
Yot = Yar—1 + €2¢ = Va0 + D=1 Eai

®)

Pozitif ve negatif soklar, &f; = max(gy;,0),e5; = max(ey;,0),e; =
min(gq;, 0) ve &5; = min(e,;, 0) biciminde tanimlanirsa her biri €;; =
efiteq; ve g = &);+&5; olarak ifade edilir. Bu durumda denklemler
asagidaki gibi yeniden diizenlenir:

_ _ t t -
Vit = Yie-1+ E1¢ = Y10 t i1 611 + Xiz1 €1

_ _ t o+ t -
Vor = Yat—1t €26 = Y20 t Xiz1 &5 + Xi=1 &2

6)

Son olarak pozitif ve negatif soklarin her biri yf; = ¥i_, &, yi; =
Y e Vi = Xio &) ve y5; = Xl &5; kuimiilatif toplamlar seklinde
tanumlanir. Belirtilen bu bilgiler dogrultusunda 2005 ile 2020 yillar:
arast ekonomik biiytime ile enflasyon arasindaki asimetrik nedensellik
iligkisinin test sonuglar1 elde edilmis ve Tablo 9’da sunulmustur.

Tablo 9: Hatemi-] Amimetrik Nedensellik Testi Sonucu

. Bootstra Bootstra Bootstra
Neﬁ?rll(s.el.hk i tT:s:.v. Kritik Deger Kritik Deger Kritik Deger
A satstis (%1) (%5) (%10)
(+)gsyh>(+)enf* 31.127 19.126 12.528 10.023
(+)gsyh>(-)enf 1.277 15.239 3.631 1.91
(-)gsyh>(+)enf 0.001 10.788 5.123 3.033
(-)gsyh>(-)enf 0.18 22218 2.655 117
(+)enf>(+)gsyh* 29.707 19.17 12.786 10.079
(+)enf>(-)gsyh* 11.534 11.207 4.426 2.66
(-)enf>(+)gsyh 0.022 20.097 4.066 1.988
(-Jenf>(-)gsyh 0.223 28.477 2.931 1.187

Not: ¥, %1 diizeyinde anlamlilig: ifade eder.

Tablo 9 incelendiginde; ekonomik biiytimedeki artis enflasyondaki
artisin, enflasyondaki artis ise hem ekonomik biiytimedeki artisin hem
de azalisin nedenidir. Bu ti¢ asimerik nedensellik iliskisi %1 diizeyinde
anlamli, diger asimetrik nedensellik iligkileri istatistiki olarak anlaml
degildir. Tum bu sonuglarin geneline bakildiginda Hatemi-] asimetrik
nedensellik testine gore pozitif ekonomik biiytime ile pozitif enflasyon
arasimdaki asimetrik nedensellik iliskisi Todo-Yamamoto nedensellik
testinden elde edilen ekonomik biiytimeden enflasyona dogru
nedensellik sonucunu dogrulamaktadir. Ancak Hatemi-J testine gore
pozitif enflasyon ile pozitif ekonomik biiytime arasinda asimetrik
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nedenselligin varlig1 da belirlenmistir. Bu sonug, Todo-Yamamoto
nedensellik testinden ayrismaktadir. Yani Tiirkiye’de 2005 yili ve
sonras1 enflasyondan ekonomik biiytimeye dogru anlamli bir
nedensellik iliskisinin de oldugunu ortaya ¢ikarmustir. Bu gercevede
enflasyon dinamiklerinin ekonomik birimlerin harcama ve yatirim
kararlar1 tizerinde etkili olarak ekonomik biiytime tizerinde kayda
deger digisikliklere yol agacagin ortaya koymaktadir.

5. Tartisma ve Sonug

Enflasyon ile ekonomik biiytime arasindaki iliskinin incelenmesi
literattirde hala popiilerligini stirdiirmekte, makro iktisat alanindaki
temel arastirma konularindan biri olmaya devam etmektedir. Bunun
nedeni aralarinda herhangi bir iliskinin olup olmadig, varsa yonii ve
etki derecesi hakkinda belirsizligin stiregelmesidir. Elde edilen
birbirlerinden farkli arastirma sonugclari, bu iliskinin teorik olarak
hangi mekanizmalar aracilifiyla agiklanmasi gerektigi hususunda da
tartismanin sicak kalmasina neden olmaktadir. Enflasyonun kismen
onemsiz seviyelerde kaldig1 donemlerde ekonomik biiytimeyi asagiya
cekmeyecegi bilakis diistik oranlardan bir miktar yukari dogru
tirmanisinin sermayeyi ve dolayisiyla ¢ikti artismi tetikleyebilecegi
fikrini 6n plana ¢ikardi. Ancak bu galismalarda yiiksek enflasyon
diizeyleri test edilmediginden enflasyon ile ekonomik biiytime
arasindaki iliskiyi belirleyen etki kanallarmnin tam olarak tespit
edilemeyecegi goruisii gliclenmeye basladi. Daha sonra bu iliskinin
seyrinin belirli bir esik seviyeden sonra degisebilecegi varsayimi
dogrultusunda ytirtitiilen calismalar artmaya basladi. Bu arastirmalara
gore onemli olan kritik oranin tespit edilebilmesiydi. Iliml ve yiiksek
enflasyonlarin ekonomik biiytime tizerinde birbirlerinden farkh etkiler
gosterebileceginden yola ¢ikilarak da benzeri yaklasimlar benimsendi.

Tuirkiye'nin de aralarinda bulundugu farkl tilke ve tilke gruplar:
enflasyon ile ekonomik biiytime iliskisine dair ilgi ¢ekici deneyimler
sunmaktadir. Ulke veya tilkelerin icinde bulundugu ekonomik sartlar,
donem araliklari, bu donemlerin uzunluklari, enflasyon diizeyleri elde
edilen bulgularin seyrini de degistiren ozelliklerdir ve bunlarmn
dikkate almarak model kurulmasi arastirmanin dogrulugu agisindan
son derece onemlidir. Literatiir incelendiginde Tiirkiye icin de ayni
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kosullarin gecerli oldugu rahathikla soylenebilir. Tiirkiye uzun
yillardan beri kronik enflasyona maruz kalmis ender tiilkelerdendir.
1980°li yillardan itibaren tilkeye yiiksek enflasyon ve istikrarsiz
biiytime oranlar1 hakim oldu. Fiyat istikrarsizli8y, ytiksek faiz oranlari,
kamu aciklar1 ve uzun doénemli belirsizliklerle gecen yillar ekonomik
biiytime tizerinde olumsuz etkiler birakti. Ulkenin bu olumsuz halini
dikkate alan calismalarin geneli, ekonomik kosullara esgtdumlii
sonuglar ¢ikarmistir. Cetintas (2003), 1970-1996; Karaca (2003), 1987-
2002; Berber ve Artan (2004), 1987-2003; Yaprakl (2007), 1987-2007;
Karacor, Saylan ve Ugler (2009), 1990-2005 yillarini baz alan
calismalarda enflasyonun ekonomik biiytimeyi olumsuz etkiledigini
ayrica enflasyondan ekonomik biiytimeye dogru tek yonli bir
nedenselligin oldugunu tespit etmislerdir. 2001 yilindaki krizden
sonra 2002-2004 yillar1 arast giiclii ekonomiye gecis programi
uygulanmis devam eden yillarda tilkenin ekonomik seyri degismeye
baglamustir. Ulkeye giren déviz bollugu ile enflasyon oranlari kontrol
alttna alinmis, ortalama biiytime rakamlar1 ve kisi basmna diisen
gelirler de artmistir. 2008 yil1 ve sonrasi ise diinya piyasalarinda
devam etmekte olan ekonomik daralma Tiirkiye gibi gelismekte olan
tilkeleri oldukga etkilemistir. Yeniden enflasyon oranlar: yiikselmeye
ve buylime oranlar1 istikrarsizlasmaya baslamistir. 2005 yili ile
baslayan enflasyon ile ekonomik biiytime istikrar1 2008’den sonra
yavas yavas bozulmaya yiiz tutmustur. Yapilan ¢alismamizin zaman
araligimi 2005 yilindan itibaren almamizin nedeni, Tiirkiyenin farkl
donemlerde gecirdigi farkli ekonomik kosullardir. Nitekim bundan
sonraki yillar1 esas alan calismalarda bulgularin degismeye basladig:
gortilmektedir. Canbay, Kirca ve Pirali (2019), 2011-2019 yillar1 arast
uzun donemde enflasyonun ekonomik biiytimeyi artirdigini; Boltikbas
(2019), 2005-2017 yillar1 aras1 17 bolgenin tamaminda enflasyonun
ekonomik biiytimeyi artirdigini; Deniz ve Kog (2019), 2005-2017 yillar
arast enflasyonun ekonomik biiytimeyi artirdigini; Karabulut (2019),
2003-2018; Dingsoy ve Dingsoy (2020), 2004-2017 yillar1 arasinda
enflasyonun uzun doénemde ekonomik biiyime ile herhangi bir
iligkisinin olmadigini; Ozpengce (2016), 2003-2015; Topcu (2017), 2006-
2017 ve Karabulut (2019), 2003-2018 yillar1 arasinda ekonomik
biiytimeden enflasyona dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugunu
tespit etmislerdir.
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2002-2005 yillar1 aras: yapilan bu calismanin ARDL smir testi
sonuglarina gore Karabulut (2019) ve Dingsoy ve Dingsoy (2020) un
arastirma bulgularina paralel olarak enflasyon ile ekonomik biiytime
arasinda uzun donemli bir iliski bulunamamistir. Bu bulgular
dogrultusunda bu kez enflasyonun bagimli degisken oldugu bir model
kurularak ARDL sonuglar1 alinmistir. Bu sonuglara gore ise ekonomik
biiytime ile enflasyon arasinda uzun donemli ve pozitif bir iliski
yakalanmistir. Ekonomik biiytimedeki ytizde 1’lik bir artis enflasyonu
ylizde 0.69 oraninda artirmaktadir. Toda-Yamamoto nedensellik
testine gore ise Ozpence (2016), Topgu (2017) ve Karabulut (2019)"un
sonuclarina uygun olarak ekonomik biiytimeden enflasyona dogru tek
yonlti  bir nedenselligin varligi belirlenmistir. Bu ¢alismada
literattirden farkli olarak enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda
asimetrik nedensellik iligkisi de incelenmistir. Hatemi-] nedensellik
testine gore hem pozitif enflasyondan pozitif ekonomik biiylimeye
hem de pozitif ekonomik biuiytimeden pozitif enflasyona dogru
nedenselligin oldugu gorilmiistiir. Arastirmanin genelinden 6zet bir
¢ikarim yapmak gerekirse 2005 yilindan sonra enflasyon oranlarindaki
degisimler ekonomik buytime ile iliskili degildir ancak ekonomik
biiytimedeki artis enflasyonu tetikleyen bir unsurdur. Nitekim her iki
nedensellik sonuglar1 da bunu dogrulamaktadir. Ancak Hatemi-]
asimetrik nedensellik sonuglar1 farkli olarak enflasyondaki
degisimlerin ekonomik biiytimeyi hem negatif hem de pozitif yonde
etkiledigini gostermektedir. Bu nedenle uzun dénemde enflasyon
degiskeninin ekonomik biiytimeyi etkilemedigi anlasildigindan
politika yapicilarin ekonomik biiytimeyi saglamak adina enflasyonun
belirleyici bir unsur olmadigmi goéz ontinde bulundurmalidirlar.
Ancak diger model sonuglarma gore gelismekte olan piyasalar
icerisinde yer alan Tiirkiye'nin mevcut ekonomik kosullar1 dikkate
almirsa ekonomide meydana gelen artislarin ayni zamanda
enflasyonu tetikledigi bu nedenle fiyat artislarma neden olan diger
faktorler {izerine yogunlasilmasi gerektigi ortaya c¢ikmaktadir.
Simetrik nedensellik testi de bu politika ©Onerisine destek verici
bulgular vermistir. Asimetrik nedensellik sonuclarinda ise diger
bulgulardan farkli olarak ekonomik biiytimede enflasyonun etkisi
ortaya c¢ikmaktadir. Bu durumda politika yapicilar agisindan
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ekonomik biiytimedeki artis ve azalislarda enflasyonun kontrol
edilmesi onemlidir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma siireglerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Omer Fazil EMEK, calismada konunun
belirlenmesi, literatiir, verilerin toplanmasi boltimlerinde katki
saglamustir. Faruk DUSUNCELI, veri analizi ve raporlama
asamalarinda katki saglamistir. Oguzhan OZCELEBI ise veri
analizine ek katki saglamustir. 1. yazarin katki oran yaklasik olarak
%50, 2. yazarin katki orani ise %40 ve 3. yazarin katki oran1 %10’dur.
Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi vardir/yoktur.
Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinden dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'nma ve sagladiklar1 katkilarindan dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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degisken olarak dikkat ¢ekmektedir. Karar vericilerin finansal hizmetlere olan
gtivenlerinin artmasi yatirimlar: arttirabilecegi gibi gtivenlerinde meydana gelecek
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serisi analiz yontemlerinden yararlanilarak ortaya konmustur. Degiskenler arasinda
ilk olarak yapisal kirilmalar1 da dikkate alan Lee Strazicich (LS) birim kok testleri
uygulanmistir. Daha sonra degiskenler arasinda Toda-Yamamoto testi ile herhangi bir
nedenselligin olup olmadig1, nedensellik bulunmussa iligkilerin yéniintin ne oldugu
arastirilmistir. Calismanin bulgularma gore finansal hizmetler giiven endeksinden,
XSADA, XSANK, XSANT, XSBAL, XSDEN, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC
endekslerine dogru bir nedensellie rastlanamazken, finansal hizmetler giiven
endeksinden XSBUR endeksine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisine
rastlanmistir. Ayrica finansal hizmetler giiven endeksi ile XSKON ve XSDEN
endeksleri arasinda ise karsilikli bir nedensellik iliskisi tespit edilirken, XSADA,
XSANK, XSANT, XSBAL, XSDEN, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC endekslerinden

finansal hizmetler giiven endeksine dogru bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir.
Anahtar Kelimeler: FHGE, Lee-Strazicich, BIST, Toda-Yamamoto, sehir endeksleri

JEL Kodlari: C01; C32; G10

Abstract

Financial services confidence index draws attention as an important variable that gives
information about financial markets. Increasing the trust of decision-makers in
financial services leads to an increase in investments, while decreases in their trust
may lead to a possible stagnation in the markets. The aim of this study is to determine
the effects of Financial Service Confidence Index (FSCI) on BIST city indices (XSADA,
XSANK, XSANT, XSBAL, XSBUR, XSDNZ, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON,
XSTKR). In the research, the effects of financial services confidence index on BIST city
indexes were examined and the results were revealed by using time series analysis
methods. Lee Strazicich (LS) unit root tests, which also including structural breaks,
were applied among the variables. Then, Toda-Yamamoto test was applied on
causality relationships and direction among variables. As stated by study findings, no
causality was found from the financial services confidence index to the XSADA,
XSANK, XSANT, XSBAL, XSDEN, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC indices. However,
a one-way causality relationship was found from financial services confidence index
to XSBUR index. In addition, a mutual causality relationship has been determined
between the financial services confidence index and the XSKON and XSDEN indices.
A causality relationship could not be determined from XSADA, XSANK, XSANT,
XSBAL, XSDEN, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC indices to financial services

confidence index.
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1. Giris

Guntimtizde yatirimcilarin  finansal piyasalar  tizerindeki
duyarlhiliklar1 son derece ©nem arz eden bir konudur. Ciinki
yatirimcilar finansal piyasalarda yapacaklar: bir yatirimin kararim
yalnizca finansal ve makroekonomik gostergelere bakarak vermezler.
Bu sebeple yatirimcilarin piyasadan gelecekte ne bekledikleri, niyetleri
ve giincel ekonomi hakkindaki diistinceleri yatirim kararlar: hakkinda
onemli bilgileri icermektedir (Candz, 2018: 138).

Makroekonomik verilerin finans c¢alismalarinda kullanilmasi
gecmisten gilinimiuize gelen ve literatiirtin altyapisini olusturan
geleneksel bir durumdur. Ekonomik veriler genellikle resmi istatistik
kurumlarmin dtizenli bir sekilde kayitlara aldigr raporlardan
olusmaktadir. Nicel verilerin, nitel hale doniistiiriilerek matematik
kullanimina olanak saglamasiyla birlikte giintimiizde bircok bilimsel
iliskinin de ortaya c¢ikarilmasma yardimci olmaktadir. Ayrica
degiskenler arasindaki hipotezlerin test edilmesinden veya bir
kuramin gegerli ya da gecersiz olma nedenlerine kadar birden fazla
durumun ortaya konmasinda etkili olmaktadir. Son zamanlarda
egilim, ekonomik yonelim, beklenti ve gitiven gibi olctilebilmesi
oldukca zahmetli ve zor olan konular cesitli anketlerin yardimiyla
olciilerek, sonuglart sunulmaktadir (Iskenderoglu ve Akdag, 2017:
626). Ornegin yatirimei duyarhiliginin dogrudan gozlenmesi miimkiin
degildir. Yatirirmci duyarliligimni olgmek icin yatirim ortakliklar:
iskontosu veya cesitli giiven endeksleri kullanilmaktadir. Yatirimer
anketlerinden elde edilen nicel veriler nitel hale doniistiiriilerek gtiven
endeksleri hesaplamaktadir (Can6z ve Erdogdu, 2019: 835).

Literattirde yapilan calismalar incelendiginde yatirimci duyarlilig
konusunda ¢esitli endeksler degisken olarak kullanilmistir. Bunlardan
bir tanesi de finansal hizmetler giiven endeksi (FHGE) dir. Finansal
hizmetler gitiven endeksi, finansal hizmetler sektoriine olan giiveni
yansitmaktadir.
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Finansal hizmetler giiven endeksi, T.C. Merkez Bankasimin finansal
hizmetler istatistiklerini dikkate alarak Tiirkiye’de bulunan finans
kuruluslar1 yoneticilerinin yakin gegmisteki is durumlar: ile ilgili
degerlendirmeleri, gelecege yonelik beklentileri ve sektdr bazinda
finansal hizmetlere olan egilimlerini yansitacak sekilde gostergelerin
tiretilebilmesi i¢in aylik ve ti¢ aylik olarak hesaplanan bir endekstir
(TCMB, 2019).

Merkez bankast Finansal Hizmetler Anketindeki verilerin
kapsamini su sekilde ifade etmektedir; “Finansal hizmetler sektériindeki
egilim ve beklentilerin izlenmesi amacyla, is durumu, hizmetlere olan talep,
istihdam, faaliyet gelirleri, faaliyet giderleri, karlilik, sermaye harcamas: ve
yurt ici ile yurt disi piyasalardaki rekabet giiciine iliskin olarak iiretilen
gostergelerdir. Ayrica, is durumu ve hizmetlere olan talep sorularina verilen
yamtlardan Finansal Hizmetler Giiven Endeksi (FHGE) iiretilmektedir.”
(TCMB, 2019).

2009 yilindan itibaren Borsa Istanbul, faaliyet veya ana iiretim
merkezleri ayni illerde olan sirketlerin performanslarinin fiyat ve getiri
yoniinden izlenebilmesi amaciyla Ana Pazar, Yildiz Pazar ve Gelisen
Isletmeler Pazari kategorisinde islem gormekte olan minimum bes
sirketin bulundugu sehirler igin sehir endekslerini hesaplamaya
baslamustir. Hali hazirda Istanbul, Ankara, Izmir, Bursa, Kocaeli,
Adana, Antalya, Konya, Kayseri, Balikesir, Denizli ve Tekirdag illeri
icin endeksler hesaplanmaktadir. ﬂgili pazarlarda islem gormeye
baslayan ve sirket sayist 5'e ulasan iller icinde endeks hesaplanmaya
baslanacaktir. Ayrica sehir endekslerinin hesaplanmasiyla birlikte
Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin hisse senetlerinin
performanslarinin yansitilmasi amacglanirken bunun yaninda ilgili
endeksler tizerinden borsa da yatirim fonlar1 ¢ikarilarak, yatirimeilarin
istedikleri sehre bir tane menkul kiymet ile yatirim yapabilmeleri arzu
edilmektedir (BIST, 2020).

Giiven endekslerinin hisse senetlerinin fiyatlarin1 etkiledigi
konusunda literatiirde cesitli calismalar yapilmistir. Finansal
hizmetler giiven endeksinin, finansal hizmetler sektdriinde calisan
yoneticilerin diistince ve duyarhiliklarini yansittig1 dustintilurse, hisse
senetlerinin getirilerini de tahmin etmede etkisinin olabilecegi
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duistintilmektedir. Ayrica yatirimcilar, borsada yatirim kararlari
alirken bir takim makroekonomik gostergelerin yaninda giiven
endekslerini de takip etmektedirler. Bu sebeple yatirimcilarin giiven
duygularmin yatirnm kararlarinda ne kadar etkili oldugu da
arastirilmasi gereken bir konudur. Bu c¢alismayr daha onceki
calismalardan farkl kilan sinirli sayida arastirmaya konu olan finansal
hizmetler giiven endeksi ile BIST sehir endeksleri degiskenlerinin
kullanilmas: ve bunun yani sira yeni nesil testlerden yararlanilmis
olmasidir.

Konu ile ilgili literatiir incelendiginde genel olarak giiven
endeksleri ile borsa endeksleri arasmnda pozitif yonlt bir iliskiye
rastlanilmaktadir. Arastirma sonucunda finansal hizmetler giiven
endeksi ile performans gostergesi niteligi tastyan BIST sehir endeksleri
arasinda iliski kesfedilirse, bu durum yatrimcilarin = sehir
endekslerindeki gelismeleri tahmin edebilmesini saglayacaktir. Ayrica
sehir endekslerinde bulunan sirketlerin hisse senetlerine yatirim
asamasinda finansal hizmetler giiven endeksinin mevcut durumuna
bakilmasi, yatirimcilara karar verme stireclerinde destek olacaktur.

Arastirmanin bu boliimiinde, finansal hizmetler giiven endeksi ile
hisse senetleri piyasalar: arasindaki iliskileri tespit etmeye yonelik
literattirde yer alan galismalara yer verilecek olup, ticlincti bolimde
finansal hizmetler giiven endeksinin, BIST sehir endeksleri iizerine
etkisi arastirilacak ve son bolimde arastirmanin sonuglarina yer
verilecektir.

2. Literatiir Arastirmasi

Mgili literatiir incelendiginde ozellikle tiiketici giiven endeksleri ile
hisse senedi endeksleri arasindaki iliskileri inceleyen birgcok c¢alisma
yapilmistir. Bunlardan bazilary; Otoo (1999), Fisher ve Statman (2002),
Jansen ve Nahuis (2003), Christ ve Bremmer (2003), Brown ve Cliff
(2004), Asgary ve Gu (2005), Charoenrook (2005), Kandir (2006),
Lemmon ve Portniaguina (2006), Baker ve Wurgler (2007), Bremmer
(2008), Celik ve Ozerkek (2008), Giines ve Celik (2009), Schmeling
(2009), Celik, Aslanoglu ve Uzun (2010), Gormiis ve Giines (2010), Hsu,
Lin ve Wu (2011), Topuz (2011), Arisoy (2012), Singal (2012), Kloet
(2013), Ayuningtyas ve Koesrindartoto (2014), Bolaman ve Mandaci
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(2014), Sum (2014), Chen (2015), Liu (2015), Kale ve Akkaya (2016),
Kose ve Akkaya (2016), Koy ve Akkaya (2017), Canoz (2018), Eytiboglu
ve Eytiboglu (2018), Tekin ve Cengiz (2018).

Merkez Bankasmun finansal hizmetler giiven endeksini Mayis
2012'de agiklamasiyla birlikte finansal hizmetler giiven endeksi
literattirde yapilan ¢alismalarda yerini almaya baslamistir. Verilerin
yakin tarihte agiklanmaya baslamasi nedeniyle yapilan arastirmalar da
buna paralel olarak sinirli sayidadir. Asagida finansal hizmetler giiven
endeksiyle yapilan arastirmalara yer verilmistir.

Iskenderoglu ve Akdag (2017) calismalarinda, Granger nedensellik
analizi ile VAR modeline dayanan Breitung ve Candelon’un 2006
yilinda gelistirdigi frekans bazli nedensellik analizi ile BIST 100
endeksi ile finansal hizmetler giiven endeksi arasinda bir nedenselligin
olup olmadigini test etmislerdir. Analiz sonuglarma gére BIST 100
endeksi ile finansal hizmetler giiven endeksi arasinda uzun doénemli
karsilikl1 ve kalic1 bir nedensellik tespit etmislerdir.

Dilber, Yalcinkaya ve Seker (2018) calismalarinda finansal hizmetler
giiven endeksi ile ekonomik biiytime arasindaki korelasyon iliskisini
analiz etmislerdir. Analiz sonuglar1 neticesinde ekonomik biiytime ve
finansal hizmetler giiven endeksi arasinda pozitif yonlii bir iliski
bulunmustur. Dolayisiyla bu pozitif yonli iliskinin ekonomiye olan
guveni artiracagl, gelecekten beklentilerin pozitif yonde olacagi ve bu
durumunda biiytimeyi olumlu yonde etkileyecegini ifade etmislerdir.

Ttiztin ve Erem Ceylan (2018) ¢alismalarinda Tiirkiye’de finansal
hizmetler giiven endeksiyle, kredi temerrtit takaslar1 (CDS), arasindaki
iliskiyi May1s 2012 - Kasim 2018 donemini kapsayan aylik frekanstaki
verileri kullanarak, 2010 yilinda Hacker ve Hatemi-J'nin gelistirdigi
Boootstrap nedensellik yontemiyle test etmislerdir. Analizin
bulgularma gore CDS’den finansal hizmetler giiven endeksine dogru
bir nedenselligin s6z konusu oldugunu belirtmislerdir.

Canoz ve Erdogdu (2019) calismalarinda giiven endeksleri ile borsa
endeksleri arasindaki iliskiyi simetrik nedensellik ve asimetrik
Hatemi-] testleriyle nedensellik agisindan Ocak 2011-Haziran 2019
donemi verilerini kullanarak sektorel bazli olarak test etmiglerdir.
Analiz sonuglarina goére finansal hizmetler giiven endeksi ile BIST
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Finansallar Endeksi arasinda nedensellik iliskisi tespit edilememistir,
ancak bilesenleri arasinda bir nedensellik iligskisinin olduguna dair
kanitlar bulunmustur.

Kocabiyik ve Alptiirk (2020) calismalarinda giiven endeksleri ve
hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi Toda-Yamamoto Nedensellik
testi analiz ederek, degiskenlerin arasinda herhangi bir nedensellik
iliskisi olup olmadigmi ve iliski varsa bu iligkilerin yonlerinin ne
oldugunu arastirmislardir. Calismanin sonuglarma gore BIST 100
endeksinden, finansal hizmetler giiven endeksine dogru tek yonli bir
nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

3. Arastirmanin Tasarim ve Yontemi

Finansal hizmetler gtiven endeksi ve XSADA, XSANK, XSANT,
XSBAL, XSBUR, XSDNZ, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON,
XSTKR, BIST sehir endeksleri arasindaki iliskinin arastirildig:
calismada zaman serilerinden faydalanilmstir. [k baslarda iktisadi
arastirmalar icin kullanilan zaman serisi analizleri giin gectikge finans
arastirmalarinda 6nemli bir hale gelmis ve kullanilmaya baslamustir.
Arastirmanin ampirik analiz siirecinde yapilacak olan testlerde zaman
serisi analizleri kullanilacaktir.

3.1. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci, finansal hizmetler giiven endeksinin, Borsa
Istanbul Sehir endeksleri (XSADA, XSANK, XSANT, XSBAL, XSBUR,
XSDNZ, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON, XSTKR) tizerindeki
etkisini ortaya koymaktadir.

3.2. Veri Seti

Arastirmada Denizli ve Konya endeksleri haricindeki degiskenler
icin TCMB'nin finansal hizmetler gitiven endeksini yayinlanmaya
basladig: tarih olan Mayis 2012 ile Ocak 2020 aras: aylik frekanstaki
veriler (93 gozlem) kullanilmistir. Denizli endeksi i¢in Temmuz 2012-
Ocak 2020 aras1 veriler (91 gozlem), Konya endeksi i¢inse Aralik 2012-
Ocak 2020 aras1 veriler (86 gozleem) kullanilmustir. Ilgili veri setlerinin
baslangic tarihlerinin birbirinden farkli olmasimin sebebi Denizli ve
Konya endekslerinin farkli tarihlerde hesaplanmaya baslanmis
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olmasindan kaynaklanmaktadir. Calismada bagimli degisken olarak
Borsa Istanbul Sehir endeksleri, bagimsiz degisken olaraksa finansal
hizmetler giiven endeksi kullanilmistir. Veri setine iliskin aciklamalar
Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Veri Setine iliskin Aciklamalar

Desi Degiskenlerin Degigkenlerin Verilerin
egiskenler Jo s Zaman P Kaynaklar
Araliklar1
Finansal Mayis 2012 T.C.
FHGE Hizmetler - Aylik Merkez
Giiven Endeksi Ocak 2020 Bankasi
XSADA BIST-ADANA
XSANK BIST-ANKARA
XSANT BjST—ANTALYA Mayis
XSBAL BIST-BALIKESIR 2012
XSBUR -BIST_BURSA - Aylik investing.com
XSIST BIST-ISTANBUL Ovak y &
XSIZM BIST—IZMIR _ 2020
XSKAY BIST-KAYSERI
XSKOC BIST-KOCAELI
XSTKR BIST-TEKIRDAG
XSDNZ BiST-DENizLi | emmuz 2012- -
Ocak 2020 tr.tradingview
XSKON BIST-KONYA Aralik 2012- Aylik .com
) Ocak 2020
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3.3. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirmada veri setlerinin kirilma yasayip yasamadigi, birim kok
icerip icermedigi, veri setlerinin trendli olup olmadig1 ve veriler
arasinda iliski bulunup bulunmadigiyla alakali olarak bir¢ok hipotez
test edilecektir. Fakat aragtirmanin temel hipotezi su sekildedir;

Ho: Finansal hizmetler giiven endeksi ile BIST sehir endeksleri arasinda
bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

H;: Finansal hizmetler giiven endeksi ile BIST sehir endeksleri arasinda
bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

3.4. Arastirmanin Metodolojisi

Ekonometrik metodoloji ilk olarak arastirmada kullanilacak zaman
serilerinin duragan olup olmadigini inceler. Degiskenler arasinda
istatistiki olarak anlamli iligkilerin kurulabilmesi i¢in kullanilan
serilerin duragan olmasi nem arz etmektedir. Eger bir serinin belirli
bir zaman dilimi igerisinde varyansi ve ortalamas: degisiyorsa bu
seriler birim koklii, yani duragan olamayan seriler olarak ifade
edilmektedir (Altung ve Aydin, 2012: 89).

Calismada zaman serisi analizlerinden yararlanilarak, segilen
finansal hizmetler giiven endeksi ile sehir endeksleri arasindaki iligki
arastirllmistir. Degiskenler arasi iliskilerin arastirilmasi icin ilk olarak
test edilmesi gereken serilerin duraganligidir. Bu amagla serilere Lee
ve Strazicich (2003) tarafindan gelistirilmis olan yapisal kirilmalar1 da
dikkate alan (LM) birim kok testleri uygulanarak verilerin trend icerip
icermedigine bakilmis ve serilerin tamaminin trendli oldugu tespit
edilmistir. Daha sonra modelin optimal gecikme uzunlugu Akaike
Bilgi Kriterine (AIC) gore belirlenmistir. Son olarak Toda-Yamamoto
nedensellik testleri, karsilikli sekilde wuygulanarak incelenen
degiskenlerin arasinda nedensellik bakimindan bir iliski olup
olmadig1, nedensellik varsa bu iligkilerin yoniintin ne oldugunu tespit
edilmeye calisilmistir. Arastirmada kullanilanmis olan modellere ve
testlerin teorik bilgilerine asagida detayli olarak yer verilmistir.
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3.4.1. Lee-Strazicich Birim Kok Testi

Lee ve Strazicich (2003), kirilmal: testlerinde temel hipotez yapisal
kirilmalarin dikkate alinarak birim kok icerdigi seklindedir. Lee ve
Strazicich testinde icsel, kirilmali, alternatif ve temel hipotezlerde
kirilmalara izin veren, Schimidt ve Phillips (1992)'in 6nerdigi lagrange
carpanlar1 (LM) testlerine dayanan alternatif hipotezler icin olusacak
olas1 bir tereddiitte mahal vermeden duraganhk ve trendi ifade
etmektedir (Lee ve Strazicich 2003: 1083). LM birim kok testinde
kullanilan yontem asagidaki gibidir;

Y1 =06Z; +e e = e+ & (1)

Denklem (1)’d3 Z, dissal degiskenlerin vektorii olarak,
g ~iid N(0,0%) ) ozelligine sahip hata terimleri olarak ifade
edilmektedir. 2 degisiklige diizeyde yer veren model A Z, =1,
t,Di¢, Dy¢] olarak ifade edilir. Burada; Dj; = li¢int=T,; +1, j=
1,2 ve baska durumlarda “0” dir. T}, ; kirilma anini gosterirken. Model-
C ise diizey ve trendde iki degisiklik icerir. Model Z;, =[1,
t, D1¢, Dy¢, DTy, DTy¢] seklinde ifade edilir. Modelde gegen, DTj, = t —
Tpjigint = Tp;+ 1, j=1,2 ve baska durumlarda "0"dur. Veri
yaratma asamas1 (DGP) kirilmalari iceren temel hipotez altinda (f =
1), hipotezin alternatifi ise (f < 1) seklinde gosterilir. Lee ve
Strazicich, (LM) testlerinin birim kok istatistik degerini bulmak icinse
asagidaki denklemden yararlanmislardir.

Ay, = 8'AZ + 05,1 +u )

Burada S, = y, — i, — Z6, t=2,...,T; olup "§" degeri A¢'nin
regresyonunda bulunan AZ,” den elde edilmis olan katsayilaridir. "y, "
ise y; — Z;6 ile bulunur ve burada y, ve Z; belirtilen siraya gore y, ve
Z/nin ilk elemanlaridir (Lee ve Strazicich 2003: 1083).

Kirilmalarin zamanlarinin yerleri tespit edilirken A; = TB;/T,ii=1,2
esitliginden yararlanilir. Denklemdeki “T” toplam gozlem sayisin
gosterir. Testin istatistiginin en kiigiik oldugu degerde (LM) birim kok
testi igin, kirilma tarihleri tespit edilir ve LM, = t T(A) siireci izlenir.

Burada “t” t-istatistik degerini ifade eder (Esenyel, 2017: 47).

Bu arastirmada, Lee-Strazicich (LS) testinde zaman serilerindeki
kirilmalari tespit edebilmek icin C Modeli dikkate alinmistir. Diizey
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seviyelerinde duragan halde olmayan serilerin, birinci farklar: almarak
tekrar LS birim kok testleri uygulanmustir. Elde edilen sonuglar Tablo
2'de gosterilmistir.

3.4.2. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

Toda ve Yamamoto (1995) testinin uygulanabilmesi i¢in testin
birinci asamasi olan modelde bulunan gecikme uzunlugunun (k), VAR
modeli yardimiyla belirlenmesidir. Daha sonra model igin ikinci
asama, en yiiksek biitiinlesme derecesine sahip olan degiskenin
biittinlesme derecesi (d;q,)'1n model gecikme uzunluguna (k) ilave
edilmesidir. Ugiincii asama ise serilerin diizey degerleri ile (k + dpqy)
VAR modelinin, gecikmeye gore tahmin edilmesidir. Asagidaki
denklemler yardimiyla VAR modeli su sekilde tahmin edilmektedir
(Toda ve Yamamoto, 1995);

K-+dmax K-+dmax
Yo =ap+ Z ayiYe—; Z Az XUt )
i=1 i=1
k+dmax k+dmax
Xe=Po+ Z BriXe-i + Z BaiYe-i + vt 4)
i=1 i=1

Toda-Yamamoto nedensellik testinin temel hipotezini ve alternatif
hipotezini asagida belirtildigi sekilde ele almak mumkiindiir.

Ho: X degiskeni Y'nin Granger nedeni degildir.
Hi: X degiskeni Y'nin Granger nedenidir.
Uygulanan testin basarisi serilerin (d,,4) degerinin ve modeldeki
(k)'nin dogru tespit edilmesiyle direk alakalidir (Cil Yavuz, 2006: 169).
3.5. Arastirmanin Bulgular1

Bu kisimda, Finansal Hizmetler Giiven Endeksi ile Borsa Istanbul
Sehir endeksleri arasindaki iliskiyi tespit edebilmek amaciyla
yararlanilan testler ve elde edilmis olan bulgular belirtilmistir.
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3.5.1 Lee-Strazicich Birim Kok Test Sonuclar1

Bu arastirmada Lee-Strazicich testi ile zaman serilerindeki
kirilmalari tespit edebilmek icin C Modeli dikkate alinmistir. Diizey
degerlerinde duragan halde olmayan serilerin farklar: alinarak tekrar
LS testleri uygulanmistir. Elde edilen bulgular Tablo 2'de
sunulmustur.

Tablo 2: Lee-Strazicich Birim Kok Test Sonugclar:

(Model C)
Lee Strazicich

Diizey 1. Fark

Tarihleri

Degiskenler
Diizeyin Kirilma

Kritik Degerler
1. Farkin Kirilma
Tarihleri
Kritik Degerler

Test
Istatistikleri
Test
Istatistikleri

FHGE  -5.073529*  Ekim 2018 -4.19 - - -
XSADA  -6.320019*  Ekim 2017 -4.32 - - -
XSANK  -4.353260*  Ekim 2018 -4.19 - - -
XSANT  -3914294  Ekim 2017 -4.32  -5.359594* Haziran 2017 -4.33
XSBAL  -5.840036*  Mart 2018 -4.28 - - -
XSBUR  -4.548743*  Subat 2016 -4.33 - - -
XSDNZ  -4.872092* Arahk2018  -4.13 - -

XSIST -4.053352  Ocak 2015 -423  -7.109939* Eylul 2017  -4.32
XSIZM  -4.261466*  Ekim 2018 -4.19 - - -
XSKAY  -5.703498*  Ocak 2015 -4.23 - - -
XSKOC  -4.722583* Mayis 2017  -4.34 - - -
XSKON  -4.393166* Nisan2017  -4.32 - - -
XSTKR  -7.354473* Temmuz 2017 -4.33 - - -

*: %5 seviyesinde anlamlidir.

Lee-Strazicich birim kok testlerinin sonuglarina gore FHGE ile BIST
sehir endekslerinden XSADA, XSANK, XSBAL, XSBUR, XSDNZ,
XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON, XSTKR degiskenleri verilerinin
diizey degerlerinde duragan oldugu XSANT ve XSIST endekslerinin
ise birinci farklar1 alindiginda duraganlastig: tespit edilmistir.

3.5.2 Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuclar1

Seriler arasindaki nedenselligi incelemek amaciyla Toda-
Yamamoto modeli kullanilmistir. Testler, degiskenler arasmnda ikili

283



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

olarak ayr1 ayr1 uygulanmustir. Serilere Toda-Yamamoto testleri
uygulanirken k (gecikme uzunluklar1) Akaike Bilgi Kriterine (AIC)
gore, dpqy (Mmaksimum biitiinlesme derecesi) ise Lee-Strazicich’e gore
tespit edilmistir. Daha sonra Wald istatistigi modelin (k) gecikmeli
degerlerine uygulanarak degiskenler arasinda bir nedensellik iligkisi
bulunup, bulunmadig; tespit edilmeye calisiimistir.

Tablo 3: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

(Bagimli) (Bagimsiz) Ki-Kare Ié lr-e )
Degiskenler Degisken dj,, K — Test P- Iliski ve Yonii
(Y) X) Istatistigi degeri

XSADA 0 2 1.884995  0.3897 Yok
XSANK 0 3 2180545  0.5358 Yok
XSANT 1 2 3.453648  0.1778 Yok
XSBAL 0 7 12.85145  0.0758 Yok
XSBUR 0 12 3089475 0.0020 FGHE == XSBUR
XSDNZ FHGE 0 1 0.071281  0.7895 Yok

XSIST 1 1 0.554580  0.4565 Yok

XSIZM 0 1 0.188125  0.6645 Yok
XSKAY 0 2 5201512  0.0742 Yok
XSKOC 0 1 0.126279  0.7223 Yok
XSKON 0 16 36.02755 0.0029 FGHE =ssp XSKON
XSTKR 0 13 2447844 0.0270 FGHE wesp XSTKR

Tablo 3’de elde edilen bulgulara gore, finansal hizmetler giiven
endeksi serisinden XSADA, XSANK, XSANT, XSBAL, XSDNZ, XSIST,
XSIZM, XSKAY, XSKOC serilerine dogru %5 anlamlilik seviyesinde
kurulmus olan temel hipotezin reddedilmedigi goriiltirken, finansal
hizmetler gtiven endeksi serisinden, XSBUR, XSKON ve XSTKR
serisine dogru kurulmus olan temel hipotezin %5 anlamlilik
seviyesinde reddedildigi gortilmektedir.

Ho: X degiskeni Y degiskenin Granger nedeni degildir.

Hi: X degiskeni Y degiskenin Granger nedenidir.

Daha acik bir ifadeyle finansal hizmetler giiven endekslerinden
Bursa, Konya ve Tekirdag sehir endekslerine dogru nedensellik
iliskisine rastlanirken, finansal hizmetler giiven endeksinden Adana,

Ankara, Antalya, Balikesir, Denizli, [stanbul, Izmir, Kayseri, Kocaeli
sehir endekslerine dogru bir nedensellik iliskisine rastlanamamustir.
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Tablo 4: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

(Bagimli) (Bagimsiz) Ki-Kare Kare )
Degisken Degiskenler d;,, K  Test P- Iliski ve Yonii
(Y) X) Istatistigi sl
XSADA 0 2 2346070 0.3094 Yok
XSANK 0 3 2062567 0.5595 Yok
XSANT 1 2 0.586452  0.7459 Yok
XSBAL 0 7 3184813 0.8674 Yok
XSBUR 0 12 1848110 0.1018 Yok
FHGE XSDNZ 0 1 0.966569 0.3255 Yok

XSIST 1 1 1.333098 0.2483 Yok
XSIZM 0 1 0.003685 0.9516 Yok
XSKAY 0 2 1.310613 0.5193 Yok
XSKOC 0 1 1.338849 0.2472 Yok
XSKON 0 16 2772154 0.0341 XSKON mmsp FHGE
XSTKR 0 13 2565408 0.0189 XSTKR ™= FHGE

Tablo 4'de elde edilen bulgulara gore, XSADA, XSANK, XSANT,
XSBAL, XSDNZ, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC serilerinden, finansal
hizmetler giiven endeksi serisine dogru %5 anlamlilik seviyesinde
kurulan temel hipotezin reddedilmedigi ancak XSKON, XSTKR
serilerinden finansal hizmetler giiven endeksi serisine, dogru
kurulmus olan temel hipotezin %5 anlamlilik seviyesinde reddedildigi
goriilmektedir.

Ho: X degiskeni Y degiskenin Granger nedeni degildir.
Hi: X degiskeni Y degiskenin Granger nedenidir.

Daha acik bir ifadeyle Adana, Ankara, Antalya, Balikesir, Denizli,
Istanbul, Izmir, Kayseri, Kocaeli sehir endekslerinden finansal
hizmetler giiven endeksine dogru bir nedensellik iliskisine
rastlanamazken, Konya, Tekirdag sehir endekslerinden finansal
hizmetler gitiven endeksine dogru bir nedensellik iliskisi tespit
edilmistir.

4. Sonucg

Gilintimtizde yatirnmcilar yatirnrm kararlarini alirlarken sadece
makroekonomik gostergelere bakarak hareket etmezler, gelecekle ilgili
beklentilerini ve hisselerini de yatirim kararlarina dahil ederler. Bu
acidan bakildigi zaman yatirimcilarin piyasaya olan giivenlerinin
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artmasi, piyasalardaki yatirimlar: arttirabilecegi gibi aksi yonde
guvenlerinde meydana gelecek azalmalar ise piyasalarda olas1 bir
durgunluga ve yatirimlarin azalmasina yol agabilir.

Finansal sermayenin giin gectikce biiytimesi ile birlikte
yatirimcilarin karar vermelerine yardimci olmak amaciyla bircok
giiven endeksi hesaplanmaktadir. Bunlardan bir tanesi de Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi tarafindan hesaplanan finansal hizmetler
giiven endeksidir. Bu gostergenin hesaplanmasindaki temel amag
finansal kuruluslarin yoneticilerinin, ge¢mise yonelik olarak is
durumlarn ile ilgili gortis ve degerlendirmeleriyle, gelecege yonelik
beklentileri takip edilerek, sektordeki egilimleri yansitacak veriler elde
edebilmektir. Bu sebeple ¢alismada finansal hizmetler giiven endeksi
ve sehir endeksleri arasmdaki iliski aragtirilmistir. Ote yandan hisse
senetlerinin fiyatin1 etkileyen unsurlar finans alanyazinda en c¢ok
arastirilan ve giincelligini halen stirdtiren konulardan biri olarak
dikkat cekmektedir.

2009 yili itibariyle Borsa Istanbul’da sehirlere gore endekslerin
hesaplanmasi yatirimcilarin sehirlerdeki sirketlere ve sektorlere gore
yatirim yapabilmelerine ve yatirimcilarin sehirleri finansal agidan
degerlendirebilmelerine olanak saglamistir. Bu sayede sehirler
finansal, ekonomik gelismelere gore analiz edilebilmekte ve sehirlerin
birbirleriyle karsilastirilmas: kolayca yapilabilmektedir. Ayrica sehir
endeksleri yatirrmcilarin karar verirken kullandiklar: bir performans
gostergesi olmasinin yaninda etkin bir sekilde kullandiklar1 endeksler
arasinda bulunmaktadir. Bolgesel kalkinma gecmisten giintimiize
onemini hala devam ettiren gtincel bir konudur. Bu sebeple Borsa
Istanbul’da endekslerin sehir bazli olarak hesaplanmasi, endeksleri
etkileyen unsurlarin arastirilmasi ve degerlendirilmesi agisindan 6nem
arz etmektedir.

Arastirmanin amaci dogrultusunda arastirmada ilk olarak XSADA,
XSANK, XSBAL, XSBUR, XSDEN, XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON,
XSTKR, XSBUR, XSKON, XSTKR ve finansal hizmetler giiven endeksi
degiskenlerinin zaman serilerine duraganlik mertebelerinin tespiti igin
Lee ve Strazicich (2003)'in gelistirdigi yapisal kirilmalar1 da dikkate
alan birim kok testleri uygulanmistir. Daha sonra serilerin optimal
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gecikme uzunluklar1 belirlenerek, Toda-Yamamoto tarafindan
gelistirilen nedensellik testi ile degiskenler arasinda bir nedensellik
olup olmadig1, nedensellik varsa iliskilerin yoniiniin ne oldugu tespit
edilmistir.

Arastirmada kullanilan Lee-Strazicich (LS) birim kok testlerinin
sonuclarina gore, finansal hizmetler gtiven endeksi degiskeni ve Borsa
Istanbul sehir endekslerinden XSADA, XSANK, XSBAL, XSBUR,
XSDEN, XSIZM, XSKAY, XSKOC, XSKON, XSTKR degiskenlerinin
diizey seviyelerinde duragan oldugu, XSANT ve XSIST
degiskenlerinin ise bir farklar1 alindiktan sonra duragan hale geldikleri
tespit edilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testlerinin sonuglarma
gore ise incelenen donemlerde finansal hizmetler giiven endeksi
serisinden XSADA, XSANK, XSANT, XSBAL, XSDEN, XSIST, XSIZM,
XSKAY, XSKOC  serilerine dogru bir nedensellik iliskisine
rastlanmazken, finansal hizmetler giiven endeksi serisinden XSBUR,
XSKON ve XSTKR serilerine dogru bir nedensellik iliskisine
rastlanmistir. Ayrica XSADA, XSANK, XSANT, XSBAL, XSBUR,
XSDEN, XSIST, XSIZM, XSKAY, XSKOC serilerinden finansal
hizmetler giiven endeksine dogru bir nedensellik iliskisine
rastlanamazken, XSKON ve XSTKR serilerinden finansal hizmetler
gtven endeksine dogru bir nedensellik iliskisine rastlanmistir.

Elde edilen sonuglara gore finansal hizmetler giiven endeksinin
Bursa, Konya, Tekirdag sehir endeksleri tizerinde etkisi vardir.
Dolayisiyla yatirimcilar bu  sehirlerin  endekslerinde bulunan
sirketlerin hisse senetlerine yatirim yaparken veya portfoylerini
yonetirken, finansal hizmetler giiven endeksinde meydana gelen
degisiklikleri takip etmeleri onem arz etmektedir. Ayrica calismaya
Turkiye igin hesaplanan cesitli gtiven endeksleri de eklenerek galisma
daha ileri gotiirtilebilir.
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Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu beyan ederiz. Aksi bir durumun tespiti
halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip, tim
sorumluluk ¢alismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilar:: Yasar ALPTURK, Mert Baran TUNCEL, Ismail
BEKCI ve Emin Hiiseyin CETENAK, calismada konunun
belirlenmesi, literatiir, veri analizi ve raporlama bolimlerinde katk:
saglamistir. Yasar ALPTURK ve Ismail BEKCI, literatiir ve verilerin
toplanmas1 asamalarinda katki saglamistir. Mert Baran TUNCEL ve
Emin Hiiseyin CETENAK veri analizi ve raporlama boliimlerine
katki saglamustir. 1. yazarin katki orami yaklasik olarak %30, 2.
yazarin katki orani ise %20, 3. yazarin %30, 4. Yazarin ise %20’dir.
Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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SECILMIS ULKELERDE YUKSEK TEKNOLOJILI URUN
IHRACATI VE EKONOMIK BUYUME ILISKIiSi

The Relationship between High-Technology Product Export
and Economic Growth in Selected Countries
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Oz

fthal ikameci politikalarin terkedilip, yerine ihracata dayali biiyiime politikalarmn
benimsenmesiyle beraber diinya hizla kiiresellesmeye baslamis ve dis ticaret
yogunlugu artmistir. Artan dis ticaret beraberinde rekabeti getirmis ve dolayisiyla
ihracata konu olan mallarin katma degeri de énem kazanmaya baslamistir. Yasanan
bu gelismeler karsisinda ekonomik biiyiimede katma degeri yiiksek olan yiiksek
teknolojili tirtinler ihrag¢ etmenin 6nemi ortaya ¢ikmustir. Bu ¢alismada 1995-2018
donemi igin AB’ye tiye olan 11 gegis ekonomisinde yiiksek teknolojili tirtin ihracati,
briit sabit sermaye olusumu ve ekonomik biiytime arasindaki iliski panel veri analizi
ile test edilmistir. Analiz sonucunda, degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi
oldugu goriilmustiir. Yapilan AMG es-biittinlesme tahmincisi yardimiyla yiiksek

teknolojili tirtin ihracati ve briit sabit sermaye olusumunun ekonomik biiytimeyi

pozitif etkiledigi sonucuna ulasilmistir.
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Abstract

With the abandonment of import-substitution policies and the adoption of export-
based growth policies, the world started to globalize rapidly and the intensity of
foreign trade increased. Increasing foreign trade brought competition along with it,
and therefore the added value of the goods subject to export started to gain
importance. In the face of these developments, the importance of exporting high
technology products with high added value in economic growth has emerged. In this
study, the relationship between high technology product exports, gross fixed capital
formation and economic growth in 11 transition economies that are members of the
EU for the period 1995-2018 was tested with panel data analysis. As a result of the
analysis, it was seen that there is a co-integration relationship between variables. With
the help of the AMG co-integration estimator, it was concluded that the export of high
technology products and gross fixed capital formation positively affect economic

growth.

Keywords: High technology product exports, economic growth, foreign trade, export-

led growth, transition economies, panel data analysis
Jel Code: C50; FOO; F14; F41; F43
1. Giris

Kiresellesmeyle beraber tilkeler kapali ekonomilerden hizla
uzaklasarak liberal politikalar benimsemeye baslamislardir (Altun ve
Tabakoglu, 2020: 2). Dolayisiyla tilkelerin dis ticaret ve bununla
birlikte kalkinma politikalar1 da onemli 6lgtide etkilenmistir. 1970'in
sonlarindan itibaren ithal ikameci politikalar terkedilmeye baslanmis
ve ithal ikameci kalkinma politikalar1 yerine ihracata dayali biiytime
politikalar1 hakim olmaya baglamistir. Thracata dayali biiytime, ithal
ikameci politikalarin aksine dis ticarete odaklanarak {iretim
kapasitesini arttirmay1 amaglayan bir kalkinma politikasidir (Palley,
2012: 142).

Bircok tilke ihracata dayali biiylime stratejisini benimsemis ve
uygulamaya koymustur. Ancak her tiilkenin yogun olarak ihracat
yaptigr lokomotif sektorleri farkliik gostermektedir. Bu yiizden
ihracata dayali buytime stratejisi benimseyen tilkelerin bir kismi
amaclanan ekonomik biiytime hedeflerine ulasirken énemli bir kismi
da hedeflerine ulasamamustir. Ulkelerin hedeflerine ulagip ulasamama
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durumu ise {tilkelerin ihracata konu olan mallarin katma degeriyle
iliskili olmasryla aciklanmaktadir (Yildiz, 2017: 27). Bu ytizdendir ki,
icinde yasadigimiz bilgi caginda {ilkelerin ihracata konu olan
mallarinin katma degeri de 6nem arz etmeye baslamistir. Dolayisiyla
tilkeler, Ar-Ge faaliyetlerine yapmis olduklar1 yatirimlara paralel
olarak gelistirdikleri yiiksek teknolojili tirtinlerin yiiksek katma deger
icermesinden dolay1 daha hizli biiytiyebilme imkan elde etmislerdir.
(Karasag ve Sagin, 2018: 11). Hizla kiiresellesen diinyada tilkeler arasi
rekabet artmistir. Bu rekabet ortaminda yiiksek katma degerli
trtinlerin tiretimi ve dolayisiyla ytiksek teknolojili tirtinlerin ihracati
tilkeler agisindan daha fazla onem kazanmuistir (Yavuz ve Uysal, 2020:
204). Son yillarda tlke sanayilerinde hizla artan ileri teknoloji
kullanim1 ve yiiksek teknolojili temel {iretim, yiiksek teknoloji
ihracatinin artmasina olanak saglamistir. Gelismekte olan {ilkelerin
gelismis tlkeleri yakalayabilmeleri, bu tilkelerin yapacaklar: ileri
teknoloji ihracatinin buytikliigtine baghdir. Dolayisiyla gelismekte
olan tilkeler kaliteli egitimin yam sira Ar-Ge faaliyetlerine mutlak
stratle odaklanmalar1 gerekmektedir. Bu da katma degerli ytiksek
teknolojili tirtin tretip ihrag etmeleri agisindan 6nem arz etmektedir
(Kabaklarli, Duran ve Ucler, 2017: 889). Bu nedenle yiiksek teknolojili
trtinlerin toplam ihracat igerisindeki paymin arttirilmasi, tlkelerin
uluslararasi rekabet ve ekonomik biiytimeleri acisindan ana hedefleri
arasinda yer almaktadir (Sahin, 2019: 165).

Bu calismada, 1985-2018 yillar1 arasinda yiiksek teknolojili tirtin
ihracatiin ekonomik biiylimeye etkisi panel veri analizi yontemiyle
arastirilmast hedeflenmistir. Bu baglamda AB’ye tiye olan gecis
ekonomileri (Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Slovakya ve
Slovenya) ele alinmistir. Calisma sonucunda yiiksek teknolojili tirtin
ihracatinin ekonomik biiylime tizerindeki etkisi ortaya konmaya
calisilacaktir. Dolayisiyla calisma 4 boliimden olusmaktadir. Birinci
boltimde giris, ikinci boltimde literatiir taramasi, tigtincii boliimde veri
seti, yontem ve bulgulara, calismanin son boliimii olan dérdiincti
boliimde ise sonug kismina yer verilmistir.
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2. Literatiir Taramasi

Kiresellesmenin etkisiyle beraber uluslararasi ticaretin yogunlugu
artmistir. Artan ticaret yogunlugu kiiresel rekabeti de artirmustir.
Artan rekabet ortamindan pay alabilmek isteyen gerek gelismis tilkeler
gerekse gelismekte olan {ilkeler icin ytiksek katma degere sahip
tirtinler tiretmek ve bu tirtinlerin ihracatin1 yapmak temel hedef haline
gelmistir (Saray ve Hark, 2015: 348). Son zamanlarda ytiksek teknolojili
tirtin ihracatinda yasanan gelismelerle birlikte ytiksek teknolojili tirtin
ihracati ve ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi incelen birgok
akademik ¢alisma da yapilmustir. Yapilan ¢alismalarin bazilar: Tablo

1’de verilmistir.

Tablo 1: Konu {le lgili Yapilnis Ampirik Calismalar

Bolge

Yazar (Yil) (Dénem) Degiskenler Yontem Sonug
- Bagimli: GSYH
Yoo (2008 911953@ Bagimsiz: YTI, Yurtici  Panel Veri o+
) (2000) yatirim, i@gﬁcﬁ Orani, Analizi YTI= GSYH
Isgiicti biiytimesi
22 OE.CD Bagimli: GSYH
Falk Ulkesi 2 . .+
(2009) (1980- Bagimsiz: Yatirim, AR-  GMM YTI = GSYH
2004) GE, Egitim Yil1, YTI
.+
Telatar, Titrkive Bagimli: GSYH YTI = GSYH
Deger ve Y Bagimsiz: Diisiik, Orta EB EB_
5 1996:01 &
Doganay (2015.(')3)— ve Yiiksek teknoloji Nedensellik YT1=
(2016) ’ fhracat: GSYIH .
Nedensellik
) YTi S GSYH
Satrovic (7109[9']511“’ Bagiml: GSYH ARDL 5?1
2017 ) Bagimsiz: YTI, DYY Nedensellik <
2017 2015) 5 GSYIH
Nedensellik
Yildiz BRICS-T Bagimli: GSYH Panel Sabit .
(2017) 2005-2014 Bagimsiz: YTI, Isgiicti,  ve Rassal YTI = GSYH
Briit Sermaye Etkiler
Cin N YTi =
ang (995  Daguml GO¥H Nedensellik ~ GSYiH
( ) 2015) agimsiz: Nedensellik
Bagimli: GSYH
Usman Pakistan Bagimsiz: YTI, Kamu EKK .+
(2017) 1995-2014  Harcamalari, Tarim YTI= GSYH

Verimliligi, Dis Borg
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Wabiga ve
Nakijoba
(2018)
Capik ve
Durgun
Kaygisiz
(2018)

Sahin
(2019)

Seker ve
Ozcan
(2019)

Saridogan
(2019)

Noyan
Yalman

(2019)

Kaya ve
Abay
(2020)

Yaman ve
Sungur
(2020)

Canbay
(2020)

Sahin ve
Sahin
(2021)

Uganda
(1986-
2016)

Tiirkiye
(1993-
2016)

Tiirkiye
(1989-
2017)

Ttirkiye
(1986-
2016)

28 AB
tilkesi ve
Turkiye
(1998-
2017)
BRICS-
TR.
(2000-
2016)
Turkiye
ve AB’ye
tiye 10
Ulke
(1996-
2018)

36 OECD
Ulkesi
(1999-
2017)
Turkiye
(1989-
2016)

20 Ulke
(2007-
2018)

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI, Briit
Sermaye Olusumu

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTi, Ar-Ge

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI, Isgticti,
Sabit Sermaye Yat.

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI, Bilisim
Hiz. ihracat, i@gﬁcﬁ,
Sabit sermaye birikimi

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTi, DYY,
Enerji tiiketimi, Karbon
emisyonu

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTi, Ar-Ge,
Patent Bagvuru Sayisi,

Arastirmaci Sayzisi,
DYY

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI

Bagimli: GSYH
Bagimsiz: YTI, Tarim
ihracati

VAR Analizi

EB
VECM

Nedensellik

-EB
-Nedensellik
-DOLS

Statik Panel
veri analizi

Panel EB

Panel GMM

Panel EB
Nedensellik

ARDL

Panel Veri
Analizi

YTi > GSYH

YTi & GSYH
EB

YTi =
GSYIH
Nedensellik

YTi & GSYH
EB

GSYIH =
YTI
Nedensellik

YTi & GSYH

YTi & GSYH
EB

YTi & GSYH

-EB

GSYIH =
YTI
Nedensellik

YTi & GSYH
_EB

YTi & GSYH

NOT: YTI: Yiiksek teknolojili tirtin ihracat;; EB: Es-biittinlesme; DYY: Dogrudan
yabanci yatirimu ifade etmektedir.

3. Veri Seti, Yontem ve Bulgular

Bu boliimde galismada kullanilan veri seti, yontem ve bulgulara
ayrintili bir sekilde yer verilmistir.
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3.1. Veri Seti

Bu calismada 1995-2018 donemi igcin AB’ye tye 11 gecis
ekonomisinde (Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Slovakya ve
Slovenya) yiiksek teknolojili tirtin ihracatinin ekonomik biiytimeye
etkisi panel veri analizi yontemiyle incelenmistir. STATA programu
kullanilarak analiz edilen ¢alismanm modeli asagida yer almaktadr:

GSYH = By + B,HTEC + B,GFCF + (1)

Analizde kullanilan degiskenler ve degiskenlere ait aciklamalar
asagidaki Tablo 2'de verilmistir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Aciklamalari

Ulke/Dénem Degiskenler Aciklama Kisaltma Kaynak

Gayri Safi Yurtici  Giincel Mevcut CSYH Diinya

AB've Uve Olan 11 Hasila ABD Dolar1 Bankasi
ye Uye Ulan Yiiksek Teknolojili ~ Giincel ABD

Gegis Ekonomisi Uriin ihraca’clJ Dolar1 HTEC WIO
1995-2018
Briit Sabit Sermaye  Giincel Mevcut GFCF Diinya
Olusumu ABD Dolar1 Bankas1

3.2. Yontem ve Bulgular

Bu boltimde verilere iliskin analizler yer almaktadir. Bu baglamda
ilk olarak yatay kesit bagimlilig1 testi yapilmis ve ¢ikan sonuglara gore
uygun olan birim kok testi kullanilmistir. Daha sonrasinda homojenlik
testi yapilmis ve homojenlige izin veren es-butiinlesme testi
yapismistir. Es-biitiinlesme testi sonrasinda ise, uzun donemli iliskinin
siddetini (etkisini) tespit etmek igin AMG tahmincisi kullanilmstir.

3.2.1. Yatay Kesit Bagimlilig: Testi

Kiresellesmeyle beraber tilkelerin birbirleriyle etkilesimi hizl1 bir
sekilde artmistir. Kiiresellesmeye paralel olarak tilkeler arasinda ticari
ve finansal entegrasyon da artmistir. Dolayisiyla bir tilkede yasanan
krizler veya soklar diger f{ilkeleri de c¢ok rahat bir sekilde
etkilemektedir. Bu da tilkeler arasindaki yatay kesit birimleri
arasindaki iliskiyi gostermekte ve yatay kesit bagimliginin 6nemini
ortaya koymaktadir. Yapilan analizlerde yatay kesit bagimliliginin
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dikkate alinmamasi hatali sonuclarin elde edilmesine neden
olabilmektedir (Gocer, Mercan ve Hotunluoglu, 2012: 455). Yatay kesit
bagimlilig1 paneldeki {iilkelerden birinde meydana gelen bir soktan
diger tilkelerin etkilenip etkilenmeyecegini dlger (Mercan, 2014: 235).
Ayrica yatay kesit bagimliliginin olmamasi durumunda birinci nesil
testler kullanilirken; varligiin s6z konusu oldugu durumda ise ikinci
nesil testler kullanilmaktadir. Hangi testlerin kullanilmasima karar
vermek icinde yatay kesit bagimlilig: testi yapilmaktadir (Cimar, 2010:
594).

Yatay kesit bagimlili1 testi icin literatiirde Onerilen birkag test
bulunmaktadir. Bunlardan ilki 1980 yilinda Breusch ve Pagan
tarafindan gelistirilen Lagrange Carpami (Lagrange Multiplier, LM)
testidir. Bu testin kullanilarak yatay kesit bagimliigmnin tespiti,
panelin yatay kesit boyutunun zaman boyutundan kiiciik (N<T)
olmas1 durumda s6z konusudur. Bu testin gosterimi ise su sekildedir
(Breusch ve Pagan, 1980: 247):

LM =T 3M5t 30, P @

Panelin yatay kesit boyutunun zaman boyutuna esit (N=T) veya
panelin yatay kesit boyutunun zaman boyutundan biytik (N>T)
olmast durumunda Breusch ve Pagan (1980) LM testi
kullanilmamaktadir. Bu test yerine Pesaran (2004) CDpwm testi
kullanilmaktadir. Bu testin gosterimi ise su sekildedir (Pesaran, 2004):

CDym = /N(N ) iy 9]=i+1 (T:ﬁizj - 1) (3)

Yatay kesit bagimliliginin tespitinde kullanilan bir diger yontem
olan LM.g;, Pesaran vd., (2008) tarafindan LM ve CDrum testlerinin
sapmali sonuglar vermesine karst gelistirilmistir. Bu test hem N>T
hem de N<T oldugu durumlarda kullanilabilmektedir. LM.g; testinin
gosterimi su sekildedir (Pesaran vd., 2008: 108):

, (T-k)PF—prij
— N-— 1 N 3] ]
LMadj - N(N-1) Z j=i+1 VTij (4)

Calismada kullanilan degiskenlere ait yatay kesit bagimlilig1 test
sonugclar1 Tablo 3'te verilmistir.
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Tablo 3: Degiskenlere Ait Yatay Kesit Bagimliliginin Testi

GSYH GFCF HTEC
Statistic Prob. Statistic Prob. Statistic Prob.
Breusch-Pegan LM 1265.144 0.0000* 1120.468 0.0000* 1151.366 0.0000*

Pesaran Scaled LM 114.3339 0.0000* 100.5396 0.0000* 103.4856 0.0000*
Bias-Corrected Scaled LM 114.0947 0.0000* 100.3005 0.0000* 103.2465 0.0000*

Pesaran LM 35.56501 0.0000* 33.43824 0.0000* 33.88015 0.0000*
Not: *, **, *** Sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Test

Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur (Prob<0,05).
Hi: Yatay kesit bagimlilig1 vardir (Prob>0,05).

Tablo 3’te gorildiigu tizere, yapilan dort yatay kesit bagimlilig
testine gore her ¢ seri %1’den kiiciik oldugu igin anlamli ¢ikmuistir.
Dolayisiyla Ho hipotezi reddedilerek alternatif hipotez olan Hi
hipotezi kabul edilmistir. Baska bir deyisle ti¢ seride de yatay kesit
bagimliliginin varligi kabul edilmistir. Serilerde yatay kesit bagimlilig:
varsa ikinci nesil panel birim kok testleri uygulanmasi gerekmektedir.
Bu nedenle serilerin duraganlig: ikinci nesil birim kok testi olan
CADEF/CIPS birim kok testi ile sinanacaktir. Model icin yapilan yatay
kesit bagimlilig: testi de Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Modele Yonelik Yatay Kesit Bagimlilik Testi Sonuglar1

Test Istatistik Prob Degeri

LM 188.1 0.0000*
LM adj 29.05 0.0000*
LM CD 7.132 0.0000*

Not: *, **, *** Srrasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Ho: Modelde yatay kesit bagimlilig1 vardir. (Prob>%1, %5, %10)
Hi: Modelde yatay kesit bagimlilig1 yoktur. (Prob<%1, %5, %10)

Tablo 4’te goriildiigu tizere, model %1 6nem diizeyinde anlaml
c¢ikmistir. Modelin %1 diizeyinde anlamli olmasi Ho hipotezinin
reddedilemedigini ve dolayisiyla modelde yatay kesit bagimliliginin
oldugunu gostermektedir.

3.2.2. Modele Ait Homojenlik Sinamasi
Kurulan modelin parametrelerinin homojen veya heterojen olmasi
model tizerinde kullanilacak uygun es-biitiinlesme testleri ve tahmin
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yontemlerinin secilmesinde énemli rol oynamaktadir. Bu nedenle ilk
once homojenlik testleri yapilarak kullanilacak uygun testlerin
secilmesi gerekmektedir. Bu calismada Swamy (1971) tarafindan
tiiretilen ve Huesmann tiirii bir test olan Swamy S Testi kullanilmastir.
Swamy S testi'nin gosterimi su sekildedir (Yerdelen Tatoglu 2017: 246-
247):

$= XI%(N—l) = Zjiv=1(ﬁi - E*), VB - B ()
Teste iliskin hipotezler su sekildedir;
Ho: Parametreler sabittir (Homojendir).
Hi: Parametreler sabit degildir (Homojen Degildir).

Tablo 5: Swamy S Testi Sonuglar1

GSYH  Katsayr  Standart Hata z P>|z| %95 Giiven Aralig1
GFCF  2.317691 0.1378987 16.81  0.000 2.047415 2.587968
HTEC  4.929963 1.043589 472 0.000 2.884566 6.975359

cons 1.06E+07 5169439 2.05 0.041 458087.8 2.07E+07
Not: Prob > Chi2 = 0,0000

Tablo 5'teki Swamy S test sonuclarma gore, chi2 prob degeri
0,05’ten (0,0000<0,05) olmasindan dolay1 Ho hipotez reddedilip, Hi
hipotezi kabul edilmektedir. Bu sonuca gore, parametreler heterojen
oldugu sonucuna varilmistir.

3.2.3. CADF Birim Kok Testi

Yatay kesit bagimlilig1 testi sonuclarindan hareketle ikinci nesil
birim kok testi olan ve Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen
Genellestirilmis Augmented Dickey Fuller (CADF) test istatistigi
yardimiyla serilerin birim kok icerip icermedikleri arastirilmistir.
Pesaran tarafindan gelistirilen bu testte ADF regresyonunun gecikmeli
yatay kesit ortalamalar1 da dikkate almmmaktadir (Pesaran, 2007: 266).
CADF birim kok testinin tahmininden sonra ortalamas: alinarak elde
edilen CIPS istatistigiyle serilerin duragan olup olmadigma karari
verilmektedir. CADF test istatistiginin basit aritmetik ortalamasi olan
CIPS istatistiginin gosterimi ise sekilde hesaplanmaktadir (Yerdelen
Tatoglu, 2017: 86):
YN CADF;

CIPS = (6)
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Bu teste iliskin hipotezler ise asagidaki gibi tanimlanmaktadir.
Ho: Birim kok vardir (Duragan degildir)
Hi: Birim kok yoktur (Duragandir)

Calismada kullanilan degiskenlere ait birim kok test sonuglar: ise
Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: Diizey Seviyelerine Gore CIPS Birim Kok Testi Sonuclar1

fag oG] S Test Kritik Degerleri
Degiskenler Test Bi¢gimi CIPS Istatistigi 1% 5% 10%
Sabitli -2.059 -2.45 -2.25 -2.14
GSYH Sabitli/ Trendli -2.498 -2.96 -2.76 -2.66
GECF Sabitli -2.507 -2.45 -2.25 -2.45
Sabitli/ Trendli -2.422 -2.96 -2.76 -2.66
HTEC . S.ablth . -1.673 -2.45 -2.25 -2.14
Sabitli/ Trendli -2.466 -2.96 -2.76 -2.66

Not: *, **, *** Srrasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 6'da gorildugii tizere, tim degiskenlerin CIPS istatistigi
degerleri kritik degerlerle karsilastirildiginda CIPS istatistigi kritik
degerlerden (CIPS istatistigi<Kritik Deger) daha distiktiir. Buda
degiskenlerin gerek sabitli gerekse sabitli ve trendlide birim kok
icerdiklerini gostermektedir. Degiskenlerin birim kok igermesi
degiskenlerin duragan olmadigmi gostermektedir.  Serilerin
duraganligini saglamak i¢in ise birinci farklar: almarak birim kok testi
yapilmustir. Farklar: alinmis birim kok testleri sonuglaria Tablo 7'de
yer verilmistir.

Tablo 7: Fark Seviyelerine Gore CIPS Birim Kok Testi Sonuglar1

s s . s o, Test Kritik Degerleri
Degiskenler  Test Bi¢imi CIPS Istatistigi 1% 5% 10%
Sabitli -3.686 -2.45 -2.25 -2.14
GSYH Sabitli/ Trendli -3.701 -2.96 -2.76 -2.66
GECF Sabitli -3.105 -2.45 -2.25 -2.14
Sabitli/ Trendli -3.221 -2.96 -2.76 -2.66
HTEC . Sgbltll ' -2.743 -2.45 -2.25 -2.14
Sabitli/ Trendli -3.144 -2.96 -2.76 -2.66

Not: *, **, *** Sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 7'de gortldugi tizere, tiim degiskenlerin birinci fark CIPS
istatistigi degerleri kritik degerlerle karsilastirildiginda CIPS istatistigi
kritik degerlerden (CIPS istatistigi>Kritik Deger) daha biiytiiktiir. Buda

304



Secilmis Ulkelerde Yiiksek Teknolojili Uriin Ihracat: Ve Ekonomik Biiytime Miskisi

degiskenlerin gerek sabitli gerekse sabitli ve trendlide birim kok
icermediklerini gostermektedir. Degiskenlerin birim kok icermemesi
degiskenlerin duragan oldugunu gostermektedir. Ayrica serilerin
birinci farklarinda I(1) duragan olmas: es-biitiinlesme analizinin 6n
kosulunun saglandigini da gostermektedir.

3.2.4. Panel Es-Biitiinlesme Analizi

Parametrelerin duraganlik stnamasi yapildiktan sonra parametreler
arasimnda uzun donemli bir iliskinin olup olmadig1 analiz edilmektedir.
Parametreler arasindaki iliskinin tespit edilmesi icinde es-biittinlesme
analizi yapilmaktadir. Es-biittinlesme analizinde kullanilacak testin
belirlenmesi icinde seriler arasinda yatay kesit bagimligina ve serilerin
heterojen olup olmamasina bakilmaktadir. Bu calismada da yatay kesit
bagimhiliginin olmasi ve serilerin heterojen olmasi nedeniyle
Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2016) tarafindan turetilen es-
biitiinlesme testi kullanilmistir. Tiiretilen bu eg-biitiinlesme testin
gosterimi ise su sekildedir (Gengenbach vd, 2016: 985; Yerdelen
Tatoglu, 2018: 205-207):

Ayiz d6y.xi tay Y1+ Wi, 1Vit VT + &4 =@y Yi gt g’?li +
Ey.x; ()

Yukarida verilen denklem vasitasiyla test istatistigi elde
edilmektedir. Ilk asamada her bir birim icin modelin OLS tahmini
yapilmakta ve Ho: a,; = 0 hipotezi t testi yardimiyla stnanmaktadir.
(T —1—-p)x(T —1—p) boyutlu projeksiyon matrisi, My = Iy_;_, —
A(A'A)A" seklinde tamimlandiginda a,; ‘nin OLS tahmincisi &,; =
yi-M g4 , o2

————— seklinde tamimlanirken varyansi of & = -
Yi-1M aYi—1 Yoo YiaM Vi1
13 13

seklindedir. t istatistigi ise t,, =ty = e 7 seklinde formiile

14 “yi - g',z\

Ctyi
edilmektedir. Birimlere 6zgii panel test istatistigi ise ¢, =% Lite,
seklinde ifade edilmektedir. Teste iliskin hipotezler ise su sekildedir;
Hy:ay, =-+=a,, =0 hipotezi ile es-biitiinlesme iligkisi vardir.
Hi:ay, <0 hipotezi ile es-biittinlesme iliski yoktur seklinde
kurulmaktadir. Bu calismada da seriler arasindaki uzun doénemli
iliskinin incelenmesi amaciyla Genganbach, Urbain ve Westerlund es-
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biitinlesme testi uygulanmustir. Yapilan bu testin sonuglarma Tablo
8'de yer verilmistir.

Tablo 8: Gengenbach, Urbain ve Westerlund (GUW) Testi Sonuglar1

dy Katsay1 T-bar P-Val*
y(t-1) -0.701 -3.450 <=0.01

Ho: Es-btittinlesik iliski yoktur (P>0,01)
Hi: Es-buittinlesik iliski vardir (P<=0,01)

Tablo 8'deki panel es-buitiinlesme testi sonuglarma gore, y(t-1)"in
anlamlilig1  incelendiginde p-val*<0,01 oldugu gorulmistiir.
Dolayisiyla Ho hipotezi reddedilmis, alternatif hipotez olan Hi
hipotezi kabul edilmistir. Yani seriler arasinda es-biittinlesik iliski
oldugu tespit edilmistir.

3.2.5. Panel Es-Biitiinlesme Katsayilar1 Tahmin Sonugclar:
Tablo 9: Genisletilmis Ortalama Grup (AMG) Tahmincisi Sonuglari

HTEC GEFCF

Ulke Katsay1 StIa_Il:ti:rt Prob  Katsay1 St:lr;ctl:rt Prob
Panel 1.2621 0.4421 0.004*  2.3894 0.1427 0.000*
Bulgaristan 4.2277 0.6727 0.000*  1.7948 0.1042 0.000*
Hirvatistan -0.35495 1.7556 0.840 2.5975 0.1535 0.000*
Cek. . 0.60992 0.1963 0.002*  2.9034 0.1109 0.000*

Cumbhuriyeti

Estonya -0.2513 0.6102 0.680 2.0863 0.2085 0.000*
Macaristan 1.4148 0.2216 0.000*  2.2080 0.2593 0.000*
Letonya 1.8272 1.1877 0.124 2.6121 0.1985 0.000*
Litvanya 1.4675 0.3644 0.000*  1.8734 0.1208 0.000*
Polonya 1.2063 0.6030 0.045**  3.1669 0.1534 0.000*
Romanya -0.1436 1.8874 0.939 2.0310 0.1396 0.000*
Slovakya 0.5099 0.0884 0.000*  2.0689 0.0961 0.000*
Slovenya 3.3702 2.1475 0.117 2.9415 0.4337 0.000*

Not: Bagimh degisken GSYH secilmistir. *, **, *** Sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik
diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 9°da modelin geneli ve her bir iilke icin ayr1 ayr1 AMG
tahmincisiyle elde edilen panel es-biittinlesme tahmincisi sonuglar1
goriilmektedir. Panelin timii degerlendirildiginde, ekonomik
biiytimeyi temsil eden GSYH, yiiksek teknolojili tirtin ihracatin temsil
eden HTEC ve Briit Sabit Sermaye Olusumunu temsil eden GFCF'nin
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katsayilar1 teorik beklentilere uygun ve istatistiki olarak anlamli
¢itkmistir. Cikan sonuglara gore, yiiksek teknolojili tirtin ihracatinda
meydana gelen 1 birimlik artis ekonomik biiytimeyi yaklasik 1.26
birim arttirmakta; briit sabit sermaye olusumundaki 1 birimlik artis ise
ekonomik biiytimeyi yaklasik 2.38 birim arttirmaktadir. Gortuldugu
tizere bagimsiz degiskenlerde meydana gelen bir birim artis bagiml
degisken olan ekonomik biiytimeyi pozitif yonde etkilemektedir.

Soz konusu tabloda ayrica, her bir tilke icin AMG tahmincisi
yardimiyla bagimsiz degiskenlerde meydana gelen bir birimlik
degisimin ekonomik biiytimeye etki derecesi de yer almaktadir.
Yapilan analiz sonucunda yiiksek teknolojili tirtin ihracati (HTEC)
Hirvatistan, Estonya, Letonya, Romanya ve Slovenya gibi gecis
ekonomileri i¢in anlamli ¢itkmamuistir. Diger gecis ekonomileri icin ise
anlamli ve pozitif c¢ikmistir. Bu sonuca gore Bulgaristan, Cek
Cumbhuriyeti, Macaristan, Litvanya, Polonya ve Slovakya’da ytiksek
teknolojili tirtin ihracatinda meydana gelen bir artis bu tilkelerin
GSYH'larim1 pozitif yonde etkilemektedir. Yiiksek teknolojili tirtin
ihracatinda meydana gelen bir birimlik artisin en gok etkiye sahip
oldugu gecis ekonomisi 4.22 birimlik artis ile Bulgaristan’dir. Bunu
3.37 birimlik artis ile Slovenya takip etmektedir. Bu iki gecis
ekonomisini takiben bir birine yakin ve pozitif etkiye sahip gecis
ekonomileri ise etki derecelerine gore sirasiyla 1.82 ile Letonya, 1.46 ile
Litvanya, 1.41 ile Macaristan, 1.20 ile Polonya gelmektedir. En diistik
diistik pozitif etkiye sahip olan gecis ekonomileri ise 0.60 ile Cek
Cumbhuriyeti, 0.50 ile Slovakya’dir. Kontrol degiskeni olarak modele
dahil edilen briit sabit sermaye olusumu (GFCF) ise biitiin gecis
ekonomileri icin pozitif ve anlamli ¢ikmustir. Yani briit sabit sermaye
olusumunda meydana gelecek bir birimlik artis, ABye tiye olan biitiin
gecis ekonomilerinde GSYH arttiric: etkide bulunacaktr.

4. Sonug

Bu calismada, yiiksek teknolojili {irtin ihracatt ve ekonomik
biiytime arasindaki iliski panel veri analizi yardimiyla incelenmistir.
Bu kapsamda, AB'ye iiye olan 11 gecis ekonomisinin 1995-2018
donemi dikkate alinarak ytiiksek teknoloji {iriin ihracat1 ve ekonomik
biiytime arasindaki iliskisi GUW es-biitiinlesme ve AMG tahmincisi
araciligryla analiz edilmistir. Calismada ilk olarak serilerin yatay kesit
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bagimliligina bakilmis ve elde edilen sonuglara gore hem panel geneli
hem de serilerin tamammin vyatay kesit bagmmligr icerdigi
gortilmustiir. Serilerde yatay kesit bagimliliginin olmasi, ikinci nesil
birim kok testleri uygulanmasi gerektirdiginden ¢alismada ikinci nesil
birim kok testi olan CIPS birim kok testi uygulanmistir. Bu test
sonucuna gore serilerin birinci farklarinda birim kok icermedigi
goriilmiis olup, serilerin duraganliklarinin birinci fark degerleriyle
saglandig1 saptanmuistir. Serilerin birinci farklarinda duragan olmasi
ise  es-biittinlesme  analizinin 6n  kosulunun  saglandigini
gostermektedir. Dolayisiyla calismada yapilan GUW es-biittinlesme
testine gore seriler arasinda uzun dénemli bir iliskinin varlig: tespit
edilmistir. Bu da, ytiksek teknolojili {irtin ihracatinin ekonomik
bliytimeyi uzun vadede etkiledigi anlamina gelmektedir. Uzun
donemli iliskinin siddetini tahmin etmek iginde heterojenlige izin
veren AMG testi kullanilmistir. Modelin (panelin) geneli icin yapilan
AMG tahmincisi sonuglarina gore, ekonomik biiytimeyi temsil eden
GSYH, yiiksek teknolojili irtin ihracatin1 temsil eden HTEC ve Briit
Sabit Sermaye Olusumunu temsil eden GFCF'nin katsayilar1 teorik
beklentilere uygun ve anlaml ¢ikmistir. Cikan sonuglara gore, ytiksek
teknolojili tirtin ihracatinda meydana gelen 1 birimlik artis ekonomik
bliytimeyi yaklasik 1.26 arttirmakta; briit sabit sermaye olusumundaki
1 birimlik artis ise ekonomik biiylimeyi yaklasik 2.38 arttirmaktadir.
Goruldiigi tizere bagimsiz degiskenlerde meydana gelen bir birim
artis bagimli degisken olan ekonomik buylimeyi pozitif yonde
etkilemektedir.

Calismada ayrica, AMG tahmincisi yardimmiyla bagimsiz
degiskenlerde meydana gelen degisimlerin her bir iilke igin tek tek
ekonomik biiytime etkileri de analiz edilmistir. Yapilan analiz
sonucunda yiiksek teknolojili tirtin ihracati Hirvatistan, Estonya,
Letonya, Romanya ve Slovenya gibi gecis ekonomileri i¢in anlaml
c¢itkmamustir. Diger tilkeler icin ise anlamli ve pozitif ¢ikmustir. Bu
sonuca gore Bulgaristan, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Litvanya,
Polonya ve Slovakya’da ytiksek teknolojili tirtin ihracatinda meydana
gelen bir artis bu tilkelerin GSYHlarin pozitif yonde etkilemektedir.
Kontrol degiskeni olarak modele dahil edilen briit sabit sermaye
olusumu biittin tilkeler igin pozitif ve anlamli ¢ikmistir. Yani briit sabit
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sermaye olusumunda meydana gelecek bir birimlik artis, AB’ye tiye
olan biittin gecis ekonomilerinde GSYH arttiracaktir. Dolayisiyla gecis
ekonomilerinde gerek 6zel sektér Ar-Ge yatirimlari gerekse devlet
eliyle yapilan Ar-Ge yatirimlari attirilmalidir. Ayrica, isletmeler
tarafindan yapilacak her tiirltit Ar-Ge faaliyetlerinin desteklenmesi
gerekmektedir. Boylelikle {ilkelerin btiytimeleri hizlanacak ve
gelismislik duizeyleri artacaktir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilar: Omer DORU, calismada konunun belirlenmesi,
literattir, veri analizi ve raporlama boliimlerinde katki saglamustir.
Mehmet DABAKOGLU, literatiir ve verilerin toplanmasi
asamalarinda katki saglamustir. 1. yazarin katki orani yaklasik olarak
%50, 2. yazarmn katki orani ise %50"dir.

Cikar Beyanu: Yazarlar arasinda cikar catismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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BIREYSEL YATIRIMCILARIN DAVRANISSAL
YANLILIKLARI VE FINANSAL OKURYAZARLIK ILISKISI:
SAMSUN iLi ORNEGI"

Behavioral Biases of Individual Investors and Financial
Literacy Relationship: The Case of Samsun Province

Cansu Nermin ERBAS™
Durmus YILDIRIM*™*

Oz

Bu ¢alismada, bireysel hisse senedi yatirimcilarinin finansal okuryazarlik diizeyleri ile
yatirim kararlar1 tizerinde etkili olan psikolojik faktorler arasindaki iliski
arastirilmistir. Bu baglamda finansal okuryazarlik 6lgiitii temel, orta ve ileri diizey
olmak tizere {i¢ kategoriye ayrilarak bunlarin asir1 giiven, siirii davranis: ve kayiptan
kaginma yanliliklari ile olan iligkisi incelenmistir. Arastirmada Samsun ilinde bulunan
aract kurumlarda hesab: olup aktif hisse senedi islemi yapan bireysel yatirimcilar
hedef alnmis olup c¢alisma kapsaminda toplamda 205 katilimciya anket
uygulanmistir. Arastirma verilerinin analizinde Yapisal Esitlik Modeli kullanilmstir.
Calisma sonuglarma gore tim finansal okuryazarlik diizeylerinin siirti davranisini
negatif etkiledigi tespit edilmistir. Bunun yaninda ileri diizey finansal okuryazarligin

asir1 giiven tizerinde pozitif bir etkiye sahip iken kayiptan ka¢ginma yanlilig1 tizerinde

ise etkisinin negatif oldugu gozlenmistir. Ayrica, temel ve orta diizey finansal
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okuryazarlik seviyesindeki bireylerde kayiptan kacinma ve asir1 giiven yanliligina

yonelik anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal okuryazarlk, asir1 giiven, siirti davramsi, kayiptan

kacinma, yapisal esitlik modeli.

Jel Kodlari: D14; G40; G41

Abstract

In this study, the relationship between the financial literacy levels of individual stock
investors and the psychological factors that affect their investment decisions are
investigated. In this context, financial literacy criterion was divided into three
categories as basic, intermediate and advanced, and their relationship with
overconfidence, herding behavior and loss aversion bias was examined. In the study,
individual investors who have accounts with brokerage houses in Samsun province
and who have active stock transactions were targeted, and a questionnaire was applied
to a total of 205 participants within the scope of the study. The Structural Equation
Model was used in the analysis of the research data. According to the results of the
study, it was determined that all financial literacy levels negatively affect on herding
behavior. In addition, while advanced financial literacy has a positive effect on
overconfidence, it has a negative effect on loss aversion bias. In addition, no significant
relationship was found for loss aversion and overconfidence bias in investors with

basic and intermediate levels of financial literacy.

Keywords: Financial literacy, overconfidence, herding behavior, loss avoidance,

structural equation model

Jel Codes: D14; G40; G41

1. Giris

Finansal piyasalarin gelisimi, karmasik ozellikleri bulunan yeni
finansal tirtinlerin ortaya ¢ikmasi, iirtin gesitliliginin artmas: bununla
birlikte sadece yurtici degil yurtdisinda da yatirnm yapmanin
kolaylasmasi bireylerin yatirim ve tasarruf konusundaki segeneklerini
artirmakla kalmamis, bu anlamda daha fazla bilgi sahibi olmalarmi
gerektirmistir.

Finansal bilgi kapasitesi yiiksek kurumsal yatirimcilar ile finansal
bilgi kapasitesi smirli olan bireysel yatirimcilar arasinda bir bilgi
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asimetrisi ve giic dengesizligi bulunmaktadir. Bu husus, bireylerin
finansal sistem icerisinde kaybolmasma ve piyasalarin saglikh
islememesine neden olmaktadir. Bu gerekge ile bireysel yatirimcilarin
finansal okuryazarlik seviyesinin artirilmasma yonelik calismalar
yapilmaktadir. Robb ve Woodyard (2011) tarafindan yapilan
calismaya gore finansal bilgi diizeyi arttikca yatirimcilarin daha
bilingli kararlar aldig1, daha bilgili olan yatirimcilarin ise daha sorumlu
davranis sergileyecegi belirtilmistir.

Piyasalarda gozlemlenen trend degisimleri ve anomalilerin sadece
ekonomik parametrelerle aciklanamamasi, mevcut teorilerin ve
iktisadi yaklagimlarin, piyasalar1 ve yatirimei kararlarmi aciklamakta
yetersiz kalmasi, arastirmacilar1 bu alanda calismaya ve ekonomi
bilimine farkli acilardan bakmaya itmistir. Insani ve insan
davraniglarin1  anlamaya c¢alisan  psikolojiden  yararlanilarak,
yatirimcilarin finansal kararlar alirken neden ve nasil davrandiklar:
daha net agiklanabilir olmustur.

Davranigsal finans kavraminin ortaya c¢ikmasi ile yatirimcilarin
rasyonel olmadig, finansal karar alirken pek ¢ok psikolojik faktoriin
etkisinde kaldig1 anlasilmustir. Psikoloji egitimi almis olan Tversky ve
Kahneman (1974), finansal piyasalarda yasanan anomalilerin, bireyleri
ve gruplar1 etkileyen psikolojik nedenlerden kaynaklandigini,
yatirimcilarin  rasyonel olmadigi, onyargili ve sezgisel kararlar
aldiklarmni ileri stirmtuislerdir. Bireylerin belli bir finansal karar alirken
yapmis olduklar1 tercihler bazi ekonomik ve cevresel faktorlerle
birlikte, psikolojik faktorlerden de oldukga etkilenmektedir. Psikolojik
faktorlerin tanimina beklentiler, tecriibeler, duygu durumu, 6nyargilar
ve bilissel yanliliklar girmektedir. Kahneman (2003)'a gore finansal
piyasalarda islem yapan bireylerin motivasyonlarmin rasyonellikten
cok psikolojik faktorlerden etkilenmektedir

Bu calismada bireysel hisse senedi yatirimcilarmin davranislaria
etki eden psikolojik faktorler ile finansal okuryazarlik diizeyleri
arasindaki iliski arastirilmistir. Calismada yatirimcr tercihlerine etki
eden psikolojik faktorlerden kayiptan kacinma, asir1 giiven ve suirii
davranisi incelenmistir.
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Bu calisma literatiire iki farkli yonden 6nemli katk: saglamaktadir.
Finansal okuryazarlik ile davramigsal yanliliklar arasindaki iliski
uluslararasi yazinda incelenmesine ragmen Tiirkiye’deki yatirimcilar
tizerine yapilan arastirma sayisinin ¢ok sinirli olmasi bu arastirmanin
onemini artirmaktadir. Bunun yaninda, sermaye piyasalarinin
gelismesi Tiirkiye’deki finansal hizmet sektortindeki {irtin gesitliligini
de arttirmustir. Bireysel yatirimcilar ise bu genis trtin havuzundan
kendileri i¢in uygun finansal tirtinleri segmekte zorlanmakta ve sahip
olduklar1 yetersiz finansal bilgi nedeniyle verecekleri finansal
kararlarda duygularina, inanglarina ve tercihlerine giivenme egilimi
gostermektedirler. Bu nedenle Tiirkiye’deki bireysel yatirimcilarin
davranislarini incelemek ©6nem arz etmektedir. Bu calisma ile
literattirdeki bu boslugun doldurmas: amaclanmaktadir.

Arastirmanin geri kalan kisminda sirasiyla literatiir arastirmasi,
metodoloji ve bulgular boltimlerine yer verilmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

Literatiir taramas iki farkli boliimden olusmaktadir. Bu kisimda
once finansal okuryazarlik ile davranissal finans iliskisi irdelenmis,
devaminda ise yatirnm kararmni etkileyen psikolojik ve bilissel
faktorlere iliskin literatiir incelemesi sunulmustur.

2.1. Finansal Okuryazarlik ve Davranigsal Finans Arasindaki
Mliski

Davranissal finansin temelini olusturan, bireylerin davranislarini
sekillendiren tutumlar, tercihler ve beklentiler ayni zamanda finansal
okuryazarligin da unsurlari arasindadir. Bireyler belirli bir bilgi
birikimi sayesinde davranislarinin yoniinti belirlemekte, kendileri igin
dogru olam tercih etmede ve farkh tirtinler arasinda se¢cim yapmada
da yine finansal bilgiyi kullanmaktadirlar. Finansal okuryazarligin
genis tanimi icinde bulunan ve tamamlayic1 6zelligi olan, bilginin
davranislara yansimasi ve hayata gecirilmesi hususu dikkate
alindiginda davranis unsurunun finansal okuryazarligin bir parcasi
oldugu goriilmektedir (Robb ve Woodyard, 2011).

Chen ve Volpe (1998) yaptiklar1 bir calismada finansal acidan daha
az bilgi sahibi olan grubun tasarruf, bor¢lanma ve yatirim konularinda
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yanlis karar verme egilimlerinin daha fazla oldugu, bununla birlikte
finansal okuryazarlik seviyesinin, finansal davranis ve tutumlar
tizerinde etkili oldugu gorulmiistiir.

Kisilerin davranis ve tutumlari hem kisa vadede hem uzun vadede
finansal durum ve refahlarinm etkilemektedir. OECD (2016) raporunda
finansal okuryazarligin maddi refahi tesvik edebilecek davranislar
icerdigi belirtilmistir. Finansal durum tespiti yapmak ve gelecekteki
harcamalar1 planlamak {izere ihtiya¢ duyulan bilgi finansal
okuryazarligin 6nemini gostermektedir. Bunun yaninda, bireylerin
harcamalarini planlama, kredi kullanimin1 kisitlama, biitce dengesini
olusturma ve finansal refahlarinin devamliligini saglama sirasinda
yaptiklar1 tercihler, finansal bilgi diizeylerine gore degismektedir
(Atkinson ve Messy, 2010: 23). Satoglu (2014) finansal okuryazarlik ile
yatirimcilarin  kendi  haklarin1  bilmeleri, buna bagli olarak da
kendilerini korumalar1 arasindaki iliskiyi inceledigi galismasinda,
finansal okuryazarlik seviyesinin artirilmas: ile yatirimcilarin
kendilerini koruma dtizeyleri artacagi sonucuna ulasmustir.

Yukarida bahsedilen calismalarin igerigi, finansal okuryazarhk
iliskisi ile genel olarak bireylerin biitce planlamasi, harcama kontrolii
ve genel refah seviyesinin artirilmasina yonelik olarak alacag kararlar:
icermektedir. Ancak s6z konusu belli bir varligin, yatirim yapma
amactyla degerlendirilmesi oldugunda davranigsal finansin 6ztini
olusturan psikolojik yanlhiliklar ve onyargilar devreye girmekte ve
daha ¢ok kendini gostermektedir. Genis anlamda finansal tercihler ile
daha dar anlamda yatirim tercihleri arasinda davranis farklhiliklar
olabilecegi dikkate alnarak yapilan bazi calismalarda finansal
okuryazarlik seviyesinin bu yanlilik ve hatalar1 ©nlemedigi
gozlemlenmektedir.

Finansal okuryazarlik ve yatirim davranislari arasindaki iliskiyi
olgmek {tizere, Ates (2014)'in yapmis oldugu bir ¢alismada, finansal
okuryazarlik seviyesinin o©nyargi ve yanilsamalar:i etkilemedigi
gorulmustiir. Bununla birlikte, finansal bilgi diizeyi ytiksek olan
bireylerde asir1 iyimserlik, temsiliyet kisayolu, dogrulama gibi
davranigslara egilimin arttig1 tespit edilmistir. Calisma sonucundan
elde edilen bulgulara gore, finansal okuryazarligin dogru karar
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almada ¢ok biiytik bir 6nemi oldugu ancak tek kilit nokta olmadigi,
yatirimcilarin bilgi dtizeylerini artirmakla birlikte psikolojik yanliliklar
ile ilgili farkindaliklarini da arttirmasi gerektigi tespit edilmistir.

Kiling ve Kilig (2018) tarafindan profesyonel yatirim danismanlar:
ile gortstilerek yapilan arastirmada finansal yanlilik ve hatalar ile
finansal okuryazarlik arasinda zayif bir iliski oldugu tespit edilmistir.
Finansal okuryazarlik seviyesinin yiiksek olmasmin psikolojik
onyargilar1 engellemedigi sonucuna ulasilmistir.

Dogan (2019) Turkiye'de yasayan bireylerin finansal okuryazarlik
diizeyini tespit etmek icin Borsa Istanbul’da hisse senedi alim satim1
yapan yatirimcilar, kamu ve 6zel sektor calisanlari, serbest meslek,
emekliler, 6grenciler gibi farkli gruplarda 2.300 kisiyi kapsayan bir
arastirma yapmustir. Arastirma sonucunda finansal okuryazarlik
seviyesi %52,49 olarak tespit edilmistir. Ayrica hisse senedi alim satimi1
yapan yatirimcilarin, yapmayan bireylere gore finansal okuryazarlik
basar1 seviyeleri ¢cok daha yiiksek oldugu belirlenmistir. Bununla
birlikte katiimcilarin finansal okuryazarlik seviyesi; cinsiyet, yas,
medeni durum, gelir, meslek, egitim seviyesi gibi demografik
degiskenlere gore farklilasmaktadir.

2.2. Yatirim Kararim Etkileyen Psikolojik ve Bilissel Faktorler

Insan psikolojisi ve duygu durumu oldukca karmasik bir yapiya
sahiptir. Bilincaltinda bulunan bilgiler dis cevreden gelen yeni bilgiler
ile birlikte yeniden degerlendirilerek kategorize edilir ve daha sonra
duygu olusur. Olusan bu duygu sonucu beynin sinirsel yapisina sinyal
gonderilir, devam eden siire¢ sonucunda ise belli bir davranis bicimi
olusur (Erding, 2004: 29).

Psikolojinin 15181 altinda, davranissal finansin konusu yatirimeilarin
finansal davranis bigimleri ile karar verirken etkilendikleri psikolojik
faktorleri kapsamaktadir. Yatirimcilar hata yapmaktan ve firsatlar:
kacirmaktan korkmalar: sebebiyle duygulariyla hareket etme egilimi
gostermektedirler.
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Sekil 1: Yatirimci Psikolojisinin Déngtisti

yiiksek ivede fi I risk

HIRS/ALIS

hosnutiuk kaygi

coskunluk reddetme

heves

ivimserlik
ivimserlik
rahatlama

umut

vazgegme yilma

KORKU/SATIS

yatirim igin en iyl zaman

Kaynak: Velazquez (2019)

Sekil 1'de goriilen yatirnmcr psikoloji dongtisiti  finansal
piyasalardaki degisimlerin yatirimci duygularina etkisini ve yatirimci
psikolojisinin de piyasa olusumuna etkisini gostermekte, birbirini
etkileyen bu stiregleri yasanan duygu degisimlerinin siras ile ifade
etmektedir. Stirecte yasanan panik durumlar yatrimcilarin
belirledikleri bir strateji dogrultusunda hareket etmemeleri ve riski
yonetebilmek  i¢cin  bir  plana sahip olmamalarindan
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle kendi duygu ve davranislarim
anlamak adina yatirimcilarin mevcut dongtiyli anlamalar1 6nem arz
etmektedir.

Bu calismada yer verilen kayiptan kaginma, stirti davranisi ve asiri
gtven faktorlerine iliskin literattir asagida sunulmustur.

2.2.1. Kayiptan Kaginma Egilimi

Kisiler ayni miktardaki kar veya zarar durumunda, zarara daha
fazla onem vermekte, zararlarim1 karlarma gore daha zor realize
etmektedirler. Kayiptan kagcinma egilimi ilk kez Kahneman ve Tversky
(1979)’'nin beklenti teorisinde ortaya atilmistir. Teoriye gore bir seyden
vazgecmenin sakincasi onu elde etmenin yararindan daha buytiktiir.
Diger bir tanima gore, insan kaybettiginde, kazandig1 zaman hissettigi
sevincin iki kat1 kadar tizuiltir (Thaler ve Sunstein, 2018: 51). Geleneksel
karar alma modelleri yatirimci tercihlerinin finansal aktiflerden
etkilenmedigini varsayar ancak Tversky ve Kahneman (1979)'a gore

321



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

durum bundan daha karmasiktir. Psikolojik faktorleri dahil eden
arastirmalar, referans seviyelerinin tercihlerin belirlenmesinde biiytik
rolii oldugunu gostermektedir. Benartzi ve Thaler (1995) yaptiklar: bir
arastirmada, yatirimcilarin kayiplara karsi kazanglardan daha duyarl
olmalar1 ve uzun vadede yatirim plani yapmis olmalarina ragmen
porttoylerini sik sik degerlendirmeleri durumlarini “miyopik kayiptan
kaginma” tanimu ile belirtmiglerdir. Hisse senetleri ve sabit tutarli
menkul kiymet tercihlerinin karsilastirildig1 arastirmada, gézlemlenen
tutarsizhigin riskten ve kayiptan kacmnma sonucu olustugu
belirtilmistir.

Tom vd., (2007)'nin tiiketicilerin karar verme stirecinde kayiptan
kacinma egilimi gostermeleri durumunda beynin noral aktivitelerini
inceledikleri calismalarinda, davranissal ve noral kayiptan kaginma
arasinda onemli oranda korelasyon bulundugunu tespit etmislerdir.
Wang, Rieger ve Hens (2017) 53 iilkeyi kapsamina alan genis 6lcekli
calismalarinda kayiptan kaginma davramsinda kiltiir etkisini
incelemislerdir. Arastirma bulgularmma gore, toplumdaki ytiksek
bireyciligin, giic mesafesinin ve erkek egemenligin kayiptan
kacinmayi artirdigi, genel olarak degerlendirme yapildiginda ise soz
konusu egilimin kadinlarda daha az gorildagt sonucu c¢ikmustir.
Calismada biiytik dinlerin dagilimi ile kayiptan ka¢inma arasinda
anlaml iliski bulunurken, kayiptan kag¢mnma ile makroekonomik
degiskenlerin baglantis1 zayif cikmistir. Ulkeler arasi karsilagtirma
yapildiginda ise kayiptan ka¢inma davranisinin Afrika’da dustik,
Dogu Avrupa’da ise ytiksek oranda oldugu gozlenmistir.

2.2.2. Siirii Davranisi

Farkl: sekillerde isimlendirilmis olmakla birlikte siirti davraniginin
varlig1 ¢ok eski zamanlara uzanmakta, baskalarinin davranislarimni
izleme ve ayni davranisi gosterme biciminden bahsedilmesi, tarihte
1500'1t yillara dayanmaktadir. Konunun ¢nemine istinaden, bilim
insanlar taklit davranisinin evrimsel adaptasyon siirecinin énemli bir
parcast oldugundan soz etmektedir (Bikhchandani, Hirshleifer ve
Welch, 1998). Kavram, turlt bilim dallarmin arastirmalarina konu
olmakta ve hala gelisime acik bir c¢alisma alani olarak kabul
edilmektedir.
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Cok sayida bireyin finansal sistem icinde olmasi ve iletisim hizmnin
artmasi ile birlikte stirti psikolojisinin etkisi de 6nemini artirmaktadar.
Yatirimcilarin  bilgiyi 6l¢me ve zaman kisiti etkenleri yaninda
psikolojik ve sosyal faktorler sebebiyle cogunluk ne yapiyorsa ona
gore hareket etme egilimi tasidiklar1 gortulmektedir. Stirti
psikolojisinin temel nedeni bilgi eksikligi ve bilgiye ulasmanin
maliyetli olmasidir. Boylece yatirimci, mevcut piyasanin yoniine ve
genel islem durumuna gore c¢ogunluga uyma davranis
gostermektedir (Schmukler, 2004: 9). Aym zamanda finansal
piyasalarda yasanan biiytik olgekli krizler stirti davranisinin 6ne
¢ikmasinda rol oynamustir. Shiller (2015)’e gore, spekiilatif krizlerin
hizla yayilmasinda sosyal etkilesim ve siirii psikolojisinin énemli rol
vardir.

Ekonomi alanindaki ¢alismalarin ilk 6rneklerinden Banerjee (1992)
ve Bikhchandani, Hirshleifer ve Welch (1992) sturti davranisin
arastirmak igin gelistirdikleri modellerde insanlarin gruplarmndaki
diger bireylerin davramslarini gozlemleyerek bir takim bilgiler
edinmeye calistiklarmi kanitlamislardir. Banerjee (1992) yatirimci
kararlarini inceledigi ampirik ¢alismasinda, karar vericilerin sahip
olmadiklar1 bazi bilgilere baskalarinin sahip olabilecegi inanciyla
kendi bilgilerini kullanmak yerine baskalarmnin davranislarini taklit
etme egilimi gosterdikleri sonucuna ulasmistir. Bikhchandani ve
Sharma (2001) ise yatirimcilarin baskalarmin davranislarim taklit
etmelerini iki nedene baglamislardir. Bunlardan ilki taklit ettikleri
kisilerin yatirimin getirisi hakkinda bir seyler biliyor olma ihtimaline
inanclaridir. Digeri ise bireylerin igsel tercihlerini onaylatma
ihtiyaglaridir.

Cipriani ve Guarino (2009) sermaye piyasalarinda siirii
davranisinin etkili oldugu sonucuna ulasilan calismalar 1s13ginda bu
hareketin yoniintin 6nceden bilinip bilinemeyecegini anlamaya
calismiglardir. Arastirmada, belirledikleri strateji dogrultusunda
profesyonellerden olusan bir grup denekle c¢alismislar, gozlem
yaparak stirti davranisinin ne sekilde gergeklesecegini ve ne sekilde
degistirilebilecegini  tespit etmeyi amaglamislardir. Arastirma
sonucunda ulasilan bilgilerdeki belirsizliginin stirti davranisini
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artirdigini, fiyat diizenlemeleri ve piyasa dtizenleyici kurallarmn ise
stirti davranisinda azalmaya yol actigini tespit etmislerdir.

Chiang ve Zheng (2010) kiiresel pazarlar1 inceledikleri
calismalarinda ABD piyasast hari¢ gelismis pazarlar ve Asya
piyasalarinda  stirti  davramismin  etkilerinin  goraldigunu
gozlemlemislerdir. ABD piyasasinda hisse senedi getirilerinin diger
pazarlardan ytiksek seyretmesinin siirti davranisinin bir sonucu olarak
gordiklerini belirtmislerdir. Ayrica kriz ortaminda stirti davranisinin
krizi tetikledigi ve komsu tilke ekonomilerinde bulasic1 etki yarattig
yoniinde kanitlar bulmuslardir.

Balcilar ve Demirer (2015) BIST te kiiresel soklarin siirii davranisini
nasil etkiledigini arastirmuslardir. Calismalarinda kiiresel risk
faktorlerinin yatirimcilarin davranislarinda etkili oldugu, ozellikle
ABD piyasalarindaki degisimlerin siirti davranisin1 6énemli ¢lctide
etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Sektorel bazda degerlendirme
yapildiginda, sanayi sektortinde faaliyet gosteren hisselerin diger
sektor gruplarina gore kiiresel soklardan daha fazla etkilendigine dair
kanitlar bulmuslardir.

Sun ve Li (2019) Cin piyasasinda stirti davranisini test ettikleri
calismalarinda onemli olgtide siirti davranis etkisi gozlemlemislerdir.
Asir1 giiven yanilgisinin ve kisa vadelerde islem yapma sikliginin stirti
davranmisinin  6nemli katalizatorleri oldugunu vurgulamislardir.
Ayrica Sun ve Li (2019), arastirma bulgular1 1s1¢inda daha saglhkli
piyasa kosullar1 olusmasi adina gesitli Onermelerde de
bulunmuslardir. Arastirmacilara gore devlet, yatirimcilar1 daha uzun
vadede islem yapma, portfoy olusturma konusunda bilin¢lendirmeli
ve rehberlik etmelidir. Yatirimcilar ise piyasa risklerine direnmek igin
bilgi edinme cabas1 gostermeli ve analiz yeteneklerini gelistirmelidir.

2.2.3. Asir1 Giiven Yanilgis1

Asir1 gtiven, kisilerin kendi bilgi birikimi, yetenek ve yorumlarina
asir1 6nem vermeleri, kararlarina asir1 gtivenmeleri durumudur
(Bayrak, 2012: 11). Mevcut calismalar gostermektedir ki, bireyler kendi
bilgilerinin dogrulugu konusunda asir1 gtiven duyarlar. Aym sekilde
sahip olduklar1 bilgilerin dogrulugunu degerlendirme sirasinda da
kendi bilgi ve kararlarini destekleyen ciktilara odaklanmay: tercih
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ederler. Bu baglamda asir1 giiven sahibi bireylerde yanli kendine
atfetme ozelligi de bulunmaktadir.

Sermaye piyasalarinda yatirimci  davramslarini  inceleyen
arastirmalara bakildiginda asir1 giiven yanilgisma sikca rastlandigy
goriilmektedir. Asir1 gtivene sahip yatirimcilar, islem yaparken her
zaman kendi kararlarimi uygular ve mutlaka kendi beklentilerinin
gerceklesecegini diistintirler. Beklentilerini destekleyen sonuclar1 6ne
cikararak diger yondeki tavsiye ve haberleri dikkate almama egilimi
gostermektedirler (Ulki, 2001: 107)

Daniel, Hirshleifer ve Subrahmanyam (1998) bilissel psikoloji
alaninda, deney ve anketlerden olusan kapsamli calismalarinda, asir1
given ve yanli kendine atfetme 0zelliginin bireylerin kendi
yeteneklerini abartmalar1 sonucu ortaya ciktigimi belirtmislerdir.
Arastirma yatirimcilarin asir1 giiven yanliligina sahip olduklarinda
piyasada anomalilere yol actiklarmin kanitlarmi barindirmaktadir.
Arastirma bulgularina gore, soz konusu gruptaki bireyler 6zel bilgilere
asir;, kamuya aciklanan bilgilere ise dustik tepki verme ozelligi
gosterirler. Bu durum uzun donemde etkileri goriilebilecek fiyat
anomalilerine sebebiyet vermektedir.

Chuang ve Lee (2006)'nin yatirimcilarin bilgiye ne sekilde tepki
verdiklerini arastirdiklar1 calismalarinda asir1 giiven yanliliginin
anomali olusturduguna dair bulgulara rastlanmaktadir. Ampirik
kanitlara gore yatirimcilar 6zel bilgilere asir1 tepki gostermekte ancak
kamuoyuna aciklanan bilgilere dustik tepki vermektedirler. Asiri
tepki, yiiksek islem hacmini beraberinde getirmektedir. Kamuya
aciklanan bilgiler yalnizca 6zel bir yatirim firsati sundugunda ve bu
dogrultuda yeniden degerlendirme yapilmasi gerektiginde ytiksek
islem hacmine neden olmaktadir.

Yatirimcilarin kazandiran hisse senetlerini erken satmalarinmn ve
kaybedenleri elden c¢ikaramamalarinin sebebi asir1  gtiven
yanilgisindan kaynaklanmaktadir. Bu tip yatirimcilarin beklentilerinin
gerceklesecegine olan inanci yiiksektir. Asir1 giiven sahibi yatirimci,
onyargist dogru ¢iktiginda kendisine daha fazla giiven duyma ve daha
sik islem yapma davranisi sergiler (Barber ve Odean, 1999: 42)
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Gervais ve Odean (2001) aswr1 giivenin etkilerini test ettikleri
calismalarinda, edindikleri tecriibeler sonrasinda basar1 saglayan ve
kendine giiveni artan yatirimcilarin eskisinden daha fazla islem
yaptig1 goriilmiistiir. Ancak sik islem yapilmasi durumu maliyetlerde
de artis olusturacagindan getiriyi olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

Byrne ve Utkus (2013) islem yapma hizi ve getiri oranim
karsilastirdiklar: calismalarinda, asir1 giiven egilimi gosteren, sik ve
¢ok kisa vadede islem yapan yatirimcilarin uzun vadede islem yapan
yatirimcilara oranla daha diisiik getiri elde ettigi sonucuna
ulagmuglardir.

Merkle (2017) asir1 giiven yanilgisinin zaman i¢indeki degisimini
olgmeye calisti1 arastirmasinda, asir1 giivenin islem hacminde artisa,
daha yiiksek risk algisina ve daha az cesitlilige yol ac¢ti§1 sonucuna
ulasmistir. Asir1 giiven neticesinde artan risk alma egilimi tek bir
iuriinden fazla kazang elde etme beklentisini de tetiklemektedir.
Boylece yatirimer portfdy cesitlendirmesi ile riski dagitmaya ihtiyag
duymamaktadir.

3. Arastirmanin Metodolojisi

Bu kisim arastirmanin yontemi hakkinda bilgileri icermektedir. i1k
olarak arastirma model ve hipotezleri sunulmus, sonrasinda ise
sirastyla arastirma orneklemi ve 6lcegi hakkinda kapsaml bilgiler
verilmistir. Bu calismanin etik kurul onayr Ondokuz Mayis
Universitesi Sosyal ve Begeri Bilimleri Etik Kurulu tarafindan
20.12.2019 tarihinde, 2019/444 sayili karar ile alinmistir

3.1. Arastirmanin Modeli ve Hipotezler

Bu calismada, bireysel hisse senedi yatirimcilarin finansal
okuryazarlik dtizeyleri ile yatirnm kararlar1 tizerinde etkili olan
psikolojik faktorler arasindaki iliski arastirilmaktadir. Bu baglamda
finansal okuryazarlik olciitii temel, orta ve ileri diizey olmak {izere tig
gruba ayrilarak, asir1 giiven, stirti psikolojisi ve kayiptan kagima
yanliliklari ile olan iligkisi incelenmistir.
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Sekil 2. Aragtirma Modeli

Avgirl Gilven

Finansal Okuryazarhk
Dt zewleri

:f- Eoayptan

= Temel D¥lzeyv (Hy) .
Kacinma

= Orta Dilzey (H:)
= lleri Dilzey (H;)

[ Shril Psikolojisi

v

Sekil 2 de arastirma modeli sunulmustur. Calismada ti¢ temel
hipotez kurulmustur. Her bir finansal okuryazarlik seviyesinin
psikolojik yanliliklar ile olan iliskisine odaklanilmistir. Calisma
hipotezleri su sekildedir:

H;i. Temel diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler ile psikolojik
yanliliklar arasinda iliski vardir.

Hia: Temel diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler asir1 giiven
davrams sergiler.

Hiyp: Temel diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler kayiptan kaginma
davrams sergiler.

Hi.. Temel diizey finansal okuryazarli§a sahip bireyler siirii davranig
sergiler.

H:>. Orta diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler ile psikolojik
yanliliklar arasinda iliski vardir.

Hy,. Orta diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler asiri giiven davranig:
sergiler.

Hpyy: Orta diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler kayiptan kacinma
davrams sergiler.

Hy.. Orta diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler siirii davranmis
sergiler.

Ha. [leri diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler ile psikolojik
yanliliklar arasinda iliski vardir.
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H3a: Ileri diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler asir1 giiven davranist
sergiler.

Hip. lleri diizey finansal okuryazarliga sahip bireyler kayiptan kaginma
davrams sergiler.

H;c. Ileri diizey finansal okuryazarhga sahip bireyler siirii davramst
sergiler.

3.2. Arastirmanin Orneklemi

Arastirmada Samsun ilinde bulunan araci kurumlarda hesabi olup
aktif hisse senedi islemi yapan bireysel yatirimcilar hedef alinmustir.
Arastirma evreni Samsun’daki bireysel hisse senedi yatirimci sayisi
olup 2020 Merkezi Kayit Kurulusu istatistiklerine gore tiim araci
kurumlar nezdinde yatirim hesabi olan kisi say1s1 11.786"dir. Anket son
bir yil icindeki islem hacmi 10.000 TL ve tizeri olan yatirimcilara
uygulanmistir. Anket yapilmadan o6nce yatirimcilara bu bilgi
sorularak islem hacmi kriteri saglaniyor ise anket uygulamasina
gecilmistir. Y{iz yilize ve internetten anket linki iletilmesi suretiyle
anket uygulamast yapilmistir. Internet ortaminda yapilan anket
herkese agik olmayip hedef katiimciya direkt iletilmistir. Calisma
kapsaminda toplamda 205 katilimci ile anket tamamlanmuistir.
Orneklem biiyiikliigiiniin belirlenmesinde 0.07 hata pay1 ile 11.786
kisilik bir evrende 205 6rneklem sayisi yeterli sayilmaktadir (Altunisik
vd., 2007). Arastirma verilerinin analizinde gozlenen degiskenler ile
gozlenemeyen (gizil-latent) degiskenler arasindaki nedensel veya
korelasyonel iliskiyi tespit etmek icin kullanilan bir istatistik teknigi
olan Yapisal Esitlik Modeli kullanilmistir. Verilerin analizinde ise SPSS
21 ve AMOS 24 istatistik programlarindan faydalanilmistir.

3.3. Aragtirmanin Olgegi

Finansal okuryazarhigin yatirimci davranislarinda yarattig etkiyi
olgmek ve arastirmanin hipotezlerini test etmek amaciyla olusturulan
model Le Luong ve Thi Thu Ha (2011)'nin bireysel borsa
yatirimcilarinin kararlarini etkileyen psikolojik faktorleri arastirdiklar:
calismalarinda kullandiklar1 modelden yola ¢ikilarak hazirlanmistir.
Sekil 2'de gosterilen modelde yer alan finansal okuryazarlik diizeyleri
bagimsiz degisken, asir1 giiven (AG), kayiptan kaginma (KK) ve stirti
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psikolojisi (SURU) faktorleri ise bagimli degisken olarak modele dahil
edilmistir.

Calismada kullanilan anket ti¢c boéliimden olusmaktadir. Ilk
boliimde demografik 6zellikler ile ilgili 7 soru bulunmaktadur. ikinci
bolimde finansal okuryazarlik seviyelerini olgen 18 soru yer
almaktadir. Finansal okuryazarlik sorular1 temel, orta ve ileri diizey
seklinde gruplandirilmis olup boylelikle katilimcinin  finansal
okuryazarlik seviyesinin tespiti amacglanmistir. Bu sorulardan 1-6
numarali sorular temel diizey, 7-12 numarali sorular orta diizey, 13-18
numarali sorular ileri diizey finansal okuryazarhik seviyesini
gostermektedir. Her bir soru igin 4 sik verilmistir. Siklardan biri dogru
ikisi yanls cevabi temsil etmektedir, doérdiinci sikta ise bilmiyorum
cevabr kullanilmistir. Calismada kullanilan finansal okuryazarlik
sorular1 Icke (2017) ve Gokmen (2012)'in finansal okuryazarlik
kitaplarindan derlenmistir.

Anketin tictincti boltimiinde davranissal finans yaklasimi altinda
yatirimecr davranislarina etki eden psikolojik faktorlerden en sik
gortilenler ele alinarak 3 dlgek olusturulmus ve 27 sorudan olusan bir
set hazirlanmustir. Her biri farkl: psikolojik faktorden birini isaret eden
sorular katilimcilara karisik olarak verilmistir. Anketin ilgili
bolumiinde kullanilan 8lgekler asir1 gtiven yanilgisi, kayiptan kacinma
egilimi ve siirli psikolojisidir. Bu bolumdeki sorularn cevaplar1 5'li
likert oOlcegi kullanilarak olg¢tilmiistiir. Psikolojik faktorlerin konu
edildigi anket sorulari, Le Luong ve Thi Thu Ha (2011), Faikoglu
(2012), Kengatharan ve Kengatharan (2014) calismalarinda
kullandiklar1 anket sorular1 kaynak almarak hazirlanmaistir.

4. Arastirmanin Bulgular:
4.1. Demografik Bulgular ve Tanimlayic1 Istatistikler

Bu boliimde ilk olarak anketlere iliskin frekans analizleri
yapilmistir. Daha sonra ankette yer alan olgekler giivenilirlik,
normallik ve gecerlilik agisindan test edilmistir. Olgeklerin giivenirligi
cronbach alfa ile gegerliligi ise dogrulayici faktor analizi ile test
edilmistir. Son asamada ise yapisal esitlik modeli sonuglarina gore
hipotezler degerlendirilmistir.
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Tablo 1'de katilimcilarin demografik 6zelliklerine ait frekans analizi
sonuglar1 verilmistir. Genel bakista orta yas grubu, erkek, evli ve
egitim seviyesi yiiksek olan katilimcilarin agirlikta oldugu frekans
analizinin 6ne ¢ikan sonuglaridir.

Tablo 1: Katiimcilarm Demografik Ozelliklerine Gore Dagilimlari

Ozellikler Frekans Yiizde(%)

16-25 6 2.9

Yas 26-35 45 22
36-45 86 42
46 ve iizeri 68 33.2
Cinsiyet Kadin 34 16.6
Erkek 171 83.4
. Evli 151 73.7
Medeni Durum Bekar 54 263
Tk gretim 10 4.9

et Lise 19 9.3
Egitim Durumu Universite 132 64.4
Lisansiistii 44 215
. Devlet 54 26.3
Meslek/Sektor Ozel 146 719
0-2.000 TL 12 5.9
Gelir Diizeyi 2.001-4.000 TL 23 11.2
4.001-6.000TL 68 33.2
6.001 TL ve iizeri 102 49.8
0-10.000 TL 63 30.7
Yatirima Yonlendirilen 10.001-50.000 TL 52 254
Tutar 50.001-100.000TL 40 19.5
100.001 TL ve iizeri 49 23.9

Demografik ozelliklere bakildiginda, anket katilimcilarmin yas
kriteri bakimindan ¢ogunlugunun 36-45 yas arasi, orta yas olarak tabir
edilen sinifta bulundugu goriilmektedir. Tkinci sirada 65 yas ve tizeri
katimcilar gelmektedir, 16-25 yas arasi katilimcilarin agirhigi cok
diistikttir. Bu oranlar orta yas ve tizeri yatirimcr sayilarmin geng
yatirimcilara oranlara ¢ok daha fazla oldugunu gostermektedir.
Katilimcilar, ytizde 83 gibi 6nemli bir agirliga sahip ¢ogunlugu erkek
bireylerden olusmaktadir. Katilimcilarin benzer sekilde yiiksek
agirliktaki cogunlugu evli bireylerden olugsmaktadir.

[Ikogretim ve lise mezunu katilimeilar diisiik bir agirliga sahiptir.
Universite ve {izeri egitim seviyesine sahip katilimcilar toplamimn
85.9'unu olusturmaktadir. Katihmcilarin mesleklerine bakildiginda

330



Bireysel Yatirimcilarin Davranigsal Yanliliklar: Ve Finansal Okuryazarlik {liskisi:
Samsun {li Ornegi

biiytik kisminin 6zel sektor calisani oldugu goriilmektedir. 6.000 TL ve
tizeri gelire sahip olan katiimcilar ¢ogunlugu olusturmaktadir, bu
oran toplam katilimci sayisinin yaklasik yarisina denk gelmektedir.
Yatirirma yonlendirilen tutarlar homojen bir dagilima sahiptir. Anket
katilimcilarindan %30.7’sinin yatirima ayirdig: tutarm 10.000 TL den
az oldugu goriilmektedir. Bununla beraber %23.9’unun ise yatirim
biitcesi 100.000 TL'den fazladir. Katilimcilarin genel olarak gelir
diizeylerinde farkliliklar bulunsa da yatirima yonlendirilen tutarlar
arasinda ayni oranlarda farklilik bulunmamaktadir.

Sekil 3: Finansal Okuryazarlik Seviyelerine Gore Yatirimc Bagart Durumu
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Finansal okuryazarlik sorularma verdikleri yanitlara gore yatirimei
basar1 sayilari, her bir diizey igin ayr1 ayri ele alinarak Sekil 3'te
belirtilmistir. 205 katiimcinin yanitlar1 degerlendirildiginde temel
diizey finansal okuryazarlik sorularinda 190, orta diizey finansal
okuryazarlik sorularinda 152 ve ileri diizey finansal okuryazarlik
sorularinda 92 kisinin basarii oldugu gorilmektedir. Sonuclar
degerlendirilirken her bir sorunun esit agirliga sahip oldugu, ilgili
diizeyde 60 ve tizeri puan alan katiimcinin o diizeyde basarili oldugu
kabul edilmistir.

4.2. Giivenirlilik ve Dogrulayic1 Faktor Analizi Sonuglar1

Calismada gtivenilirlik analizi i¢in cronbach alfa testi yapilmustir.
Alfa i¢ tutarlilik olctisti olarak kabul edilir ve yap1 gecerliligi anlamin1
belirlemek icin bir 6l¢tim araci seklinde kullanilir (Cortina, 1993). Alfa
0 ile 1 arasinda deger alir, kabul edilebilir degerin en az 0.70 olmasi
gerekmektedir (Altunisik vd., 2007). Ancak bazi kaynaklarda bu
siirin 0.60 oldugu goriisii savunulmustur (Tavakol & Dennick, 2011).
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Calismada kullanilan 6lceklere ait giivenilirlik analiz sonuglar1 ve
cronbach alfa degerleri Tablo 2'de verilmistir. Olgeklere iligkin
gecerlilik testi sonuglarmna bakildiginda alfa degerlerinin kabul
edilebilir sinirin tizerinde oldugu goriilmektedir.

Olgeklere iligkin gegerlilik testi sonuglarma bakildiginda alfa
degerlerinin kabul edilebilir sinirin tizerinde oldugu goriilmektedir.

Calismada dogrulayic1 faktor analizine gecilmeden 6nce verilerin
normale yakin dagilim gosterip gostermediginin anlasilmasi amaciyla
normallik testi uygulanmustir. Normallik testi ile asir1 ucta ve eksik
veri olup olmadigmin kontroliniin yapilmasi amaclanmistir. Test
sonuglar1 ¢oklu basiklik kritik degerinin de 10'un altinda olmasi
beklenmektedir. Calismada kullanilan analiz yontemi kapsaminda
ozellikle verilerin basik olmamas: énemlidir (Gtirbtiz, 2019: 30). Coklu
basiklik kritik degerinin de 7.086 ile 10'un altinda kalarak istenilen
aralikta oldugu gortilmektedir.

Dogrulayic1 faktor analizi sonuglar1 ve modele ait uyum iyiligi
degerleri incelendiginde x2=125.303, x2/df=1.693 olarak hesaplanan
oranlar, modelin bu faktorler acisindan iyi uyum degerlerine sahip
oldugunu gostermektedir. Bununla beraber diger uyum olctileri olan
CFI (0.909), GFI (0.920) ve RMSEA (0.058) uyum degeri de kabul
edilebilir uyum smirlar1 (Giirbtiz, 2019) igerisinde yer almistir.
Dogrulayic1 faktor analizinde istenilen modelin tim degerlerinin
kabul edilebilir uyum degerleri araliginda oldugu ve istenilen ¢lgiiye
ulasarak uygun faktor yapisina ulasildigi sonucuna varilmaktadir.
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Tablo 2: Olceklere Ait Giivenilirlik ve Dogrulayic1 Faktor Analizi Sonuglar

Cronb Std
Olcekler ve Maddeler ach's by t degeri
Yiikler
Alpha
Asir1 Giiven 0.735
Gen@llzkle piyasanin hareketlerini 6nceden tahmin 0.649 5 675w
ederim.
szasa/hzssfe senedi fiyatlar: hakkindaki tahminlerim 0.703 5 g44rer
cevremdekilere oranla daha fazla tutar.
sz{zsa/hzsse sfenedl ﬁ:yzztz genellikle benim ongordiigiim 0.734 5,906+
seviyelerden islem goriir.
Bir hisse senedini alirken belli bir diistince ve beklenti ile
hareket ederim, yorum ve tavsiyelere gére diisiincemi 0.497
degistirmem.
Siirii Psikolojisi 0.771

Etrafimda duydugum, bir ortamda konusulan hisse
senedi ilgimi ¢eker ve o hisseyi almay: diigiiniiriim.
Elimde bulundurdugum bir hisse senediyle ilgili yapilan
olumsuz yorumlardan etkilenir ve satmay: diistiniiriim.
Bir hisse senedi giin icinde asir1 bir yiikselis gosteriyorsa
0 hisse senedi hemen alirim.

Giindemde olan yiiksek talepli hisse senetlerini alirim. 0.574 6.080***
Son dénemde kazandirmis hisse senetlerini alirim, son 0.61 6,334+
donemde kaybettirmis hisse senetleri ile ilgilenmem. ’ ’
Kriz soylentisi duydugumda hemen satig yaparim. 0.588
Kayiptan Ka¢inma 0.618
Nakit ihtiyacim oldugunda, zararda olan hisse senetlerini

bekletir az da olsa karda olan hisse senedini satarim.
Portfoyiimdeki hisse senedi diisiis g0sterdiginde, aldigim

fiyatin tizerine ¢tkmadan satmam.

Aldigim hisse senedini kiiciik bir karla satabilirim ancak

0.588 6.186***

0.594 6.222%%*

0.646 6.559***

0.453 4.459%*

0.581 5.078***

aldiktan  sonra  diistis yaparsa hemen  satmakta 0.496 4.724*%*
zorlanirim.

Aldigim hisse s. fiyat: diisse bile ¢ikacag yoniindeki

beklentimi korur ve beklerim, tekrar benim belirledigim 0.627

seviyelere gelecektir

Uyum lyiligi Degerleri:

¥2=125.303***, x2 /df=1.693, RMSEA=0.058, GFI=0.920,  CFI=0.909
Kabul Edilebilir Uyum Iyiligi Degerleri:

X2 /df< 5, 0.05<RMSEA<0.08, 0.90<GFI<0.95, 0.90<CFI<0.95 (Giirbiiz, 2019)
Coklu Basiklik Kriteri: 7.086

Calismada dogrulayici faktor analizinin ardindan 6lgtim modelinin
birlesim ve ayrisim gegerliliginin varhig arastirlmistir. Olgiim
modellerinde Birlesik/yap1 giivenirliginin (CR) Cronbach alfadan
daha iyi bir alternatif oldugu kabul edilmektedir (Kline, 2015). AVE ise
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ortik bir yapryr temsil eden maddeler arasindaki benzesim
gecerliliginin olctitudiir. Calismada, birlesim ve ayrisim gegerliligi icin
faktorlerin CR, AVE, MSV ve VAVE degerleri hesaplanmustir. Birlesim
gecerliligi icin AVE>0.5;,CR>0.7 ve CR>AVE olmas, ayrisim gecerliligi
icin ise MSV<AVE ve VAVE > faktorler arasi korelasyon olmasi
onerilmektedir (Gurbiiz, 2019). Tablo 5’te faktorlere iliskin CR, AVE,
MSV, VAVE ve korelasyon degerleri sunulmustur.

Tablo 3: Faktorlere Ait Giivenilirlik, Gegerlilik ve Korelasyon Degerleri

Faktorler CR AVE MSV 1 2 3
1. Asir1 Guven 0.74 0.42 0.09 (0.65)

2. Siirii Psikolojisi 0.77 0.36 0.14 0.08 (0.60)

3. Kayiptan Kaginma  0.62 0.30 0.14 0.31 0.37 (0.54)

Not: CR: Birlesik/yap:1 giivenirligini, AVE: Ortalama aciklanan varyansi, MSV:
Maksimum paylasilan varyansin karesini, parantez icindeki degerler ise VAVE
skorlarini gostermektedir.

Tablo 3’e gore, yapilan analiz sonucu asir1 giiven ve stirti psikolojisi
olceklerinin CR degerlerinin 0.7'nin {izerinde oldugu, kayiptan
kacinma egilimi 6lceginin ise smira yakin oldugu, boylelikle kabul
edilebilir seviyelerde yer aldig1 goriilmektedir. AVE degerlerine
bakildigindan 0.5 degerinin altinda sonuglar ciktigi ve faktorlerin
birlesim gecerliliginin yeterli seviyede olmadig1 goriilmektedir. Ancak
CR degerleri AVE degerlerinden biiytik ¢ikmis ve bu sart saglanmustur.
Sonuclar  faktorlerin  yap1 guivenilirli§ine sahip oldugunu
gostermektedir. Ayrica faktorler arasindaki ayrisim gecerliliginin
oldugu da goriilmektedir.

4.3. Yapisal Esitlik Modeli Analiz Sonuclar1

Yapisal esitlik modeli sonrasi elde edilen verilere gore calismada
belirtilen hipotezlerin degerlendirmesi yapilmis, bu degerlendirme
sonuglart Sekil 3 ve Tablo 4'te sunulmustur. Arastirma modeli
tizerinde yapilan analizler, parametre degerleri, gozlenen
degiskenlerin hata degerleri ve gozlenen degiskenler ile ortiik
degiskenler arasindaki standardize edilmis katsayilar agisindan
degerlendirilmistir. Elde edilen sonuclarda anlamsiz ve anormal bir
degere rastlanmamustir.
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Sekil 4: Yapisal Esitlik Modeli Yol (Path) Diyagramu

Sekil 4'te yapisal esitlik modeline iliskin yol (path) diyagramu
sunulmustur. Modele iliskin uyum iyiligi degerleri incelendiginde x2
(CMIN:164.5) degeri orneklem biiytikliigu istenen diizeyde oldugu
icin makul bir degerde cikmustir. Yalniz bu deger ile modelin uyumu
hakkinda degerlendirme yapilmas: yaniltici olabilecektir. x2 /df
degerinin sifira yakin olmasi veya en azindan besin altinda olmasi
arzulanmaktadir. Modelimizin x2/df degeri 1.538'dir ve kabul
edilebilir uyum o&l¢tisti dahilinde oldugu goriilmektedir. Modelin
RMSEA (0.051), CFI (0.912) ve GFI (0.916) degerleri kabul edilebilir
uyum Olctileri arasinda olduklar1 goriilmektedir.
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Tablo 4: Yapisal Esitlik Modeli Analiz Sonuglar1

Std. Kritik )

Modeldeki Yapisal iliskiler Yiikler St;ndart Rasyo Hipotez
ata Sonucu

(b) t degerleri
Hia : Temel Diizey [1Asir1 Giiven -0.093 0.164 -1.133 Red
Hip : Temel Diizey [ Siirii Psikolojisi -0.309 0.196 -3.819*** Kabul
Hic: Temel Diizey! | Kayiptan Kaginma  0.021 0.184 0.233 Red
Hboa : Orta Diizey [ Asir1 Giliven 0.035 0.102 0.411 Red
Hpp : Orta Diizey [ Stirti Psikolojisi -0.133 0.116 -1.648* Kabul
Hyc : Orta Diizey [ Kayiptan Kaginma  -0.010 0.116 -0.111 Red
Ha, : {leri Diizey (1 Asir1 Giiven 0.231 0.093 2.613%** Kabul
Hap : Ileri Diizey [ Siirti Psikolojisi -0.141 0.100 -1.796* Kabul

Hs. : {leri Diizey [ Kayiptan Kacinma ~ -0.274 0.106 -2.804*** Kabul

Tablo 4 sonuglar1 incelendiginde Hiu(-), Hsa(+) ve Hasc(-) hipotezleri
0.01; Ho(-), Hsp(-) hipotezleri ise %10 onem diizeyinde kabul
edilmistir. Sonuglar ayr1 ayr1 incelenecek olursa stirti davransinin (Hip,
(b=-0.309), Ha, (b=-0.133) ve Hsp (b=-0.141)) tiim finansal okuryazarlik
diizeylerinden negatif etkilendigi goriilmektedir. Bu sonug bize
yatirimeilarin diisiik bir seviyede finansal okuryazar olmasimun bile
piyasalarda stirti davramisi hareketinden kaginmalarma neden
olacagmi gostermektedir. Bununla beraber ileri diizeyde finansal
okuryazar olan bireylerin yatirimlarinda sahip olduklar1 bilginin
etkisiyle asir1 giiven yanliligina maruz kaldig1 goriilmektedir. Sonuglar
incelendiginde ileri diuizey finansal okuryazarligin asir1 giiven
tizerinde pozitif bir etkiye (b=0.231) sahip oldugu goriilmektedir. Asir1
guven yanliligr bireylerin yatinm Kkararlarinda riskli tercihler
yapmasina da neden olabilmektedir. Bu etki ise yine ileri diizey
finansal okuryazar olan bireylerin kayiptan ka¢inma davramns
gostermeden daha yiiksek risklere girmeleriyle sonuclanabilir. Son
hipotezimizde ise bu dogrulanmustir. Tleri diizey finansal okuryazarlik
kayiptan kag¢inma yanliigmi negatif (b=-0.274) bir sekilde
etkilemektedir. Yani bilgi seviyesi yiiksek olan bireyler asir1 giivenin
de etkisiyle potansiyel zarar durumlarinda aldiklar: kararlardan taviz
vermeyerek pozisyonlarini1 koruduklarina isaret etmektedir.

5. Sonuc¢

Bu calismada, bireysel hisse senedi yatirimcilarin finansal
okuryazarlik dtizeyleri ile yatirnm kararlar1 tizerinde etkili olan
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psikolojik faktorler arasindaki iliski arastirilmistir. Bu baglamda
finansal okuryazarlik olctitintin asir1 giiven, siiri psikolojisi ve
kayiptan kagima yanliliklari ile olan iliskisi incelenmistir. Arastirmada
Samsun ilinde bulunan araci kurumlarda hesab1 olup aktif hisse senedi
islemi yapan bireysel yatirimcilar hedef alinmis olup calisma
kapsaminda toplamda 205 katilimciya anket uygulanmistir. Arastirma
verilerinin analizinde Yapisal Esitlik Modeli kullanilmis olup, SPSS 21
ve AMOS 24 istatistik programlarindan faydalanilmistir.

Calisma sonuglarina gore tiim finansal okuryazarlik diizeylerinin
stirti davramisini negatif etkiledigi yani yatirimcilarin diistk bir
seviyede finansal okuryazar olmasinin bile piyasalarda stirti davranisi
hareketinden kacinmalarina neden oldugunu gostermektedir. Bunun
yaninda ileri diizey finansal okuryazarligin asiri giiven tizerinde
pozitif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Yani ileri diizeyde
finansal okuryazar olan bireylerin yatirimlarinda sahip olduklar:
bilginin etkisiyle asir1 giiven yanliligia maruz kaldig1 bunun ise daha
fazla risk tstlendigini tespit edilmistir. Bunun yaninda ileri diizey
finansal okuryazarhigin kayiptan kaginma yanliligim1 negatif bir
sekilde etkiledigi gozlenmistir. Yani bilgi seviyesi yiiksek olan bireyler
asir1 giivenin de etkisiyle potansiyel zarar durumlarinda aldiklar:
kararlardan taviz vermeyerek pozisyonlarini koruduklarina isaret
etmektedir. Bu sonug Kiling ve Kili¢ (2018) profesyonel yatirimcilar da
rasyonel davranmayarak ve psikolojik yanlilik ve hatalara sahip
oldugu sonucunu desteklemektedir.

Bu bilgilerden hareketle bireylerin yatirim islemleri 6zelinde
kendilerini tanimalarina ve yaptiklar1 islemlerin ¢iktilarini daha dogru
degerlendirebilmelerine 1sik tutan nitelikte sonuglara ulasilmistir.
Yatirimer tiplerinin ve yatirimci profillerinin tanimlanmasi ile yatirim
islemlerine yon veren sebeplerin aydmlatilmasi aynm1 zamanda
piyasalar1 diizenleyici kurum ve kuruluslarin da atacaklari adimlar
icin faydali olmaktadir. Calismada elde edilen sonuglar piyasalarda
gozlemlenen anomalilerin sebeplerini aydimnlatarak tedbir alinmasi ile
yatirimcilarin korunmast ve bilinglendirilmesi baglaminda faydali
sonugclar ortaya gikarmustir.
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[lerleyen stireglerde yapilan galisma 1s18inda, finansal okuryazarlik
seviyesi yiiksek olan yatirimcilarda bu psikolojik faktorlerin
olusmasinin sebepleri ve oniine gecilmesinin yollarmin arastirilmasi
yatirimcilar agisindan faydali olacaktir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tium sorumluluk ¢alismanin yazarlarma aittir. Bu calismanin Etik
Kurul Onay1 Ondokuz May1s Universitesi Sosyal ve Begeri Bilimleri
Etik Kurulu tarafindan 20.12.2019 tarihinde, 2019/444 sayili karar ile
alinmugtur.

Yazar Katkilari: Cansu Nermin ERBAS, calismada konunun
belirlenmesi, literattir, verilerin toplanmast ve raporlama
boltimlerinde katki saglamistir. Durmus YILDIRIM, literattir ve veri
analizi ve bulgularin raporlanmasi kisimlarinda katki saglamistir. 1.
yazarm katki orani yaklasik olarak %60, 2. yazarin katk: orani ise
%40 t1r

Cikar Beyanu: Yazarlar arasinda cikar catismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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The Impact of Renewable Energy Consumption and Trade
Openness on Economic Growth: The case of Turkey
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Thsan OLUC*
Oz
Iktisat yazininda enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalara bakildiginda sonug itibariyle degiskenlik gosterdigi gortilmektedir.
Calismalarin birbirinden bu denli farkli sonuglar vermesinin pek ¢ok sebebi olmakla
birlikte, ticari agiklik gibi bazi 6nemli degiskenlerin modele dahil edilmemesi basta
gelen sebeplerden bir tanesi olarak goriilmektedir. Ticaret degiskeninin yan1 sira
yenilenebilir enerji tiiketimi de enerji literatiiriinde giderek poptiler hale gelen bir
degisken olmaya baslamistir. Fosil bazli yenilenemez enerji kaynaklarinin diinya
tizerinde esit dagilmamasi ve bu kaynaklarin tiikenmeye baslamasi basta gelen
sebeplerdendir. Bu calismanin amaci, yenilenebilir enerji tiiketimi ve ticari actkligin
ekonomik biiylime tizerindeki etkisini Tiirkiye 6rnegi i¢in incelemektir. Bu amacla
1970-2018 donemi igin yenilenebilir enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime, sermaye
stoku, isgticti ve ticari aciklik degiskenleri kullanilmistir. ARDL sinir testi ile yapilan
analizlere gore kullanilan degiskenler arasinda es bititiinlesme iliskisi bulunmaktadir.
Uzun donem katsayr tahmin sonuglari incelendiginde ise yenilenebilir enerji

tiiketiminin ekonomik biiytimeyi negatif etkiledigi, ticari aciklik, sabit sermaye stoku
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ve is glicli degiskenlerinin ise ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi tespit edilmistir.
Bulgular degerlendirilirken, yenilenebilir enerji yatirimlarmun biiyiik ©lgekli
yatirimlar oldugu goéz 6niinde bulundurulmalidir. Bu bilgiler 1s181inda yenilenebilir
enerji tiiketiminin, Tiirkiye gibi gelismekte olan bir tilke i¢in ekonomik biiytimeyi

negatif yonde etkilemesi beklenti ile drtiismektedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik biiyiime, yenilenebilir enerji, ticari aciklik, zaman serisi,
ARDL siur testi.

JEL Kodlari: O4; C22; O13

Abstract

When the studies examining the relationship between energy consumption and
economic growth in the economics literature are examined, it is seen that the results
show variability. Although there are many reasons why the studies yielded such
different results, one of the main reasons is that some important variables such as
commercial openness are not included in the model. In addition to the trade variable,
renewable energy consumption has become an increasingly popular variable in the
energy literature. The fact that fossil-based non-renewable energy resources are not
evenly distributed over the world and these resources are starting to deplete are
among the main reasons. The aim of this study is to examine the impact of renewable
energy consumption and trade openness on economic growth for the Turkish case. For
this purpose, the variables of renewable energy consumption, economic growth,
capital stock, labor force and trade openness were used for the period 1970-2018.
According to the analyzes made with the ARDL limit test, there is a cointegration
relationship between the variables used. When the long-term coefficient estimation
results are analyzed, it is determined that the consumption of renewable energy
negatively affects the economic growth, while the variables of trade openness, fixed
capital stock and labor force have a positive effect on economic growth. While
evaluating the findings, it should be taken into account that renewable energy
investments are large-scale investments. In the light of this information, it coincides
with the expectation that renewable energy consumption will negatively affect the

economic growth for a developing country like Turkey.

Keywords: Economic growth, renewable energy, trade openness, time series, ARDL

boundary test

JEL Codes: O4; C22; 013
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1. Giris

Enerji tiiketimi, insanlik tarihi boyunca hem niifus artis1t hem de
insan aktivitelerinden dolay1 siirekli olarak artis gostermektedir.
Ozellikle sanayi devrimi ve devamindaki yogun makinelesmeden
sonra enerji tiiketimindeki artis onceki donemlere kiyasla oldukca
yiiksek noktalara ¢ikmistir (Okorokov, 1989: 6). Giniimiiz diinyasinda
ise enerji talebi daha onceki dénemlerle kiyaslanmayacak diizeyde
yiiksektir ve enerji ihtiyacinin ¢ogu fosil bazli kaynaklardan temin
edilmektedir (Onder, 2019: 143). Enerji kaynaklar1 her ne kadar insan
ihtiyaclarii gidermede vazgecilmez bir yere sahip olsa da kullanim
alanlarinda siireklilik arz etmesinden dolay1 enerji arz gtivenliginin
saglanmas1 gerekmektedir (Yergin, 1988: 112). Turkiye'de de
kullanilan enerji kaynaklarmin énemli bir kismai fosil bazl yakitlardan
olusmaktadir. Fosil yakitlar diinyaya esit olarak dagilmadigr icin
Turkiye enerji konusunda disartya bagimli durumdadir (Karadas,
Kosaroglu ve Salihoglu, 2017: 130). Baz1 {iilkeler jeopolitik konumlari
nedeniyle fosil yakitlar agisindan avantajli konumda iken, bazilari tam
tersine dezavantajli durumda bulunmaktadirlar (Dyni, 2006: 1-42).
Ulkeler kaderlerini bulunduklar: cografyaya gore
sekillendiremeyeceklerine gore dezavantajli olduklar1 alanlarda
alternatif yaratmak durumundadirlar. Enerji alaninda da bu yonde
atmalar1 gereken adim yenilenebilir enerji kaynaklarma yonelmektir.

Yenilenebilir enerji endiistrisi son yillarda popiilaritesini gittikce
arttirmaktadir. Bu durum pek cok faktore bagli olarak gelisme
gostermektedir. Fosil bazli enerji kullanimindan kaynaklanan saglik
sorunlari, cevresel sorunlar, ekonomik kayiplar, petrol soklari,
strdiirtilebilirlik sorunlar1 ve fosil yakitlarin sebep oldugu diger
etmenler yenilenebilir enerjiye olan ilgiyi artirmaktadir (Wang ve
Wang, 2020: 1). 1970’lerde yasanan petrol krizleri ve yukarida
siralanan sebeplerden kaynakli olarak enerji agisindan sorun
yasamamak ve stirekli enerji arzini giivenceye almak isteyen Avrupa
Birligi (AB), ABD ve Japonya gibi biiytik ekonomiler basta olmak tizere
pek cok iilke disa bagmmlligi azaltmak icin yenilenebilir enerji
kaynaklarmna ciddi yatirimlar yapmaktadirlar (Pata, Yurtkuran ve
Kalca 2016: 258). Fosil yakitlarin émriintin de fazla olmadig1 goz ontine
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alindiginda yenilenebilir enerji kaynaklarma yonelmenin gerekliligi
ayrica onem kazanmaktadir.

Turkiye acisindan yenilenebilir enerji tiiketimine bakildiginda
calismanin icerdigi donem olan 1990-2019 donemi i¢in sdyle bir tablo
ile kars1 karstya kalinir.

Sekil 1: Tiirkiye’de yenilenebilir enerji titketimindeki degisim
1
0.8
0.6
0.4
0.2

0
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Sekil 1'e bakildiginda yenilenebilir enerji tiiketiminin yillar
icerisindeki degisiminin genel seyrinin artis yoniinde oldugu
sOylenebilir. Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklar1 potansiyeli
fosil bazl1 kaynaklara gore daha yiiksektir. Bu anlamda Tiirkiye
hidrolik, riizgar, giines, biokiitle ve jeotermal potansiyeli bakimindan
zengindir (Yilmaz, 2012: 40). Yenilenebilir enerji kaynaklar1 potansiyel
bakimindan kémiirden sonra ikinci sirada yer almaktadir (Onal ve
Yarbay, 2010:81). Tiirkiye’de yenilebilir enerji kaynaklarina olan ilgi
gin gectikce artmaktadir. Bu baglamda yenilenebilir enerji
kaynaklarmm kullanilmas: ve bu kaynaklara yapilan yatirimlar
desteklenmektedir. 2023 hedeflerine bakildiginda 6zet olarak
hidroelektrik potansiyelin tamaminin tespit edilip degerlendirilmesi,
riizgar enerjisine dayali tiretimin 20.000 MW’a yiikseltilmesi ve
yenilenebilir kaynaklardan elde edilen tiretimin 400 milyar kWh'ye
cikarilmasi hedeflenmektedir(Yalgmer ve Ozcan, 2021:266).

Bilim insanlar1 pek ¢ok calismada enerji tiiketimi ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskiyi incelemisler ve bu degiskenler arasinda bir
nedensel iligki aramislardir. Bu anlamda ilk ¢alisma Kraft ve Kraft,
(1978) tarafindan yapilmistir. “Ekonomik buiytimeden enerji
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tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik” iligskisinin bulundugu
calisma s6z konusu sonucu bulan ilk calisma olma ozelligi
tasimaktadir (Brini, Amara ve Jemmali, 2017). Sonralar1 pek c¢ok
calismada enerji tiiketimi- ekonomik btiytime iliskisi incelenmistir.
Enerji tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iliskisine
bakildiginda literatiirde s6z konusu iliskinin test edilebilecegi dort
adet hipotez vardir. Bu hipotezler biiytime, koruma, geri bildirim ve
tarafsizlik (yansizlik) hipotezleridir (Apergis ve Payne, 2012: 734).
Biiytime hipotezi enerji tiiketiminden ekonomik biiytimeye dogru tek
yonlti nedensellik oldugu anlamma gelirken, koruma hipotezi
ekonomik biiytimeden enerji tiiketimine dogru tek yonlii nedensellik
oldugu anlamma gelir (Menegaki ve Tugcu, 2016: 78). Diger iki
hipotezden geri besleme hipotezi enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime
arasinda tek yonlt nedensellik oldugunu belirtirken, yansizlik
hipotezi ise enertji tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir
nedenselligin olmadigimi soylemektedir (Yildirim, Sukruoglu ve
Aslan, 2014: 15).

Enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime arasindaki iliski yukarida da
bahsedildigi gibi literattirde pek c¢ok kez calisilmustir fakat tizerinde
uzlasilan bir sonug ortaya konulamamuistir. Clinkii sz konusu iliskiyi
incelerken ¢ok onemli baz1 degiskenlerin model disinda birakilmasi,
ekonometrideki gelismeler, incelenen donem ve Orneklem gibi
kavramlar ortak bir uzlas1 olmasini giiclestirmektedir. Bu sebeplerin
en oOnemlilerinden birisi olan “Onemli bazi degiskenlerin ilave
edilmemesi” bu calismanin ilham kaynaklarindan birisidir. Bu
baglamda Sadorsky (2012) calismasi takip edilecektir. Sadorsky
(2012)'ye gore enerji tiiketimi, ekonomik biliytime ve ticaret
degiskenleri birlikte hareket etme egilimdedir ve tilkeler biiytimeye,
gelismeye devam ettikce bu degiskenler arasindaki dinamik iliskiyi
ortaya koymak daha cazip hale gelmektedir. Sadorsky (2012)ye gore
ticaret degiskeni enerji politikalarin1 dogru belirlemek acisindan da
oldukca onemlidir. Ctinkii enerji tiiketiminden ticaret degiskenine
dogru tek yonliu nedensellik s6z konusu ise enerji tiiketimini azaltict
herhangi bir politika, ticareti ve ticaretten saglanan faydalar1 azaltici
bir sonu¢ doguracaktir. Enerji koruma politikalari, ekonomik
biiytimeyi tesvik etmek icin tasarlanan ticari serbestlesme politikalar:
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dolayisiyla ekonomik biiytimeyi de olumsuz etkileyebilir. Yine
Sadorsky (2012)'ye gore ticaretten enerji tiiketimine dogru tek yonli
nedensellik tespit edilirse veya herhangi bir nedensellik s6z konusu
degilse enerji koruma politikalar1 ekonomik biiytimeyi tesvik etmek
icin tasarlanan ticari serbestlesme politikalarmi etkilemeyecektir.

Bu calismada enerji tiiketimi-ekonomik biiytime literatiirtine
katkida bulunmak ve soz konusu literatiirdeki onemli bir acig1
kapatmak amaciyla ticaret degiskeni modele dahil edilerek ampirik bir
analiz yapilmistir. Calismanin bundan sonraki kismi sirasiyla literattir
incelemesi, ampirik analiz ve sonug boliimleri ile devam edecektir.

2. Literatiir Incelemesi

Literatiir incelemesi iki baglik altinda incelenecektir. Once enerji-
ekonomik biiytime literattirti, ardindan enerji-dis ticaret literatiirii
incelenecektir.

2.1. Yenilenebilir Enerji-Ekonomik Biiyiime Literatiirii

Bu kisimda yenilenebilir enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime
arasindaki iliskiyi inceleyen calismalara yer verilmistir. Calismalara
genel olarak bakildiginda, bulgularin tilke grubuna gore farklilik
gosterdigi soylenebilir.

Apergis ve Payne (2010a), 20 OECD tilkesi icin enerji tiiketimi ile
ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. 1985-2005
donemini kapsayan calismada FMOLS uzun dénem katsay1 tahmincisi
ve Panel Nedensellik testi ile ekonometrik analizler yapilmis olup,
calisma neticesinde enertji tiiketimi ile ekonomik biiytime arasinda cift
yonlii nedensellik oldugu belirtilmistir.

Apergis ve Payne (2010b), Avrasya tilkeleri orneklemini
incelemislerdir. 1992-2007 dénemini kapsayan calismada FMOLS ve
Panel Nedensellik testleri ile sirasiyla kisa donem ve uzun donem
analizleri yapilmistir. Calismada yenilenebilir enerji tiiketimi,
ekonomik biiytime, sabit sermaye olusumu ve toplam isgiici
degiskenleri kullanilmistir. Calisma sonucunda yenilenebilir enerji
tiketimi ile ekonomik biiytime arasinda kisa donemli c¢ift yonli
nedensellik oldugu belirtilmistir.
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Menyah ve Wolde-Rufael (2010), ABD o6rneklemi icin 1960-2007
donemini incelemislerdir. Nedensellik testi ve varyans arastirma ile
ekonometrik analizler yapilmistir. Calisma sonucunda ekonomik
btiytimeden yenilenebilir enerji tiiketimine dogru tek yonli
nedensellik bulunmustur.

Apergis ve Payne (2011), Kosta Rika, El Salvador, Guatemala,
Honduras, Nikaragua ve Panama tilkelerinin 1980-2006 dénemine
iliskin verilerini kullanarak yenilenebilir enerji tiiketimi ile ekonomik
bliytime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. S6z konusu c¢alismada
ayrica sabit sermaye olusumu ve toplam isgticti rakamlar1 degiskenleri
de kullanilmistir. Calisma neticesinde degiskenler arasinda es
biittinlesme iliskisi tespit edilmis olup enerji tiiketimi ile ekonomik
biiytime arasinda hem uzun dénemli hem de kisa donemli gift yonlii
nedensellik oldugu belirtilmistir.

Ocal ve Aslan (2013), Tiirkiye drneklemi i¢in 1990-2010 dénemine
iliskin verileri kullanarak ampirik bir analiz yapmuislardir.
Yenilenebilir enerji tiiketimi, ekonomik biiylime, isgiicii ve sermaye
stoku verilerini kullanarak yapilan ¢alismada ARDL sinir testi ile
Toda-Yamamoto nedensellik testleri kullanulmistir.  Calisma
sonucunda yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik biiytimeyi
negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Nedensellik testi sonucuna
gore ise yenilenebilir enerji tiiketiminden ekonomik biiytimeye dogru
tek yonlii nedensellik oldugu belirtilmistir.

Chang vd., (2015), G7 {ilkeleri 6rneklemi igin 1990-2013 dénemini
incelemislerdir. Yenilenebilir enerji ttiketimi ile ekonomik btiytime
degiskenlerinin kullanildig1 ¢alismada panel es biitiinlesme ve
nedensellik testleri ile ekonometrik analizler yapilmistir. Yapilan
analizler sonucunda panelin geneli icin yenilenebilir enerji
tiketiminden ekonomik biiytimeye dogru tek yonlii nedensellik
oldugu belirtilmistir.

Govdere ve Mubhlis (2015), Tiirkiye ornekleminde 1970-2014
donemini kapsayan enerji tiiketimi ve ekonomik biiytime verilerini
kullanarak ekonometrik bir analiz yapmuslardir. Engle-Granger es
biitiinlesme ve DOLS testleri ile yapilan analizler sonucunda
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degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin oldugu ve ayrica enerji
tiiketiminin ekonomik biiytimeyi pozitif etkiledigi belirtilmistir.

Inglesi-Lotz (2016), (yenilenebilir) enerji tiiketiminin ekonomik
btiytime {tizerindeki etkilerini OECD iilkeleri 6rnekleminde
incelemistir. Calisma 1990-2010 donemini kapsamaktadir. Cobb-
Douglas {tiretim fonksiyonu ile kurulan teorik modelde Pedroni es
biittinlesme testi ile analizler yapilmistir. Analiz sonuglarina gore
(yenilenebilir) enerji tiiketimindeki artis ekonomik biiytimeyi
arttirmaktadir.

Destek ve Aslan (2017), gelismekte olan 17 ekonomi i¢in 1980-2012
donemini incelemislerdir. Calismada hem yenilenebilir enerji tiiketimi
hem de yenilenemeyen enerji tiiketimi degiskenleri kullanilmistir.
Panel nedensellik testi ile yapilan analizler sonucunda yenilenebilir
enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime arasinda bazi tilkelerde biiytime,
bazilarinda koruma ve geri besleme hipotezleri gecerli iken, 12
tanesinde ise yansizlik hipotezinin gecerli oldugu belirtilmistir.
Yenilenemez enerji tiiketimi ekonomik biiytime iliskisinde ise yine
tilkelere gore farkli sonuglar elde edilmis olup sadece Tiirkiye icin
yansizlik hipotezinin gecerli oldugu belirtilmistir. Tirkiye icin iki
enerji tiirtinde de benzer sonuglar elde edilmistir.

Kocak ve Sarkgtinesi (2017), Karadeniz ve Balkan tilkeleri i¢in
yenilenebilir enerji tiiketimi ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. 1990-2012 doénemini kapsayan calismada panel es
biitiinlesme ve nedensellik testleri kullanilmistir. Analizler sonucunda
yenilenebilir enerji tiiketiminin panelin geneli icin ekonomik biiytime
tizerinde pozitif ve 6nemli etkiye sahip oldugu belirtilmis olup,
Ttuirkiye 6zelinde ise ekonomik biiytime ile yenilenebilir enerji tiiketimi
arasinda herhangi bir nedensellik iliskisinin mevcut olmadig:
belirtilmistir.

Durgun ve Durgun (2018), Tiirkiye orneklemi icin 1980-2015
donemini incelemislerdir. ARDL smir testi yaklasimi ve Toda-
Yamamoto nedensellik testlerinin kullanildig1 calisma sonucunda
yenilenebilir enerji tiiketiminden ekonomik biiytimeye dogru tek
yonlii nedensellik oldugu belirtilmis olup biiytime hipotezinin gecerli
oldugu vurgulanmistir.
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Bao ve Xu (2019), Cin’in 30 kentinin verilerini kullanarak 1997-2015
donemine icin yenilenebilir enerji ttiketimi ile ekonomik biiytime
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada yenilenebilir enerji
tiketimi, kentlesme ile ekonomik biiytime degiskenlerini
kullanmislardir. Panel nedensellik testi ile yapilan analizler
neticesinde kentlerin ¢ogu icin s6z konusu degiskenler arasinda
herhangi bir nedensellik iliskisi bulunamamustir.

Chen, Pinar ve Stengos (2020), 103 tilke i¢in 1995-2015 donemine
iliskin ekonometrik bir analiz yapmislardir. Ekonomik biiytime, enerji
tuketimi degiskenlerinin yami1 sira yenilenebilir enerji ttiketimi
degiskeni de kullanilmistir. Panel es biitiinlesme ve GMM ile yapilan
analizler neticesinde yenilenebilir enerji tiiketiminin gelismekte olan
tilkeler ve OECD {iyesi olmayan tilkeler agisindan belirli bir esigin
ustline ¢ikmalari halinde olumlu ve etkili olacagi aksi taktirde
ekonomik biiytime {tizerinde olumsuz etkilere sahip olacag:
belirtilmistir.

Li vd., (2021), Giiney Asya Bolgesel Is Birligi Teskilat1 tiyelerine
yonelik ampirik bir analiz yapmiglardir. 1995-2018 dénemini kapsayan
calismada panel es biitiinlesme ve nedensellik testleri kullanilmistir.
Analiz sonucunda yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik
bliytimeyi pozitif yonde etkiledigi belirtilmistir.

2.2. Ticaret- Ekonomik Biiyiime Literatiirii

Calismanin bu kisminda ise ticaret ile ekonomik biiytime arasindaki
iliskiyi inceleyen calismalarin bir kismina yer verilmistir. Calismalarda
ticaret degiskeninin bazen ihracat, bazen ithalat bazen de ticari agiklik
ile temsil edildigi gortilmektedir. Secilen 6rnekleme gore farkliliklar
olmakla birlikte genel olarak ticaretin ekonomik biiytime {izerinde
olumlu etkiye sahip oldugu soylenebilir.

Emery (1967), 50 tilkenin 1953-1963 donemine iliskin yatay kesit
verileri ile ampirik bir analiz yapmuistir. Yatay kesit analiz yontemleri
ile yapilan analizler sonucunda ihracatin ekonomik biiytimeyi
arttirdigi belirtilmistir.

Liu vd., (2002), Cin ekonomisi igin geyrek donemlik veriler
kullanarak 1981-1997 dénemini incelemislerdir. Calismada dis ticaret
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degiskenlerinden ihracat ve ithalat verileri kullamilmustir. Es
biittinlesme ve nedensellik testleri ile yapilan analizler sonucunda
ekonomik btiytime ile ihracat arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin
oldugu belirtilmistir.

Awokuse (2008), Arjantin, Kolombiya ve Peru icin ticari aciklik ile
ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi incelemistir. Aylik verilerle
yapilan calisma Arjantin i¢in 1993-2002, Kolombiya igin 1994-2002 ve
Peru icin ise 1990-2002 donemini kapsamaktadir. Nedensellik testi ile
yapilan ¢alisma neticesinde hem ihracatin hem de ithalatin ekonomik
biiytime tizerinde pozitif etkiye sahip oldugu belirtilmistir.

Turedi ve Berber (2010), Tiirkiye 6rneklemi i¢in 1970-2007 donemini
kapsayan ampirik bir arastirma yapilmistir. Calismada Johansen es
biittinlesme testi ve VAR nedensellik testleri ile analizler yapilmis olup
calisma sonucunda ticari aciklik ile ekonomik biiyltimenin uzun
donemde iligkili olduklar1 ve ayrica s6z konusu degiskenler arasinda
cift yonlii nedensellik iliskininin oldugu belirtilmistir.

Gries ve Redlin (2012), 158 tilke icin yaptiklar: calismalarinda 1970-
2009 donemini panel es biitiinlesme ve panel hata diizeltme modelleri
ile incelemisglerdir. Calisma sonucunda uzun dénemde ticari agiklik ile
ekonomik biiytime arasinda cift yonlt, giicli ve pozitif bir iligki
oldugu belirtilmistir.

Ozel (2012), Tiirkiye o6rneklemi icin 1992:1-2010:4 dénemini
kapsayan ampirik bir analiz yapmistir. Johansen es biitiinlesme ve
Granger nedensellik testleri ile yapilan galisma sonucunda ticari
aciklik ile ekonomik biiytimenin uzun donemde es biittinlesik
olduklar1 ve ayrica ticari acikligin ekonomik biiyiime tizerinde hem
uzun donemde hem de kisa donemde pozitif anlamda etkili oldugu
belirtilmistir.

Arodoye ve Iyoha (2014), Nijerya ekonomisi i¢in 1981-2010
donemini kapsayan ceyrek yillik verilerle dis ticaret ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Es biittinlesme ve varyans
ayristirmasi ile yapilan analizler neticesinde dis ticaret ile ekonomik
biiytime arasinda uzun donemli bir iliskinin mevcut oldugu ve dis
ticaretin ekonomik biiytimeyi hizlandirict bir etkiye sahip oldugu
belirtilmistir.
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Keho (2017), Fildisi Sahili'nin 1965-2014 donemine iliskin verileri ile
ekonomik biiytime ile ticari aciklik arasindaki iliskiyi arastirmustir.
ARDL sinir testi yaklasimi ve Toda Yamamoto testleri ile yapilan
analizler neticesinde ticari agikligin ekonomik biiytime tizerinde hem
kisa donemde hem de uzun dénemde olumlu yonde etkili oldugu
belirtilmistir.

Atgtir (2019), Tuirkiye ekonomisi icin yaptig1 calismada 2004-2017
donemine ait ceyreklik verileri kullanmustir. Gregory-Hansen es
biittinlesme ve Toda Yamamoto nedensellik testi ile yapilan ¢alisma
sonucunda ticari agiklik ile ekonomik biiytime arasinda uzun dénemli
bir iliskinin mevcut oldugu belirtilmis olup ticari agikliktan ekonomik
biyimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu
belirtilmistir.

Sonmez ve Saglam (2018), Avrupa Dontisim Ekonomileri igin
yaptiklar1 calismada panel es biitiinlesme ve nedensellik testleri ile
2001-2014 doénemini incelemislerdir. Calisma sonucunda ticari agiklik
ile ekonomik biiytime arasinda cift yonlti nedensellik iliskisinin
oldugu belirtilmistir.

Abdulkadhim (2020), Birlesik Arap Emirlikleri (BAE) ekonomisi
icin 1980-2014 doénemini incelemistir. Calismasinda ARDL sinir testi
yaklasimi ve uzun doénem katsay1 tahminleri icin ise Dinamik EKK
(DOLS), Tam degistirilmis EKK (FMOLS) ve Kanonik Es biittinlesme
katsay1 tahminci (CCR) ile analizler yapmistir. Calisma sonucunda
ticari acikligin ekonomik biiytimeyi hem uzun donemde hem de kisa
donemde olumlu yonde etkiledigi belirtilmistir.

3. Ekonometrik Yontem
3.1. Materyal

Bu calismada Tiirkiye’de toplam yenilenebilir enerji tiiketimi ile
ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla
Turkiye'nin 1990-2018 donemi gayri safi yurt ici hasila, yenilenebilir
enerji tiiketimi, gayr safi sabit sermaye olusumu ve toplam isgticii
verileri kullanilmistir. Kullanilan veri araliginin seciminde en genis
araligin secimine 6zen gosterilmis ve tiim degiskenler icin mevcut
ortak donemin 1990-2018 donemi oldugu goriilmistiir. Verilerin
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kaynagi, kisaltmalar1 ve verilere iliskin agiklamalar asagida tablo
halinde sunulmustur.

Tablol: Degiskenler ile Hgili Veriler

pag Gozlem
Degiskenler Agiklama Kaynak Sayist
Gayri safi yurtici hasila, 2010=100 sabit Diinva
Y fiyatlariyla ABD Dolari cinsinden Y 29
Bankast
alinmustr.
Toplam yenilenebilir enerji tiiketimi
(Exajoule olarak alinmustir. Solar, riizgar,  BP
RE . N . . i TS 29
jeotermal gibi tiim yenilenebilir enerji istatistikleri
ttrlerini icermektedir)
o Ticari agiklik Diinya 29
[(thracat + Ithalat) *100] /GSYH Bankasi
S Penn
L Toplam isgticti sayis1 World 29
Gayri safi sabit sermaye, 2017=100 sabit Penn
K fiyatlartyla ABD Dolar1 cinsinden V\?orl d 29

alinmigtir.

Analize gecilmeden o©nce yukaridaki tabloda yer alan tum
degiskenlerin logaritmas1 alinms ve logaritmik degerlere ait
korelasyon matrisi, tanimlayici istatistikler ve degiskenlerin grafikleri
asagida yer almaktadir.

Tablo 2: Korelasyon Matrisi

Y RE (o) L K
Y 1
RE 0.93 1
@) 0.76 0.72 1
L 0.94 0.98 0.71 1
K 0.98 0.90 0.73 0.91 1

Korelasyon matrisinde degiskenlerin ikili gruplar halinde birbiriyle
olan iliskisini ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda tiim degiskenlerin
birbiri ile olan iligkisi incelenebilmektedir. Korelasyon degerlerinin
bire yakinsamasi durumunda giiclii bir dogru orantidan soz
edilebilmekte, degerlerin sifira yakimsamasi halinde ise lineer bir
iliskinin varligindan soz edilememektedir. Tablo incelendiginde ise
gayri safi yurtici hasila ile diger degiskenler arasinda 0.76 ile 0.98
degerleri arasinda giiclii bir iliskinin varlig: goriilebilmektedir.
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Tablo 3: Degiskenler ile Hgili Tanimlayici Istatistikler

Y RE o L K
Ortalama 27.1749 -1.4314 3.8228 3.0650 25.6792
Medyan 27.1264 -2.3025 3.8708 3.0123 25.6590
Maximum 27.8465 2.1400 4.1359 3.3583 26.5906
Minimum 26.6239 -4.0104 3.4169 2.8662 24.8916
Std. Sapma 0.3814 1.8673 0.1831 0.1423 0.5767

Tanimlayic1 istatistikler incelendiginde ise her bir seri igin
logaritmik dontisim sonrasi ortalama degerlerinin, minimum ve
maximum  degerlerinin ve ortanca degerlerinin  verildigi
goriilmektedir. Standart sapma degerleri serilerdeki sagilimi
gostermektedir. Seriler arasinda en yiiksek standart sapma degerine
sahip serinin yenilenebilir enerji oldugu gortilmekte bu durum
verilerin diger serilere nispeten ortalamadan uzak yerlere dagildigim
gostermektedir.

Sekil 2: Degiskenlerin Logaritmik Doniistim Sonrasi Grafikleri

Y RE
28.0 a
27.8 ]
2
27.6 |
27.4 ] 04
27.2 | 2
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o L
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Sekil 1’de degiskenlerin analize konu olacak donemdeki grafikleri
sunulmustur. S6z konusu grafikler degiskenlerin seyri hakkinda
bilgiler sunmast agisindan 6nemlidir. Calismanin arastirma
konusunun temelini olusturan yenilenebilir enerji ve ticari aciklik
grafikleri incelendiginde yenilenebilir enerjinin calisma donemi
igerisinde 6zellikle 2005 yilina kadar dalgalanma boyutu ytiiksek artis
ve azalislar yasamadig1 sabite yakin bir seyir izledigi goriilmektedir.
2005 yilindan itibaren ise yenilenebilir enerji tiiketiminin stirekli bir
bicimde yiikselme trendi icerisinde oldugu goriilmektedir.

Ticari agiklik ise 1990 yilindan itibaren sert bir ytikselis igcindeyken
1997 yilindan itibaren kisa bir siirede sert bir diisiis gostermis ve
ardindan ytikselis trendini devam ettirmistir.

3.2. Model ve Yontem

Modelin seciminde Sadorsky (2012) ve Ben Aissa, Ben Jebli ve Ben
Youssef (2014), Liu, Zhang, ve Bae (2018) tarafindan kurulan model
secilmistir. Nitekim bu model Lean ve Smyth (2010) tarafindan da
kullanilmis olup literatiirde ekonomik biiytime enerji tiiketimi
iliskisini inceleyen modellere ticari agikligin agiklayici degisken olarak
kullanilabilecegini gostermektedir. Tiirkiye'de yenilenebilir enerji
tiketimi ile ekonomik biiytime iliskisinin incelendigi bu calismada
ticari agiklik degiskeni de eklenerek o©nceki calismalardan
farklilastirilmistir. Bu ¢alismada model genisletilmis Cobb-Douglas
tiretim fonksiyonu ile olusturulmustur. Cobb-Douglas {iiretim
fonksiyonunun genel formu su sekildedir:

Q =AK“LF @)

Fonksiyonda yer alan Q toplam ¢iktiy1 A, K ve L sirasiyla, teknoloji
emek ve sermayeyi temsil etmektedir. Ampirik literattirde girdiler ve
¢ikti arasinda dinamik iliskiler gozlemlendiginden, Cobb-Douglas
tiretim fonksiyonuna yenilenebilir enerji titketimi gibi degiskenlerin ek
girdi olarak kullanilabilecegi goriilmektedir(Halicioglu ve Ketenci,
2018).

Bu durumda genisletilmis Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu
fonksiyonel olarak su bicimde ifade edilebilir.

Yie = f(REit' Oit'KitvLit,) (2)
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Burada (2) nolu denklemin logaritmik dontistimler yapildiktan
sonra, ekonometrik olarak asagidaki bicimde formiile edilebilir.

Yie = Qo + ajre; + a0 + azk;e + asly + uqe 3)

Burada a, sabit katsayiy1 a,, a,, as, assirasiyla ilgili degiskenlerin
katsayilarini ve u;, hata terimini gostermektedir. Katsayilarin tahmini
ve kurulmus olan modellerin dogru tahmin edilebilmesi i¢in 6ncelikle
degiskenlerin duraganligi, yapilacak olan birim kok sinamalariyla
incelenecektir.

3.3. Duraganlik Testleri

Bu calismada kullanilan degiskenlerin birim kok sinamalari,
Phillips-Perron (PP) testi yardimiyla yapilmustir. Literatiirde yaygimn
olarak kullanilan PP testinin tercih edilmesinin nedeni Sekil 1'de
sunulan seri grafiklerinde, gticlii bir trendin varliginin goze
carpmasidir. PP birim kok testinde hareketli ortalama stirecinden
yararlanilmaktadir. Bu durum test sonuglarinda trend igeren serilerde
daha gticlii sonuclar vermektedir (Perron, 1990).

%1 anlamlilik seviyesine gore tiim degiskenlerin diizey
degerlerinde birim kok igerdigi, birinci farklari alindiginda duragan
hale geldikleri ve birim kok icermedikleri gortilmektedir. Modelde yer
alan degiskenlere yapilan PP testinin sonuglar1 asagida tablo halinde
sunulmustur.

Yapilan PP birim kok testlerinden de goriilecegi tizere tim
degiskenlerin diizey degerlerinde birim kok icerdigi ve birinci farklar:
alindiginda duraganlastig1 yani I(1) olduklar1 gortlmistiir. Gozlem
sayisinin 29 gibi nispeten az olmasi nedeniyle bu ¢alismada Pesaran,
Shin, ve Smith (2001) tarafindan literatiire kazandirilan smir testi
yaklasimina dayali Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model (ARDL)
yontemi kullanilmistir. ARDL modeli, az gozleme dayanarak daha
sapmasiz ve daha giivenilir sonuclar verebildigi gibi degiskenlerin
tumiiniin farkta duragan olduklar1 durumda da kullanilabilmektedir
(Narayan ve Narayan, 2005).
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Tablo 4: PP Birim Kok Testi Sonuglari

o, Kritik Degerler
Degiskenler PP Test %l %5 %10
y 0.41[2] -4.32 -3.58 -3.22
Ay -5.36[0] -3.69 -2.97 -2.62
re -1.20[0] -4.32 -3.58 -3.22
Are -5.55[2] -3.69 -2.97 -2.62
0 -3.38[2] -4.32 -3.58 -3.22
Ao -6.50[3] -3.69 -2.97 -2.62
k -2.76[2] -4.32 -3.58 -3.22
Ak -5.75[0] -3.69 -2.97 -2.62
1 -0.19[2] -4.32 -3.58 -3.22
Al -5.01[1] -3.69 -2.97 -2.62

Not: A ve [ ] sembolleri, sirastyla birinci farki alinmis degiskenleri ve Newey-West
olctitine dayali bant genisligini gostermektedir. Birim kok testlerinde diizey
degerlerinde trendli ve sabit terimli model segilirken serilerin birinci farklarinda ise
sabitli ve trendsiz model kullanilmistir.

3.4. Model

ARDL sinir testi yaklasiminda seriler arasinda uzun dénemli bir
iliskinin mevcut olup olmadig1 sinanmadan once uygun gecikme
sayllarinin bagimli ve bagimsiz degisken icin tespit edilmesi
gerekmektedir. Yapilan ¢alismada ARDL modelinin bu galismaya
uyarlanmus bigimleri ve ardindan gecikme uzunluklar: belirtilecektir.

AYy = wg+ wYi_q + WoRE 4 + w301 + wyKi_ 4 + wsli_q +
Zf:ll @1iAY_; + Zf:zo @2 ARE:_; + Z?io @3;00;_; + Z?ﬁo Q4iAK;_; +
Z?:so @5iALe_; + & (4)

Burada w, sabit terimi, & terimi hata terimini, A sembolii fark
islemcisini, p; ise degiskenlere ait gecikme uzunluklarmi ifade
etmektedir. Gecikme uzunluklarinin bulunmasi ve model se¢ciminde
yedi yiiz altmis sekiz model kurulmustur. Kurulan modellerin Akaike
ve Schwarz bilgi kriterleri degerine bakilmis ve modeller arasindan en
distik degere sahip model segilmistir. Biiytime modeli igin
ARDL(3,0,1,1,3) modeli secilmistir. Modelin tahmininde diizey
degerleri kullanildig1 ve degiskenlerin trend icerdigi goriildiigtinden
trend spesifikasyonunda lineer trend tercih edilmistir. Kurulan
modelde  otokorelasyon  problemine  rastlanilmasi  tizerine
otokorelasyonun giderilmesi i¢in katsay1 kovaryans matrisi igin ise
Newey-West  kullanilmistir.  Newey-West kovaryans  matrisi
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otokorelasyonun varligr durumunda tutarli tahminler {iretmektedir
(Newey ve West, 1987). Uygun model secimi yapildiktan sonra ARDL
smur testi yapilmustir.

3.5. ARDL Sinir Testi Sonuglar1
ARDL simuir testi yaklasiminda oncelikle degiskenler arasinda uzun
donem iligkisi sinir testi yardimiyla arastirilmaktadir. Kurulan modele
siir F-testi uygulanmus ve kritik degerlerle birlikte, es biittinlesme
testi sonuclar1 Tablo 5 te sunulmustur.
Tablo 5: ARDL Sinur Testi Sonuglar:

Yenilenebilir Enerji i¢in Sinir Testi Es biitiinlesme Testi Sonuglar:
Kritik Degerler

Bagimsiz Degisken F Istatistik %1 %5 %10
Sayst P Iy 1) 10) 10 10) 1)
k=4 7.62 381 492 34 436 268 353

Not: Kritik degerler Pesaran vd. (2001), sayfa. 303 ten elde edilmistir.

Smir testi sonucunda bulunan F-test istatistik degerleri, kritik
degerlerden yenilebilir enerji modeli igin %1 anlamlilik diizeyinde alt
ve list degerlerden daha biiyiik ve dolayisiyla anlamlidir. Bu durumda
degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisi olmadigim1 gosteren H,
hipotezi reddedilmis ve kurulan model icin degiskenlerin uzun
donemde birlikte hareket ettigi anlasilmistir. O halde kurulu model
icin uzun dénem katsay1 tahmininde bulunmak gerekmektedir.

Tablo 6: Uzun Donem Katsay1 Sonuglari

Biiyiime Modeli
Degiskenler Katsayilar t-istatistik Degerleri Olasilik Degerleri

RE -0.02 -3.01 0.01

(@) 0.10 2.71 0.01

K 0.37 8.89 0.00

L 0.82 11.34 0.00

Tanisal Testler

R2 0.99 R? 0.99
Fist. 5565.67 X&pg 0.99
XEAMSEY 0.95 Xfan 0.72

Xy 0.01
Not: Burada X2spg, X2Bn X2Ramsey Xfy Sirastyla, Breusch-Pagan-Godfrey degisen
varyans, normallik testi ve model kurulum uygunlugu istatistigi ve Breusch-
Godfrey otokorelasyon testini ifade etmektedir.

Tablo 5 incelendiginde tanisal testlere gore kurulan modelin
degisen varyans icermedigi, normal dagilima sahip oldugu ve model
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kurulumunda herhangi bir hata bulunmadig1 goriilmektedir. Es
biittinlesik oldugu goriilen serilerin uzun donem katsayilari
incelendiginde tiim degiskenler %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki
olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Ticari aciklik, emek ve
sermayenin katsayilarmin pozitif oldugu gortilmektedir. Bu durum
uzun donemde bu degiskenlerin ekonomik biiytimeyi arttirdigini
gostermektedir. Bununla birlikte yenilenebilir enerji tiiketiminin
katsayisinin nispeten kiiciik ve negatif olmasi ekonomik biiytimeyi
siirli miktarda da olsa negatif olarak etkiledigini gostermektedir. Bu
asamada kisa donem katsayilar1 ve hata diizeltme terimini incelemek

gerekmektedir.
Tablo 7: Kisa Dénem Katsay1 Sonuclar1
Degiskenler Katsayilar t-istatistik Degerleri Olasilik Degerleri

D(Y(-1)) -0.2593 -2.5721 0.0244
D(Y(-2)) -0.3161 -3.4326 0.0050
D(RE) -0.0109 -3.0683 0.0097
D(O) 0.0029 0.2501 0.8067
D(L) 0.1603 3.5189 0.0042
D(K) 0.2975 36.8722 0.0000
D(K(-1)) 0.0511 1.7279 0.1096
D(K(-2)) 0.0793 2.8952 0.0134
C 7.8841 9.2523 0.0000
ECT(-1) -0.5423 -9.2335 0.0000

Kurulan modelin kisa donem katsayilar1 incelenirken 6ncelikle hata
diizeltme terimi incelenmelidir. Hata dtizeltme terimi incelendiginde
katsaymin negatif isaretli oldugu ve istatistiksel anlamda kosullar
sagladig1 goriilmektedir. Negatif ve anlamli hata diizeltme terimi kisa
donemde meydana gelen soklarin uzun donemde dengeye gelmesinde
onemli bir rol tistlenmektedir. Ancak kiiciik degerlere sahip yani sifira
yakin degerlere sahip hata diizeltme terimleri yavas bir hizla modelin
dengeye gelmesine imkan vermekte iken bu degerin sifirdan
uzaklasmas:t dengeyi gelmeyi hizlandirmaktadir. Hata terimi
katsayisinin -0.54 gibi bir katsayiya sahip olmasi, kisa donemli bir
sokun vyaklasik olarak iki donem sonra dengeye donecegini
gostermektedir. Katsay1 tahminleri yapildiktan sonra Brown, Durbin,
ve Evans (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMQ testleri
kullanilarak parametrelerin kararlilign smanmistir. CUSUM ve
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CUSUMQ testleri modelde yer alan yapisal kirilmalarin teshisinde
Chow (1960) testlerine gore 6nemli avantajlara sahiptir (Turner, 2010).

Sekil 3: CUSUM ve CUSUMQ Testleri Sonuglar1

T T T
o7 os 1a

T T T T T T T T T T
o9 10 i1 iz i3 14 is ie 17z i8

‘ — CUSUM Kare - 596 Onem Duzeyi ‘

Sekil 2'de yer alan grafiklerden de goriilecegi tizere kurulan ARDL
modeli %5 anlamhilik diizeyinde kritik smurlar icerisinde yer
almaktadir. Bu durum modelin yapisal kirilma igermedigini ve
parametrelerin kararliligini gostermektedir.

Son olarak uzun donem katsayilar1 ve isaretleri olasi kaba hata
problemleri g6z ontinde bulundurularak uzun donem katsay:
tahmininde sik¢a kullamilan Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler
(FMOLS) ve Kanonik Esbiitiinlesik Regresyon (CCR) ile robust
edilmistir.

Tablo 8: Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilar

FMOLS CCR
Degiskenler Katsay1 ODl:;el;i( Katsay1 ?)l:igl:ﬁ(
RE -0.229896 0.00 -0.209284 0.00
(@) 0.227220 0.04 0.434465 0.01
L 2.896063 0.00 2.284239 0.00
K 0.665783 0.00 0.709141 0.00
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FMOLS ve CCR ile yapilan uzun donem esbitiinlesme
katsayilarinin tahmininde tiim degiskenlerin istatistiki olarak anlaml
oldugu ve katsay1 isaretlerinin ayni oldugu gortilmektedir. Bu durum
ARDL sonuglariyla tam bir uyumun oldugunu gostermektedir.

4. Sonucg

Kiresel 1snmanin da etkisiyle yenilenebilir enerji gtintimiizde
onemini arttirmakta ve stirdiirtilebilir ekonomik biiytime icin hayati
bir mesele olarak goriilmektedir. Fosil yakitlar rezerv yoniinden smirh
miktarda olup yerytiziinde esit olarak dagilim gostermemektedir.
Turkiye gibi enerji ihtiyact yonitinden ithalata bagimh tlkeler
acisindan yenilenebilir enerji sadece {iretim ve tiiketim yoniiyle degil
dis ticaretin korunmas: ve siirekliliginin korunmasinda da énem arz
etmektedir. Nitekim yenilenebilir enerji tiiketimi ekonomik biiytime
iliskisini ve dis ticaret biiylime iliskisini inceleyen oldukca fazla
calisma yapilmistir. Bununla birlikte iki farkli literatiirde incelenen
enerji-buiytime, dis ticaret-biiytime iliskisini bir araya getiren ¢ok az
saylida calisma bulunmaktadir. Bu durum degiskenler arasinda var
olan dinamik iligkilerin 1skalanmasimma neden olmaktadir. Bu
calismada Turkiye 6zelinde bu iki literatiirtin bir araya getirilmesi
amaclanmustir.

Calismada yenilenebilir enerji ttiketimi, ticari agiklik ve biiytime
iliskisi Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu yardimu ile tahmin edilmistir.
Calismanin zaman araligr igin 1990-2018 donemi secilmis ve
degiskenler arasinda var oldugu diistiniilen iliski ARDL smnir testi
yaklasimiyla arastirilmistir. ARDL smir testi sonuglarina gore
degiskenler arasinda uzun donemli es biitiinlesme iliskisinin mevcut
oldugu gorulmusttir. Hata diizeltme teriminin katsayis1 teorik
beklentilere uygun olarak istatistiki agidan anlamli ve beklenildigi gibi
negatiftir. Degiskenlerin uzun dénem katsayilar1 incelendiginde ticari
aciklik, emek ve sermaye degiskenleri pozitif katsayilara sahip iken
yenilenebilir enerji tiiketiminin ise negatif katsayiya sahip oldugu
tespit edilmistir. Bu durum pozitif katsayiya sahip degiskenlerin uzun
donemde ekonomik biiytimeyi arttirdigini gosterirken yenilenebilir
enerji tiiketiminin ekonomik biiytimeyi sinirli miktarda da olsa negatif
olarak etkiledigini gostermektedir. Ayrica FMOLS ve CCR
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tahmincileri ile yapilan uzun donem katsay1 tahminleri de ARDL ile
benzer sonuglar vermistir.

Yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik biiytimeyi olumsuz
etkilemesi Tiirkiye 6zelinde koruma hipotezinin gecerli oldugunu
gostermektedir. Bulunan sonuglar Ocal ve Aslan (2013)iin
calismalariyla benzerlik gostermekte ve Tiirkiye icin koruma
hipotezinin varligin1 desteklemektedir. Nitekim gelismekte olan
tilkelerde koruma hipotezinin varlig1 oldukca sik goriilebilmektedir.
Yenilenebilir enerji kaynaklarimmin yatirrm maliyetinin ytiksekligi
(Turner, 1999) ve artan marjinal maliyeti (Timmons, Harris ve Roach,
2014: 23), tasarruf agig1 bulunan {ilkeler icin ekonomik biiytimeden
fedakarlik yapmak anlamina gelebilmektedir. Bu durum yenilenebilir
enerji ttiketiminden vazgecilmesi anlamina gelmemekte, politika
yapicilar tarafindan dikkatle takip edilmesi gerektigi anlamina
gelmektedir. Teknolojinin gelismesi ile birlikte yenilenebilir enerjinin
yatirmm maliyetlerinin diistis egilimi gosterecegi ongoriilmektedir.
Bununla birlikte, yenilenebilir enerjinin gevresel kirliligi azaltarak
strdiirtilebilir kalkinmay1 saglamasi ve enerji arzinda meydana
gelebilecek istikrarsizliklarin azaltilmasinda oldukca etkili bir kaynak
olabilecegi diistintilmektedir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma siireglerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tum sorumluluk ¢alismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Thsan Giizel ve Thsan Oluc calismanin konusunun
belirlenmesi, literatiir taramasi, veri analizi ve raporlama dahil tim
kisimlarinda yazarlar es zamanli ve esit katki saglayacak sekilde
calismislardir. Bu baglamda her iki yazarin katki oran1 %50’serdir.
Cikar Beyanu: Yazarlar arasinda ¢ikar gatismasi vardir/yoktur.
Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulunma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay1
hakemlere tesekkiir ederiz.
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Dogrudan yabanci yatirim karar: alinirken kredi derecelendirme kuruluslarmin
sagladig1 bilgiler yatirimcilara 1s1k tutmaktadir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de 1992-2019
zaman araliginda kredi notu, ekonomik biiyiime ve dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iligkiler arastirilmistir. Arastirmada kullanilan kredi notu verileri Fitch,
Moody’s ve Standart & Poor’s derecelendirme kuruluslarindan elde edilen bir indeks
seklindedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin bagimli degisken olarak ele alindig:
modelde Johansen egbiitiinlesme analizden elde edilen sonuglarda degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliski oldugu gozlemlenmektedir. Granger nedensellik
analizi sonucunda dogrudan yabanci yatirimlar ve kredi derecelendirme notu
arasinda cift yonlii iliski gozlenirken, biiytime ile dogrudan yabanci yatirimlar ve
biiytime ile kredi derecelendirme notu arasinda tek yonli bir iliski gozlemlenmistir.
Buna gore biiytimede meydana gelen bir degisim hem kredi derecelendirme notunu

hem de dogrudan yabanci yatirimlar: etkilemektedir. Ayrica yapilan analizler kredi
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derecelendirme notunun Tiirkiye’de bir politika araci olarak kullanilabilecegine isaret

etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kredi derecelendirme, dogrudan yabanci yatirim, ekonomik

biiytime, Johansen egbiitiinlesme, Granger nedensellik

Jel Kodlari: CO1; C30; E22; F21; G24; F4

Abstract

While taking such an investment decision, the information provided by credit rating
agencies sheds light on investors. In this paper, the relationship between, credit
ratings, economic growth and foreign direct investment has examined in the 1992-2019
time period. The credit rating data used in the research is in the form of an index
obtained from Fitch, Moody’s and Standard & Poor’s rating agencies. In the model
where foreign direct investments are considered as the dependent variable, it is
observed that there is a long-term relationship between the variables in the results
obtained from the Johansen cointegration analysis. As a result of Granger causality
analysis, a two-way relationship is observed between foreign direct investments and
credit rating, while a one-way relationship is observed between growth and foreign
direct investments and growth and credit rating. According to this, a change in growth
affects both the credit rating and foreign direct investments. Also the analysis indicates

credit ratings can be used as a policy tool in Turkey.

Keywords: Credit rating, foreign direct investment, economic growth, Johansen

cointegration, Granger causality

Jel Codes: C01; C30; E22; F21; G24; F4

1. Giris

Ikinci Diinya Savasi sonrasi Bretton Woods sistemi ile birlikte
diinya ekonomisi kurumsal anlamda yeni bir yapilanmaya gitmistir.
Diinya Bankasi (WB Grup), Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ve Diinya
Ticaret Orgiitii  (GATT-WTO) gibi uluslararast kuruluslarm
olusturulmas:1 yeni sistemin devamliligi i¢in hayati ©Snemde
gortlmiuistiir. Bunlarmm yaninda 19. yiizyilda wuygulanmaya
baslanmasina ragmen ozellikle 1980’lerden sonra kiiresellesme
dalgasmin etkisi ile uluslararas: kredi derecelendirme kuruluslar1 da
yeni yapilanma icinde 6nemli yer tutmaktadirlar.
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Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslar: tilkelere verdikleri
notlar ile tilke riskliligi hakkinda yatirimcilara yol gostererek cnemli
bir islevi yerine getirmektedirler. Kredi derecelendirme kuruluslari
yatirnm yapilacak tilke ya da firmalarmn borglarin1 zamaninda geri
odeyip odeyemeyeceklerini bir takim kriterlere dayandirarak o6lcen,
ilgili tilke ya da firmaya cesitli harf ve rakamlardan olusan bir not
veren ve bu analizlerini yatirnmcilarin hizmetine sunan kuruluslardir.
Yatirimin riskliligini ortaya koyan bilgileri dikkate alan (Inangh ve
Demir, 2020: 4186) dogrudan yabanci sermaye yatirimlar: bir tilkenin
gelisimine katki saglayan 6nemli bir unsurdur. Bu yatirimlar gittikleri
tilkeye bilgi, teknoloji ve kaynak transferi saglayarak {iretim ve
istthdam artisina katki saglamaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar,
cesitli bina, tesis, fabrika, tasinmaz mallar gibi fiziki tiretim araglarma
yurt disinda yapilan yatirimlari kapsamaktadir (Seyidoglu, 2013: 627).
Dolayzisi ile bu yatirimlar bir tilke ile kalict ekonomik baglar kurmak
anlamma gelmektedir (Bozkurt, 2009: 72). Bu nedenle yatirim yapacak
cok uluslu sirketler ve yatirimcilar i¢in ev sahibi tilkelerin tasidig:
siyasi, ekonomik ve sosyal risklerin bilinmesi tnem arz etmektedir.
Ctunkt yapisi geregi bu yatirimlarin tilkeyi terk etmesi portfoy
yatirmmlarina nazaran ¢ok daha zor olmaktadir. Turkiye gibi
gelismekte olan tilkelerde genellikle doviz ve tasarruf acig1 gibi iki
acigin varhigy istikrarli bliytimenin o6ntindeki ana engellerdendir.
Ulusal tasarruflarin ve tilkedeki doviz stokunun yetersizligi tilkeleri
yabanci tasarruflara yonlendirmektedir. Gerek yabancit portfoy
yatirimlar1 gerekse yabanci dogrudan sermaye yatirimlarmimn 6n sartt
tilkenin riskliliginin diistik olmasidir.

Yapilan bir dogrudan yabanci yatirim ilgili tlkenin tiretim
kapasitesini, tiretimini ve istihdamini arttirarak buiytimesine destek
olmaktadir. Ayrica bu yatirimlar gittikleri tilkelere yeni teknoloji ve
yeni yonetim bilgileri de gottirmektedirler. Yatirim yapilan bir tilkede
doviz artisinin, ihracat artisinin ve i¢ rekabetin artarak ekonomisinin
dinamizm kazanmasi beklenen etkiler arasinda sayilmaktadir. Bu
nedenle, teorik olarak, gelismekte olan tilkeler acisindan dogrudan
yabanci yatirnmlarin biiytime ve gelismeyi destekleyici nitelikte
yatirimlar oldugu ifade edilmektedir (Seyidoglu, 2013: 647-648). Ev
sahibi tilkeler i¢in sagladigr faydalar nedeniyle derecelendirme
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kuruluslarinin verdigi notlar yabanci yatirimlar: cekmek ve ekonomik
btiytimelerini saglamak i¢in 6nem tasimaktadar.

Gelismekte olan tilkelerin finansman ihtiyacini karsilamaya hizmet
eden bu yatirimlar: gergeklestiren ¢ok uluslu sirketler icin yatirim
yapilmasi planlanan tilkenin “yatirim yapilabilir” seviyede bir nota
sahip olmasi 6nem arz etmektedir. Ilgili tilkenin sahip oldugu not
seviyesi finansman maliyetlerini ve risk primlerini etkilemektedir.
Yiiksek notlar finansman maliyetlerinin ve risk primlerinin diistik
olmasina olanak saglarken, diistik notlar da finansman maliyetlerinin
ve risk primlerinin yiikselmesine yol acmaktadir. Kredi
derecelendirme kuruluslarimnin ilgili tilkede ¢ikan bir ekonomik ya da
yapisal kriz nedeniyle tilkenin notunu diistirmesi yabanci yatirimlarin
tilkeden kagmasma yol agabilmektedir. Bu durum tilkede yeni
krizlerin ortaya ¢ikmasina yahut mevcut krizin derinlesmesine yol
acarak finansman maliyetlerinin artis gostermesine sebep
olabilmektedir (Yenipazarli, Bulut ve Kavak, 2017: 83-84).

Yapilan bir dogrudan yabanci yatirim sayesinde ev sahibi {ilkenin
kalkinma ve biiylimesini saglayabilecek finansmani elde etmesine
karsihik cok wuluslu sirketler de karsiliginda karlarini arttirarak
biiyliyebilmekte, ev sahibi tilkede var olan hammadde ve {iretilen
mamul ve yar1 mamulleri kendi {ilkelerine aktarabilme imkani elde
edebilmektedirler. Bu nedenle {iilke yatirim  risklerinin
degerlendirildigi kredi not degerlendirmesi ile dogrudan yabanci
yatirimlarin  etkilesim gostermesi teorik olarak beklenen bir
durumdur. Bu etkilesim yontiniin belirlenmesi literatiirde yapilmis
pek ¢ok calismaya kaynaklik etmektedir (Erkan ve Demircioglu, 2011:
219-220).

Gelismis tilkelerde siyasi ve ekonomik yap1 oturmus oldugu igin
kredi notlar1 yiiksek seviyelere ulasmistir. Riskliligin daha diistik
oldugu bu tilkelerde yabanci yatirimcilarin kredi notlarina olan
duyarlilig1 gelismekte olan tilke notlarina olan duyarlihigma gore daha
azdir (Kanli ve Aydogus, 2017: 183). Ote yandan 2008 yilinda yasanan
kiiresel finans krizi ile birlikte kredi derecelendirme kuruluslari
tarafindan verilen notlarn objektifligi sorgulanmaya baslanmistir
(Karagol ve Mihgiokur, 2012; Giilmez ve Giindogan, 2014). Bu
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sorgulamaya gerekce olarak, 2008 kiiresel krizinde Lehman
Brothers’in iflas etmesinin yani sira 2001’de yasanan Enron, 2002'de
yasanan Worldcom ve 2003’de yasanan Parmolat olaylar1 ornek
gosterilmektedir (Giilmez, 2015:2). Gelismekte olan bir tilke olarak
Turkiye i¢in yabanci sermaye yatirimlarini etkileyen faktorlerin
belirlenmesi 6nem tasimaktadir. Bu calisma ile Tiirkiye’de yabanct
yatirimlar1 etkileyen faktorlerden biri olan kredi notu ile yabanci
yatirmmlar arasindaki etkilesim ortaya konularak konunun 6nemi
ampirik olarak irdelenmektedir.

2. Literatiir

Yabanci dogrudan yatirimlar ile ekonomik biiytime arasindaki
iliski literatiirde yaygin olarak incelenen bir galisma konusudur. Bu
calismalar celiskili sonuglar igermekle birlikte genel olarak bu iki
degisken arasinda saptanan iliskiler dogrudan degil dolayl bir sekilde
gerceklesmektedir. Diinya genelinde ve Tiirkiye icin yapilan baslica
calismalar asagida siralanmistir.

Azman-Sanini, Baharumshah ve Law, (2010) dogrudan yabanci
yatirim, ekonomik 6zgitirliik ve biiytime iliskisini arastiran bir calisma
yapmislardir. Panel veri analizinin kullanildig1 ¢alisma sonuclarma
gore yabanci dogrudan yatirimlar ekonomik 6zgtirliik derecesine bagl
olarak ekonomik biiytimeyi etkilemektedir. Bengoa ve Sanchez-Robles
(2003) yaptiklar1 panel veri analizi ile benzer sonuclar ortaya
koymuslardir. Calismada dogrudan yabanci yatirmmin yapildig:
tilkelerde, dogrudan yabanci yatirim girisi ile biiytime arasinda pozitif
korelasyon oldugu gozlenmistir. Chowdhury ve Mavrotas (2006)
yabanci dogrudan yatirim ile ekonomik buiytime arasindaki iliskiyi
Sili, Malezya ve Tayland 6rneklemi tizerinde arastirmislardir. Calisma
sonuglarina gore Sili'de ekonomik biiytimede bir degisim yabanci
dogrudan yatirimlar: etkilemektedir, fakat dogrudan yatirimlarda bir
degisim biiytimeyi etkilememektedir. Gozlenen iliski tek yonltidiir.
Yapilan bu calismanin sonuglar1 diger iki tilke icin degiskenler
arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulundugunu gostermektedir.

Yabanci dogrudan yatirim ve ekonomik biiytime iliskisinin Tiirkiye
i¢in arastirildig1 calismalar da mevcuttur. Karagoz (2007), dogrudan
yabanci yatirimin belirleyici faktorlerini arastirdigi calismasinda
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GSYIH ile iilkeye yapilan yabanci yatirimlar arasinda anlamli bir
iliskiye ulasamamustir. Acaravci ve Bostan (2011) ise benzer bir ¢calisma
ile makroekonomik faktorlerin dogrudan yabanci yatirimlar
tizerindeki etkisini incelemisler ve degiskenlerin birbirini pozitif
yonde etkiledigini ortaya koymuslardir. Ekinci (2011), tilkeye ait 1980-
2010 yillar1 arasindaki verileri kullanarak gergeklestirdigi analizde
ilgili degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin ¢ift yonlii oldugunu
gozlemlemistir.

Literatirde dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini inceleyen
calismalar genellikle dogrudan yabanci yatirnmlarin belirleyicilerini
konu edinmistir. Daha az sayida calisma kredi derecelendirme
kuruluslarinin  verdigi notlar ve dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iligkileri incelemektedir. Yapilmis calismalarda genellikle
kredi derecelendirme kuruluslarindan birisinin verdigi notlar dikkate
alinmaktadir. Bu c¢alismada yapilan analizlerde ise sermaye
piyasalarinin neredeyse tamamina hitap eden ti¢ kredi derecelendirme
kurulusunun verdigi notlarmi birlikte degerlendiren bir endeks
kullanilmistir. Literattirde dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile
kredi notlar1 iliskisini konu edinen bazi c¢alismalar asagida
siralanmustr.

Ekpo (1995), Nijerya’da dogrudan yabanci yatirimlarin
belirleyicilerini ortaya koyabilmek icin tilkeye ait 1970-1994 yillari
arasindaki verilere dayanarak En Kiicik Kareler yontemini
uygulamistir. Buna gore, diistik kredi notlari, tilkeye yapilan yabanci
yatirimlar1 caydirmaktadir. Ayrica tilkedeki diger makroekonomik
faktorlerin olumlu seyretmesi i¢in de kredi notunun iyilestirilmesi
yolunda politikalarin uygulanmasi gerekmektedir.

Bevan ve Estrin (2004), Bat1 tilkelerinden (6zellikle AB tiyeleri) Orta
ve Dogu Avrupa tilkelerine yapilan yatirimlarin belirleyicileri
tizerinde durduklar1 galismalarinda, 1994-2000 yillar1 arasindaki
verilere dayanarak bir panel veri uygulamasi ortaya koymuslardir.
Buna gore ev sahibi tilkenin yatirimi cekmesinde etkili olan faktorler
icerisinde tilke riskliligi, nemli bir belirleyici degildir.

Kim ve Wu (2008), gelismekte olan 51 tilke (Latin Amerika, Avrupa,
Asya ve Afrika/Orta Dogu) verisine dayanarak kredi derecelendirme
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gecmisinin {ilkeye giren sermaye girisleri tizerindeki etkisini
incelemislerdir. 1995-2003 yillar1 arasinda Standard & Poor’s
kurulusunun ilgili tilkelere vermis oldugu notlarin dahil edildigi
modelde iliskinin ortaya konulmasi icin panel veri analizi
yonteminden yararlanilmistir. Inceleme sonucunda, tilkelerin daha
fazla yatirim cekebilmesinde kredi derecelendirme notlarinin énemli
bir etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur. Ulkelere verilen uzun
vadeli notlarin kisa vadeli notlardan daha etkili ve olumlu etkiler
dogurdugu da calisma sonucunda ulasilan 6nemli tespitlerden biridir.

Popa (2012), kredi derecelendirmesinin Romanya’ya yapilan
yabanci yatirimlar tizerindeki etkisini analiz ettigi calismasinda tilkeye
ait 1996-2000 yillar1 arasindaki verileri kullanarak ekonometrik bir
analiz ortaya koymustur. Buna gore tilke risk derecelendirmesi yatirim
kararini etkilemekle birlikte karlarla da 6nemli dl¢iide iliskilidir.

Walch ve Worz (2012), Avrupa tilkelerine ait 1995-2011 yillar:
arasindaki verileri kullanarak kredi derecelendirme notlarmin tilkeye
giren dogrudan yabanci yatirnmlar tzerindeki etkisini analiz
etmislerdir. Arastirmaya gore kredi notlar1 uluslararasi yatirimlar:
pozitif yonde etkilemektedir.

Mugobo ve Mutize (2016), Giiney Afrika’ya ait 2004-2014 yillar
arasindaki verileri kullanarak kredi derecelendirme notunda meydana
gelen degisikligin dogrudan yabanci yatirimlarin tilkeye akist
tizerindeki etkisini ortaya koymaya c¢alismislardir. Buna gore
yatirimcilar, ti¢ uluslararasi kredi derecelendirme sirketinin (Moody’s,
Standart&Poor’s ve Fitch) verdigi notlardan en cok Moody’s’in verdigi
nota tepki vermektedir. Ampirik bulgular, kredi derecelendirme
notundaki degisiklikler ile dogrudan yabanci sermaye akisi arasinda
istatistiki olarak anlamli bir iliski olduguna isaret etmektedir.

Cai, Gan ve Kim. (2018), yatirim yapan 31 OECD tilkesi ve 72 alic1
tilke (OECD ve OECD dis1) verilerini kullanarak 1985-2012 yillari
arasinda kredi notlarmin, yabanci dogrudan yatirimlari etkileyip
etkilemedigini arastirmislardir. Buna gore, alic1 tilkelerin kredi notlari,
tilkeye giren dogrudan yabanci yatirimlart pozitif (olumlu)
etkilemektedir ve kredi not derecesi yiiksek olan yatirimc tilkelerde
dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeden ¢ikma egilimi de diistiktiir.

377



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Calisma sonucunda ortaya konulan tespitlerde dikkat ¢ceken 6nemli bir
nokta, yatirnmci tlkelerin yiiksek milli gelirli tilkelere yatirim
yapmaktan ¢ekiniyor olmasidir.

Aimon ve Akbari (2019), calismalarinda dogrudan yabanci
yatirimlar ile kredi derecelendirme notlar1 arasindaki kisa ve uzun
donemli iliskiyi arastirmislardir. Endonezya’ya ¢  kredi
derecelendirme kurulusu (Fitch, S&P ve Moody’s) tarafindan verilen
kredi notlar1 ve tilkeye giren dogrudan yabanci yatirim verilerinin
kullanildig1 analiz 1998-2016 yillar1 arasmi kapsamaktadir. Analiz
sonucuna gore; Fitch kurulusunun tilkeye vermis oldugu notlarin
dogrudan yabanci yatirimlar tizerinde énemli bir pozitif etki mevcut
iken diger iki kurulusun vermis oldugu notlarm bir etkisi olmadig:
gozlemlenmistir.

Wahhab, Gatea ve Fattehallah (2020), tilke kredi notlarinin 2005-
2018 donemi icin Irak’taki dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki
etkisini analiz etmislerdir. Sonug¢ olarak iilke kredi notlarmin
(Moody’s, S&P ve Fitch) Irak’a dogrudan yabanci yatirnm akisini
olumlu etkiledigi tespit edilmistir. Ikili anlasmalara dayal1 veya siyasi
amacl yatirnmlar hari¢ pek ¢ok yatirim tilke kredi notuna baghdir. Risk
derecesi, beklenen yatirim getirisi ile dogrudan iliskidir. Buna bagh
olarak analiz sonucunda varilan bir diger sonug da riskli tilkelerin
yiiksek getiri sunmasi sebebiyle yatirimcilar: gekebilmesidir.

Erkan ve Demircioglu (2011), kredi derecelendirme notlarmin
tutarliligini 6l¢mek ve yatirimciya yol gosterip gostermedigini ortaya
koyabilmek adma vyaptiklar1 calismalarinda, Tiirkiye'ye verilen
derecelendirme notlar1 ve tilkeye gelen dogrudan yabanci yatirim
miktar1 verilerinden yararlanmislardir. Hiikiimetler esas almarak yil
bazinda verilerin kullanildig1 analizde iki degisken (derecelendirme
notu ve dogrudan yabanci yatirim) arasindaki iliski grafikler yoluyla
ortaya konulmustur. Buna gore Tirkiye'ye verilen kredi
derecelendirme notlari, her zaman objektif bilgiler sunmamaktadir.
Ulkenin dis borglanma yapisi gz 6niine alindiginda bu notlarm,
uluslararasi yatirimciya yol gosterdigi tezi zayif kalmaktadir.

Emir, Uysal ve Dogru (2013), Tirkiye'ye ait 1992-2010 yillar
arasindaki ceyreklik verileri kullanarak yabanci dogrudan yatirimlar
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ve tilke riskliligi iliskisini esbtiitiinlesme, vektor hata diizeltme ve
nedensellik analizlerini kullanarak incelemislerdir. Yazarlar yaptiklar
bu calismada modele tilke riskliligini temsil etmek tizere Standard &
Poor’s kurulusunun iilke igin verdigi kredi derecelendirme notu
kullanilmistir. Analiz sonucunda {ilkeye yapilan dogrudan yabanc
yatirmmlarin kredi notundan pozitif etkilendigi ortaya konulmustur.

Bayar ve Kilic (2014), Tiirkiye'ye ait 1995-2013 yillar1 aras: verileri
kullanarak kredi derecelendirme notlarmmin tilkeye gelen yabanci
yatirimlar ~ tizerindeki  etkilerini  arastirmuslardir.  Calismada
kurulan modelde kredi derecelendirme kuruluslarmin verdigi notlar,
ti¢ ayr1 kontrol degiskeni olarak yer almaktadir. Analiz sonucunda,
kredi derecelendirme notlar1 ile {iilkeye giren yabanci dogrudan
yatirimlar arasinda pozitif bir iliski bulunmustur. Ulkeye yatirim
yapan yabanci yatirimcilarin notlardan etkilenme diizeyi siralanacak
olursa; daha cok Standart & Poor’s sirketinin verdigi notlara tepki
verildigi sonrasinda siwrasiyla Fitch ve Moody’s'in geldigi
goriilmektedir. S&P’in tilkeye yapilan yatirimlar tizerinde daha etkili
olmasimin nedeni ise diger iki sirketten daha once tilkede faaliyet
gosteriyor olmasidir. Calismada tilke igin yapilan énemli tespitlerden
biri de not degisikligine verilen tepkilerin aninda degil, istikrarin
saglanmasi ile birlikte ortaya ¢iktigidir.

Colak (2017), Turkiye'ye ait 2005-2016 yillar1 arasindaki aylik
verilere dayanarak tilke makro degiskenleri ve kredi derecelendirme
notlar1 arasindaki nedensellik iligkisini arastirmustir. Analizde,
Moody’s tarafindan Tiirkiye igin verilen kredi notlar1 bagimli degisken
olarak yer alirken dogrudan yabanci yatirimlar, TUFE, GSYIH ve
issizlik bagimsiz degiskenlerdir. Yapilan es bitlinlesme analizi
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugunu gosterirken,
nedensellik analizi dogrudan yabanci yatirimlarla kredi notlar
arasinda anlamli bir iliski olmadiginm gostermistir.

Vergili, Oztiirk ve Balat (2018), Tiirkiye'ye ait 2006-2017 yillar
arasindaki aylik verilere dayanarak dogrudan yabanci yatirimlar ile
kredi derecelendirme notlar1 arasindaki uzun donemli iliskiyi
arastirmislardir. Standard & Poor’s sirketinin tilkeye vermis oldugu
kredi notlarmin kullanildig1 analiz sonucunda dogrudan yabanci
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yatirimlar ile kredi derecelendirme notlar1 arasinda uzun dénemli bir
iliski oldugu saptanmuistir. Buna gore yatirimcilarin bir tilkeye sermaye
akis1 saglarken kredi derecelendirmesine tepkisiz kalmadig:
sOylenebilir.

3. Veri Seti ve Yontem

Bu calismada Tiirkiye'nin 1992-2019 doneminde  kredi
derecelendirme notu, ekonomik biiytime ve dogrudan yabanci
yatirimlar arasindaki uzun donemli iliski ele alinmistir. Bu arastirma
temel olarak Tirkiye’'de 1992-2019 donemi icin kredi notu
derecelendirmesi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki
etkilesimi ortaya koymay:1 amaglamaktadir. Bu nedenle modelde
bagimli degisken olarak ele alman dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari ve kontrol degiskeni olarak modele déhil edilen kisi basina
diisen GSYIH veri seti Diinya Bankasi veri tabanindan alinmustir.
Kredi notu icin ise Giilmez, Besel ve Yardimcioglu (2017)nin
kulland1g1 yontem takip edilerek Fitch, Moody’s ve Standart & Poor’s
derecelendirme kuruluslar: tarafindan verilen notlarimn yillik aritmetik
ortalamalar1 alinarak, bir endeks olusturulmustur. Kredi notlar1 bu ti¢
kurulusun web sayfalarindan alinmistir.

Analizde kullanilan degiskenlerden dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 dolar cinsinden elde edilirken, tilkelerin kredi notlarmi
temsil eden degiskenler kredi derecelendirme sirketlerinin not
degerlendirme sistemine uygun olarak kredi notu endeksi seklinde ele
almmustir. Kisi basina diisen GSYIH 2010 sabit fiyatlar1 ile dolar
cinsinden elde edilmistir. Analizde kullanilan veri setlerinin elde
edildigi kaynaklar Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1: Veri Kaynaklari

Degisken Aciklama Kaynak

Ulkeye yapilan

logdyy dogrudan yabanci
yatirim

https:/ /data.worldbank.org/ (Diinya
Bankas1 Veri Taban)

https:/ /www.moodys.com/
logkredi Ulkenin kredi notu https:/ /www.spglobal.com/
https:/ /www fitchratings.com/
Kisi Bast GSYIH (2010 https://data.worldbank.org/(Diinya

loggdp sabit fiyatlarla) Bankas: Veri Tabani)
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Ekonomi biliminde degiskenler genellikle etkilesim icerisindedir.
Yani bir X degiskeni Y degiskenini etkileyebiliyorsa Y degiskeni de X
degiskenini etkileyebilmektedir. Bu sekilde degiskenler arasinda bir
nedensellik iliskisi varsa, bu durumu tek yonli iliskiyi gosteren tek
denklemli bir modelleme ile ortaya koymak miimkiin degildir, ¢tinkii
birden fazla denkleme ihtiya¢ duyulmaktadir (Kutlar, 2009: 229). Bu
durum verilerin salt icsel ya da salt dissal olarak birbirinden
ayristirilmasini zorlastirmaktadir. Bu zorluklarin tistesinden gelmek
icin ekonometride es anli denklem modellerine bagvurulmaktadir. Es
anli denklem modelleri icerisinde Vektor Otoregresif Modeller (VAR)
ile bu zorluklar asilabilmektedir. VAR modelleri yapisal modeller
tizerinde herhangi bir sinirlama gerektirmeksizin dinamik iliskileri
ortaya koyabilmektedir. Bu nedenle zaman serileri analizlerinde
siklikla tercih edilmektedir. Model ayrica igsel-dissal ayiriminin
yapilmasini gerektirmemektedir. Bunlarin yaninda VAR modellerinde
bagimli degiskenlerin (amag¢ degiskeni) gecikmeli degerlerinin
kullaniliyor olmasi, gelecege yonelik giiclii tahminler yapilmasina
olanak tanimaktadir (Tar1 ve Bozkurt, 2006: 4-5).

Arastrmamizda iilke kredi derecelendirme notu ve GSYIH
degiskenlerinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin etkileyip
etkilemedigi incelenmektedir. Arastirilan model denklem (1)'de
gosterilmektedir.

logdyy; = a+ Bilogkredi + B,loggdp + u; (1)

Modelde, logdyy degiskeni tiilkeye giren yillik dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarin gostermektedir. logkredi degiskeni Turkiye'ye
kredi derecelendirme kuruluslar1 tarafindan verilen harf notlarmin
sayisal ifadelerinin ortalamalarindan olusan degeri gostermektedir.
loggdp degiskeni tilkenin GSYIH’sin1 temsil etmektedir. Denklemde a
katsayis1 sabiti, B degiskenlerin egim katsayilarmni, u ise kalinti
degerlerini gostermektedir. t indisi modelin kapsadigr 1992-2019
zaman araligini gostermektedir.

4. Tiirkiye Kredi Notlar1 ve Indeks Hesaplamalar1

Kredi derecelendirme kuruluslar iilkeler hakkinda not verirken bir
takim nicel ve nitel kriterlere gore hareket etmektedirler. Tablo 2'de bu
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calismada ele almman ¢ kredi derecelendirme kurulusunun not
sistematigi gosterilmektedir. Verilen notlar temel olarak A, B,C ve D
harfleri ile tanimlanmaktadir ve A’dan D’ye dogru ilerlerken ilgili
tilkenin  ytiktimliliiklerini  yerine getirme gilictin  azaldigin
gostermektedir.

Tablo 2'nin ilk ti¢ siitununda kredi derecelendirme kuruluslarinin
notlar1 gosterilmistir. Dérdiincii stitunda ise bu calismada hesaplanan
Tiirkiye Kredi Notu Indeksinin derecelendirme kuruluslar1 tarafindan
verilen harf notlarma karsilk gelen sayisal tanimlamalar
gosterilmektedir.

Tablo 2: Kredi Derecelendirme Indeksi ve Derecelendirme Kuruluslarinin Not

Tanimlari
,  Standard . Tiirkiye Kredi

Moddy’s & Poor’s Fitch Notu {ndeksi

Aaa AAA AAA 100 En Yiiksek derece

Aal AA+ AA+ 95 Yiiksek derece

Aa2 AA AA 90

Aa3 AA- AA- 85

Al A+ A+ 80 Ust Orta Derece

A2 A A 75

A3 A- A- 70

Baal BBB+ BBB+ 65 Alt orta derece

Baa2 BBB BBB 60

Baa3 BBB- BBB- 55

Bal BB+ BB+ 50 Yatlr}'m .yapllamaz derece,
spekiilatif

Ba2 BB BB 45

Ba3 BB- BB- 40

Bl B+ B+ 35 Yiiksek oranda spekiilatif

B2 B B 30

B3 B- B- 25

Caal CCcC+ ccc 20 Yiiksek oranda riskli

Caa2 CCcC CcC 15 Asir1 derecede spekiilatif

Caa3 CCC- C 10 Yl’ilfiimliiliiklefini yerine
getirme olasili1 cok zayif

Ca CC CC

C C C 5

D DDD Taa.hhﬁtlerini yerine
getiremez
DD
D
Kaynak: https:/ /www fitchratings.com, https:/ /www.moodys.com ve

https:/ /www.spglobal.com’dan yararlanilarak hazirlanmistir.
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Tablo 3’te ele alnan ti¢ kredi derecelendirme kurulusunun ve bu
kuruluslarin Tirkiye i¢in verdikleri notlarin yillik ortalamalarmin
alinmast ile elde edilen Tiirkiye Kredi Notu Indeksi tarihsel olarak
gosterilmektedir. Tabloya gore 1992 yilindan 2002 yilina kadar
Tuirkiye nin kredi notunun azalan bir seyir izledigi gortilmektedir. Bu
yildan itibaren yeniden ytikselise gecen kredi not ortalamas1 2016
yilindan sonra yeniden azalis seyrine girmektedir.

Tablo 3: Tiirkiye Kredi Notu indeksi ve Derecelendirme Kuruluslar

Notlarinin Tarihsel Gelisimi

: , - Tiirkiye Kredi

Tarih S&P Moddy’s Fitch Notu indeksi
04.05.1992 BBB(duragan) 57.5
05.05.1992 Baa3
05.03.1993  BBB(negatif) 55
08.10.1993 Baa3
14.01.1994 BBB-(negatif) 38.75
02.06.1994 Ba3
10.06.1994 B
19.08.1994 B+(duragan)
24.07.1995 B+(pozitif) 37.5
26.09.1995 BB-
17.07.1996  B-(negatif) 30
20.12.1996 B+
09.01.1997 Ba3 40
10.08.998  B(pozitif) 35
21.01.1999 B(duragan) 32.5
30.11.1999 B1(pozitif)
27.04.2000 BB- 36.67
05.12.2000 B+(duragan)
21.12.2000 B1(pozitif)
04.06.2001 B1(negatif) 26.67
07.04.2001 B-(duragan)
02.08.2001 B(negatif)
05.02.2002 B(duragan) 26.67
09.07.2002  B-(negatif)
10.07.2002 B1(negatif)
28.07.2003 B(duragan) 31.67
06.08.2003 B-(pozitif)
25.09.2003 B(pozitif)
16.10.2003  B+(duragan)
21.10.2003 Bl(duragan)
09.02.2004 B+(duragan) 35
08.03.2004  B+(pozitif)
17.08.2004 BB-(duragan)
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25.08.2004 B+(pozitif)
13.01.2005 BB-(duragan) 38.3
11.02.2005 B1(pozitif)
06.12.2005 BB-(pozitif)
14.12.2005 Ba3(duragan)
23.01.2006  BB(pozitif) 47.5
27.06.2006 BB(duragan)
10.05.2007 BB(duragan) 40
03.04.2007  BB(negatif)
31.07.2008  BB(pozitif) 42.5
13.11.2008  BB(negatif)
17.09.2009 Ba3(pozitif) 41.25
18.09.2009 BB(duragan)
27.10.2009 BB-(pozitif)
03.12.2009 BB+(duragan)
08.01.2010 Ba2(duragan) 48.3
19.02.2010  BB(pozitif
05.10.2010 Ba2(pozitif)
24.11.2010 BB+(pozitif)
23.11.2011 BB+(duragan) 45
01.05.2012 BB(duragan) 47.5
20.06.2012 Bal(pozitif)

BBB-

27.03.2013 53.3

(duragan)
28.04.2013 BB+(duragan)
16.05.2013 Baa3(duragan)
02.07.2014 BB+(negatif) 53.3
11.04.2014 Baa3(negatif)
BBB-

28.05.2014 (duragan)

18.09.2015 BBB- 53
04.12.2015 Baa3(negatif)

20.07.2016 ~ BB(negatif) 52.50
19.08.2016 BBB-(negatif)
23.09.2016 Bal(stable)

27.01.2017  BB(negatif) 47
17.03.2017 Bal(negatif)

21.07.2017 BB+(stable)

17.08.2018  B+(stable) Ba3(negatif) 43.75
14.12.2018 BB

14.06.2019 B1(negatif) 37.50
01.11.2019 BB-

Kaynak: https:/ /www fitchratings.com, https:/ /www.moodys.com,
https:/ /www.spglobal.com ve https:/ /countryeconomy.com/ratings/turkey 'den
yararlanilarak hazirlanmustir.
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5. Analiz Sonuclar:

VAR modellerinin kullanilabilmesi icin kullanilan serilerin duragan
olmalar1 bir zorunluluktur. Bir serinin duragan olmamasi sahte
regresyon denilen durumun ortaya c¢ikmasmma yol acmaktadir.
Duragan olmayan zaman serilerinde stokastik stirecin sabit olmamas,
seriye ait sabit katsayili bir model elde edilmesini zorlastirmaktadir.
Bir serinin duragan olmas: ise kalintilarin ortalamalarinin sifir ve
varyanslarmin sabit olmasi anlamina gelmektedir, baska bir deyimle
serinin ortalamasmin zamana bagli olarak degismedigi, belli bir
ortalama cevresinde sabit oldugu anlammna gelmektedir (Kutlar,
2017a: 4).

Sekil 1’de yer alan grafiklerde analizde kullanilan seriler, diizeyde
duragan degildir fakat birinci farklar1 alindiginda her ti¢ serinin de
birinci mertebede duraganlastig I(1) goriilmektedir.

Sekil 1: Degiskenlere Ait Grafikler

Diizeyde Farklarda
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Bir zaman serisinin duragan olup olmadigini belirlemek i¢in birim
kok testi uygulanmaktadir. Birim kok tasiyan bir seri duragan degildir.
Birim kok tasimayan bir seri duragandir ve analiz yapmaya
elveriglidir. Literatiirde yaygm olarak kullanilan ve kabul goren
duraganlik testleri ADF (Augmented Dickey-Fuller) ve PP (Phillips-
Perron) testleridir. Birim kok testi icin temel hipotez “Ho: Birim kok
vardir” seklindedir (Kutlar, 2017a: 153-156). Yapilan testin sonuglar1
Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo 4: Birim Kok Testi Sonuglari

Diizeyde Birinci Farklarda
Test logdyy logkredi loggdp logdyy logkredi loggdp
ADF -1.2553  -2.2727  -0.0580 -5.1618  -5.7968 51834 (0.0003)*

(0.6349)  (0.1874)  (0.9446) (0.0003)*  (0.0001)*
12456  -23137  -0.0580 51622  -5.7941 .
PP (06393) (01751) (0.9446) (0.0003)* (0.0001)+ 1834 (0.0008)

*, %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 4'te birinci satirda test sonuclarmin kat sayilar1 ve ikinci
satirda parantez icerisinde bu katsayillarin olasihik degerleri
gosterilmektedir. Buna gore logdyy, logkredi ve loggdp degiskenleri
i¢in her iki testte de reddedilememistir. Dolayisiyla seriler birim kok
icermektedir. Serilerin duraganlastirilmas: igin birinci farklar:
alindiginda serilerin tamami igin temel hipotez %1 anlamlilik
seviyesinde reddedilmektedir. Yani seriler birinci mertebede
duraganlasmaktadirlar.

Serilerin birinci farklar1 alinarak duraganlastirilmis hali ile yapilan
modelleme uzun dénem iligkisine ait bilgileri vermemektedir. Ctinkii
fark: alinan seriler sadece kisa donem iliskileri gostermektedir. Seriler
arasinda zamanin etkisinden armndirilmis uzun doénemli gercek
iligkileri ortaya koyabilmek igin esbtittinlesme iliskisine bakilmaktadir.
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Esbiittinlesme analizi yontemi, fark alma islemi ytiziinden kisa
donemli goriilebilecek iliskilerin uzun dénemli olarak goriilebilmesine
olanak tanimaktadir. Serilerin uzun donemde birlikte hareket etmesi
durumunda kurulan modelin hata terimi duragan bir yap:
gosterecektir. Boylece kisa donem ve uzun donem bir iliski kurularak,
seriler arasinda uzun donemli gergek iliskilerin ortaya koyulmasi
mumkiin olmaktadir (Yildiz Bozkurt, 2013: 115-116).

Bu calismada kullanilan degiskenler birinci mertebe duragan
olduklarindan esbiitiinlesme testlerinin yapilmasma elverislidir.
Burada yapilan analizde yontem olarak (Johansen (1988, 1995) ve
Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilen) Johansen
esbiitiinlesme (koentegrasyon) test yontemi tercih edilmistir. Oncelikle
esbiittinlesme modelinin secimini yapabilmek icin en uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Tablo 5'te uygun gecikme
uzunlugunu veren bilgi kriterlerinin test sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 5: VAR Modeli Gecikme Uzunlugu Tespiti

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -9.13643 NA 0.000552 1.01136 1.15862 1.05043
1 457293  91.4429 1.22e-05  -2.81077  -2.22175*  -2.65451
2 545487  12.4941 1.29e-05  -2.79572  -1.76493  -2.52225
3 69.8501  17.8516*  8.52e-06* -3.32084*  -1.84827  -2.93017*
4 755133  5.19131 1.41e-05  -3.04278  -1.12844  -2.53490

*Kriter tarafindan uygun goriilen gecikme uzunlugunu belirtmektedir.
** LR: Likelihood Ratio, FPE: Final Prediction Error, AIC: Akaike, SC: Schwarz,
HQ: Hannan-Quin kriterini gostermektedir.

Tablo 5’te yer alan LR, FPE, AIC ve HQ bilgi kriterleri testlerinin
ayni yonde oldugu ve 3 gecikme icin minimum deger sagladigi, SC
bilgi kriterinin ise 1 gecikme i¢in minimum deger sagladig:
gozlenmektedir.

Minimum degeri saglayan uygun gecikme uzunlugu konusunda
bilgi kriterlerinin biiylik cogunlugu 3 degerini vermektedir. Bu
gecikme degerine gore yapilan ve degiskenlerin uzun donemde
birlikte hareket edip etmediklerini ortaya koyan esbiitiinlesme analiz
sonuglar1 Tablo 6’da yer almaktadir.
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5. Esbiitiinlesme Analizi ve Sonuclar1

Hata dtizeltme modeli tahmini yapildiktan sonra esbiittinlesik
vektor sayisinin belirlenmesi igin esbiitiinlesme testi yapilmustir.
Bunun icin iki farkli test istatistigi mevcuttur. Bunlardan birincisi Iz
Test istatistigi ikincisi ise Maksimum Ozdeger istatistigidir. Bu
istatistiklerin sonuglar1 degiskenler arasinda uzun donemli bir
iliskinin var olup olmadigma isaret etmektedir. Esbiittinlesik vektor
say1st r'nin 1 < r < n araliginda olmas1 modelde bircok esbiittinlesik
vektor bulundugunu gostermektedir (Kutlar, 2009: 383).

Tablo 6’da iz istatistigi ve maksimum 6zdeger istatistiklerine ait
istatistik degerlerinin %5 kritik degeri asmasi durumunda temel
hipotez reddedilmektedir. Tabloda Hy ile gosterilen stitun temel
hipotezleri gostermektedir. H; ile gosterilen stitun ise alternatif
hipotezleri ifade etmektedir.

Tablo 6: Johansen Egbiitiinlesme Testi Sonuglar1

Istatistik %5 Kritik

Ho Hi  Ozdeger Degerleri Deger Olasilik

=0 r>0  0.5500 42.8031 35.1927 0.0063*
iz istatistigi <1 r>1 0.4975 23.6357 20.2618 0.0165*

<2 r>2  0.2566 7.1190 9.1645 0.1203
Maksimum =0 r=1  0.5500 19.1674 22.2996 0.1294
Ozdeger r=1 r=2 04975 16.5167 15.8921 0.0399*
Istatistigi =2 r=3 0.2566 7.1190 9.1645 0.1203

*Hipotezlerin alindig1 kaynak: Enders, 1995: 390-391

[z istatistigi degerlerinin (42.80 > 35.19 ve 23.63 > 20.26) %5 kritik
degerini astig1 i¢in bos hipotezler (r=0, r<1) reddedilmistir. Bulgular
degiskenler arasinda birden fazla esbiitiinlesik vektdér oldugunu
gostermektedir. Benzer sekilde Maksimum Ozdeger Istatistigine ait
deger (16.51 > 15.89) %5 kritik degerini astig1 i¢in bos hipotez (r=1)
reddedilmektedir. Bu sonuca gore de degiskenler arasinda iki
esbiitiinlesik vektor oldugu dogrulanmaktadir. Her iki istatistik
sonucu birlikte degerlendirildiginde degiskenler arasinda uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisi oldugu gozlenmektedir. Sekil 2'de
esbiitiinlesme iliskisini gosteren grafik yer almaktadir.
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Sekil 2: Egbiitiinlesik Vektor
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Yapilan tahmine ait beta ([3) degerleri ile geri besleme/ayarlama
katsayilar1 denilen alfa (a) katsayilar1 Tablo 7’de yer almaktadir. Geri
besleme katsayilarinin sifira esit olmast vektoriin, uzun donem
dengesinden 6nceki donemin sapmasina tepki gostermemesi anlamina
gelmektedir. Geri besleme degerlerinin istatistiki olarak anlaml
olmasi esbiitiinlesme iliskisinin sifirdan farkli oldugunu ifade
etmektedir. Bu degerlerden en az bir tanesinin sifirdan farkli olmasi
zorunluluktur. Ctinkii eger bir modelde ele alinan denklem ¢iftinin her
ikisinin de sifir olmasi uzun donem denge iliskisinin ortaya
¢itkmayacag: ve hata diizeltme veya esbiitiinlesik niteligi tasimayacag:
anlamima gelir. Baska bir ifade ile geri besleme katsayilarindan en az
bir tanesin sifirdan farkli olmamasi, denklemin fark: alinmig bir kisa
donem VAR analizinden ibaret oldugunu gostermektedir (Kutlar,
2012: 487-488).

Yapilan tahminin egbiittinlesik vektor ve ayarlama katsayilarmin
normallestirilmis denklemi Tablo 7'de verilmektedir. Beta
katsayilarindan sadece logkredi degiskeni katsayisi istatistiki olarak
anlamlidir. Geri besleme (a) katsayilarma bakilirsa logkredi degiskeni
haric digerleri istatistiki olarak anlaml1 degildir.
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Tablo 7: Vektor Hata Diizeltme Modeli

Normallestirilmis Esbiitiinlesme Katsayilar1 (B)
logdyy logkredi loggdp
-7.654554 -4.590298
1.000000 (3.13702) (2.67062)
[-2.44007] [-1.71881]
Ayarlama katsayilari (a) Besleme katsayilar1
0.040739
d(logdyy) (0.09151)
[0.44517]
0.052890
d(logkredi) (0.02456)
[ 2.15358]
-0.007919
d(loggdp) (0.01132)
[-1.71881]

Bu denklemin tabloda gortildiigii haline gore tiim degiskenler sifira
esitlenmis bir denklemin tek tarafindadir. Yani logdyy-logkredi-
loggdp=0 goriintimiindedir. Burada bagimmsiz degiskenler olan
logkredi ve loggdp denklemin sag tarafina atilirsa denklemin yeniden
gosterimi asagidaki gibi yazilabilir.

logdyy = 7.654554logkredi + 4.590298loggdp (2)
(2.67062) (2.67062)

Denklem 2 dogrudan yabanci yatirimlar ile kredi derecelendirme
notu arasindaki iliskinin pozitif oldugunu gostermektedir. Denklemde
yer alan GSYIH degiskeni istatistiki olarak anlamli degildir.
Denklemdeki bu tanimlama teorinin igerigi ile ortiismektedir. Teorik
olarak kredi derecelendirme notundaki artislarin dogrudan yabanci
yatirimlari arttirmasi beklenen bir durumdur.

Geri besleme katsayilarindan en az bir tanesinin istatistiki olarak
anlamli olmasi Granger nedensellik iliskisinin bulunduguna isaret
etmektedir (Kutlar, 2012: 487). Yapilan analiz sonugclarinda alfa
katsayilarinmn anlamli olmasi nedeniyle esbiitiinlesik degiskenler
arasinda Granger nedensellik testi yapilmustir.
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6. Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

Ekonometride degiskenler arasindaki regresyon iliskisi ilgili
degiskenler arasinda bir sebep sonug iliskisi ortaya koymamaktadir.
Fakat iki degisken arasinda gecikmeli bir iligki olmas1 durumunda bu
iki degisken arasmnda sebep sonug iliskisi arastirilabilmektedir.
Granger nedensellik modelleri ile gecikmesi dagitilmis modellerde yer
alan degiskenler arasinda iki yonlii veya tek yonlii iliski olup olmadigt
incelenmektedir (Kutlar, 2012: 379-380). Bu calismada degiskenlerin
karsiliklt olarak birbirini etkileyip etkilemediklerini incelemek
amactyla Granger nedensellik testi yapilmistir. Yapilan test sonuglar:
Tablo 8'de yer almaktadir.

Tablo 8: VEC Granger Nedensellik Testi

Bagiml1 Degisken: d(logdyy)

Dislanan Degisken Ki-Kare SD Olasilik
d(logkredi) 11.23142 3 0.0105**
d(loggdp) 7.321304 3 0.0623*
Model 26.14097 6 0.0002***
Bagiml1 Degisken: d(logkredi)
d(logdyy) 7.845884 3 0.0493**
d(loggdp) 6.626525 3 0.0848*
Model 10.05314 6 0.1224
Bagimli1 Degisken: d(loggdp)
d(logdyy) 0.579710 3 0.9011
d(logkredi) 0.698648 3 0.8735
Model 1.063002 6 0.9831

* %10, ** %5, *** %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 8'de kurulan ilk modelin sonucuna gore logkredi, logdyy’'nin
nedeni degildir (Granger) temel hipotezi, %5 anlamlilik seviyesinde
reddedilirken, loggdp, logdyy’inin nedeni degildir (Granger) temel
hipotezi, %10 anlamlilik seviyesinde reddedilmistir. Modelin kendisi
de %1 anlamlilik seviyesinde anlamlidir. Buna gore hem kredi
derecelendirme notunda hem de biiytime oraninda bir degisim
dogrudan yabanci yatirimlar: etkilemektedir. Tabloda yer alan ikinci
modele gore, logdyy, logkredi'nin nedeni degildir (Granger) temel
hipotezi, %5 anlamlilik seviyesinde reddedilirken, loggdp,
logkredi'nin nedeni degildir (Granger) temel hipotezi, %10 anlamlilik
seviyesinde reddedilmistir. Bu sonuca gore de dogrudan yabanci
yatirrmlarda ya da biiytime oranlarinda bir degisim kredi
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derecelendirme notlarmi etkilemektedir. Her iki model birlikte
degerlendirildiginde kredi derecelendirme notlar1 ve yabanci
dogrudan yatirimlar arasinda karsilikli bir (Granger) nedensellik
iliskisi oldugu gozlenmektedir. Fakat biiytimeyi temsil eden GSYIH
degiskeninden hem dogrudan yabanci yatirimlara dogru hem de kredi
derecelendirme notlarma dogru tek yonlii bir iliski gézlenmektedir.
Baska bir ifade ile biiytime oranlarindaki degismeler hem kredi
derecelendirme notlarmi hem de dogrudan yabanci yatirimlar
etkilemektedir.

Degiskenler arasinda Granger nedenselligin var olmasi, yapisal
soklar tizerine kurulmus olan etki tepki analizinin yapilmasma uygun
zemin olusturmaktadir (Yildiz Bozkurt, 2013:101).

7. Etki Tepki Fonksiyonu

Etki-tepki analizi VAR gibi dinamik modellerde bir degiskende
ortaya ¢ikan bir soka kars1 hem kendisinin hem de sistemdeki diger
degiskenlerin verdigi tepkilerin Olcimiinti yapan bir tekniktir
(Panagiotidis, Pelloni ve Polasek 2003: 800). Bu ol¢tim sayesinde
gelecekte meydana gelebilecek sok politikalar karsisinda diger
degiskenlerin nasil bir tavir sergileyebilecekleri ongoriilecektir. Bu
teknikte degiskenlerin duragan olmalar1 baslangigta verilen bir sokun
(yasanan degisikligin) etkisinin bir siire sonra sona erecegine isaret
etmektedir. Ote yandan degiskenlerin duragan yapida olmamalari da
sokun etkisinin devamlilik gosterecegine isaret etmektedir. Boylece bir
soka verilecek tepkiler saglikli bir bicimde olctilebilmektedir (Yildiz
Bozkurt, 2013: 101). Etki tepki analizi tiim degiskenler {izerinde en
etkili olaninin belirlenerek, bu degiskenin bir politika aracit olup
olmayacag1 konusunda onemli bilgiler sunmaktadir (Barisik ve
Kesikoglu, 2006: 69). Yapilan etki tepki analizi sonuglar1 Sekil 3, Sekil
4 ve Sekil 5'te yer almaktadir.
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Sekil 3: logdyy’'nin Bir Standart Sapma Birim Sok Karsisinda Verdigi Tepki
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Sekil 3 dogrudan yabanci yatirimlarin degiskenlerden birinde
meydana gelebilecek bir sok / ani degisme karsisinda verdigi tepkiyi
gostermektedir. Sekil 3’e gore yabanci dogrudan yatirimlar kendisinde
meydana gelen bir degisiklige birinci donem-doérdiincti donem
arasinda azalan ve pozitif yonlii tepki verirken dordiincti donem
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itibariyle artan ve yine pozitif yonlii bir tepki vermektedir. Dogrudan
yabanci  yatirimlarin  GSYIH'da  meydana  gelecek  bir
degisiklik karsisinda verdigi tepki besinci doneme kadar pozitif, inisli
cikish ve azalan bir seyir izlerken, bu dénem sonrasinda tersine
donerek negatif bir seyir izlemektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar,
kredi derecelendirme notundaki bir degisiklik karsisinda ikinci
doneme kadar pozitif artan bir seyir izlerken, ikinci donemden besinci
doneme kadar pozitif azalan bir seyir izlemistir. Besinci dénemde
verdigi tepki tersine donerek negatif azalan bir seyir izlemektedir.

Sekil 4 kredi derecelendirme notunun degiskenlerden herhangi
birinde olusan bir degisiklige verdigi tepkiyi gostermektedir. Buna
gore kredi derecelendirme notunun kendisinde meydana gelen bir
degismeye tepkisi birinci donemden pozitif baslayarak son doneme
kadar azalan bir seyir izleyerek son donemde sifira yaklasmustir.
Degisken, GSYIH'da meydana gelen bir degisiklige ikinci doneme
kadar pozitif artis seklinde tepki verirken bu doénemden itibaren
pozitif etkisi altinc1 doneme kadar dalgali azalan bir seyir izlemeye
devam etmis ve bu dénemde soniimlenmistir. Kredi derecelendirme
notu dogrudan yabanci yatirimlarda olusan bir soka karsi azalan
negatif bir tepki vermis, ikinci donemden sekizinci doneme kadar yine
negatif ama artan bir teki vermistir. Sekizinci donemde tepkinin
sonumlendigi gozlenmektedir.

Sekil 5 GSYIH'nin degiskenlerden birinde meydana gelecek bir
degisiklige karsi verdigi tepkiyi gostermektedir. Buna gore GSYIH,
hem kendisinde hem de kredi derecelendirme notunda meydana gelen
bir soka cok benzer seyirde tepki vermistir. Bu tepki pozitif yonli
azalan bir tepki seklindedir. Degisken, yabanci dogrudan yatirimlarda
meydana gelen bir degisiklige karsi ise birinci donem-dordiincii
donem arasinda pozitif ve azalan bir seyirde iken takip eden iki donem
boyunca negatif tepki vermistir. Altinci donemden itibaren tepkisi
yine sifir seviyesine yakin fakat pozitif seyretmistir.

Yapilan etki tepki analizine gore kredi derecelendirme notu
degiskeninin tepkisi herhangi bir sok karsisinda duraganlasabilen tek
degiskendir. Bu ozelligi ile bir politika araci olarak kullanilmaya
uygun bir izlenim vermektedir.
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8. Sonug¢

Ikinci Diinya Savagi sonrasindaki yenidiinya ekonomisinin
yapilanmasi siirecinde, kiiresellesme dalgasinin da etkisiyle kredi
derecelendirme kuruluslar1 ve faaliyetleri bu yapilanma icerisinde
6nemli bir konum elde etmistir. Uluslararas: kuruluslar tarafindan
verilen tilke degerlendirme ve derecelendirme notlari, gelismekte olan
tilkelerin gelisme ve kalkinmalarin1 saglayabilmek icin ihtiyag
duyduklar1 finansmanin saglanabilmesi i¢in gerekli olan dogrudan
yabanci yatirimlarin cekilebilmesinde yonlendirici etkiye sahiptir.
Ctnkt ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapilan dogrudan yabanci
yatirimlar ev sahibi tilke ile uzun vadeli, kalic1 ekonomik iligkiler
kurulmasi anlamina gelmektedir. Kars:t karsiya olduklar: risklerin
ayrintili bir degerlendirmesini yapan degerlendirme kuruluslarmimn
sundugu raporlar yatirimcilar tarafindan dikkatle takip edilmektedir.
Gelismis tilkelerde zaten oturmus bir sosyo-ekonomik yapinn var
olmasi bu f{ilkelerde risklerin diuisiik olmasi dolayisi ile kredi
derecelendirme  notlarmin da  yiiksek olmasi  sonucunu
dogurmaktadir. Fakat gelismekte olan iilkeler agisindan durum biraz
farklilik arz edebilmektedir.

Gelismekte olan bir tilkede meydana gelebilecek olasi bir kriz ile ev
sahibi {ilkenin borcunu ©deyemeyecek hale diismesi yatirimcilar
acisindan biiytik risk teskil etmektedir. Bu sebeple yatirim karari
almadan evvel iilkelerin risk degerlendirmelerini dikkatle incelemeleri
dogal bir siirectir. Dolayist ile kredi degerlendirme kuruluslarinin
verdigi notlar yabanci sermaye yatirimlar: agisindan yonlendirici etki
yaratan onemli bir unsurdur. Dogrudan yatirimlar icin ev sahibi
tilkenin “yatirim yapilabilir” seviyede bir nota sahip olmasi tnem
tasimaktadir. Buna karsilik ev sahibi tilke acisindan da bu seviyede bir
not sahibi olmak 6nem tasimaktadir. Ciinkii ytiksek notlar ihtiyag
duyulan finansmanmn diistik maliyetle karsilanabilmesine olanak
saglarken, diisitk notlar bu finansmanin daha yiiksek maliyetlere
katlanilarak saglanmasina neden olmaktadir. Bu nedenlerle kredi not
degerlendirmesi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki etkilesim
literatiirde pek cok arastirmaya konu olmaktadir.
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Yapilan pek ¢ok calisma gostermistir ki dogrudan yabanci
yatirimlar gelismis tilkeler icin verilen kredi notlarina karsi, gelismekte
olan tilkelere verilen kredi notlarma oranla daha az duyarlhilik
gostermektedir (Kanli ve Aydogus, 2017: 183). Ote yandan 2008
finansal krizi sonrasinda kredi degerlendirme kuruluslarmn
verdikleri notlarin objektifligi ve giivenilirligi konusunda cesitli
tartismalar yasanmaya bagslamistir (Karagol ve Mihciokur, 2012;
Giilmez ve Giindogan, 2014). Bu calisma boyle bir tartismaya paralel
olarak, yabanci yatirimlarin Tiirkiye’ye verilen kredi notlarina ya da
notu veren kredi kuruluslarina giivenip gtivenmedigini ampirik
olarak sorgulamay1 amaglamistir.

Bu amacla yapilan analizde Turkiyenin 1992-2019 déneminde
aldigr kredi notlar1 Giilmez, Besel ve Yardimcioglu (2017) takip
edilerek Fitch, Moody’s ve Standart & Poor’s derecelendirme
kuruluslarinin notlarindan olusturulan bir endeks ile temsil edilmistir.
Kurulan modele kontrol degiskeni olarak biiytime de (GSYIH) dahil
edilmistir. Yapilan esbiitiinlesme analizi sonuglari degiskenler
arasinda pozitif uzun donemli bir iliski oldugunu gostermektedir.
Ulasilan sonuglar degiskenler arasinda nedensellik iliskilerinin
bulunduguna isaret etmektedir. Nedensellik iliskisinin belirlenmesi
icin yapilan Granger nedensellik testi sonuclarindan kredi
derecelendirme notlarinin dogrudan yabanci yatirimlar: etkiledigi gibi
dogrudan yabanci yatirirmlarin da kredi notlarmi etkiledigi
goriilmektedir. Nedensellik iliskisinin varlig tespit edildikten sonra
degiskenlerden en etkilisinin belirlenerek bir politika araci olarak
kullanilip kullanilamayacagma karar verilmesine yardim eden etki
tepki analizi gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgular kredi notu
degiskeninin bir politika arac1 olarak kullanilabilir nitelikte olduguna
isaret etmektedir.

Yapilan analizler sonucunda ulasilan bulgular literatiirde yer alan
teorik yaklasimlar: desteklemektedir. Tiirkiye i¢in kredi notlarinda bir
artis, dogrudan yabanci yatirimlar: cekme kabiliyeti gosterdigi gibi,
dogrudan yabanci yatirimlarda bir degisimin de verilen kredi notlar:
tizerinde etkili olacagimi gostermektedir. Bu sonuglar ayn1 zamanda
literattirde Tiirkiye tizerine yapilmis olan ampirik calismalarin da
cogunu destekler niteliktedir. Bazi calismalar dogrudan yabanci
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yatirimlar ile kredi notlar1 arasinda uzun donemli iliski oldugunu
saptamasina ragmen nedensellik iliskisi olmadig1 yoniinde bir sonuca
ulasmistir. Bu arastirmayi diger arastirmalardan farklilastiran en
onemli faktor, analizde piyasanin neredeyse tamamina hakim tig
biiytik kurulusun verdigi notlardan olusan bir endeks kullanilmasidir.
Diger calismalarda ise tek bir firma ve verdigi notlar ile analizler
gerceklestirilmistir. Bu calisma gelecek arastirmalara var olan bu
nedensellik iliskinin ¢alisma mekanizmasma daha yakindan mercek
tutmasim1  6nermektedir. Bu nedensellik iliskisinin  isleyis
mekanizmasinda etkili olan unsurlarin belirlenmesi bagka bir ¢alisma
konusu olarak ortaya ¢ikmuistir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayp,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Derya Nur TURKSEVEN, calismada giris, , veri seti
ve yontem, analiz ve sonug boltiimlerinde katki saglamistir. Elveda
OZDILEK, raporlama, literattir taramasi, verilerin derlenmesi ve
yontemin uygulanmasi konusunda katk: saglamistir. Selahaddin
KUTLAR, veri seti, yontem ve analiz kisminda katkida
bulunmustur. 1. yazarm katki oran1 %40, 2. ve 3. yazarlarm katki
orani ise %30'dur.

Cikar Beyanu: Yazarlar arasinda ¢ikar catismas: yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'ma ve sagladiklar1 katkilarindan dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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with different price tags to two different groups of subjects. It was concluded from the
experiment that 60.7% of the subjects moved away from the rationality assumption by
getting the perception of “price and surprise”. In this context, this study is an original

study by revealing the “perceived benefit” phenomenon.

Keywords: Behavioral economics, experimental economics, rationality, individual,

utility, perceived utility

Jel Codes: B21; C9; D01

Oz

Rasyonelligin (akilcigm) kabul edildigi ve insanlarin dogal yapist geregi bencil
olduklarina olan inancin hakim oldugu 18’inci yiizyilda sosyal bir bilim olarak insani
gaye edinen iktisadin, ilk gayreti bireyini “rasyonellik ve bencillik” temel varsayimlari
tizerinden evrensel bir yapiya kavusturmak olmustur. Bu bireyin amaci da “faydasin
maksimize eden” olarak tamimlamistir. Nihayetinde de "Homo-economicus” yani
“Rasyonel Tktisadi Birey” vuku bulmustur. Ancak bilissel kisitlara vurgu yaparak
ortaya c¢itkan davranigsal iktisat, ana akim iktisadin birey tanimlamasinda g6z ardi
edilen hususlara dikkat cekerek mevcut teorilerin gegerliliklerinin daha da
artirilabilecegini 6ne stirmektedir. Bu calismada temel olarak iktisat biliminin bireyini
tanimlarken esas aldig1 fayda maksimizasyonu olgusu davranigsal iktisat
perspektifinden bir deneysel ¢alisma ile analiz edilmistir. Arastirma, ana akim iktisat
(Neoklasik iktisat) tarafindan goz ardi edilen algilarin fayda tizerindeki etkisini
gostermeyi amagclayarak Onemini ortaya koymaktadir. Arastirma
Yalova/ TURKIYE'de bulunan bir askeri birlikteki askerleri kapsamaktadir. Calismada
iki ayr1 denek grubuna aymi trtun farkli fiyat etiketleri ile tattirilarak analiz
gerceklestirilmistir. Deneyden deneklerin %60,7 sinin “fiyat ve sasirtmaca” algisina
kapilarak rasyonellik varsayimindan uzaklastig1 sonucu elde edilmistir. Bu kapsamda
bu calisma “algilanan fayda” olgusunu ortaya ¢ikartarak 6zgiin bir calisma niteligini

tasimaktadr.

Anahtar Kelimeler: Davranissal iktisat, deneysel iktisat, rasyonalite, birey, fayda,

algilanan fayda.

Jel Kodlari: B21; C9; D01

1. Introduction

The idea that there is no legitimate authority to consult outside the
mind, which started in the West in the 18th century and later turned
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into a social project with enlightenment, spread to the epistemology of
the period, thus forming the main factor in the natural sciences
(especially physics) to become modern science. Thus, thoughts with a
dogmatic nature are excluded from the scope of scientific knowledge.
In this period, when the winds of positivism were blowing, economics
sought a balance as in physics by imitating the science of physics in an
effort to become an original science. If economics is going to be a
science like physics, it is inevitable that the language it will use will
also be mathematics (Yilmaz, 2009: 25-62).

Economics is a social science. The main purpose of social sciences is
human. In this period when mind came to the fore and physical
sciences were accepted as modern science, the first effort of economics
was to bring homoeconomicus to a universal structure based on the
basic assumptions of rationality and selfishness. Acting in line with
these two assumptions, the economic individual accepted the aim as
maximizing its utility. The phenomenon of utility maximization with
preferences theory explained later; It has become concrete as
minimizing the cost under a certain budget constraint and increasing
the amount of goods consumed.

Having completely got rid of its psychological and philosophical
roots and internalized mathematics, economics has developed theories
and policies in this direction. Mathematicalization transformed from
being a tool to a goal, attracting mathematical operations and focusing
on predictive power rather than reality. As a result; Economics turned
into a technical science by being instrumentalized and abstracted, and
it forgot the real person. In such a powerful paradigm, it is difficult to
analyze the assumptions of economics from a different perspective
(Yilmaz, 2009: 64-99).

In a situation where needs are unlimited and resources are limited,
mainstream economics is based on the fact that the equilibrium
condition can be met with the condition of optimization. According to
this condition, individuals behave in a way that maximizes their utility
under the assumption of rationality. However, perceptions have begun
to take the place of reality in many areas of our lives. This situation not
only increases the importance of psychological and cognitive
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processes, but also causes some of the presuppositions of mainstream
economics to be questioned. People cannot always behave in a way
that maximizes their utility due to cognitive, intuitive and emotional
influences (Dumludag et al., 2018: 107-130). People’s perceptions have
an impact on many decision processes, including utility.

Neoclassical economists, who put benefit at the center of their
analysis and developed mathematical methods to measure it,
predicted that their theories would be more valid, required certain
presuppositions in order to universalize human behavior from the 19th
century and put forward the homoeconomicus assumption. As a
result, the economic individual has reached a structure that is easier to
understand through mathematical methods (Mullainathan and Thaler,
2000: 1094). However, the multidisciplinary study of economics and
psychology sciences, which has caused this assumption to become
controversial today, has led to the emergence of the field of behavioral
economics. Experimental economics emerged as a result of behavioral
economics employing experimental methods because it includes real
people. The study of experimental economics in the brain structures of
individuals in economic decision processes by using advanced
technology has led to the birth of neuroeconomics.

When the concept of utility, which requires an objectivist approach,
is subjected to a wide analysis, it appears as a phenomenon affected by
psychological and neurological situations. It is accepted that
neoclassical economics follows a rational behavior in determining the
needs of people according to the principle of rationality (Kiictikkalay,
2008: 230). In addition, many economists working in the field of
behavioral and experimental economics include concepts such as
emotion, altruism, trust, and happiness that are ignored by
mainstream economics. Especially it seems that Kahneman has opened
up this objectivist attitude of mainstream economics to discussion.
Claims that people do not always know what they want, that they are
limited rational and cannot maximize their utility always provide a
solid foundation (Gékdemir ve Oztiirk, 2018: 200).

Preferences, attitudes, and behaviors ultimately form in the human
brain. It is not easy to examine such phenomena within the scope of
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social science. The assumption of utilitarianism and rationality
emerges as the basic assumptions attributed to the individual by
neoclassical economics (Eren, 2011: 17). When these assumptions and
theories are examined, it is seen that psychological, sociological and
biological factors are excluded from the definition of the individual,
and the individual is tried to be defined by mathematical operations.

This study includes 56 soldiers in a military unit in
Yalova/TURKEY. In this study, the benefit perceptions of individuals
were analyzed with an experimental application to be carried out on
the sense of taste. At the same time, the benefit maximization condition
and the theory of explained choices were analyzed. The research
demonstrates its importance by aiming to show the impact of
perceptions on utility that are ignored by mainstream economics
(Neoclassical economics). As a result of the study, it was revealed that
the individuals behaved as a result of the perceived benefit. In this
context, this study is an original study by revealing the perceived
benefit phenomenon.

2. Utility in Economics

The philosophical origin of the concept of utility is based on the
word “pragma” from the ancient Greek language (Mendelson, 2002).
Although the first pioneer of hedonistic thought was Aristippos and
Epicurus, which was influenced by him and worked on the continuity
of pleasure, Bentham stands out as the founder of the school of
utilitarianism. Bentham defined utility as the pleasure, happiness left
by the use of an object, and said that this is also a universal validity
(Bentham, 1996: 21).

After Bentham, studies for the utility in the history of economics are
divided into two according to whether the utility can be measured
(cardinal/numerical) and cannot be measured (ordinal/ordered).
Gossen first declared in 1854 that utility is measurable and included
cardinal utility in his work. Thus, cardinal utilitarians, who argue that
they can measure utility with a unit of measurement called Util, took
place in the literature. As it is known, Alfred Marshall, who followed
this trend, developed the demand theory from the diminishing
marginal utility theory (Dinler, 2015: 31-37).
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According to the cardinal utility theory, the utility of any good or
service that can be consumed can be measured and expressed in a
certain number. The utility to be obtained from the combination of
goods or services depends on the amount to be consumed for each of
the goods and services constituting it (Bulmus, 2008: 22). In theory, as
the amount of goods consumed increases, the total utility obtained by
individuals increases. For example, when 1 unit of goods is consumed,
the benefit obtained is 100 util, while the benefit increases as a result of
2 units of consumption and reaches 200 util.

Edgeworth, Pareto and Hicks succeeded in getting rid of the
cardinal utility current and worked on the ordinal utility concept.
Hicks and Allen substituted the word utility with the word preference
(Hicks and Allen, 1934: 54). According to those who defend this trend,
the utility cannot be measured. However, the individual can sort the
goods according to the benefit they provide. Edgeworth and Pareto
used indifference curves in their analysis to rank these preferences.
With this analysis, it has also been revealed that the benefit is not a
function of the quantity of goods consumed, but also a function of
other goods. The elasticity of demand was improved by Slutsky, Hick
and Allen, so the newly formed indifference curves gave the demand
theory a more robust structure than Marshall's. In addition, with the
Explained Choice Theory, Samuelson analyzed consumer behavior in
an ordinalist framework and showed that the consumer made choices
in a way that maximizes the benefit under budget constraint (Frey and
Stutzer, 2002: 404). After the Ordinalist revolution, the definition of
utility changed and started to be shown with the economic basis. In
particular, as a result of the breakdown of economics from the science
of psychology, the concept of utility has been defined only with
objective concepts, without subjective facts. In ordinalist theory,
consumers always act in search of the least or the most. This situation
shows that they are constantly pursuing a goal. However, they have a
limited budget to meet the needs of consumers. They prefer the
combination of goods and services that will benefit them the most with
their limited budgets.

Mainstream economics has basically adopted the positivist method
and has chosen to calculate individual benefit with concrete tools.
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Assuming that the individual behaves rationally, economics focuses on
the choices that will provide the most benefit, and excludes subjective
values. Especially in micro-economic models, only objective elements
have been included, and subjective values have been eliminated by
using Occam’s Razor!. While classical economists analyzed utility
maximization and known results, neoclassical economists associated
rationality with utility (Frey and Stutzer, 2002: 402-435).

Since the utility approaches addressed in economics are based on
subjective values, other factors that have an effect on utility have been
ignored. However, there are other factors that affect the benefit,
especially perceptions. When evaluated from this perspective, there is
aneed to increase the validity of the utility phenomenon by supporting
it with different studies. As a matter of fact, people can obtain different
benefits by developing different perceptions in the face of a
neurophysiological process that starts from the language and goes
directly to the brain, even if two products are the same. In the next part
of the study, the utility perceptions of the subjects were analyzed with
an experimental study conducted on the sense of taste. As a result, the
concept of perceived utility has been reached.

3. Taste and Perception

Information is constantly coming to the human mind through the
sense organs. We tend to discover our world by our sense organs. It is
known that a normal person produces eleven million pieces of
information per second and sends it to the brain. However, the
capacity of the brain to consciously process information is at most 50
information per second (Mlodinow, 2013: 51). This information goes
through many stages in the registration process. It can be ready to be

! Occam’s Razor was proposed in the 14th century by William of Ockham. Although
the original is Ockham, it is mostly used as Occam in the literature. According to this
principle, a phenomenon should be explained with the least possible assumption.
Ockham is a town in the south east of England.
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used after all these processes. Each individual can interpret these data
differently due to factors such as emotions, thoughts, and lifestyle. The
ability of the mind to acquire and comprehend information through
thought, experience and sense is called cognition. Cognitive functions
are defined as activities involving understanding, comprehension and
recognition. Cognitive functions in general; consciousness, orientation,
attention, perception, decision making, problem solving, memory,
intelligence, knowledge base, literacy capacity, abstraction / concrete
thinking, visual-spatial ability (Kirpinar, 2019: 25-32).

It is called sensation that innumerable stimuli coming from our
environment reach the brain in the form of a nerve flow by stimulating
the cells. That is, sensation is a neurophysiological process and begins
with arousal by a sensory receptor. Stimulants from the outside world
first trigger the receptor cells in our sensory organs. This triggered
receptor cell converts energy into nerve energy and transmits it to the
brain. It is known that we have five basic sensory organs: vision,
hearing, taste, smell and touch (Kirpinar, 2019: 77-79). In this study, the
sense of taste will be explained here, as an experiment was conducted
on the sense of taste.

As is known, the sense of taste is realized by the tongue sense organ.
Although it is not possible to see it with the eye, there are pits called
papillae on the outer surface of the tongue. There are taste cells / buds
in these holes, and about fifty nerves / receptors inside the taste cells.
It is known that an adult healthy person has an average of 9000-10000
taste cells in their mouth. The chemical structure of a food touching the
tongue is dissolved with saliva and enters the space called Papillae, the
current formed as a result of the taste cells firing the nerves is first sent
to the periatal lobe in the brain and then to the limbic system in this
lobe. This process takes place in about ten tenths of a second (Kirpinar,
2019: 96-97).

The process of making sense of sensory inputs is called perception.
Perception is much more than copying a sensation to the brain. Even if
the image is stable, perception may vary. Perception can also be
considered as a state of organization. Incoming senses are compiled,
collected, organized and given meaning. In other words, perception
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expresses much more than the sensory inputs that make up itself.
Gestalt Psychology, born in the 1890s as a reaction to the atomistic
approach, says that perception means more than the sum of individual
parts. This situation can be exemplified by listening to the melody with
integrity instead of listening to individual notes while listening to
music. It loses its meaning if the whole is disassembled (Kirpinar, 2019:
100-103).

To summarize in general, while sensation is a physiological event,
perception is completely a psychological state. While judging,
perceiving and understanding events, our brain may react differently
from the rational individual assumption. After all, we are creatures
that move in parallel with each other and live in mutual interaction,
unlike computers that can directly process incoming data. This is why
modern psychologists and neuroscientists recommend reviewing the
assumption in economics textbooks that people make decisions in
ways that maximize their interests. Indeed, behavioral economists
such as Antonio Ragel from California Institute of Technology (caltech)
continue to question this way of thinking of economics by providing
strong evidence on this issue.

4. Literature Review

Of the studies on this situation in the literature; In the experiment
on detergent, the subjects were given detergent in three different
boxes. They were asked to try them and report which one was better
at the end of the experiment. One of these three boxes is yellow, the
other is blue, and the third is a colored box with yellow spots on it. At
the end of the trial, most of the subjects reported that the detergent in
the box with blue-on-yellow spots cleans better. In fact, all three boxes
contain the same detergent. The subjects were unwittingly affected by
the colors in the boxes and concluded that the detergent in the box with
yellow spots over blue cleans better (Packard, 1957). This is the reason
why people in the profession groups such as contractors and real estate
agents making promotions by wearing beautiful clothes is due to this.

In another study, wine research, four French and four German
wines, similar in price and quality, were placed on the same shelf in a
UK market. The genres of music played in the market are deliberately
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planned to be French music one day and German music the next.
According to the data obtained as a result of the observation, it was
seen that 77% of the wines sold on the days when French music played
was French wine, and 73% of the wines sold on the days when German
music played was German wine. According to the result of this
research, the music played in the market was effective in product
selection (North, Hargreaves and McKendrick, 1997).

In the study about socks, four pairs of socks were given to the
subjects and they were asked to examine their fabrics in terms of
quality. The socks are exactly the same. However, light but different
scents were applied to each of the socks. As a result of the experiment,
it was observed that the majority of the subjects chose the stocking with
which a certain scent was applied (Laird, 1932: 241-246).

In the study called Pepsi Challenge in the literature, the eyes of the
subjects were closed and Pepsi was tasted with Coca Cola,
respectively. At the end of the trial, the rate of people who liked Pepsi
was outpaced compared to the rate of those who liked Cola. However,
when they did the same experiment with the same people with their
eyes open and seeing what they were drinking, it was observed that
those who liked Cola clearly dominated. It is seen that the brand
significantly affects the liking process of individuals. During this
experiment, the brain image of the subjects was also examined with the
f-MRI device. It has been observed that a brand that is adjacent to the
orbitofrontal cortex in the brain and known in the ventromedial
prefrontal cortex section causes the formation of warm and vague
feelings (Paulus and Frank, 2003: 1311-1315).

As a matter of fact, Cevizli and Bilen (2021), who examined the
effect of emotions on our rational economic decisions with an
experimental study, showed that people can move away from
rationality by being affected by their emotions. In their studies, control
and experimental groups were formed by dividing the subjects into
two separate groups. In the experiment, they were asked how much
they would like to transfer from their income of 2350 TL (Turkish Liras)
if they were included in the private pension system. The subjects in the
control group were requested to do simple mathematical operations
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(28 +11 =7?,15x12 =?, 105 + 3 =?) Before the experiment to go through
the preliminary preparation process. The subjects in the experimental
group were asked the same question (the amount they will transfer to
the private pension system). However, during the preliminary
preparation process, this group was taught a real-life emotional story.
According to the rational individual assumption of mainstream
economics, the subjects are expected to act without being affected by
the emotions they experience during the preliminary preparation
process, such as the amount to be transferred to the private pension
system. However, as a result of the experiment, it was concluded that
the amounts transferred between the two groups differed statistically
significantly, and the subjects in the experimental group were affected
by the story they read at the time of the decision, so that people could
not exhibit pure rational behavior at every moment.

In addition, in the survey study conducted on 388 people in order
to determine the direction of consumers’ consumption trends and
purchasing decisions and whether they differ with their personal
characteristics, it was concluded that consumers consume more
products and services by being influenced by the symbolic features
they have (Yayar ve Orug, 2020: 35-55). In another study conducted on
public employees, it was determined that men act more according to
market norms, older individuals provide more self-control, and young
people prefer to take more risks compared to older people, and a result
opposite to rationality was obtained (Yayar ve Karaca, 2019: 1-29).

Following these analyzes in the literature, in this section, an
experimental study to be carried out over the sense of taste and a
choice between two products, it is analyzed that individuals develop
different perceptions by being affected by things they are not aware of.

5. Scope and Method of Experimental Study

This experiment was conducted on 56 soldiers in a military base in
2020. Thus, the experiment was carried out only on men. The age range
of the subjects is 20-30 and their income level before enlistment is
between 2500-4000 TL. Subjects have not previously participated in
such a study. The education level of the subjects is at least high school
graduates; There are also associate degree, undergraduate and
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graduate graduates. The subjects cover all of Turkey's seven
geographical. Thus, access to a heterogeneous group of subjects with
different cultures was provided.

In the experiment, in order to ensure anonymity, the experiment
was carried out in such a way that the subjects were alone. The physical
environment and the equipment used are arranged in a way that
prevents the subjects from feeling that they are being watched.
Information that would highlight their personal characteristics has not
been collected from the subjects. Thus, the principle of privacy
protection has not been ignored. In addition, care was taken for the
subjects to be physically comfortable during the experiment. The
experimental instructions were read to the subjects in a clear and plain
language and without any effect, including the presentation style, and
their understanding was confirmed. In order to encourage the subjects
to make their true choices, a cash fee of 10 TL was paid after the
experiment. Thus, the condition of monotony required in the incentive
mechanism was fulfilled.

The results were not presented in a way to highlight the categorical
characteristics of the subjects, since the study did not aim at a statistical
/ econometric analysis by basically focusing on human. Physically,
people's sense of taste decreases as they get older (Kirpinar, 2019: 96).
For this reason, in order for the experiment to result in a healthier
result, the age range should be It is targeted to be 20-30. The subjects
moved away from the factors that could affect the result of the
experiment due to their isolation from the outside due to the known
period (covid-19). In addition, the presence of people from different
cities constitutes an important element in meeting the external validity
criteria of the experiment.

Since the experiment will be carried out on the sense of taste, it was
started around 16:00. The purpose of starting at this time is that the
subjects completed their last eating activities at 13:00 in accordance
with their daily life cycle and that they have not eaten anything for
about 3 hours. Thus, the possibility of another taste that could affect
the result of the experiment before the experiment was eliminated. The
experiment was carried out in two stages in a room with two doors.
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There is a table in the room where the experiment is carried out. On
the table, there are two identical (color, shape, size, etc.) transparent
glass jars and the same breakfast chocolate inside the jars, which do
not have anything to create an influence on them. However, the
subjects were not informed that they had the same product in both.
Unit price labels are placed in front of the jars in order to manipulate
the subjects. A.17.25 TL and B. 21.5 TL are written on the labels. These
prices are the prices of Ulker branded breakfast chocolate in a plastic
box of 950 gr on May 15, 2020 at BIM and Migros stores. The price of
the same chocolate in the BIM market is 17.25 TL, while the price of the
same chocolate in Migros is 21.5 TL.In the first stage, the subjects tasted
these two chocolates, then answered the questions on the paper in
front of them, and then folded the paper in half and left it inside the
box on the table that was invisible. The box is designed in the form of
a ballot box and invisible inside. A small compartment was opened on
the box so that only paper could enter, and the other sides were kept
completely closed. The first stage of the experiment is completed by
throwing all the papers into the box. The questions asked to the
subjects in the first stage of the experiment are shown in Table 1.

Table 1: Questions Asked to the Subjects in the First Stage

1. Which One Do 2. Write Down Why You SR I7

You Like ? Like In One Word. L Ot sl Ve
Buy?
A.17.25TL A.1725TL
B.21.5TL B.215 TL

C. Indecision

The subject who completed the first stage was informed about the
same product in both jars by sharing the real situation with him. After
the subject learned the fact that both had the same product, the second
phase of the experiment started. In the second stage, the subject was
given another sheet of paper and asked to answer the questions written
on the paper. The subject, who answered these questions, folded the
paper in half again and threw it into the box. The questions given to
the subject to answer in the second stage are shown in Table 2.
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Table 2: Questions Asked to the Subjects in the Second Stage

1. Why do you think that the price of 2. Why do you think that the price

17.25 TL could be chosen / liked / of 21.5 TL could be chosen / liked /
preferred? preferred?
(write in a single word or a single (write in a single word or a single
sentence) sentence)

After putting the second paper into the box, the experiment ended
for the subject and 10 TL was paid to the subject in cash. As can be seen
from the tables above, no identifying information that would affect the
anonymity was collected in the experiment. There is no
communication mechanism between it and other fields as of the
location where the experiment was conducted. Therefore, the subjects
could not affect each other during the experiment. The day after the
experiment, the subjects were asked only the city they lived in.

The Ethics Committee Approval of this study was obtained by the
Sakarya University Rectorate Ethics Committee on 01.12.2021, with the
decision numbered 40/02.

6. Experimental Results and Obtained Findings

The findings obtained from the subjects are shown in the following
sections respectively. First, “Which one do you like?” According to the
percentage distribution of the answers given to the question asked in
the form, 41% of the subjects liked the breakfast chocolate in jar A, that
is, the unit price was 17.25 TL. 52% of the subjects liked the breakfast
chocolate in jar B, which is 21.5 TL per unit. On the other hand, the rate
of those who do not make any difference between the two and remain
undecided about which one is better appears to be only 7%.

According to the conclusion discussed here, it is concluded that
individuals cannot always act with pure mind in daily life and that the
assumption of rationality cannot always be valid. Because the
individual who acts with his mind should immediately realize that
they are the same in the face of this neurophysiological process that
starts from the tongue and goes directly to the brain, and should
choose the indecisive option by saying that I could not make a
difference between the two. Apart from this, the fact that the situation
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is contrary to the assumption of rationality creates a situation. As a
matter of fact, when evaluated from this point of view, it is seen that
93% of the subjects behave contrary to the rationality assumption.

Secondly asked in the experiment, “Please write your reason for
liking in one word.” The answers given by the subjects to the question
as shown in Table 3.

Table 3: Reasons for Liking the Subject

Subject Choice Reason for Liking SubjectChoice Reason for Liking

B SOME MORE
1 A SOFTNESS FEEL 29 A HEAVY
MORE
2 B NOT DISTURB 30 A INTENSIVE
CHOCOLATE
SWEETER AND
3 A MORE DELICIOUS 31 A DIFFERENT
GIVES MORE
4 B LIGHT AND NORMAL 32 A TASTE
THE PRODUCT
LEAVES A
5 A LIGHTER 33 A PLEASANT
TASTE
6 C INDISTINGUISHABLE 34 A TEN NUMBER?
I LIKE A
7 A MORE TASTE 35 A BECAUSE IT
TASTES BETTER
THE PRODUCT
8 A TASTES NICE 36 IN B IS SOUR
THIS IS
? = ) 37 AWESOME
MORE
10 B ORIGINAL TASTE 38 A DELICIOUS
TASTES LIKE
11 B NOT TOO SWEET 39 A HONEY
12 B TASTE BETTER 40 A NICE
13 A - 41 A TASTES NICE
CHOCOLATE
14 B STUNNING BEAUTIFUL 42 B MORE
INTENSIVE
15 B MORE QUALITY 43 B MORE SOLID

2 In common usage in Turkish, it means something like “very good, excellent, wonderful”.
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16 A - 44 B -
17 B NICE TASTE 45 B SWEETER
18 B CHOCOLATE TASTE 46 B TASTE MORE
MORE INTENSIVE INTENSIVE
TASTES BETTER AND
19 A MORE FLUID 47 B DELICIOUS
20 B MORE DELICIOUS 48 B HIGH QUALITY
21 B - 49 B NICE
22 B A BEAUTIFUL TASTE 50 A GOOD TASTE
I THINK THIS IS
23 B BEAUTIFUL 51 B DESSERT
o4 C I DID NOT SEE THE 50 B HAS A GOOD
DIFFERENCE TASTE
25 B A PLEASANT TASTE 53 B -
TASTE MORE
26 A SO DELICIOUS 54 B PLEASANT
27 B WAS GOOD 55 B GOOD
MORE BEAUTIFUL THAN
28 B OTHERS 56 C BOTH THE SAME

When Table 3 was analyzed, all of the subjects gave reasons for the
taste of the product as the reason for their liking and did not state
anything that they were affected by the price. However, when the
answers given by the subjects to the 4th and 5th questions asked in the
experiment are analyzed, it is seen that the subjects are actually
affected by the price. Although we think that we act with our mind, in
reality we are unaware of many things in daily life.

According to the optimization condition, which is the equilibrium
condition of neoclassical economics, the individual behaves in a way
that maximizes its benefit. In order to analyze this condition, the
subjects were asked, Which would you buy if you were to buy? The
question has been asked. Here, the rational economic individual
should take an attitude in an effort to maximize the benefit with cost
minimization and choose the product with a unit price of 17.25 TL.
Because the comparison is in the form of tasting and is made between
two products that are the same. However, according to the result, 46%
of the subjects were able to provide the benefit maximization condition
with cost minimization, while 54% did not act to meet this condition.
At the same time, this situation does not support the law of demand.
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According to the demand law, the product with a lower price should
be preferred at a higher rate. Because the two products tasted should
be preferred at the same rate. There is no such product as Low or
Giffen. In addition, the high demand for the high-priced product may
have brought the Veblen effect to mind. However, under the influence
of Veblen, vanity comes to the fore. Individuals increase their demand
for goods, whose prices are rising with the effect of showing off. This
is not the case here either. Demand theory is a scientific reality. The
analysis here is not intended to criticize the demand theory. Although
the result is exceptional, it reveals the issues that mainstream
economics ignores with the assumption of pure rational individual.

While the subjects were making their evaluations, they asked the
subjects to understand the underlying mechanism, Why might people
have chosen / liked / preferred the one with the unit price of 17.25 TL
or the one with the unit price of 21.5 TL when both had the same
product? The answers given by the subjects to the question asked in
the form are shown in Table 4.

Table 4: Answers Given by the Subjects to the 4th and 5th Questions

Subject Answer Subject Answer
1 CHOOSE A; TRICK 29 A; CHEATING
CHOSE B; HIGH PRICE B; PRICE
I MARKED C BECAUSE I THINK
2 PSYCHOLOGICAL 30 THE BOTH WERE THE SAME
CHOOSE A; IDEA OF BEING .
3 TRICKED 31 A; TRAP

B; QUALITY DUE TO THE PRICE

A; THE LOW PRICE IS
4 - 32 ATTRACTIVE
B; HIGHER PRICE IS GOOD

CHOSE B; HIGH PRICE

CHOOSE A; CHEATING

5 CHOSE B; FOR PRICE 3 B
p POSSIBLE 24 I THOUGH BOTH WAS
PSYCHOLOGICAL DIFFERENT
DUE TO ROOM
7 TEMPERATURE 35 ANYTHING CAN HAPPEN
CHOOSE A; PEOPLE ALWAYS CHOOSE
MANIPULATION EXPENSIVE
g PERCEPTION 2% BECAUSE THE HIGHER PRICE IS
CHOSE B;PERCEPTION OF BETTER.
ALWAYS EXPENSIVE IS OTHERS MAY THINK THAT IT IS
BETTER CHEATING
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10

11

12

13

14

15

16

17
18

19

20

21

CHOOSE A; THRICK
CHOSE B; PEOPLE ALWAYS
CHOOSE THE HIGHER
(EXPENSIVE) PRICE.
CHOOSE A; IT IS THE BEST
PRODUCT WHICH IS
EXPENSIVE
CHOSE B; LOW PRODUCT IS
SCAM
CHOOSE A; ON PURPOSE
CHOSE B; HIGHER PRICE IS
GOOD
CHOOSE A; PEOPLE THINK
THERE THERE A CHEAT
CHOSE B; EXPENSIVE
PRODUCT COMES
PSYCHOLOGICALLY MORE
DELICIOUS
PEOPLE MAY HAVE
DIFFERENT TASTE
THERE IS A DIFFERENCE IN
BOTH BUT THE MATTER IS
NOT
CHEAP AND EXPENSIVE, I
WOULD PREFER B.
CHOOSE A; CHEAPEST
SELLERS THINK THAT
THEY WERE DECEPTION
CHOSE B; THINKING
EXPENSIVE PRODUCT IS
BETTER

I CAN'T MIND SOMETHING

FOR PRICE; TRICK
CHOSE B; HIGHER IS GOOD

CHOOSE A; DUE TO THE
PRICE DECEPTION, GOOD
QUALITY OF 21.5 TL

FOR PRICE; TRICK
CHOSE B; HIGHER IS GOOD

CHOOSE A;BECAUSE
PEOPLE FALL IN THE PRICE
TRAP, THEY BECOME
EXPENSIVE QUALITY

37

38

39

40

41

42

43

44

45
46

47

48

PEOPLE HAVE DIFFERENT
THOUGHTS

A; THOUGHT OF
MANIPULATION
B; THE THINK OF EXPENSIVE IS
QUALITY

THOUGHT MAY BE BECAUSE
THE STRUCTURE IS DIFFERENT

A; THOUGHT OF THRICK
B; PRICE IS HIGH

A; THOUGHT OF THRICK
B; PRICE IS HIGH
A; THE THINKING THAT A LOW
PRICE IS ASKED BY
EXPERIMENT
B; HIGH PRICE IS GOOD FOR
PEOPLE

I THINK PEOPLE ALWAYS
WANT TO BUY THE CHEAPEST
BECAUSE IT IS POOR

CHOOSE A; OBFUSCATION
CHOSE B; HIGH PRICE

I DID NOT KNOW THAT

A; TRAP
B; QUALITY DUE TO THE PRICE

A PSYCHOLOGICAL SITUATION

PEOPLE THINK THAT THE
PRODUCT WITH HIGHER PRICE
IS BETTER AS THE QUALITY
AND THE MATERIAL USED.

420



Perceived Utility: An Experimental Study in Behavioral Economics

22

23

24

25

26

27

28

CHOSE B; MAY THINK THE
CHEAPER IS CHEATING
ALSO
17.25, BECAUSE THEY
CONSIDER THAT THEY
HAVE BEEN FOOLED
21.5, HIGH PROCE ALWAYS
GOOD
TWO TASTED AT THE
SAME TIME MAY NOT BE
TASTED FOR
FOR PRICE; TRICK
CHOSE B; HIGHER IS GOOD
THE PRODUCT WHICH IS
EXPENSIVE TO PEOPLE
ALWAYS COMES BETTER
OR SWEET LIKE,
THEREFORE THEY MAY
HAVE CHOSEN B

FOR PRICE; TRICK
CHOSE B; HIGHER IS GOOD

PEOPLE TAKE THE B
BECAUSE THE EXPENSIVE
PRODUCT IS QUALITY.
PRICE ISNOT LOW IN A, IT
ISINTENTALLY CHANGED
B ISSELECTED BECAUSE
THE PRICE IS HIGH

50

51

52

53

54

55

OTHERS MAY THINK THAT IT IS
CHEATING

I CHOOSE A, BECAUSE I CHEAP,
I DON'T KNOW THE OTHER

LIKE REVERSE PSYCHOLOGY
THINKING THAT A WAS GOOD,
SO TIWAS DOING IT.

"B" SURPRISED ME DUE TO THE
PRICE

"A" CHEAT
"B" PRICE IS HIGH QUALITY

PEOPLE CAN BE ABLE TO
CHANGE THEIR DECISION ON
TASTE

CHOOSE A; TRICK
CHOSE B; HIGH PRICE

PRICE AND CHEAT THOUGHT

When the answers given by the subjects were analyzed, 60.7% of
them evaluated that they might have been caught in the perception of
price and confusion. While those who are caught in the perception of
confusion have the idea that the price is deliberately written low and
in reality the lower price is better, those who choose the product with
a higher price have the perception that the higher priced one will be of
higher quality. While 32.2% of the subjects stated other reasons, 7.1%
left it blank.

421



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

7. Conclusion

The utility phenomenon should be subjected to a multi-functional
analysis rather than a one-sided evaluation. It is now shallow to define
utility maximization as an increase in pleasure on the individual as a
result of an increase in the amount of goods consumed. Although this
definition is real, the effect of perceptions is too great to ignore. In
many parts of their daily lives, people make decisions based on their
perceptions. Our perceptions are not always rational. As seen in this
experiment, although the same product is tasted and the sense of taste
is a neurophysiological process (that is, it starts from the tongue and
goes directly to the brain), the perceptions that occur do not develop
in this way. Nowadays, when our perceptions have come to the fore,
the need to consider the concept of utility from this perspective arises.
As a matter of fact, although we are creatures that pursue utility
maximization, considering the benefit only depending on the amount
of goods people consume makes it difficult to understand the concept
of real benefit.

The acceptance of the rational individual ideal typing as an entity
pursuing utility maximization actually makes it difficult to analyze the
utility phenomenon. Likewise, the utility phenomena of individuals
who act with their perceptions in many parts of their daily life are also
shaped on this axis. Perceptions can change by being affected by things
we are not aware of, even in a neurophysiological process that starts
from the language, such as the sense of taste, and goes directly to the
brain. This situation reveals that people are always pure rational and
cannot act with their mind.

The suggestion to be excluded from this study is that when people
cannot make the decisions that may be in their favor due to their
cognitive constraints, policies in the form of impulse practice should
be developed, as Richard Thaler has shown in his studies, that will
tolerate their prejudices and enable them to make rational decisions,
but will not interfere with personal choice rights while doing so. For
example, the design of promotions and presentations that concern the
future of individuals, such as a savings decision, but when they are not
rational due to different perception mistakes when evaluating from
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today, taking this issue into account will enable them to reach a wider
customer base for private companies in the private pension sector that
are intermediaries for insurance. In this way, it will be possible to make
more rational decisions for the long term as a result of the awareness
of the possible risks that people may face in their future, and at the
same time, the country's savings rates will increase.

This research shows that people can develop different perceptions
even in the same situation and thus deviate from the assumption of
rationality, and the concept of perceived utility by drawing attention
to other issues that are neglected by mainstream economics towards
the rational individual assumption, which is the first criticism of
behavioral economics and which are effective in our many decision
moments, including our economic decisions. It contributes to the
literature as a continuation of existing studies. Although behavioral
economists have been carrying out studies that show that real people
are not selfish by acting only with their mind, citing cognitive
constraints as justification, there is a need for deeper analysis to
complete the missing aspects of the real person. As a matter of fact, the
stronger the understanding of human, which is the main purpose of
social sciences, the more validity of the theory and policies to be
formed will increase.
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TURKIYE ICIN KREDI TEMERRUT TAKASLARI VE PAY
SENEDI FIYATLARI ARASINDAKI ASIMETRIK
NEDENSELLIK ILISKiSI*

The Asymmetric Causal Relationship between Credit Default
Swaps and Stock Prices for Turkey

Zehra ABDIOGLU*
Sefanur AYDIN**

Oz

Ulke kredi riski, bir iilkenin finansal ve ekonomik performansimni degerlendirmek
amaciyla yatirnmcilarin  karar alma stireclerinde takip ettikleri en Onemli
gostergelerden biridir. Bu calismanin amaci Tuirkiye igin kredi temerriit takas primi ile
pay senedi fiyatlar: arasindaki iligkiyi test etmektir. Calismada kullanilan veri seti
2013-2019 donemine ait haftalik kredi temerriit takas primi ile BIST100 ve hizmet
sektoril, sinai sektor, mali sektor ve teknoloji sektdrii olmak tizere dort alt sektor
kapsaminda haftalik pay senedi fiyat endekslerini icermektedir. Kredi temerriit takas
primi ile sektorel bazda pay senedi fiyatlar: arasindaki asimetrik nedensellik iliskisi
Hatemi-] (2012) tarafindan gelistirilen asimetrik nedensellik yaklasimi kullanilarak
arastirilmistir. Calismanin ampirik bulgular: kredi temerriit takasi ve pay senedi fiyat
endeksleri arasindaki nedensellik iliskisinin asimetrik oldugunu gostermistir.
Bulgulara gore sektorler itibariyle 6zellikle teknoloji ve mali sektor pay senedi fiyatlar:

ile kredi temerriit takasi arasinda giiclii asimetrik nedensellik iliskisi bulunmaktadir.
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Abstract

Country credit risk is one of the most important indicators followed by investors in
their decision - making processes in order to evaluate the economic and financial
performance of a country. The purpose of this study is to examine the relationship
between credit default swaps and stock prices. In this study, the data set includes the
weekly credit default swaps and the weekly stock prices for BIST100 and four sub-
sectors such as the services sector, the industrial sector, the financial sector and the
technology sector for the period of 2013-2019. The asymmetric causal relationship
between credit default swaps and stock prices on sectoral basis was investigated by
using asymmetric causality test developed by Hatemi-] (2012). The empirical findings
of this study indicate that the causal relationship between credit default swaps and
stock price indices is particularly asymmetric. According to the findings, there is a
strong asymmetric causal relationship between technology and financial sector stock

prices and credit default swaps.

Keywords: Credit default swaps, stock prices, Borsa Istanbul, asymmetric causality,

country risk.

Jel Code: C22; G10; G11; G19

1. Giris

Ulkelere iliskin kredi riski, bir tilkenin finansal ve ekonomik
performansin1 degerlendirmek amaciyla yatirimcilarin karar alma
stireclerinde dikkatle takip ettikleri bir gostergedir. Kredi riskinin
olciilmesinde bircok alternatif secenek bulunmaktadir. i1k secenek
referans kurumlarin finansal ytktimliiltiklerini zamaninda yerine
getirme oraninmi 6lgen S&P, Moody’s ve Fitch gibi derecelendirme
kuruluslarina gtivenin esas alinmasidir. Ikinci secenek sirketlerin
temel mali tablolarmi olusturan muhasebe bilgilerinin dikkate almarak
kredi riskinin o¢lciilmeye calisiimasidir. Son secenek ise kredi riski
bilgisine piyasadaki mevcut verilerden elde edilen bilgiler neticesinde
ulasmaktir. Kredi derecelendirme kuruluslar1 tarafindan iilkelerin
kredi riskinin 6l¢iilmesinde kullanilan kredi derecelendirme notlarimin
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givenilirligi bliytik oneme sahiptir. Ancak ABD’de 2006 yilinda konut
piyasasinda ortaya ¢ikan ve 2008-2009 doneminde kiiresel boyut
kazanan finansal kriz riskin Olgtilmesi noktasinda kredi
derecelendirme kuruluslarina olan giiveni sarsmistir. Ulkelerin kredi
riskinin 6lctilmesinde kredi derecelendirme notlarinin gercek verileri
yansitmadigr algisi, tarafli goriislerin belirtilmesi ve olast bir risk
durumunu zamaninda bildirememesi gibi temel etkenler nedeniyle
kredi derecelendirme kuruluslarina var olan giiven azalma egilimine
girmistir. Bu kapsamda finansal piyasalarda kullanilan en 6nemli
kredi ttirevlerinden olan kredi temerriit takaslar: tilke kredi riskinin
belirlenmesinde ve tilkeye iliskin risk algisinin degerlendirilmesinde
oldukca yaygin bir bicimde kullanilmaya baslanmistir. Kredi temerrtit
takasi; koruma satan tarafin, koruma satin alan tarafa 6deyecegi belli
bir ticret karsihiginda referans varliktan kaynaklanan kredi riskini
kismen ya da tamamen tstlendigi ve 6deme sartinin gerceklesmesi
durumunda koruma satin alan tarafa koruma tutarmi o6demeyi
taahhiit ettigi sozlesmelerdir.

Riskten korunma, spekiilasyon, ele alman varlik {izerinden ilave
gelir elde etme veya portfoy cesitlendirmesi amaclariyla kullanilan
kredi tiirevleri, ilk kez 1992 yilinda Uluslararas: Takas ve Tiirevler
Birligi tarafindan kullanilmaya baslanmistir. Uluslararas:1 Takas ve
Turevler Birligi, 1999 yilinda kredi tiirevleri tanimlamalarim
yayinlayarak, olasi bir durumda gerceklesecek yasal anlasmazliklar:
onemli diizeyde azaltmistir. 2003 y1linda kredi tiirevi tanimlamalari ile
gelismekte olan {iilke piyasalarinda meydana gelen iflas, moratoryum
ve temerriit gibi kredi olaylar1 ifade edilmistir. Tiirkiye’de Kasim 2000
ve Subat 2001 ekonomik krizleri sonrasinda ozellikle bankacilik
sektoriinde onemli ve radikal degisikliklere gidilmistir. Kriz sonrasi
yapisal diizenlemeler araciligiyla bankalar kredi riskinden korunmak
amaciyla kredi tiirevleriyle islem gergeklestirmeye baslamistir. Ancak
banka dist finansal kurumlar Tiirkiye'de yiiriirlitkte bulunan yasal
diizenlemelerin yetersizligi nedeniyle kredi tiirev iirtinler piyasasina
yeterince ilgi gostermemistir.

Ulkelere iligkin risk algisinin bir gostergesi olarak kullanilan kredi
temerriit takas primleri tilkeye gerceklestirilecek olan uluslararasi
yatirimlarin karar mekanizmasinda onemli bir rol oynamaktadir.
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Ornegin bir ilkede vuku bulan makroekonomik, finansal veya politik
istikrarsizliklar tilke kredi riskini artirarak uluslararasi yatirimeinin
tilke piyasalarindan ¢ikis yoniinde hareketine neden olmaktadir. Kredi
temerriit swap primlerindeki bir artis, temerrtide diisme olasiliginin
arttigina ve dolayisiyla bor¢lanma maliyetlerinin ytiikseldigine isaret
etmekte ve piyasalarda endiselerin artmasma yol agmaktadir.
Makroekonomik gortintime iliskin ekonomik belirsizligin artmasina
yol acarak, finansal stres altindaki tilkeye olan yatirimlari negatif
yonde etkileyebilmektedir (Kilci, 2019: 76).

Ekonomik, finansal veya politik risk algisindaki farklilasmanin
etkilerini en hizli bicimde yansitan piyasalardan biri pay piyasasidir.
Merton (1974), 6ncii calismasinda pay senedi fiyatlarinin temerriit riski
ile iliskili oldugunu ve yiiksek pay senedi fiyatlarmin diisiik temerrtit
riskine neden olacagin belirtmistir. Literattirde kredi temerriit
takaslar1 ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi inceleyen birgok
calisma s6z konusudur (Zhu, 2004; Blanco, Brennan ve Marsh, 2005;
Remolona, Scatigna ve Wu, 2008; Chan, Fung ve Zhang, 2009; Norden
ve Weber, 2009; Plank, 2010; Tang ve Yan, 2010; Pu ve Zhao, 2012;
Hanci, 2014; Heinz ve Sun, 2014; Bozkurt, 2015; Aydin, Hazar ve
Cutcti, 2016; Bektur ve Malcioglu, 2017; Akkus, Sakarya ve Ttiziin,
2018; Koy ve Karaca, 2018; Sahin ve Ozkan, 2018 vb.). Bunun yani sira
kredi temerriit takaslar: ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
sektorel bazda arastiran sinirli sayida galisma bulunmaktadir. Kredi
temerriit takaslar1 ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin
yogunlukla genel kapsamda incelendigi goriilmektedir. Ancak soz
edilen iliskinin sektorler kapsaminda incelenmesi sektorlere iliskin
spesifik bilgiye ulasmak ve dolayisiyla sektorel bazda ¢ikarimlarda
bulunmak agisindan onem arz etmektedir. Ayrica literatiirde kredi
temerriit takaslar1 ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin pozitif ve
negatif soklarin aym etkiye sahip oldugu varsayimima dayanan
simetrik yaklasimlar cercevesinde incelendigi dikkatleri cekmektedir.
Bu kapsamda bu calismada pozitif ve negatif soklarin farkl: etkilere
sahip olacagmi savunan asimetrik yaklasimlar dikkate alinmustir.
Hatemi-] (2012), ekonomik birimlerin pozitif bir soka verdikleri
tepkinin ayni mutlak buytikliikteki negatif bir soka verecekleri
tepkiden farklilik arz edecegini savunmustur. Yatirimcilarin 6zellikle
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iyi haberden ziyade kotti habere duyarli olmalar1 ve finansal
piyasalardaki asimetrik bilgi nedensellik iliskilerinde asimetrinin
arastirilmasini kaginilmaz kilmistir. Bu ¢alismada 2013-2019 dénemine
iliskin haftalik veri seti kullanilarak BIST hizmet sektorii, BIST mali
sektor, BIST sinai sektor ve BIST teknoloji sektoriine iliskin pay senedi
fiyat endeksleri ile kredi temerriit takas1 arasindaki hem simetrik hem
de asimetrik nedensellik iligkisi arastirilmistir.

Calismanin ilerleyen bolimlerinde 6ncelikle literatiir arastirmasina
yer verilmistir. Daha sonra kullanilan veri seti ve yontem tanitilmistir.
Son olarak Tiirkiye’de kredi temerriit takaslari ile Borsa Istanbul ve alt
sektorler bazinda pay senedi fiyatlar1 arasindaki nedensellik bulgular:
sunularak genel degerlendirmeler yapilmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

Literatir incelendiginde kredi temerrtit takaslariyla ilgili
calismalarin {ic grupta ele alindig1 dikkatleri ¢ekmektedir. Birinci
gruptaki ¢calismalarin kredi temerriit takaslari ile tahvil, bono ve pay
senedi piyasast arasindaki iliski tizerinde durdugu gozlenmistir.
Ornegin tahvil piyasas ile kredi temerriit takasi piyasasi arasindaki
iliskiyi arastiran Zhu (2004), uzun dénemde tahvil piyasas: ile kredi
temerrtit takast piyasasinin birlikte hareket ettigini ancak kisa
donemde bu iliskinin her zaman gecerli olmadigmi tespit etmistir.
Yine kredi temerriit swaplar ile tahvil fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
inceleyen Blanco, Brennan ve Marsh, (2005), Avrupa ve Amerikan
firmalarindan olusan 33 sirketin kredi temerriit swaplarinin tahvil
fiyatlariin oncti bir gostergesi oldugunu ortaya koymuslardir. Bunun
yani sira Chan, Fung ve Zhang (2009), incelenen 7 tilkeden ¢ogu igin
kredi temerrtit takas primleri ile pay senedi endeksi arasinda negatif
korelasyon tespit etmislerdir. Norden ve Weber (2009), 35 Avrupa, 20
Amerika ve 3 Asya firmasi icin kredi temerriit takaslarmin, tahvil
piyasalarindan ziyade pay senedi piyasalarma karsi daha duyarl
oldugu sonucuna ulagmiglardir. Tuna, Oner ve Oner (2014), 2008
kiiresel finansal kriz doneminde gelismis (Japonya, Almanya) ve
gelismekte olan (Polonya, Giiney Afrika, Brezilya, Meksika, Arjantin)
tilkelerin 5 y1l vadeli kredi temerriit takas primleri ile Ttirkiyenin 5 yil
vadeli kredi temerrtit takas primleri arasindaki iliskiyi
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arastirmislardir. Tuirkiye'nin gelismekte olan tilkelerle ayn1 yonde ve
guclti bir iliski icerisinde oldugu goriltirken gelismis {ilkelerle
kuvvetli bir korelasyonun olmadig1 gozlemlenmistir. Hanc1 (2014),
kredi temerriit swaplari ile BIST100 endeksi oynaklik serisi arasindaki
iliskiyi analiz ederek oynaklik yapiskanliginin ¢ok gticlii oldugunu
belirlemistir. Kredi temerrtit swaplar1 ile Euro tahvil primleri
arasindaki iliskinin varligini 8 tilke icin arastiran Koy (2014), Fransa,
Italya ve Tiirkiye icin kredi temerriit swaplarindan Euro tahvil primine
dogru tek yonli bir nedensellik iliskisi oldugunu; irlanda, Ispanya,
Portekiz ve Yunanistan igin kredi temerriit swaplar1 ile Euro tahvil
primi arasmnda ¢ift yonlii bir iliski oldugunu gostermistir. Cavdar
(2015), Avusturya, Belcika, Fransa, Portekiz, Halya ve 1spanya icin
kredi temerriit takaslar: ile Euro cinsinden bono getirileri arasindaki
iliskiyi inceleyerek kredi temerriit takaslarinda meydana gelen
degisimin Belgika, Italya, Portekiz ve Ispanya bono getirileri tizerinde
onemli bir etkiye sahip oldugunu saptamistir. 4 gelismis ve 6
gelismekte olan tilke icin kredi temerrtit takas primleri ile borsa
kapanis endeksleri arasindaki iliskiyi analiz eden Aydin, Hazar ve
Ciitcti (2016), Irlanda icin en guglii iliskinin, Endonezya icin ise en zay1if
iliskinin gerceklestigini ortaya koymuslardir.

Bursa ve Tatlidil (2015), BIST 100 endeksi ve Dow Jones endeksinin
Turkiye'nin kredi temerriit swaplarin1 6nemli derecede etkiledigini
gozlemlemislerdir. Bektur ve Malcioglu (2017), Tiirkiye igin kredi risk
primi ile BIST 100 endeksi arasindaki asimetrik nedensellik iligkisini
arastirarak negatif soklar i¢in BIST 100 endeksinden kredi risk primine
dogru ve pozitif soklar i¢in kredi risk priminden BIST 100 endeksine
dogru nedensellik iliskisi tespit etmislerdir. Akkus, Sakarya ve Tiizlin
(2018), Tiirkiye'nin kredi temerriit swaplari ile tahvil getirileri arasinda
oynaklik yayilma etkisinin varligin1 inceleyerek kredi temerrtit
swaplarmin tahvil getirileri ile kuvvetli bir korelasyona sahip
oldugunu, kredi temerriit swaplarinda ortaya ¢ikan sokun daha kalic
oldugunu ortaya koymuslardir. Ek olarak Akkus ve Sakarya (2018),
Ttirkiye’de kredi temerriit takaslari ile iki aylik ve {i¢ aylik bono faiz
oranlar1 arasindaki nedensellik iliskisinin varligini kanitlamislardar.
Sahin ve Ozkan (2018), kredi temerriit swapi ile BIST 100 endeksi
arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi saptamislardar.
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Ikinci grupta yer alan caligmalarin 6zellikle kredi temerriit takaslar1
ve {lke risk unsurlari arasindaki iliskiye odaklandiklar
gozlenmektedir. Ulkelere 6zgii temel risk bilegenleri ile Latin Amerika,
Orta ve Dogu Avrupa, Asya, Orta Dogu ve Afrika’da gelismekte olan
24 tlkenin kredi temerriit swaplar1 arasindaki iliskiyi arastiran
Remolona, Scatigna ve Wu (2008), oynaklik endeksi ve risk tolerans
endeksinin kredi temerrtit swaplari tizerinde etkili oldugu sonucuna
ulasmislardir. Heinz ve Sun (2014), Orta, Dogu ve Giineydogu Avrupa
tilkelerinde kredi temerriit takas primlerini belirleyen risk unsurlari
arastirmislardr. Hgili tilkelerin kredi temerriit takas primi verilerini
etkileyen risk unsurlarimin; uluslararast yatirimer  duyarliligs,
makroekonomik unsurlar ve kredi temerriit takas piyasasinin likidite
kosullar1 oldugu belirlenmistir. Fontana ve Scheicher (2016), Euro
Bolgesi'ndeki 10 tilkenin kredi temerriit swaplari ile tahvil marjlar:
arasinda pozitift bir korelasyon oldugunu ve kredi temerriit
swaplarmnin {iilke kredi riskini belirleyen faktorler ile ytiksek bir
korelasyona sahip oldugunu saptamislardir. Bozkurt ve Kaya (2017)
ise bir olay ¢alismasi yiiriiterek Tiirkiye'nin siurlar1 disinda meydana
gelen ve yatirimcilarin finansal risk algisini etkileyebilecek uluslararas:
oneme sahip olaylarin, Tirkiye'nin kredi temerrtit swaplari
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismada Tiirkiye’ye komsu olan
ve Arap Bahart'ndan etkilenen Irak, Iran ve Suriye ile ilgili uluslararasi
haberlerin, Tiirkiye nin kredi temerriit swaplar tizerindeki etkisi olay
calismasi kapsaminda analiz edilmistir.

Uclincii grupta yer alan galismalarin ise gesitli makroekonomik
degiskenler ile kredi temerriit swaplar1 arasindaki iliskiyi analiz ettigi
gozlenmistir. Ozellikle bu tiir calismalar literatiirde genis yer
tutmaktadir. Turkiye'nin de iginde yer aldigi 6 tlke igin
makroekonomik degiskenlerin {ilke kredi temerrtit takaslarmi ne
olctide etkiledigini inceleyen Plank (2010), tlkelerin 6deme
kabiliyetlerinin ve dis borclarmin tilkelerin temerriit riski seviyesini
belirledigini ortaya koymustur. Buna ek olarak Tang ve Yan (2010),
ABD i¢in kredi temerriit takaslari ile gayri safi yurt ici hasila biiytime
orant ve sanayi tretim endeksi arasinda ters yonli bir iligkinin
oldugunu belirlemislerdir. Yine ABD icin Pu ve Zhao (2012), kredi
temerriit swaplari ile gayri safi yurt ici hasila oynaklig1 arasinda dogru
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yonlii; kredi temerrtit swaplari ile biiytime orani ve devlet tahvil faiz
orani arasinda ise ters yonlii bir iliskinin varligini ortaya koymuslardir.

Turkiye i¢in bankacilik sektorti, hane halki ve reel sektorii de
analize dahil ederek finansal istikrar gostergeleri ve kredi temerrtiit
swaplar1 arasindaki iliskiyi arastiran Bozkurt (2015), finansal istikrar
ve kredi temerriit swaplar1 arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu
belirlemistir. Kredi temerriit swaplar1 ile bazi makroekonomik
degiskenler arasindaki iliskiyi arastiran Eren ve Basar (2016), uzun
donemde kredi temerriit swaplari ve dis ticaret dengesinin pay senedi
fiyatlarini pozitif, kisa donemde ise negatif yonde etkiledigini tespit
etmislerdir. Akkaya (2017), Tiirkiye igin kredi temerriit takaslar ile
ABD Dolar kuru ve Tiirk Euro tahvillerinin risk primi arasinda anlaml:
bir iliski oldugunu, altin fiyat1 ve BIST getiri endekslerinden kredi
temerriit takaslarmna dogru nedensellik iliskisinin bulundugunu
belirlemistir. Conkar ve Vergili (2017), Turkiye icin Dolar kurundan
kredi temerriit takasma ve Euro kuruna dogru tek yonlt bir
nedensellik iliskisinin oldugu yoniinde bulgular elde etmislerdir. Yine
Turkiye icin ekonomik biiytime orani ile kredi temerriit takas:
arasindaki iliskiyi arastiran Danaci, Sit ve Sit (2017), kredi temerrtit
takaslar1 ile ekonomik biiytime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
oldugunu saptamslardir. Kilc1 (2017), kredi temerrtit takas primleri ile
reel efektif doviz kuru arasinda tek yonlii, sermaye yeterlilik orani ile
cift yonlu, BIST 30 endeksi ile tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu
tespit etmistir. Ding, Yildiz ve Kirca (2018), Turkiye i¢in tilke kredi
temerrtit takaslarinda gerceklesen yapisal kirilmalari inceleyerek
Nisan 2013, Eylul 2014, Haziran 2015 ve Subat 2016 donemlerinde
meydana gelen bu yapisal kirilmalarin tilke kredi temerriit takas primi
tizerinde kalic1 bir etkiye sahip oldugunu saptamislardir. Koy ve
Karaca (2018), net portfdy yatirimlarma sok uygulandiginda BIST 100
endeksinin tepkisinin rejimler arasinda farklilik gosterdigini, doviz
kuru ve kredi temerriit swaplarmin tepkilerinin ise rejimler {izerinde
belirgin bir etkisinin olmadigmi saptamislardir. Ozpinar, Ozman ve
Doru (2018), Tiurkiye’de doviz kurundan kredi temerriit swapma
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymuslardar.
Sahin (2018), Tiirkiye'nin cari acgik rakamlari ile tilke kredi risk primi
arasindaki iliskiyi ele alarak cari aciktan kredi risk primine dogru tek
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yonlti bir nedensellik iliskisi saptamistir. Tiirkiye'nin cari agik
rakamlarindaki degisimin tilke kredi risk primindeki degisimi
aciklamada onctiliik ettigi gozlemlenmistir. Gelismekte olan 9 tilkenin
kredi temerriit swaplari ile finansal degiskenler arasindaki asimetrik
nedenselligi analiz eden Aksoylu ve Gormiis (2018), dolar kurundan
kredi temerriit takasi primine dogru pozitif soklarda Arjantin,
Endonezya ve Portekiz; negatif soklarda ise Endonezya, Meksika ve
Portekiz icin asimetrik nedensellik iliskisi oldugunu ortaya
koymuslardir.

Tablo 1'de kredi temerrtit swaplar1 ile cgesitli finansal ve
makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi ampirik olarak test
eden calismalara iliskin 6zet bilgilere yer verilmistir. Ele alinan donem
ve iilke, kullanilan degiskenler ve yontem kapsaminda hazirlanan bu
tabloya bakildiginda yogunlukla yiiksek frekansh verilerin
kullanildig1 ve ozellikle es biitiinlesme ve nedensellik analizleri
cercevesinde iliskilerin arastirildigl gozlenmektedir. Ayrica kredi
temerriit takasi ile makroekonomik degiskenler arasindaki simetrik
iliskinin temel alindigr ancak asimetrik iliskiye smirli sayida
calismanin degindigi dikkat cekici diger bir unsur olarak karsimiza
cgikmaktadir.

Tablo 1: Literatiir Ozeti

Yazar Dénem Ulke Yéntem
Panel Veri Regresyon
Zhu (2004) ;O%;jléﬁifl Aralik fvrupa ABD: - Analizi, Vektor Hata
Y Diizeltme Modeli
Blanco,
Brennan ve 2 Ocak 2001-20 J] Esbiitiinlesme Testi,
Marsh Haziran 2002/ Giinluk Avrupa, ABD Granger Nedensellik Testi
(2005)
Remolona,
Scatigna ve %Cg 6k/2A00121 i(Mayls 24 iilke Panel Veri Regresyon Analizi
Wu (2008) Y
Chan, Fung
ve Zhang (2)(;571(/'7;:)0111 fubat 7 Asya tilkesi  Korelasyon Analizi
(2009) Y
Norden ve
2 Temmuz 1998-2 Avrupa, ABD, ..
gggs)r Aralik 2002/Giinlik ~ Asya VAR Analizi
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Ocak 2001-Aralik

Plank (2010) 2009/ Aylik 6 tilke Korelasyon Analizi
Tang ve Yan Haziran 1997-Kasim . ..
(2010) 2006/ Aylik ABD Panel Veri Regresyon Analizi
Pu ve Zhao Ocak 2001-Aralik ..
2012 2006/ Avlik ABD Korelasyon Analizi
Y
Hanci (2014) ;g;jkéggfil Aralk poive GARCH Modeli
. Orta, Dogu ve
Heinz ve Ocak 2007-Aralik
Giineydogu Hata Dtizeltme Modeli
Sun (2014)  2012/Aylik Avrupa dlkeleri
Ocak 2009-Kasim . . .
Koy (2014) 2012/ Giinliik 8 tilke Granger Nedensellik Testi
Tuna, Oner
ve Oner i(g;jléi(ﬁif Mayis 8 tilke Korelasyon Analizi
(2014)
Cavdar 2 Ocak 2009-15 Nisan N . e .
(2015) 2015/ Giinliik 6 Avrupa iilkesi ]J Esbuitiinlesme Testi
Bozkurt Aralik 2002-Haziran 1 ..
(2015) 2014/ Ucer Aylik Turkiye Bulanik Regresyon Analizi
Bursa ve Dogrusal Kanonik
Tathdil Eylil 2012-Eylul Tiirkive Korelasyon Analizi, Cok
(2015 2014/ Ayhk y Degiskenli Regresyon
) Analizi
Aydm, Ocak 2010-Ocak 4 geligmis ve 6 .
Hazar ve 2015/ Giinliik gelismekte olan Regresyon Analizi
Ciitcii (2016) tilke
Eren ve Aralik 2005-Mart s
Bagar (2016) 2014/ Aylik Turkiye ARDL Yaklagimi
gg}rl‘;i“}l;’e 1 Ocak 2007-31 Aralik 10 Avrupa Regresyon Analiz
(2016) 2012/ Haftalik ulkesi
Akkaya ZOOcla 6k/10018 1—<Mart Tiirki Cok Degiskenli Regresyon
(2017) yi trklye Analizi, VAR Analizi
Bektur ve Hacker ve H-J (2006)
Malcroslu 12 Ekim 2000-17 Subat Tiirkive Bootstrap Nedensellik Testi,
(2017 &% 2017/ Gunliik y H-J (2012) Asimetrik
) Nedensellik Testi
Bozkurt ve N Turkiye, Irak, " .
Kaya (2017) 2010-2013/ Giinliik fran, Suriye Olay Calismas1 Yontemi
\C]z;ﬂiir V€ 4 0cak 2010-31 Ttiekive JJ Esbiitiinlesme Testi,
(201g7) Agustos 2015/ Guinliik y Granger Nedensellik Testi
Danacy, it 2009-2015/Uger Aylik ... . . TY Nedensellik Testi,
Sit (2017) Turkiye Bootstrap tabanli TY
ve st Nedensellik Testi
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. EG Egbiitiinlesme Testi, JJ
Kiler (2017)  2010-2016/ Aylik Turkiye Esbiitiinlesme Testi
Yiiksel ve . .
Yiiksel 9 Ekim 20093 Haziran 1 Esik Degerli GARCH Modeli

2013/ Giinliik
(2017)
Akkus,
Sakaryave 19 Mart 2012-24 Ekim ., . .
Tiin 2017/ Ginlitk Tiirkiye CCC-MGARCH Modeli
(2018)
galigrl'fr:e May1s 2001-Mart Teirkiye Kayan Pencere Nedensellik
(2018 2017/ Aylik Testi
A%soy}u ve Haziran 2005-Temmuz . Granger Ned?nsell'lk Testi,
Gormiis 2015/ Aylik 9 iilke H-J (2012) Asimetrik
(2018) Y Nedensellik Testi
Ding, Yildiz Ocak 2012-Arahk o Kapetanios (2005) .Cc')klu )
ve Kirca 2016/ Aylik Turkiye Yapisal Kirilmal Birim Kok
(2018) Y Testi
Koy ve
Karaca 2013-2016/Haftalik Turkiye MMS-VAR Modeli
(2018)
szmar, Eylil 2005-Subat . J] Esbiitiinlesme Testi,
Ozmanve 515/ Avlik Tiirkiye Granger Nedensellik Testi
Doru (2018) y anger Nedenseiiic 1es
. Ocak 2005-Kastm 2017 .. . ARDL Simir Testi, TY

Sahin (2018) Aylk Tiirkiye Nedensellik Testi
%;}Llnnve 2012-2017 Tiirki EG Esbiitiinlesme Testi,
(2012) Ayhk trklye Granger Nedensellik Testi

Not: EG, JJ, H-J, TY ve MMS-VAR sirasiyla Engle-Granger es biitiinlesme testini,
Johansen-Juselius es biitiinlesme testini, Hatemi-] nedensellik testini, Toda-
Yamamoto nedensellik testini ve Cok Degiskenli Markov Rejim Degisim Otoregresif
modelini ifade etmektedir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Bu calismada kredi temerriit takas primi ile Borsa Istanbul (BIST
100) ve alt sektorler bazinda pay senedi fiyatlar1 arasindaki iliskinin
tespit edilmesi amaciyla 2013-2019 donemine ait haftalik veriler
kullanilmagtir.

Calismada pay senedi fiyatlar1 BIST 100, BIST hizmet sektorii, BIST
mali sektor, BIST siai sektor ve BIST teknoloji sektorleri kapsaminda
ele alinmistir. Pay senedi fiyatlar1 i¢in haftanin son giinti kapanis
degerleri kullanilmis olup veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
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Bankas1 resmi internet sitesinden (tcmb.gov.tr) alinmustir. Kredi
temerriit takas primi i¢in haftanin son gtinti degerleri kullanilmis olup
veriler Bloomberg (bloomberght.com) ve Paragaranti
(paragaranti.com) resmi internet sitesinden derlenmistir. Calismada
yer alan veri seti ile ilgili bilgiler Tablo 2’de sunulmustur. Pay senedi
tiyatlar1 ve kredi temerriit takas primi (CDS) serilerine ait tanimlayict
istatistikler Tablo 3'te gosterilmistir.

Tablo 2: Veri Seti

Tanim Degisken
Kredi Temerriit Takas Primi CDS
Borsa Istanbul 100 Endeksi (BIST 100)
BIST Hizmet Endeksi (HIZMET)
Pay Senedi Fiyat: Endeksi BIST Mali Endeksi (MALI)
BIST Sinai Endeksi (SINAT)
BIST Teknoloji Endeksi (TEKNOLOJ)

Tablo 3’te incelenen doénem itibariyle logaritmik fiyat endeksleri
arasindan en yiiksek ortalamamin 11.5988 ile BIST mali endeksine ait
oldugu gozlenmektedir. En biiyiik endeks rakamuyla en kiiciik endeks
rakamu arasindaki farkin en fazla oldugu alt sektoriin teknoloji sektorii
oldugu dikkatleri cekmektedir. Bu durum standart sapma istatistigi
tarafindan da dogrulanmaktadir. En ¢ok degiskenlik gosteren serinin
BIST teknoloji endeksi (LTEKNOLOJI) oldugu goriiliirken en az
degiskenligin ise BIST mali endeksi (LMALI) serisinde oldugu
gozlenmektedir. [lgili donem kapsaminda logaritmik CDS serisinin en
fazla 6.3571 ve en az 4.7288 degerini aldig1 tablodan izlenmektedir.
Logaritmik pay senedi fiyat endekslerine ait dagilimlarin saga carpik
oldugu ve basik bir dagilim sergiledigi gortilmektedir. CDS serisinin
ise saga carpik ve sivri bir dagilima sahip oldugu tespit edilmistir.
Jarque-Bera istatistigine gore serilerin hicbiri normal dagilim
gostermemektedir.
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Tablo 3: Pay Senedi Fiyatlar1 ve Kredi Temerriit Takas Primi Serilerinin

Tanimlayici Istatistikleri

g & - o 9 "
— !
o
= f§  fF £ ¢ &
= e = = 2
=
Ortalama 11.3535 11.0007  11.5988 11.3778 109336  5.4394
Medyan 11.3206 109576  11.5837  11.2972 109341  5.4318
Maksimum 11.7010  11.3657  11.8975 11.8206  11.9278  6.3571
Minimum 11.0326  10.7532  11.3058 10.9706 9.9673 47288
S. Sapma 0.1508 0.1516 0.12138 0.2395 0.5601 0.2703
Carpiklik 0.3656 0.6601 0.27705 0.3542 0.0155 0.3777
Basiklik 2.3904 24264 2.65730 1.8271 1.6640 3.4747
Jarque- Bera 11.3658 259857  5.32375 23.5475 223962  9.9845
Olasilik 0.0034 0.0000 0.0698 0.0000 0.0000 0.0067

L, Serilerin logaritmik dontistimlerinin yapildigini belirtmektedir.

Calismada ilk olarak serilerin birim kok analizleri
gerceklestirilmistir. Bu amacla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADEF),
Phillips-Perron (PP) ve Zivot-Andrews (ZA) birim kok analizlerinden
yararlanilmistir. ADF testinde hata terimlerinin bagimsiz ve homojen
oldugu varsayilmakta iken PP testinde hata terimlerinin zayif bagiml
ve heterojen oldugu varsayilmaktadir. PP yaklasiminda ADF testinden
farkli olarak olasi ardisik bagmnti sorununun onlenmesi amaciyla
denklemlere bagimli degisken gecikmeleri ilave edilmemektedir. PP
yaklasiminda  test istatistifi =~ Newey-West tahmincisi ile
diizeltilmektedir. Zivot ve Andrews (1992), zaman serilerindeki
yapisal kirilmay1 dikkate alarak yapisal kirilmalarin icsel olarak
belirlenebilecegi bir birim kok yaklasimi gelistirmislerdir. ZA birim
kok testinde, Model A sabitte, Model B trendde ve Model C hem sabit
hem de trendde kirilmay1 arastirmaktadir. Bu modeller sirasiyla (1), (2)
ve (3) numarali esitliklerde sunulmustur (Zivot ve Andrews, 1992: 254-
255).

Y, = 4% + 04DU.(0) + B2t + @4,y + X ¢ A, + & (1)
Y, = A% + PEDT;(0) + BBt + @BY,_, + &P AY,_j + &, )
Y, = 4+ 0°DU(9) + pCt + P°DT; (3) + @°Y,_qy + L EF AY,_; + &, 3)
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DU (5), eger t>Tp ise 1, degilse 0; DT *(3), eger t>Tp ise t-Tp, degilse
0 degerini alan kukla degiskenlerdir. Ts, kirilma zamanmni, 0 = Tp/T
kirilma noktasini gostermektedir.

Yapisal kirilma analizinde serilerj=2/Tden vej= (T-1)/T"ye kadar
yukarida gosterilen modeller dahilinde EKK yontemi ile tahmin
edilmektedir. ai =1'i test etmek igin hesaplanan t istatistiginin en kiictik
oldugu donem modeldeki kirilma noktasi olarak ele alinmaktadir.
Kirilma doneminin belirlenmesinin ardindan hesaplanan minimum t
istatistigi ZA tablo kritik degerleriyle karsilastirilarak karar verilir.

Calismada seriler arasindaki nedensellik iligkisinin aragtirilmasi
amaciyla asimetrik iliskiyi incelemeye olanak saglayan Hatemi-] (2012)
yaklagimi kullanilmistir. Hatemi-] (2012), herhangi bir degiskene
iliskin pozitif bir sokun etkisinin negatif bir sokun etkisiyle ayn kabul
edilmesi yoniindeki varsayimin kisitlayici bir varsayim oldugunu,
¢ogu durumlarda potansiyel olarak nedensel etkilerle ilgili asimetrik
bir yapinin s6z konusu oldugunu ileri stirmiistiir. Hatemi-] yaklasimi
Toda ve Yamamoto (1995) testini kapsamaktadir.

y1e ve ya gibi iki biittinlesik seri arasindaki nedensellik iliskisinin
arastirildig1 varsayildiginda t=1,2,...T; y1,0 ve y20 sabitlerin baslangic
degerlerini; €1; ve &x beyaz giirtiltiilt hata terimlerini gostermek tizere
(4) ve (5) numaral1 denklemler asagidaki gibi ifade edilebilir (Hatemi-
J, 2012: 449).

Yie = Yie—1 + €1¢ = Y10 + Dz 14 4)

Yot = Yat-1+ €26 = Y20 + Liz1 €2 ©)
Pozitif ve negatif soklar asagidaki gibi tanimlanir:

ef; = max(gy;,0); e; = min(gy;, 0); &5; = max(gy;, 0); €5; = min(gy;, 0)

£1i = &; + €1 ve &; = &) + &5;

Buna gore (4) ve (5) numarali esitlikler asagidaki gibi yeniden
yazilabilir.

Vit = Vit-1 t €1t = Y10 T Yieh + Yo en (6)
Yot = Yar—1 + €2¢ = Va0 + Xie1 €31 + Die1 E5; ()
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Her bir degiskenin pozitif ve negatif soklar1 kiimiilatif bir sekilde
asagidaki gibi tanimlanabilir.

Yie = Xiz1 i 5 Yie = Li=1 8 5 Yir = Liz1€2i 5 Yar = Li=162i

Testin ikinci adiminda bu bilesenler arasindaki nedensellik iligkileri
test edilmelidir. Ornegin sadece pozitif kiimiilatif soklar arasmdaki
nedensellik iligkisine odaklanilirsa y;” = (y1;,y5;) varsaymmi altinda

nedensellik testi p. dereceden VAR(p) modeli kullanilarak (8) numarali
esitlikte ifade edildigi gibi uygulanabilir.

yi =v+ Ay Ay g 8)

(8) numarali esitlikte 1y, degiskenler vektoriinii; v, sabitler
vektoriinii ve uf hata terimleri vektoriinii gostermektedir. A, gecikme
uzunlugu r=1...p i¢in parametre matrisini ifade etmektedir. Optimal
gecikme (p)’yi belirlemek i¢in HJC bilgi kriteri kullanilmaktadur.

HJC =n(|2]) + (%Tl(lnﬂ) o)

(9) numaral esitlikte |2;/, VAR modelinde hata terimlerinin
varyans-kovaryans matrisinin determinantin;; n, VAR modelindeki
denklem sayisimni ve T, gozlem sayisini simgelemektedir. Optimal
gecikme uzunlugu secildikten sonra y;'nin k. bilegeninin y; 'nin w.
bileseninin Granger nedeni olmadigmni ileri siiren sifir hipotezi Wald
istatistigi kullanilarak test edilir. Wald istatistigi bootstrap kritik
degeriyle kiyaslanarak karar verilir. Eger hesaplanan Wald istatistigi
bootstrap kritik degerinden daha biiyiikse a anlamlilik diizeyinde
Granger nedensellik iliskisi olmadigmi ileri stiren sifir hipotezi
reddedilir.

4. Ampirik Bulgular

Seriler arasindaki nedensellik iliskisinin arastirilmasina gecilmeden
once serilerin birim kok analizleri yapilmustir. Serilerin birim kok
analizlerinde ADF, PP ve ZA birim kok yaklasimlar: kullanilmistir.
ADF ve PP testlerine ait bulgulara Tablo 4’te yer verilmistir.
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Tablo 4: ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuglari

ADF 03

Sl Sabitli  Sabitli Trendli  Sabitli selil
Trendli

LBIST100 1.9406(0) -3.1050(0) 1.90258 3.0887
LHIZMET -1.9933(0) -2.8148(0) 11,9903 28148
LMALI 2.6452(0)c -2.9003(0) -2.5890¢ 2.8218
LSINAI -1.2601 (0) -3.1041(0) 1.2377 31150
LTEKNOLOJi -0.6092(0) -1.7197(0) L0.6076 1.7906
LCDS -2.9003(0)" 3.4002(0)c 2.8440¢ -3.3929¢
ALBIST100 173483(0)  -17.3203(0)0 17.3531a 17.3308:
ALHIZMET -5.5914(4) 5.5456(4) 162162 161893
ALMALI 17.6043(0)  -17.5788(0) 1762480 17.6003
ALSINAI 773560 -17.7022(0) 17.7189@ 17.6862
ALTEKNOLOJi  -1641720)r  -164015(0) 1643250 16,4079
ALCDS 17810500 -17.7786(0)0 17.86922 17.8407

Parantez icindeki degerler Akaike Bilgi Kriterine gore hesaplanmis optimal
gecikme uzunluklarini belirtmektedir. Kritik degerler, MacKinnon (1996)’a aittir. a,
b ve csirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde serinin duragan oldugunu ifade
etmektedir.

Tablo 4'te sunulan ADF ve PP birim kok bulgularina gére LMALI
ve LCDS serileri disindaki tiim seriler seviyelerinde birim kok
icermektedir. Serilerin birinci farklarinda ise duragan olduklar:
tablodan gozlenmektedir. LMALI serisinin ADF ve PP testinde sabitli
model kapsaminda %10 diizeyinde birim kok igermedigi; LCDS
serisinin ise her iki birim kok testine gore en az %10 diizeyinde birim
koke sahip olmadig1 tablodan izlenmektedir.

Calismada olast yapisal kirilmalarin varligimi dikkate almak
amactyla birim kok analizleri ZA birim kok testi kullanilarak
tekrarlanmustir. Tablo 5'te Model A, Model B ve Model C kapsaminda
ZA birim kok bulgularina yer verilmistir. ZA birim kok testi tim
serilerin seviyelerinde birim kok igerdigini gostermektedir. ADF, PP
ve ZA birim kok analizleri birlikte degerlendirildiginde serilerin
seviyelerinde birim kok icerdikleri, birinci devresel farklarinda ise
duraganlik kosulunu sagladiklari sonucuna varilmistir.
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Tablo 5: Degiskenlerin ZA Birim Kok Testi Sonuglar1

Seriler Model A Model B Model C
t TB t TB t TB
LBIST100 -3.3355 2017Q1 -3.0543  2018Q1 -3.3279  2017Q2
LHIZMET 3.6476  2017Q2 24997  2014Q3 35665  2017Q2
LMALI -3.5181 2018Q1 -3.5638 2018Q1 -3.7064  2017Q2
LSINAI -3.3801 2017Q1 -3.0616  2018Q1 -3.8600 2017Q2
LTEKNOLOJI -3.3760 2018Q1 -3.5790 2017Q4 -3.5787 2017Q2
LCDS -3.3716 2018Q1 -3.6435 2018Q1 -3.6866 2017Q2

Kritik degerler Zivot ve Andrews (1992)’e aittir. TB kirilma zamanini gosterir.

Calismada asimetrik nedensellik testlerine  bagvurularak
degiskenlerin negatif ve pozitif bilesenleri arasindaki geri besleme
iligkisi arastirilmistir. Hatemi-J (2012), pozitif bir soka verilen tepkinin
ayni1 mutlak biytikliikteki negatif bir soka verilen tepkiden farkl
olacagmmi savunarak serileri negatif ve pozitif bilesenlerine
ayristirnugtir. Tablo 6’da genel BIST endeksi ile CDS arasindaki
asimetrik nedensellik bulgular1 sunulmustur. Bulgulara gore %5
anlamlilik seviyesinde LBIST100 serisinin pozitif bileseni ile LCDS'in
negatif bileseni arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi s6z konusudur.
Ayrica LBIST100 serisine iliskin pozitif soklar ile LCDS serisine ait
pozitif soklar arasinda %10 anlamlilik diizeyinde cift yonli bir
asimetrik nedensellik iliskisi oldugu tablodan izlenmektedir. Benzer
sekilde %10 anlamlilik diizeyinde LBIST100 serisinin negatif bilegeni
ile LCDS’in pozitif bileseni arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
saptanmustir. Ayrica Tablo 6’da negatif ve pozitif bilesenlerine
ayrilmaksizin BIST100 ve CDS serileri arasindaki simetrik nedensellik
iliskisine ait test istatistikleri de sunulmustur. Bulgular incelendiginde
BIST100 ve CDS arasinda herhangi bir nedensellik iligkisinin s6z
konusu olmadig1 gozlenmektedir.
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Tablo 6: LBIST100-LCDS Asimetrik Nedensellik Bulgular1

Bootstrap Bootstrap Bootstrap

HO hipotezi ist:ft?::igi Kritik Kritik Kritk ~ HJC
Deger %1 Deger %5  Deger %10
LBIST100LCDS 0.158 7.231 3.815 2.637 1
LCDS#LBIST100 0.129 7.748 4.092 2.788 1
LBIST100+#»LCDS*  2.903¢ 9.799 3.257 1.756 1
LCDS*#LBIST100+  3.380¢ 23353 4,666 2124 1
LBIST100-4LCDS- 0.037 11.216 3.781 2.206 1
LCDS#LBIST100- 0.327 16.573 7.481 5.186 1
LBIST100+LCDS  4.8800 8.276 2.761 1.567 1
LCDS#LBIST100+  5.194b 22,820 3.088 1.611 1
LBIST100LCDS*  2.901c 13.902 3125 1.667 1
LCDS*»LBIST100-  3.152¢ 27.343 3518 1.755 1

b ve c sirasiyla seriler arasinda %5 ve %10 diizeyinde nedensellik iliskisi oldugunu
ifade etmektedir. HJC, Hatemi-] bilgi kriteridir.

Tablo 7'de LHIZMET ile LCDS arasindaki asimetrik nedensellik
bulgular1 incelendiginde sadece %10 diizeyinde LCDS serisinin pozitif
soklarindan LHIZMET serisinin pozitif soklarina dogru zayif bir
nedensellik iliskisi oldugu gozlenmektedir. Diger bir ifadeyle pozitif
kiimtilatif kredi risk priminden pozitif kiimiilatif hizmet sektorii pay
senedi fiyatina dogru zayif bir asimetrik nedensellik iliskisi s6z
konusudur. Pozitif ve negatif bilesenleri arasinda c¢ok zayif bir
asimetrik nedensellik iligkisi tespit edilen hizmet sektoriine iliskin pay
senedi fiyat endeksi ile kredi risk primi arasinda simetrik nedensellik
iliskisinin de anlaml olmadig1 tablodan izlenmektedir.
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Tablo 7: LHIZMET-LCDS Asimetrik Nedensellik Bulgular1

Test Bootstrap  Bootstrap B(Ijé):istti-rlf P
HO hipotezi Istatistisi Kfitik K}'itik Deger HJC
Deger %1 Deger %5 010
LHIZMET#LCDS 0.050 7.724 3.988 2.720 1
LCDS#»LHIZMET 1.156 7.725 3.974 2.703 1
LHIZMET+#LCDS* 1.646 9.478 3.271 1.785 1
LCDS*»LHIZMET+ 2.496¢ 23.441 4.855 2.178 1
LHIZMET-»1LCDS: 0.376 11.517 6.934 5.493 1
LCDS#LHIZMET- 0.063 11.270 3.665 2.088 1
LHIZMET+#LCDS- 0.703 9.356 3.013 1.608 1
LCDS#»LHIZMET+ 1.112 29.077 3.670 1.909 1
LHIZMET-»LCDS* 0.427 10.346 3.362 1.809 1
LCDS*#»LHIZMET- 0.724 20.318 5.761 2.532 1

¢, seriler arasinda %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi oldugunu ifade
etmektedir. HJC, Hatemi-] bilgi kriteridir.

Tablo 8'deki asimetrik nedensellik bulgularma gore %5 anlamlilik
diizeyinde LMALI serisinin pozitif soklar1 ile LCDS serisinin negatif
soklari arasinda ve ayni zamanda LCDS'in pozitif soklar: ile LMALI
serisinin negatif soklar1 arasinda cift yonlt nedensellik iliskisi soz
konusudur. Diger bir ifadeyle pozitif kiimuilatif risk primi ile negatif
kiimiilatif mali sektor pay senedi fiyat endeksi ve negatif kiimtilatif
risk primi ile pozitif kiimtilatif mali sektor pay senedi fiyat endeksi
arasinda onemli diizeyde asimetrik bir ¢ift yonlti nedensellik iliskisi
gecerlidir. Mali sektor icin pay senedi fiyatlari ile kredi temerriit takas:
pozitif ve negatif bilesenleri arasinda karsilikli geri besleme iliskisinin
istatistiksel olarak %5 anlamlilik diizeyinde gecerli oldugu tablodan
izlenmektedir. Her ne kadar degiskenler pozitif ve negatif
bilesenlerine ayristirildiginda anlamli geri besleme iligkileri tespit
edilmis olsa da degiskenler arasinda herhangi bir simetrik nedensellik
iliskisinin s6z konusu olmadig1 tablodan gozlenmektedir.
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Tablo 8: LMALI-LCDS Asimetrik Nedensellik Bulgular1

Test Bootstrap Bootstrap B(Ijé):istti-rlf P
HO hipotezi Istatistisi Kritik Kritik Deger HJC
Deger %1 Deger %5 010
LMALI#LCDS 1.036 7.294 4.055 2.766 1
LCDS#LMALI 0.849 6.964 3.819 2.656 1
LMALI*»LCDS* 1.054 8.203 3.138 1.829 1
LCDS*#LMALI* 3.317¢ 22.803 4.996 2.212 1
LMALI-#LCDS 0.017 11.843 3.830 2.280 1
LCDS#LMALI- 0.237 15.267 6.518 4.053 1
LMALI*#LCDS 3.901b 9.010 3.117 1.649 1
LCDS-#»LMALI* 3.874b 28.957 3.497 1.787 1
LMALI-#LCDS* 3.415b 9.560 2.705 1.475 1
LCDS*#»LMALI- 3.839p 28.751 3.051 1.574 1

b ve c sirastyla seriler arasinda %5 ve %10 diizeyinde nedensellik iliskisi oldugunu
ifade etmektedir. HJC, Hatemi-] bilgi kriteridir.

Tablo 9'da sinai sektorii pay senedi fiyat endeksi ile kredi risk primi
arasindaki asimetrik nedensellik bulgular:1 yer almaktadir. Bulgulara
gore sadece smai endeksin negatif soklarindan CDS’in negatif
soklarma dogru zayif bir nedensellik iliskisi mevcuttur. Smai sektor
kapsaminda degiskenlerin pozitif ve negatif soklarina ayristirilmamasi
durumunda bile pay senedi fiyat endeksi ile kredi risk primi arasinda
herhangi bir geri besleme iliskisinin mevcut olmadig tablodan
izlenmektedir. Diger bir ifadeyle smai sektor pay senedi fiyat endeksi
ile risk primi arasinda hem simetrik hem de asimetrik bir nedensellik
iliskisi mevcut degildir.
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Tablo 9: LSINAI-LCDS Asimetrik Nedensellik Bulgulari

Test Bootstrap Bootstrap Bootstrap

HO hipotezi istatistisi Kritik Kritik Kritik HJC
Deger %1 Deger %5  Deger %10
LSINAI#LCDS 0.520 8.112 3.645 2.512 1
LCDS#LSINATL 0.849 6.964 3.819 2.656 1
LSINAI*#LCDS* 0.449 9.933 3.335 1.871 1
LCDS*#»LSINAT* 1.888 20.201 5.786 2.575 1
LSINAI-#LCDS 2.580¢ 26.080 4.478 2101 1
LCDS#LSINAT 1.624 9.140 3.184 1.673 1
LSINAI*#»LCDS- 0.449 9.933 3.335 1.871 1
LCDS#LSINAT+ 0.648 21.182 4.949 2.436 1
LSINAI-#LCDS* 0.326 12.660 6.199 3.499 1
LCDS*#LSINAI- 0.083 10.885 3.486 1.881 1

¢, seriler arasinda %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi oldugunu ifade
etmektedir. HJC, Hatemi-J bilgi kriteridir.

Son olarak Tablo 10'da teknoloji sektorii fiyat endeksi ile CDS
arasindaki asimetrik nedensellik bulgular1 sunulmustur. Bulgulara
gore LTEKNOLOJI serisinin negatif soklar1 ile LCDS serisinin negatif
soklar1 arasinda %5 diizeyinde ¢ift yonlii asimetrik nedensellik iliskisi
mevcuttur. Ayrica LTEKNOLOJI serisinin negatif bilesenleri ile LCDS
serisinin pozitif bilesenleri arasinda %5 diizeyinde cift yonli
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Degiskenleri pozitif ve negatif
soklarina ayristirarak elde edilen ©nemli diizeydeki asimetrik
nedensellik iliskisine karsin degiskenler arasinda herhangi bir simetrik
geri besleme iliskisinin olmadig1 tablodan izlenmektedir.

447



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Tablo 10: LTEKNOLOJI-LCDS Asimetrik Nedensellik Bulgular1

_ Test Bootstrap Bootstrap B(I)g:istti-rlf P HJ
HO hipotezi Istatistig Kritik Kritik o
i Deger %1 Deger %5 Deger C
%10
LTEKNOLOJI»LCDS 0.119 8.684 3.596 2.377 1
LCDS#LTEKNOLOJI 0.352 7.727 3.470 2.270 1
LTEKNOLOJi*#LCDS* 0.560 11.174 3.735 2.180 1
LCDS*»LTEKNOLOJI+ 0.985 13.280 6.233 3.357 1
LTEKNOLOJI-#»LCDS- 5.473b 27.624 4.333 2.041 1
LCDS#LTEKNOLOJI- 6.2200 9.236 3.145 1.710 1
LTEKNOLOJI*#LCDS 0.000 15.123 4.976 2.854 1
LCDS#LTEKNOLOJI* 0.036 22.108 6.272 3.695 1
LTEKNOLOJI-»LCDS* 5.334b 32.376 3.700 1.796 1
LCDS*#»LTEKNOLOJI- 5.455b 9.751 2.877 1.513 1

b, seriler arasinda %5 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisi oldugunu ifade
etmektedir. HJC, Hatemi-] bilgi kriteridir.

Asimetrik nedensellik testleri kapsaminda ulasilan bulgular birlikte
degerlendirildiginde, kredi risk primi ve pay senedi fiyat
endekslerinin pozitif ve negatif bilesenleri arasindaki nedensellik
iliskisinin sektorler itibariyle farklilk arz ettigi gortilmektedir.
Ogzellikle mali sektor ve teknoloji sektorii itibariyle pay senedi fiyat
endeksi ile kredi risk priminin pozitif ve negatif bilesenleri arasinda
cift yonlt onemli duizeyde nedensellik iliskisinin belirlendigi
goriilmektedir. Buna ek olarak gerek BIST100 ve gerekse de bu
kapsamda yer alan alt sektorler itibariyle pay senedi fiyatlar: ile kredi
risk primi arasinda simetrik nedensellik bulgusuna rastlanmamustir.

5. Sonug

Bu calismada, Borsa Istanbul’ daki cesitli alt sektorler icin pay senedi
fiyat endeksleri ile kredi temerrtit takas primi arasindaki iliskinin
incelenmesi amaclanmistir. Calismada, pay senedi fiyatlar1 hem genel
hem de sektorler (BiST 100, BIST hizmet sektorii, BIST mali sektor,
BIST sinai sektor ve BIST teknoloji) itibariyle ele almarak kredi
temerriit takaslari ile pay senedi fiyatlar1 arasindaki nedensellik iliskisi
asimetrik nedensellik yaklasimi cercevesinde analiz edilmistir. 2013-
2019 donemine ait haftalik veriler kullanilarak yiiksek frekansl
verilerle calisilmustir.
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Hatemi-] asimetrik nedensellik analizi kullanilarak BIST 100 fiyat
endeksi serisinin pozitif bileseni ile kredi temerriit takasi serisinin
negatif bileseni arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Kredi temerriit takasi serisinin pozitif soklarindan hizmet sektorti fiyat
endeksi serisinin pozitif soklarma dogru zayif bir nedensellik iliskisi
bulunmustur. Mali sektor pay senedi fiyat endeksi serisinin pozitif
soklar ile kredi temerriit takas1 serisinin negatif soklar1 arasinda ve
ayn1 zamanda kredi temerriit takas: serisinin pozitif soklar ile mali
sektor fiyat endeksi serisinin negatif soklar1 arasinda giiclu ¢ift yonli
nedensellik iliskisi gozlenmistir. Sinai fiyat endeksi serisinin negatif
soklarindan kredi temerriit takas1 serisinin negatif soklarmna dogru
zayif bir nedensellik iliskisinin mevcut oldugu belirlenmistir. Son
olarak, teknoloji fiyat endeksi serisinin negatif soklar1 ile kredi
temerriit takasi serisinin negatif soklar1 arasinda onemli diizeyde
asimetrik nedensellik iliskisi bulunmustur. Ayrica teknoloji fiyat
endeksi serisinin negatif soklar1 ile kredi temerriit takasi serisinin
pozitif soklar1 arasinda da giiclii ¢ift yonlti nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bunun yani sira tiim sektorler icin pay senedi
fiyatlar ile kredi risk primi arasinda simetrik bir geri besleme iligkisi
tespit edilememistir.

Bu calismada pozitif ve negatif soklara verilen tepkilerin farkh
olabilecegi yoniindeki gortis dikkate alinarak degiskenler arasindaki
dinamik iliski arastirilmis olup kredi temerriit takas: ve pay senedi
fiyat endeksleri arasindaki nedensellik iligskisinin asimetrik oldugu
bulunmustur. Sektorler itibariyle degerlendirildiginde ozellikle
teknoloji ve mali sektor pay senedi fiyatlar ile kredi temerriit takas:
arasinda gtiglii asimetrik nedensellik iliskisinin ortaya c¢iktig1 ifade
edilebilir. Buna gore elde edilen bulgular 6zellikle ilgili sektorlerde
hem kredi risk priminin pay senedi piyasasi icin bir gosterge olarak
takip edilebilecegini hem de pay senedi piyasasindaki gelismelerin
kredi risk primi tizerinde etkili oldugunu gostermektedir. Pay senedi
piyasasinda teknoloji sektorii ve mali sektoriin tilke riskine kars: diger
sektorlere gore daha duyarli oldugu ifade edilebilir.

Pay senedi endeksi ile kredi temerriit takas1 arasindaki iligki gida,
tekstil, insaat, elektrik, ulastirma, turizm vb. sektorler icin 6zellikle
gunliik frekansta veriler kullanilarak arastirilabilir.
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Etik Beyani: Bu galismanin tim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilar:: Zehra ABDIOGLU, calismada konunun
belirlenmesi, veri analizi ve raporlama boliimlerinde katki
saglamustir. Sefanur AYDIN, literattir ve verilerin toplanmasi
asamalarinda katki saglamustir. 1. yazarin katki orani yaklasik
olarak %50, 2. yazarimn katki orani ise %50 dir.

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.
Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1
BIIBFAD Dergisi Editér Kurulu'na ve sagladiklar katkilarinda
dolay1 hakemlere tesekkiir ederiz.
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ortalamasinin 3.66 ve isten ayrilma niyeti ¢lcegi puan ortalamasinin 2.57 oldugu
belirlenmistir. Korelasyon analizi sonuglaria goére, miitevazi liderlik ile isten ayrilma
niyeti arasinda negatif ve zayif diizeyde bir iliski tespit edilmistir (r= -0.326; p<0.01).
Yapilan regresyon analizi sonucunda mdiitevazi liderligin isten ayrilma niyetindeki
toplam varyansin %10.6’sinu acikladig1 ortaya koyulmustur. Analiz sonuglarina gore
katihmcilarin - miitevaz: liderlige iliskin algilarinin yiikselmesi, isten ayrilma
niyetlerini istatistiksel olarak azaltmaktadir. Calismanin bulgulari dogrultusunda,
miitevaz1 liderlik davranisinin isten ayrilma niyetinin azaltilmasi konusunda
orgiitlere olumlu katkilar yaratacag sdylenebilir. Bu noktada yoneticilerin miitevazi

liderlik davranisi konusunda duyarli olmalar1 6nerilmektedir.
Anahtar Kelimeler: Miitevaz liderlik, liderlik, isten ayrilma niyeti, hemsire, hastane

JEL Kodlari: M10; M12

Abstract

The aim of this study is to examine the effect of nurses” humble leadership perceptions
on the intention to quit. The application part of the study was conducted on nurses
working at an university hospital, and data from 144 people were evaluated. Statistical
analyzes were carried out using the SPSS 22 program. Descriptive analysis, factor
analysis, reliability analysis, correlation analysis and regression analysis were used in
the analysis of the data. As a result of the analyzes conducted in the study, it was
determined that the humble leadership scale point mean of the participants was 3.66
and the mean score on the scale of intention to quit was determined as 2.57. According
to the results of the correlation analysis, a negative and weak relationship was found
between humble leadership and intention to quit (r=-0.326; p<0.01). As a results of the
regression analysis, it was revealed that the humble leadership explained 10.6% of the
total variance in the intention to quit. According to the results of the analysis, the
increase in the perceptions of the participants regarding humble leadership
statistically decreases their intention to quit. In line with the study findings, it can be
said that humble leadership behavior will make positive contributions to reducing the
intention to quit. At this point, it is recommended that managers be sensitive about

humble leadership behavior.
Key Words: Humble leadership, leadership, intention to quit, nurse, hospital.

JEL Codes: M10; M12
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1. Giris

Son dénemde miitevazi liderlik, bilimsel arastirmalara konu olarak
gittikce daha fazla 6nem kazanan bir kavram olmustur (Owens,
Johnson ve Mitchell, 2013). Bu liderlik ttiriiniin 6rgiitler icin anlamu
kesfedildikge, diger calisanlar tizerindeki etkileri de gortulmeye
baglanmustir. Liderlik alaninda son zamanlarda oldukca ilgi goren
miitevazi liderlik davranisi; esas olarak kisisel hatalari, yanlislar1 ve
smirlar1 kabul eden bir lideri yansitmaktadir (Liu, 2016). Liderlikte
miitevazilik, bir kisinin kendi yeteneklerini ve baskalarinin katkilarim
ve onlarla iligkilerini durtst ve agik bir sekilde degerlendirmesini
gerektirmektedir (Smith, 2009).

Miitevazi liderlik, bir liderin hem kendisini hem de astlarini ¢ok
yonlii ve nesnel bir perspektifle degerlendirmesini, astlarin gtiglii
yonlerini ve katkilarini takdir etmesini ve onlardan geri bildirimler
almasini ifade etmektedir (Kerse, Kogak ve Ozdemir, 2020). Xu (2019)’a
gore ise miitevazi liderlik; “daha dogru bir benlik kavramina sahip
olmak, kendi zayifliklarin1 ve eksikliklerini fark edebilmek, tnerileri
dinlemekte iyi olmak, baskalarinin giiclti yonlerini ve katkilarim
kesfetmekte iyi olmak ve meslektaslarma saygi duyan liderlik tarz
gostermek” seklinde tanimlanmaktadr.

Jiang, Liu ve Jia (2019)ya gore miitevazi liderligin ti¢ ana unsuru
bulunmaktadir. Bu unsurlar; (a) miitevazi liderlerin kendilerini nesnel
olarak degerlendirmesi ve dogru bir sekilde anlamasi, (b) baskalarinin
gugclii yonlerini ve katkilarinm takdir etmesi ve évmesi (c) astlarinin
goruslerine kars1 agik bir tavir sergilemesi ve astlarina soru sormaktan
ve onlardan bir seyler 6grenmekten kacinmamasi seklindedir.

Miitevazi liderler, kendilerini giiclii ve zayif yonleriyle seffaf bir
sekilde gorebilecekleri bir sosyal ayna olabilmeleri agisindan
cevreleriyle etkilesim kurmaktadir ve boylece cevrelerindeki kisilerle
etkilesimler yoluyla dogru bilgi toplama ve 6z farkindalik elde etme
stirecine dahil olmaktadir (Owens, Johnson ve Mitchell, 2013). Ayrica
miitevazi liderler, tiim iletisim hatlarini acan ve calisanlarin psikolojik
olarak gtivenligini artirarak orgiit icinde gtiven olusturan kisiler olarak
tanimlanmaktadir (Zhu, Zhang ve Shen, 2019). Bununla birlikte
miitevazi liderlerin hirsh oldugu, ancak orgtitler ve tiyeleri i¢in saglikli
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ve gergekgi bir tutkuya sahip oldugu da belirtilmektedir (Lemmens,
2014). Buna ek olarak, davranislarimni icten ve samimi olarak sergileyen
bu liderlerin, tevazu sahibi oldugu da ifade edilmektedir (Kerse, Kocak
ve Ozdemir, 2020). Literatiirde miitevazi liderlik davranisinin, calisan
performansini ve is tatminini onemli olctide etkileyebilecegi ve
calisanlarin olumlu davranislar tizerinde de anlamli bir etkiye sahip
olabilecegi belirtilmektedir (Liu, 2016).

Calismada incelenen bir diger degisken olan isten ayrilma niyeti,
“calisanin orgttten ayrilmak konusundaki bilingli ve temkinli karar:
ve niyeti” olarak tamimlanmaktadir (Taskaya, 2009). Bir diger ifadeyle
isten ayrilma niyeti, orgiitteki calismanin fiziksel olarak sona
erdirilmesi ile sonuglanan bir durumdur (Mobley, 1982). Isten ayrilma
niyetine etki eden pek ¢ok orgiitsel faktor bulunmaktadir. Bu faktorler;
calisan memnuniyetinin dusiik olmasi, gorev tanimlarinin net bir
sekilde yapilmamasi, is yitikiintin fazla olmasi, yetki alanlarinda
belirsizlik yasanmasi, sosyal aktivitelerin planlanmamasi, galisanlarin
kendilerini gtivende hissetmemesi olarak belirtilmektedir (McConnell,
2004). Hemsirelere dair isten ayrilmaya sebep olan faktorler ise
hemsgirelerin farkli is firsatlar1 ile karsilasmalari, {icretlerinin
dustiklugti, yoneticilerinden destek alamamalari, sosyal imkanlarmn
yeterli sekilde sunulmamasi, hastalardan ve yakinlarindan siddet
gormeleri ve is ortamina dair memnuniyetsizlikleri seklinde ifade
edilmektedir (Ito vd., 2001). Isten ayrilma niyetini azaltan faktorler ise
kariyer gelisiminin seffaf bir sekilde belirlenmesi, calisanlarin
yaptiklari islerin kendileri icin bir anlami1 olmasi ve heyecan vermesi,
calistiklar: ekip icerisinde kendilerini degerli hissetmeleri, yaptiklar
islerde kontroliin ellerinde olmasi, basarili ve yetkin olmalari, gorev
tanimimnin belirlenmis ve calisma saatlerinde esneklik olmasi olarak
belirtilmektedir (Purcell, 2003).

Isten ayrilma niyetinin fazla olmasi 6zellikle saglik gibi hata kabul
etmeyen, uzmanlik ve tecriibe isteyen bir sektdrde daha fazla 6nemli
hale gelmektedir. Hemsireler, hasta bakim stirecinin temel bir eleman:
olarak saglik kuruluslarinda hizmet verme kapasitesini dogrudan
etkilemektedir. Tecriibesiz, egitim verilmemis ve oryantasyonunu
hentiz tamamlayamamis her bir hemsire, saglik kuruluslar: agisindan
hata ve kaza anlamma gelmektedir. Dolayisiyla nitelikli calisanlar
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arasinda isten ayrilmanm yiiksek oldugu saghk kuruluslarinda hasta
bakim Kkalitesinin, stirekliliginin ve verimliliginin diismesi ve
maliyetlerinin ise artmasi muhtemel bir durumdur (Duygulu ve
Abaan, 2007). Ayrica saghk kurulusunda calisan bir personelin isten
ayrilmas: ekip arkadaslar1 tizerinde de moralin diismesi ve
motivasyonun azalmas: gibi olumsuz sonuglar dogurmaktadir
(Chang, 1999). Bu nedenlerle de saglik kurulusu biinyesindeki
yoneticilerin ¢alisanlarin1 kaybetmemeleri icin miitevaz: liderlik gibi
olumlu liderlik tarzlarini benimseyerek isten ayrilma niyetini
azaltmaya yonelik tedbirler almasi oldukca 6nemlidir. Nitekim, bazi
calismalarda da liderlik davranisinin ¢alisanin isten ayrilma niyetinin
gl bir yordayicisi oldugu kanitlanmustir (Bhatia ve Bhatia, 2020).

Saglik kurumlarinda calisan hemsirelerin yogun ve stresli bir
ortamda calismalarindan dolay1 yoneticilerin calisanlarina yonelik
davranislar1 hemsirelerin performanslarini ve isten ayrilma niyetlerini
etkilemektedir. Yoneticilerin gosterecegi olumlu, motive edici ve
miitevazi liderlik davranisinin ise hemsirelerin isten ayrilma
niyetlerini azaltacagi yonde katki saglayacagi diistintilmektedir.
Nitekim Li, Liang ve Zhang (2016)"1n Cin’de teknoloji sirketi calisanlar:
tizerinde ve Xing-hui, Tong-liang ve Tao-Yong (2018)'un da farkli
sektorlerde calisanlar tizerinde yaptiklar1 ¢alismalarinda miitevazi
liderlik davranismin isten ayrilma niyetini azalttigi ortaya
koyulmustur. Bu ¢alismanin amaci da hemsirelerin miitevaz: liderlik
algilarmin isten ayrilma niyetine etkisini incelemektir. Literatiirde
hemsireler tizerinde bu iliskiyi arastiran herhangi bir ¢alisma
bulunmamaktadir. Bu nedenle bu ¢alismanin 6zgtin degerinin ytiksek
oldugu ve alanyazina katki saglayacag: diistintilmektedir.

2. Yontem
2.1. Etik izin

Calismanin gerceklestirilebilmesi igin Burdur Mehmet Akif Ersoy
Universitesi  Girisimsel ~Olmayan Klinik Aragtirmalar  Etik
Kurulu'ndan (Toplant1 Tarihi: 03.07.2020, Karar No: 2020/184) ve
arastirmanin gerceklestirildigi ilgili hastaneden yazil1 izin alinmustir.

459



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

2.2. Evren ve Orneklem

Calismanin evrenini bir {iniversite hastanesinde gorev yapmakta
olan hemsireler olusturmaktadir (N=400). Calismada kolayda
orneklem yontemi segilmis ve 144 anket elde edilmistir. Calismaya
katilan  hemsirelerin ~ demografik  6zellikleri  incelendiginde;
katilimcilarin yas ortalamasmin 40.28; saghk sektoriinde toplam
calisma stiresi ortalamasimin 17.92 ve mevcut hastanede toplam
calisma siiresi ortalamasmin 13.44 oldugu tespit edilmistir. Ayrica
katilimcilarin %94.4tiniin kadin, %63.2’sinin evli ve %85.4’tiniin lisans
ve tizeri egitim seviyesine sahip oldugu belirlenmistir.

2.3. Veri Toplama Araci

Calismada katillmcilarin miitevaz liderlik algilarmi 6l¢mek igin
Owens, Johnson ve Mitchell (2013) tarafindan gelistirilen ve Kerse
Kogak ve Ozdemir (2020) tarafindan da Tiirkce gegerlik ve giivenirligi
yapilan “Miitevazi Liderlik Olgegi” kullamilmistir. Olgek 9 maddeden
ve tek boyuttan olusmaktadir. Katilimcilarin ifadeleri “Kesinlikle
Katilmiyorum”dan “Kesinlikle Katiliyorum”a kadar uzanan 51i Likert
tipi cevap skalasinda degerlendirilmektedir. Isten Ayrilma Niyeti
Olgegi ise Camman vd., (1979) tarafindan gelistirilmistir ve bu tlgek,
Taskaya'nin 2009 yilinda yaptig1 tez calismasindan alinmustir. Olcek 3
maddeden olugmaktadir. Olgekte yer alan sorular 5'1i Likert tipi 6lgek
ile degerlendirilmektedir. (1= Kesinlikle Katilmiyorum, 5= Kesinlikle
Katiliyorum).

2.4. Verilerin Analizi

Istatistiksel ~ analizler =~ SPSS 22  progranmu  kullanilarak
gerceklestirilmistir. Analizlerde; tanimlayici analizler, faktor analizi,
glivenirlik analizi, korelasyon analizi ve regresyon analizi yapilmstir.

2.5. Gegerlik ve Giivenirlik Analizi

Calismada olceklerin gecerliginin belirlenmesi icin faktor analizi
yapilmistir. Faktor analizi uygulanirken temel bilesenler (principal
components) ve varimax dondiirme yontemi kullanilmistir. Miitevazi
Liderlik Olgegi icin gerceklestirilen analiz sonucunda faktér analizine
uygunlugun ve orneklem yeterliliginin belirlenmesinde kullanilan
Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) degeri 0.903 olarak tespit edilmistir. Alpar
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(2013)’a gore KMO degerinin 0.60'mn {izerinde olmasi ¢ogu zaman
yeterli olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla da olcekten elde edilen
bu deger, kabul edilebilir bir degerdir. Olgegin Bartlett Kiiresellik Testi
sonucunda Ki-kare istatistigi 1401.965 olarak tespit edilmis ve bu deger
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p<0.001). Tablo 1'de
Miitevazi Liderlik Olgegi'nde yer alan 9 ifadenin tek faktor altinda
toplandigr ve agiklanan toplam varyansin %75.293 oldugu
gortilmektedir.

Tablo 1: Miitevaz Liderlik Olgegi Faktor Analizi Sonuglari

Faktor
Maddeler Yiikleri
Liderim elestirel durumlarda bile aktif olarak geri bildirim bekler 0.822

Liderim bir seyi nasil yapacagimi bilmedigi zaman bu durumu itiraf eder ~ 0.802
Liderim, baskalar1 kendisinden daha fazla bilgi ve beceriye sahip oldugu

zaman bu durumu kabul eder 0913
Liderim bagkalarinin giiclii yonlerini fark eder 0.883
Liderim baska kisilerin gti¢lii yonlerini sik sik 6ver 0.732
Liderim diger kisilerin benzersiz/essiz katkilar1 igin takdir eder 0.889
Liderim diger kisilerden bir seyler 6grenmeye isteklidir 0.916
Liderim bagkalarinin fikirlerine agiktir 0.919
Liderim baskalarinin tavsiyelerine agiktir 0.914
Kaiser-Meyer-Olkin: 0.903 sd:36 p<0.001

Barlett Kiiresellik Testi Ki-kare: 1401.965 Toplam Aciklanan Varyans: 75.293

Isten ayrilma niyeti dlgegi igin ise KMO 6rneklem yeterligi 0.690 ve
Barlett Kiiresellik Testi sonucunda Ki-kare istatistigi 230.773 olarak
tespit edilmistir ve bu deger istatistiksel olarak anlamli bulunmustur
(p<0.001). Isten ayrilma niyeti olcegine yapilan faktsr analizi
sonucunda tg¢ ifadenin tek boyut altinda toplandigi ve aciklanan
toplam varyansin %79.657 oldugu belirlenmistir (Tablo 2).

Tablo 2: Isten Ayrilma Niyeti Olgegi Faktor Analizi Sonuclart

Maddeler Faktor Yiikleri
Isimi birakmayi ¢ok diistintiyorum 0.863
Biiytik ihtimalle gelecek sene yeni bir is aramaya baslayacagim 0.935
Gelecek y1l bu is yerinden ayrilacagim 0.879
Kaiser-Meyer-Olkin: 0.690 sd:3 p<0.001
Barlett Kiiresellik Testi Ki-kare: 230.773 Toplam Aciklanan Varyans: 79.657

Calismada olgeklerin giivenirligini test etmek i¢in Cronbach Alpha
katsayisindan  vararlanilmistir. Calismada Miitevaza  Liderlik
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Olgegi'nin Cronbach Alpha degeri 0.957 olarak bulunurken; Isten
Ayrilma Niyeti Olgegi'nin Cronbach Alpha degeri 0.867 olarak
bulunmustur. Kerse, Kocak ve Ozdemir (2020) ise Miitevaz1 Liderlik
Olgegi'nin Cronbach Alpha degerini 0.954 olarak hesaplarken,
Taskaya (2009) Isten Ayrilma Niyeti Olgegi'nin Cronbach Alpha
degerini 0.83 olarak hesaplamustir. Literattirde Cronbach Alpha degeri
0.79un tizerinde oldugunda, olgegin yiiksek giivenilirlige sahip
oldugu ifade edilmektedir (Alpar, 2013). Dolayisiyla bu calismada
kullanilan o&lgeklerin yiiksek oranda gtivenilir oldugu sonucuna
varilmastir.

3. Bulgular

Tablo 3’te yer alan arastirma degiskenlerine iliskin temel
istatistiklere bakildiginda, katilimcilarin miitevaz: liderlik olgegine
verdikleri puanlarin ortalamasimnin 3.66+0.87 ve isten ayrilma niyeti
Olcegine verdikleri puanlarin ortalamasmmn 2.57+1.11 oldugu
goriilmektedir. Calismada veriler normal dagilima uygunluk
gosterdigi i¢cin pearson korelasyon analizi yapilmistir. Korelasyon
analizi sonucuna gore de miitevazi liderlik ile isten ayrilma niyeti
arasinda negatif ve zayif diizeyde bir iliski tespit edilmistir (r= -0.326;
p<0.01).

Tablo 3: Arastirma Degiskenlerine Mliskin Tanimlayici Istatistikler ve

Korelasyon Degerleri

s Miitevazi Isten Ayrilma
Degiskenler Ortalama Standart Sapma Liderlik Niyeti
Miitevazi
Liderlik 3.66 0.87 1
Isten Ayrilma 257 111 0326+ 1
Niyeti
**p<0,01

Tablo 4'de regresyon analizi sonugclar1 yer almaktadir. Miitevaz
liderlige yonelik alginin isten ayrilma niyeti tizerine etkisine iliskin
yirttiilen regresyon analizi sonucuna gore; miitevazi liderligin isten
ayrilma niyetindeki toplam varyansin %10.6’stm1  agikladig:
gortlmektedir. Analiz sonuglarma gore katilimcilarin miitevazi
liderlige iliskin algilarmin yiikselmesi, isten ayrilma niyetlerini
istatistiksel olarak azaltmaktadir (B=-0.326; t=-4.110; p<0.001).
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Tablo 4: Regresyon Analizi Sonuclar1

Bagiml Bagimsiz Std. ;
Degisken Degisken Hata P P
, (Sabit) 1089 381 10745 <0.001
Isten i
Aysrﬂma ggﬁ;’rl 0416 0101 0326 4110  <0.001
Niyeti

R=.326 R2=106 F=16.895 p<0.001 Durbin Watson=2.364

4. Tartisma

Saglik kurumlar1 gibi kompleks ve karmasik bir orgiit yapismin
oldugu calisma ortamlarinda hemsirelerin daha verimli, kaliteli ve
etkili hizmet sunabilmesi ve ayrica hastalarinin da beklentilerini en iyi
sekilde karsilayabilmesi icin liderlerin, calisanlarinin isten ayrilma
niyetini azaltic1 eylemlerde bulunmasi gerekmektedir (Ozer vd., 2019).
Son yillarda ortaya ¢ikan bir liderlik tarzi olan miitevaz liderlik ise
nesnel bir bakis acisiyla kendisini ve calisanlarini degerlendirerek
astlarmin giiclti yonlerini takdir etmesi ve ogretici bir yaklasimla
yenilik¢i fikirlere agik davranislar sergilemesini icermektedir.
Miitevaz1 liderlik yaklasimi, c¢alisanlarin kendilerini = degerli
hissetmelerini, daha verimli calismalarini ve yonetsel kararlar1 seffaf
ve adaletli olarak degerlendirmelerini saglamaktadir. Bu durumun
sonucu olarak da bu liderlik tarzinin galisanlarin isten ayrilma
niyetlerini azaltmasi beklenen bir durum olarak ortaya ¢ikmaktadur.
Bu calismada bir {iniversite hastanesinde gorev yapan hemsirelerin
miitevazi liderlik algilariin isten ayrilma niyetine etkisini incelemek
amaclanmistir. Daha 6nce hemsire 6rnekleminde bu degiskenlerin ele
alinmamis olmasi ise bu c¢alismanin temel ¢ikis noktasim
olusturmaktadar.

Calismada yapilan analizler sonucunda c¢alismaya katilan
hemsirelerin miitevaz1 liderlik algilarinin orta diizeyin tstiinde
oldugu tespit edilmistir. Yang vd., (2019) hemsireler {izerinde
yaptiklar1 calismalarinda ise Kkatilimcilarin miitevazr liderlik
algilarmin orta diizeyde oldugunu belirlemistir. Yine Ding vd., (2020)
tarafindan yapilan calismada da hastane calisanlarinin miitevazi
liderlik algilarinin orta diizeyin {iistiinde oldugu saptanmistir. Zhang
ve Song (2020), Li, Liang ve Zhang (2016) ile Ali vd., (2021) tarafindan
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yapilan ¢alismalarda katilimcilarin miitevazi liderlik algilarinin orta
diizeyin sttiinde oldugu sonucuna ulagilmistir. Wang, Liu ve Zhu
(2018) tarafindan yapilan calismada ise katilimcilarin miitevaz: liderlik
algilarinin yiiksek diizeyde oldugu belirlenmistir. Bu ¢alismanin
bulgularindan hareketle; astlarinin goriislerine 6nem veren, onlarmn
cabalarmi takdir eden, yeniliklere acik ve 6zgeci bir yaklasim gosteren
yoneticilerin, gosterdikleri olumlu davranislarin hemsirelerde
miitevazi liderlik algisinin artmasinda etkili oldugu diistintilmektedir.

Calismada katilimcilarin isten ayrilma niyeti algillarmin da orta
diizeyde oldugu tespit edilmistir. Tzeng (2002), Uslu ve Aktas (2017)
ile Li, Liang ve Zhang (2016) tarafindan yapilan calismalarda da
katiimcilarin isten ayrilma niyeti algilarinin orta diizeyde oldugu
sonucuna ulagilmistir. Ozer vd., (2017), Tekingiindiiz ve Kurtuldu
(2015) ile Ozer vd., (2019) tarafindan yapilan calismalarinda ise
katilimcilarin isten ayrilma niyeti algilarinin diistik diizeyde oldugu
saptanmistir. Bu calismanin bulgular1 dogrultusunda hemsirelerin
isten ayrilma niyeti algilarin yiiksek olmamasi olumlu bir durum
olarak degerlendirilmektedir.

Calismada yapilan korelasyon analizine gore, miitevazi liderlik ile
isten ayrilma niyeti arasinda negatif ve zayif diizeyde bir iliski tespit
edilmistir. Li, Liang ve Zhang (2016) tarafindan yapilan ¢alismada ise
miitevazi liderlik davranisi ile isten ayrilma niyeti arasinda negatif
yonde ve yiiksek diizeyde bir iliski belirlenmistir. Owens, Johnson ve
Mitchell (2013) tarafindan yapilan calismada, miitevazi liderlik ile
gontlli isten ayrilma arasinda negatif ve ¢ok zayif diizeyde bir iliski
saptanmustir. Hastanelerde miitevazi liderlik davramisi gosteren
ozfarkindalig1 yiiksek yoneticilerin, calisan odakli yaklasimlarla
glvenli bir is ortami yaratarak hemsirelerin isten ayrilma niyetine
yonelik davranislarin1 azaltmasi noktasinda énemli etkileri oldugu
aciktir. Calisma sonucu elde edilen bulgular da bu durumu destekler
niteliktedir.

Calismada yapilan regresyon analizi sonucuna gore, miitevazi
liderlik davramisinin isten ayrilma niyetini azalttig1 goriilmektedir. Li,
Liang ve Zhang (2016) de c¢alismalarinda miitevaz1 liderlik
davranisinin isten ayrilma niyeti tizerinde negatif bir etkiye sahip
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oldugunu tespit etmistir. Owens, Johnson ve Mitchell (2013)
tarafindan yapilan calismada da miitevaz: liderligin gonillii isten
ayrilmay1 negatif yonde etkiledigi belirlenmistir. Yine ayni sekilde
Xing-hui, Tong-liang ve Tao-yong (2018) yaptiklar1 calismalarinda
miitevazi liderligin isten ayrilma niyeti tizerinde olumsuz bir etkisi
oldugunu ortaya koymustur. Hastanelerde saglik hizmetlerinin etkili,
verimli ve Kkaliteli olarak verilmesinde oOnemli bir rolti olan
hemsirelerin yoneticilerinden gordiikleri davranislar, onlarin islerine
olan yaklasimlarmi etkilemektedir. Miitevaz1 liderlik kapsaminda
yoneticilerin hemsirelere olan takdir edici, deger veren yaklasimlari,
birlikte 6grenmeye ve gelismeye yonelik uygulamalari, elestirilere ve
yeniliklere acik davramislart hemsirelerin isten ayrilma niyetlerini
onemli olctide azaltmaktadir ki calismada elde edilen bulgular da bu
yondedir.

5. Sonuc ve Oneriler

Bu calisma, bir tiniversite hastanesinde calisan hemsireler tizerinde
yuritilmis olup, calisma sonucunda hemsirelerin miitevaz: liderlik
ve isten ayrilma niyeti algilar1 arasinda negatif ve zayif diizeyde bir
iliski oldugu belirlenmistir. Calismada, katilimcilarin miitevazi
liderlige iliskin algilarmin ytikselmesinin isten ayrilma niyetlerini
istatistiksel olarak azalttig1 tespit edilmistir.

Calisma kapsaminda incelenen miitevaz1 liderlik davranisiy,
hatalarin kisilerden degil sistemden kaynaklanabilecegini diistinen ve
calisanlar1 suclayict degil sistemi diizeltmeye odaklanan o6zelliklere
sahip olmay1 igermektedir. Bu liderlik tarzini benimseyenler,
ekiplerindeki {tiyelerle formal veya informal olarak acik iletisim
kanallar1 araciligiyla, diiriist ve seffaf bir sekilde calisanlarin fikirlerine
deger vererek, potansiyel gliclerini ortaya cikarabilmekte ve
basarilarini takdir edebilmektedir. Dolayisiyla da hastanelerdeki tist
yonetimin yonetici secimlerinde liyakat ilkesi ile birlikte algcakgoniillii
kisilerin goreve getirilmesine dikkat etmesi, yoneticilerin miitevaz
liderlik davramisi konusunda duyarli olmalari, mitevaziligin
gelistirilebilir olmasindan dolay1 egitim verilerek, calisanlarin liderlik
becerilerinin gelistirilmeleri ve desteklenmeleri 6nerilmektedir.
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Bu c¢alismanmn sonuglarinin  tim hemsirelere genellenmesi
konusunda sinirliliklar: bulunmaktadir. Calisma, bir ilde ve sadece bir
hastanede calisan hemsireler tizerinde yiriittilmustiir. Calismanmn
diger smirliliklar1 ise ¢alisma sonuglarimin katiimeilarin stibjektif
diistincelerini yansitmasi ve arastirmanin belirli bir zaman diliminde
gerceklestirilmis olmasidir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmay1p,
tum sorumluluk calismanin yazarlarma aittir. Bu calismanin Etik
Kurul Onay1 Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi Girisimsel
Olmayan Klinik Arastirmalar Etik Kurulu tarafindan 03.07.2020
tarihinde, 2020/184 say1li karar ile alinmustir.

Yazar Katkilar:: Ozlem Ozer, calismada konunun belirlenmesi,
literattir, veri analizi ve raporlama boltimlerinde katki saglamustir.
Okan Ozkan ve Stimeyye Ozmen, literatiir ve raporlama
asamalarinda katki saglamistir. Fatma Uziimcii verilerin toplanmasi
ve raporlama asamalarinda katki saglamistir. 1. yazarin katki orani
yaklasik olarak %40, 2. ve 3. yazarlarm katki oran1 %35 ve 4. yazarin
katki orani ise %25tir.

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulunma ve sagladiklar1 katkilarinda dolay1
hakemlere tesekkiir ederiz.
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KIRLILIK SIGINAGI HIPOTEZI: BRIC ve MIST ULKELERI
ICIN DINAMIK PANEL VERI ANALIiZI

Pollution Haven Hypothesis: A Dynamic Panel Data Analysis
for BRIC and MIST Countries

Ferhat PEHLIVANOGLU*
Ali Riza SOLMAZ*

Oz

Gelismekte olan tilkeler daha hizli ekonomik biiytime amaciyla yeni yatirimlara
yonelik cazip imkanlar olusturmaya ¢alismaktadir. Birincil amacin ekonomik biiytime
oldugu bu gibi tilkelerde cevresel faktorler gelismis tilkelere gore arka planda
kalabilmektedir. Gelismekte olan bazi tilkeler, gelismis tilkelere kiyasla nispeten esnek
cevre politikalar1 nedeniyle kirlilik yogun endiistriler icin kirlilik sigmag: haline
gelmektedir. Bu calismada Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin (BRIC) ve Meksika,
Endonezya, Giiney Kore, Tiirkiye (MIST) {ilkeleri i¢in kirlilik si$inag1 hipotezinin
gecerliligi arastirilmistir. 1990-2015 dénemine ait kisi bas1 karbondioksit emisyonu,
ihracat, dogrudan yabanci yatirim girisi, kisi basina gayri safi yurtici hasila ve Cevre
Politikas1 Sikilig1 Endeksi verileri arasindaki iliski genellestirilmis momentler metodu
kullanularak arastirilmigtir. Calismada iki model kurulmus; ilk modelin analizinde
elde edilen bulgulara gore, dogrudan yabanci yatirimlarin ve GSYTH nin BRIC ve
MIST iilkelerinde karbondioksit emisyonunu arttirdigi ve kisi basina GSYIH'nin
karesi ile karbondioksit emisyonu arasinda ters yonlii bir iliski oldugu tespit
edilmistir. Ikinci modelin bulgularma gore ise gevre politikasinin sikilasmasinin

dogrudan yabanci yatirim girislerini azalttigi sonucuna ulasilmistir.
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Anahtar Kelimeler: Kirlilik sigmag1 hipotezi, cevresel Kuznets egrisi, dogrudan

yabanci yatirim, gelismekte olan tilkeler, dinamik panel veri analizi

Jel Kodlari: F21; Q53; F17

Abstract

Developing countries are trying to create attractive opportunities for new investments
with the aim of faster economic growth. In such countries where the primary goal is
economic growth, environmental factors may remain in the background compared to
developed countries. Some of developing countries become pollution haven for
pollution intense industries due to relatively flexible environmental policies compared
to developed countries. In this study, the validity of the pollution haven hypothesis
was investigated for Brazil, Russia, India, China (BRIC) and Mexico, Indonesia, South
Korea, Turkey (MIST). The relationship between per capita carbon dioxide emissions,
exports, foreign direct investment inflows, per capita GDP and Environmental Policy
Stringency Index for the period 1990-2015 was investigated using generalized methods
of moments. This paper includes two models for investigating the pollution effect of
variables; According to the findings of the first model, foreign direct investments and
GDP per capita increase carbon dioxide emission in BRIC and MIST countries and
there is an inverse relationship between the square of GDP per capita and carbon
dioxide emission. According to the findings of the second model, the tightening of the

environmental policy reduces the foreign direct investment inflows.

Keywords: Pollution haven hypothesis, foreign direct investment, environmental

Kuznets curve, developing countries, panel data analysis
Jel Codes: F21; Q53; F17
1. Giris

Cevre standartlarmin nitelik diizeyi iktisatcilar ve diger sosyal
bilimciler i¢in 1990’11 yillardan itibaren giderek 6nem kazanmaktadir.
Kiiresel 1sinma ve diger cevresel olumsuzluklar stirdurilebilir
kalkinma 6ntinde engel olusturmakta; insanlar basta olmak tizere tim
canlilarn  yasam standartlarin1 olumsuz etkilemektedir. Kiiresel
1sinma ve iklim degisikliklerinin en 6nemli nedenlerinden biri bazi
iktisadi faaliyetler dolayisiyla ortaya c¢ikan zararli atiklardir. Bu
nedenle iktisadi faaliyetlerde daha temiz teknolojiye sahip tiretim
teknikleri 6zendirilmekte; kirli endiistrilerin ortaya gikardig: sosyal
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maliyetlerin tazmin edilmesi amaciyla gesitli diizenleyici vergiler
devreye sokulmaktadir. Ancak gelismis ve gelismekte olan tilkelerde
(GOU) cevre standartlariin onem diizeyi ve dolayisiyla kirlilik
meydana getiren sektorler tizerindeki politikalar farklilasabilmektedir.
Kirlilik siginag: hipotezinin temelini olusturan bu durum GOU’lerin
ekonomik biiyiimeyi ve gelismis iilkelere (GU) yakimsamay1 birincil
ama¢ olarak kabul etmelerinden ve kirli sanayiler tizerindeki
yaptirimlar: esnek tutmalarindan kaynaklanmaktadir.

Ulkeler arasinda cevre standartlarinin ve maliyetlerin farkli olmasi,
kirlilige neden olan enddistriler basta olmak tizere, iktisadi faaliyetlerin
sitki cevresel diizenlemelerin oldugu {ilkelerden, daha esnek
diizenlemelere sahip {iilkelere yo6nelmesine neden olmaktadir.
Literatiirde esnek cevre politikalar1 sayesinde kirlilige neden olan
endistrileri ceken tlke veya bolgeler kirlilik sigmag: olarak
adlandirilmaktadir. Bu baglamda kirlilik siginag1 hipotezi, cevresel
diizenlemelerin diistik oldugu {tilkelerde yabanci yatirimlar ve cevre
standartlar1 arasinda asimetrik bir iliski oldugunu ongormektedir
(Karluk, 2009: 298).

Ulkelerdeki cevre problemlerinin giderilmesi ve etkin cevre
politikalarmin belirlenmesine yonelik olarak olusturulan uluslararas:
is birlikleri dikkat cekmektedir. Bu baglamda en dikkat ceken
girisimlerden biri Haziran 1992’de Brezily'nin Rio de Janeiro kentinde
diizenlenen Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansi’'nda
imzalanan Birlesmis Milletler Tklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi’dir
(BMIDCS). Sozlesmede, iklim sisteminin, endiistri ve diger
sektorlerden kaynakli sera gazlarindan etkilendigi kabul edilmekte;
amag ve ilkeler ortaya konulmakta, tilkeler GU ve GOU’ler (Ek-1 ve
Ek-II) olarak ayr1 bicimlerde ytikiimlendirilmektedir. Ek-1 tilkelerinin
asil sorumluluklar1 2000 yilinda sera gazi salimim diizeylerinin
1990’daki diizeye indirmeleridir. Ek-2'de yer alan GU taraflari, Ek-I
ulke sorumluluklari ile birlikte GOU’lerde anlasma
yiiktimliliiklerinin yerine getirilmesinde finansal destek saglamak
mecburiyetindedir. GOU’ler {izerindeki yiikiimliiliiklerin esnek
oldugu goriilen bu anlasmada ilgili tilkelerdeki 6nceligin ekonomik ve
sosyal kalmmanin saglanmasi ile yoksullugun ortadan kaldirilmasi
oldugu vurgulanmistir (BMIDCS, 1992). 1997 yilinda BMIDCS nin 197
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tilke  tarafindan  192'sinin  imzaladigt  Kyoto  Protokolii
gerceklestirilmistir. Kyoto Protokolti sera gazi salinim hedeflerini
gelistirmis; Protokoliin Ek-B listesinde yer alan tilkelerin toplam sera
gaz1 salmimlarmi 2008-2012 déneminde, 1990 yil1 seviyesinin (%5)
altina indirmelerini mecburi kilmaktadur.

Kirlilik sigmnagi hipotezinin #ic boyutu bulunmaktadir. 1Iki,
yukarida bahsedilen, kirlilik orani yiiksek endiistrilerin siki cevre
diizenlemelerine sahip GU’lerden, biiyiime hedefleri nedeniyle
diizenlemelerin daha esnek tutuldugu GOU’lere yonelmesidir.
Ikincisi, Basel Sozlesmesi'nin de konusu olan GU’lerdeki tehlikeli
atiklarin GOU'lere tasinmasidir. Uciinciisi ise, GOU’lerdeki petrol,
petrol tiirevleri ve orman kaynaklar1 gibi yenilenemeyen kaynaklarin
uluslararasi sirketler tarafindan bir kisitlama olmaksizin ¢ikarilmasidir
(Aliyu, 2005: 3). Tim bu boyutlar cevre politikalar1 tizerinde alinan
kararlarla birlikte, cevre standartlarmin, iiretimin ve ticaretin
gelecegini ne dlctide etkileyecegi ile yakindan ilgilidir.

Bu calismanin amaci Brezilya, Rusya Hindistan, Cin (BRIC) ve
Meksika, Endonezya, Giiney Kore, Ttirkiye (MIST) tilkelerinde kirlilik
siginag1 hipotezini test etmek, cevre politikalarinin sikilik diizeyinin
dogrudan yabanci yatirim girisleri tizerindeki etkilerini tespit etmek
ve Cevresel Kuznets Egrileri'nin (CKE) varligini sinamaktr.

Grafik-1"de BRIC, MIST tilkelerinin ve diinyanin 1960-1990, 1990-
2016 olmak tizere iki ayr1 doneme ait karbondioksit salinimi artis
hizlar1 goriilmektedir. 1960-1990 donemi karbondioksit salinimi artis
hizlar1 Cin disindaki tiim ekonomilerde 1990-2016 donemine gore
daha yiiksek goriilmektedir. Ayrica tim {ilkelerin salinim hizlar
diinya ortalamasinin tizerinde seyretmektedir.
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Grafik 1: BRIC Ulkelerinde CO2 Emisyonu Artis Hiz1 (1960-2016)
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Kaynak: Diinya Bankasi, 2020; Ritchie ve Roser, 2018*.
*: Rusya igin 1993 oncesi veriler ilgili kaynaktan alinmistir.

Grafik-2'de Cevre Politikas1 Sikilig1 Endeksinin mevcut son donem
verileri itibariyle BRIC, MIST tilkeleri ve OECD ortalamalar:
goriilmektedir. BRIC ve MIST tilkelerinin endeks ortalamasinin OECD
ortalamasindan diistik oldugu gozlenmektedir. Grafik-1 ve Grafik-
2'de yer alan veriler birlikte degerlendirildiginde BRIC ve MIST
orneklemi kirlilik sigmagi hipotezinin one strdiigi esnek cevre
politikalar1 ve yiiksek emisyon dtizeyleri dolayisiyla dikkat
cekmektedir. Orneklem olarak BRIC ve MIST iilkelerinin secilmesinin
Grafik-1 ve Grafik-2’de gortildugu tizere diinya ortalamasinin
tizerinde emisyon artis hizi, OECD ortalamasmin altinda cevre
politikas1 sikiigi ve yabanci yatirimlari cezbeden GOU'ler
olmalarindan kaynaklanmaktadir.

Grafik 2: Cevre Politikasi Sikilig1 Endeksi BRIC, MIST ve OECD Ortalamasi
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Kaynak: OECD, 2020.

Calismada oncelikle literatiirdeki calismalar incelenmistir.
Sonrasinda veri seti ve yontem tanitilmistir. BRIC ve MIST {ilkelerinin
1990-2015 donemine ait yillik verileri kullanilarak genellestirilmis
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momentler metodu (GMM) ve Sistem-GMM ile analiz
gerceklestirilmistir. Cevre kirliliginin temsili icin kullanilan bagimli
degisken yillik kisi basina karbondioksit emisyon diizeyidir. Bagimsiz
degiskenler olarak, kisi bagina gayri safi yurtigi hasila (GSYIH) ve
karesi, dogrudan yabanci yatirimlar net girisi, ihracat ve kisi basina
enerji tiiketimi secilmistir. Iki model olusturulan calismada birinci
model cercevesinde ilgili tilke grubunda kirlilik siginag1 hipotezinin
gecerliligi, ikinci model cercevesinde ise dogrudan yabanci yatirimlar
tizerinde cevre politikalarinin etkisi tespit edilmistir.

Calisma gelisen piyasa ekonomileri baglaminda farkli sonuglar elde
edilen kirlilik siginag1 hipotezi literattirtine BRIC ve MIST 6rneklemi
ve  1990-2015 donemi  kapsaminda  katkida  bulunmay:
hedeflemektedir. Nitekim c¢alismada iki model araciligiyla kirlilik ve
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski ile ¢cevre politikalarinin
sikiligi ve dogrudan yabanci yatirimlarin {ilke secimi tizerindeki
etkileri degerlendirilerek kirlilik siginag1 hipotezi literatiirtine katkida
bulunulacag: diistintilmektedir.

2. Literatiir Incelemesi

Toplumsal maliyeti yiiksek olan cevre kirliliginin nedenleri ve
tilkeler arasi hareketliligi {izerine literatiirde ©nemli c¢alismalar
bulunmaktadir. Calismanin temel 6ngortisii olan kirlilik siginag:
hipotezi, farkli donemler ve {ilkeler icin bircok kez smanmuistir.
Asagida onctii ve giincel calismalar birlikte degerlendirilmistir.

Tablo 1: Kirlilik Sigmag1 Hipotezi Literatiir Ozeti

Yazar Dénem Ulke Yontem
Birdsall ve 25 Latin Amerika
Wheeler (1993) 1960-1988 Ulkesi POLS
Grossman ve GOU ve GU
Krueger (1995) 1977-1984 secilmis sehirler CLS
Ederington, ..
Levinson ve 1978-1994 SBE ) (Sektorel o it Bikiler
Minier (2004) azca
. . Sabit  Etkiler, Rassal
Cole “ve Elliot g49 199, ABD, Meksika ve gy e Dinamik Panel
(2005) Brezilya

Veri Analizi
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Cole, Elliott, ve - .
Fredriksson 19821992 13 OECD Ulkesi ve - 55 0 5q1
20 GOU
(2006)
Akbostanci, Tung
ve  Turut-Asitk  1994-1997  Tiirkiye Sabit Etkiler
(2007)
Dietzenbacher ve 1991-1992
Mukhopadhyay  ve 1996- Hindistan Girdi-Ciktt Analizi
(2007) 1997
Merican vd.
(2007) 1970-2001 ASEAN 5 ARDL
Zhang ve Fu . . N .
(2008) 1999-2003  Cin’in 30 Bolgesi FGLS
ARDL ve VECM Granger
Lee (2009) 1970-2000 Malezya Nedensellik
Wagner ve Almanya (24
Timmins (2009) 1996-2003 Endiistri) CMM
Yilmazer ve - - e
Ersoy (2009) 1975-2006 6 Segilmis GOU Panel Esbiitiinlesme
Kearsley ve - . . .
Riddel (2010) 1980-2004 27 OECD Ulkesi Sabit Etkiler
Bao, Chen ve .. i .
Song (2011) 1992-2004  Cin'in 29 Bolgesi 2SLS ve 3SLS
Esbiitiinlesme, OLS ve
Pao ve Tsai (2011) 1980-2007  BRIC tilkeleri VECM Granger
nedensellik
Atic1 (2012) 1970-2006  ASEAN Ulkeleri Sabit etkiler, Rassal etkiler
. N : . ... [Egbiitiinles-me, FMOLS
Al Mulali ve Tang 1980-2009 Korfez . Is  birligi ve VECM  Granger
(2013) Ulkeleri .
nedensellik
Omri, Nguyen ve q
Rault (2014) 1990-2011 54 Segilmis Ulke GMM
. R . Sabit Etkiler, GMM ve
Hao ve Liu (2015) 1995-2011  Cin Bolgeleri Sistern GMM
Poelhekke ve Mekansal Gecikme
Ploeg (2015) 1999-2005  Hollanda Modeli ve OLS
Tang (2015) 1999-2003 éﬁg ve 50 Secilmis ) ¢ 00 oMM
Baek (2016) 19812010 ASEAN S5 PMG
Halicioglu ve . o
Ketenci (2016) 1990-2013  Gegis Ekonomileri ARDL ve GMM
Kizilkaya (2017) 1970-2014  Turkiye ARDL
Solarin vd., (2017) 1980-2012 Gana ARDL
Yildirim, Destek 19742013 Tiirkiye ARDL ve VECM Granger

ve Ozsoy (2017)

Nedensellik
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Yoon Ve 5009-2015 Giiney Kore ve 75 POLS, Poisson Regresyon

Heshmati (2017) tilke (24 Sektor) Analizi

Rahul ve . .

Viswanathan 20052015 33 Secilmis Ulke ookt Etkiler ve  Rassal
Etkiler

(2018)

Balsalobre- 1990-2013  MINT FMOLS ve DOLS

Lorente vd. (2019)

Destek ve 10 Yeni Sanayilesen e

Okumus 2019) 19822013 gy O y Esbiitiinles-me ve CCE

Rahman,

Chongbo ve 1975-2016  Pakistan NARDL

Ahmad (2019)
Shaovd., (2019)  1982-2014  BRICS ve MINT

VECM, egbiitiinlesme,

FMOLS
Sadik-zada ve - .
Ferrari (2020) 1995-2011 26 OECD Ulkesi PMG
Ullah vd. (2020) 1990-2015 Cin NARDL
Ahmad, Jabeen .. N . Esbiitiinlesme ve
ve Wu (2021) 1998-2016  Cin’in 28 Bolgesi DCCEMG
Singhania Ve 19905016 21 GOU ve GU GMM ve Sistem GMM
Saini (2021)

Kisaltmalar: ABD: Amerika Birlesik Devletleri, POLS: Havuzlandirilmis en kiigiik
kareler, GLS: Genellestirilmis en kiiciik kareler, OLS: Standart en kiiciik kareler.
FGLS: Esnek en kiiciik kareler. ARDL: Gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi.
NARDL: Dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis smir testi. 25L.S: Tki asamali en
kiigtik kareler. 3S5LS: Uc asamali en kiiciik kareler. VECM: Vektor hata diizeltme
modeli. FMOLS: Tam ditizeltilmis en kiigiik kareler. DOLS: Dinamik en kiiciik
kareler. PMG: Havuzlanmus ortalama grup tahmincisi. DCCEMG: Dinamik ortak
korelasyonlu etkiler ortalama grup tahmincisi.

Kirlilik siginag literattirtiniin yontem, yaklasim ve degiskenler
itibariyle oldukca gesitli oldugu dikkat cekmektedir. Tablo-1'de yer
alan calismalar itibariyle kirlilik sigmag1 hipotezinin tespitine yonelik
yaklagimlar: genel anlamda dogrudan yabanci yatirim (DYY)-kirlilik,
dis ticaret-kirlilik ve gevre politikasi-DYY iliskileri olarak ele almak
miimkindir.

DYY-kirlilik arasindaki iliskiye odaklanan calismalarda kirliligi
gostergesi  olarak karbondioksit emisyonu yaygmn bicimde
kullanilmaktadir. Baek (2016), Lee (2009), Omri vd. (2014), Pao ve Tsai
(2011), Rahman vd. (2019), Solarin vd. (2017) DYY girislerinin
karbondioksit emisyonunu arttirdig1 sonucuna ulasmislardir. Shao vd.
(2019), BRICS ve MINT diilkelerinde DYY girislerinin, karbondioksit
emisyonunu arttirdigini belirtmislerdir. Bununla birlikte, Kizilkaya
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(2017), Yilmazer ve Ersoy (2009) iki degisken arasinda bir iliski
saptayamazken, Yildirim vd. (2017), tarafindan elde edilen bulgulara
gore DYY girislerindeki artislarin belirli bir diizeye kadar
karbondioksit emisyonunu ayn yonde etkiledigi, belirli bir dizey
sonrasinda ters yonde etkiledigi gortilmistir. Al-Mulali ve Tang
(2013), Bao, Chen ve Song (2011) iki degisken arasinda ters yonli bir
iliski oldugu bulgusuna ulasmislardir.

Merican vd. (2007), Malezya, Tayland ve Filipinler'de dogrudan
yabanci yatirimlarin kirlilige neden oldugu sonucuna ulasmustir.
Ancak Endonezya'da iki degisken arasinda ters yonlu bir iliski elde
edilirken; Singapur'da iliskinin anlamsiz oldugu tespit edilmistir.
Singhania ve Saini (2021), panelin genelinde CKE'nin varligmi tespit
ederken, kirlilik siginag1 hipotezinin gecerli olmadigi, GOU'ler igin
yapilan GMM analizinde ise gerek CKE'nin gerekse kirlilik sigmag:
hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulasmislardir. Hao ve Liu (2015)
DYY'nin karbondioksit emisyonu {tizerindeki dogrudan etkilerinin
negatif, dolayl1 etkilerinin ise pozitif oldugunu gostermistir. Ahmad
vd. (2021) DYY’nin, panelin geneli icin kirlilik hale hipotezinin gecerli
oldugu gortlurken, 7 bolgede kirlilik sigmmagi hipotezinin gecerli
oldugu gorulmiistir.

Atic1 (2012), dogrudan yabanci yatirimlarin cevre kosullarim
kotulestirmedigi sonucuna ulasmistir. Ancak GSYIH ve ihracatin cevre
kirliligini arttirdig: tespit edilmistir. Halicioglu ve Ketenci (2016), ticari
aciklik oraninin karbondioksit emisyonu tizerindeki etkilerinin tilkeler
arasinda farklilik gosterdigi sonucuna ulasmustir.

Literaturde kirlilik gostergesi olarak karbondioksit emisyonu
yaninda farkli degiskenlerin de kullanildigr goriilmektedir.
Balsalobre-Lorente vd. (2019), Destek ve Okumus (2019) kirlilik
gostergesi olarak ekolojik ayak izi degiskenini kullanmislardir.
Ekolojik ayak izi, DYY girisi ve karesi arasindaki iliskinin incelendigi
calismalarda Balsalobre-Lorente vd. (2019) kirlilik sigmagz ve kirlilik
hale hipotezlerinin gegerli oldugunu, Destek ve Okumus (2019) ise
gecersiz oldugunu kabul etmislerdir. Grossman ve Krueger (1995),
kirlilik gostergesi olarak hava ve su ayrimmuni gerceklestirmis, kisi
basma gelir diizeyinin kirlilik diizeyindeki artisin 8000$ diizeyine
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kadar kirliligi arttirdigim1 ve sonrasinda kirliligi azalttigmi ifade
etmistir. Dietzenbacher ve Mukhopadhyay (2007), Kearsley ve Riddel
(2010) karbondioksit yaninda, kiikiirt dioksit emisyonu basta olmak
tizere farkli kirlilik gostergeleri kullanmuslardir. Dietzenbacher ve
Mukhopadhyay (2007), ihracatin kirliligi arttirmadigr sonucuna
ulasirken, Kearsley ve Riddel (2010) kisi basina GSYIH ve karesi
degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli ve CKE hipotezini
dogruladigy, kirlilik siginag1 hipotezinin ise gecerli olmadig1 sonucuna
ulasmuslardir. Birdsall ve Wheeler (1993) toksik yogunlugu ile kirliligi
olgmiis ve kirlilik sigmag: hipotezinin gecerli olmadigini belirtmistir.
Akbostanct vd. (2017) ise kirlilik endeksi olusturmus, Tiirkiye'de
ihracat ve endeksin ayni1 yonlii hareket etmesi nedeniyle potansiyel bir
kirlilik s1igmag1 olabilecegini ortaya koymuslardur.

Ederington vd. (2004), Cole ve Elliot (2005) kirlilik gostergesi olarak
emisyon degerleri  disinda  kirlilik ©nleme  maliyetlerini
kullanmislardir. Cole ve Elliot (2005) dogruda yabanci yatirimlar ve
kirlilik 6nleme maliyetleri arasindaki iliski sonucunda kirlilik sigmag:
hipotezinin gecerli oldugunu tespit etmislerdir. Ederington vd. (2004)
kirlilik maliyetleri ve tarife oranlariin ¢arpimu ile ithalat arasindaki
iliskiyi analiz etmisler ve kirli endiistrilerdeki tarife indirimleri yurtici
tiretimi temiz endustrilere yonlendirmedigi gortilmustiir.

Cevre politikalarinin sikiligi ve DYY arasmndaki iliski tizerinden
kirlilik siginag1 hipotezini test eden calismalar literattirde 6nemli yer
tutmaktadir. Cole vd. (2006), Zhang ve Fu (2008), Rahul ve
Viswanatham (2015), Ullah vd. (2020) cevre politikalarinin sikilig1 ve
DYY girisleri arasinda negatif ve anlamli bir iliski gézlemlemisler ve
kirlilik siginag1 hipotezinin gecerli oldugunu savunmuslardir. Wagner
ve Timmins (2009), Poelhekke ve Ploeg (2015), Tang (2015), Yoon ve
Heshmati (2017), cevre kirliligi politikalar1 ve DYY cikislar1 tizerinden
kirlilik sigmag1 hipotezini sorgulamislardir. Wagner ve Timmins
(2009), Poelhekke ve Ploeg (2015) tilke bazinda kirlilik siginag1 hipotezi
gecerli bulunmamasma karsin sektor bazinda kirlilik siginag:
hipotezinin gecerli oldugunu tespit etmislerdir. Tang (2015) kirlilik
siginaginin iilke diizeyinde gecerli oldugunu belirtmis, Yoon ve
Heshmati (2017) ise yalnizca Asya ekonomilerinde gegerli oldugunu
ifade etmistir. Sadik-Zada ve Ferrari (2020), cevre politikas: sikilig
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endeksinde ve ticari agiklik oraninda meydana gelen artisin ithalat
icindeki karbondioksit emisyonunu arttirdigmi belirterek kirlilik
siginag1 hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna ulagmuslardir.

Literatiirdeki calismalar gozden gecirildiginde kirlilik sigmag:
hipotezinin farkli yontemlerle ve degiskenlerle incelendigi
gortilmektedir. Kirlilik siginagr hipotezinin test edilmesinde
kullanilan baslica degiskenler karbondioksit emisyonu, dogrudan
yabanc1 yatirimlar, GSYIH, ticaret ve gevre politikast endeksleri olarak
gozlenmektedir. Bu baglamda calisma ilgili degiskenleri kullanarak
kirlilik sigmag1 hipotezini BRIC ve MIST diilkeleri i¢in sinamay1 ve
literatiire katkida bulunmay1 amaglamaktadir.

3. Veri Seti ve Yontem
3.1. Veri Seti

Calismada BIRC ve MIST iilkeleri i¢in 1990-2015 dénemi veriler
yillik olarak temin edilmistir. Literattirde kirlilik siginag1 hipotezinin
test edilmesinde kirlilik gostergesi olarak siklikla kullanilan
karbondioksit emisyonu (CO2) kisi basina 1000kg (ton) olarak
kullanilmistir (Omri, 2014; Shao vd., 2019; Ahmad vd., 2021). Ozellikle
GOU’lerde cikti ve kisi bagina GSYH diizeyindeki artiglar enerji
talebini artirabilmektedir. Sanayi iretimi, ¢iktr artis1 ve buna bagl
olarak tasimacilik faaliyetlerindeki artislar yaninda hane halkalarinin
ttiketim tercihlerine de bagh olarak kisi basina GSYH ve karbondioksit
emisyonu arasindaki iligki literatiirde 6nemli bir konuma yerlesmistir
(Al-Mulali ve Tang, 2013; Omri vd., 2014; Solarin vd., 2017). Bu
baglamda Kisi basmna GSYH (GDPC) analize dahil edilirken; ayni
zamanda kisi basina GSYH dtiizeyinin karesi (GDPC2) CKE'nin BRIC
ve MIST {ilkelerinde gecerli olup olmadiginin tespitinde kullanilmistir.
Calismada kirlilik siginag1 hipotezinin varligini arastirmak tizere veri
setine dahil edilen degisken ise dogrudan yabanci yatirim girisleridir.
Kisi basmna enerji tiiketimi, Ozellikle hentiz yenilenebilir enerji
kaynaklarmm enerji tiretimi igerisindeki paymin diisiik oldugu
ekonomilerde karbondioksit emisyonu ile siki bir korelasyon
icerisinde olmas1 nedeniyle analize dahil edilmistir. Cevre Politikalar1
Sikiligr Endeksi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iligki
tizerinden de kirlilik siginag1 hipotezinin varligini arastiran ¢alismalar
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gortilmektedir (Wagner ve Timmins, 2009; Tang, 2015; Rahul ve
Viswanathan, 2018; Ullah vd., 2020). Dogrudan yabanci sermaye
cikislar1 tizerindeki etkisinden degerlendirmeye alinan politika
endeksi, bu calismada yabanci yatirim girisleri tizerinden
incelenecektir. Son olarak GOU’lerin kiiresel pazarda rekabetciliginin
ve ihracat diizeyinin artis1 dikkat cekmektedir. Bu baglamda BRIC ve
MIST tilkelerinde artan ihracatin karbondioksit emisyonu tizerindeki
etkisinin nasil bir yon ve boyut izledigi incelemek tizere toplam ihracat
nihai degisken olarak veri setine dahil edilmistir. Tablo-2'de veri seti
ve Tablo-3'te tanimlayici istatistikler 6zetlenmistir.

Tablo 2: Degiskenler ve Detaylar1

Veri Aciklama Birim Kaynak
.. L. . 1000 Kg
CcO2 Kisi basina karbondioksit emisyonu (Ton) WDI
GDPC KI@I basmma GSYIH (2010 sabit Dolar WDI
fiyatlariyla)

Kisi basina GSYIH diizeyinin karesi

DPC2 g
GDPC (2010 sabit fiyatlariyla)
EPC Kisi ba@mau er}er}l tiiketimi, kisi basma Kg WDI
petrol esdegeri
FDI Dogrudan yabanci yatirim girisi Dolar WDI
EPS Cevre Politikasi Sikilig1 Endeksi Endeks OECD
EXP Toplam Thracat (cari fiyatlarla) Dolar WDI
Tablo 3: Tanimlayici Istatistikler
3 .
@) N
o N O O B g [9p}
% o 5 & & o 5 &
= V)] (@) &3] &= 5a]
o o o =
a
Ortalama 4.691 7519.17 86.704 1901.71 27265.56 2419436  0.862
SHt:?adart 3793 550566 122513 1537.95  49056.69 383 0.691
MH} 0.711 575.5015 .331202 350.0757  -4550.35 12.9594 0.21
Deger
g[:é(;; 17.551  26063.71 679.3168  5928.661 2909284 2342293  3.52

*Milyon dolar olarak olgeklendirilmistir. Logaritmast almirken ham hali ile
kullanilmastar.

482



Kirlilik Siginag1 Hipotezi: BRIC Ve MIST Ulkeleri i¢in Dinamik Panel Veri Analizi

3.2. Yontem ve Model

Calismanin ampirik analizinde Arellano-Bond (1991) GMM ve
Arellano-Bover (1995) sistem-GMM tercih edilmistir. Cesitli igsellik
problemleri nedeniyle, en kiiciik karelere dayali tahmin yontemleri
(sabit veya rastsal etkiler tahmincileri gibi) onyargili ve tutarsiz
olabilmektedir. Bu nedenle sonlu sayida zaman periyodu ve genis
yatay kesit boyutu icin tutarli parametre tahminleri tireten arag
degiskenler yontemleri veya GMM kullanmak giderek yaygimlasmistir
(Bun ve Sarafidis, 2015: 76). Arellano ve Bond (1991) GMM gecikmeli
degiskenlerin ttimiintin ara¢ degisken olarak kullanilmasini
varsaymaktadir. Boylece bagimli degiskenin gecikmeli degerleri ile
hata terimleri arasindaki bagimsizlik kosullarmin timinu
kullanmaktadir.

Yalnizca bagimli degiskenin gecikmeli degerini iceren basit
Dinamik Panel Veri modeli asagidaki gibidir (Baltagi, 2005: 136);

Yie = aYi—q + 4 + &, la|<1 1)
u~ 1D (0,0%) ve &~ IID (0,0%) kendi aralarinda ve birbirinden
bagimsiz hata terimleridir. T sabitken, N —o olarak tutarli bir a

tahmini elde etmek ve bireysel etkileri ortadan kaldirmak igin ilk farki
modeli birinci farki (Esitlik-2) alinir (Baltagi, 2005: 136);

Yie = Yie-1 = aVie-1 + Yie—2) + (&ie — &ie—1) )
(&it-&i¢—1) birim kokli bir MA (1) modelidir. (y;—1 — yit—2) icin gecerli
ara¢ degiskenler, gecikmeli degerlerdir (y;—, — Yit—3 ...¥i1). Her bir
gecikmeli degiskenin bir 6nceki fark hata terimi ile korelasyonu sifirdir
(Baltagi, 2005: 137). Ornegin t=3 igin;

Yiz —Yiz = a(Viz +yi) + (&3 — &i2) )
& otokorelasyonsuz oldugu stirece, (y;; — ¥;1) ile ytiksek korelasyonlu

ve (&3 — &3) ile korelasyonsuz olan y;; uygun arag¢ degisken olarak
gortilmektedir (Baltagi, 2005: 137). T=4 igin;

Yia — Yiz = a(Viz + Yiz) + (s — &i3) (4)
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(&4 — &3) ile korelasyonsuz olduklarindan (y;3 — y;2) icin y;; ve y;;
gecerli ara¢ degiskenler olarak diistintilmektedir. Dolayisiyla gecerli
ara¢ degisken seti (y;1,¥;2, ... ¥ir—2) olacaktir. Segilen her bir arag
degisken icin su kosul gecerli olacaktir (Baltagi, 2005: 137):

Ey;_sAgy =0, t=3,..., Tve2<s<t-1 @)

Asagida yer alan ara¢ degiskenler matrisi (Esitlik-6) ile birinci
farklar denklemleri carpildiginda asagidaki Esitlik-7 elde edilir
(Baltagi, 2005: 137).

vy 0 0 .. 0 0 .. 0

e R ©
0 0 0 w Yu Yo - Yoo

Z'Ay =Z'(Ay;_1)a+ Z'Ae (7)

Arellano ve Bond (1991) GMM tahmincisi ise matrislerle asagidaki
gibi ifade edilmektedir (Baltagi, 2005: 138):

@ =[(ay-1) 2 UyoO)Z) 2 (By-)] ™ * (A y-1)Z(Z' Uy OG)Z) 7 Z' By -1)] ™ )
(Iy ®G), hata terimlerinin varyans ve kovaryans matrisleridir.

Arellano-Bover (1995), sonlu drneklemlerde Arellano-Bond (1991)
yaklasimmin tahmin gticintin zayif oldugunu belirterek, fark
denklemi ve diizey denklemini birlestirdikleri sistem genellestirilmis
momentler yontemini gelistirmislerdir. iki yontem arasindaki fark
Arellano-Bover (1995) sistem yaklasiminda diizeydeki denklemler igin
gecikmeli birinci fark ara¢ degiskenlerinin kullanilmasidir.

Kirlilik sigmagimin varligini test etmek tizere iki model gelistirilmis;
EPS disindaki tiim degiskenlerin dogal logaritmalar1 olusturulmustur.
Literattirdeki cesitli calismalar (Shao vd., 2019; Shinghania ve Saini,
2021; Yildirim, Destek ve Ozsoy, 2017) referans alinarak kirlilik
siginagini hipotezinin testi igin gelistirilen Model-1 asagidadir;
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LCO2;, = B,LCO2;_, + B,LFDI;, + B,GDPC;, + BsLGDPC?;, +
B,LEPCy; + BsLEXPy, + pi; + &; )

i=1,2,3...8.
t=1,2,3...26.

Modelde bagimmli degisken olarak kisi basmna karbondioksit
emisyonu miktar1 (LCO2) tercih edilirken; bagimli degiskenin
gecikmeli degeri (LCO2t-1), dogrudan yabanci yatirnm girisi (LFDI),
kisi basina GSYIH (LGDPC) ve karesi (LGDPC2), kisi basmna enetji
tiiketimi (LEPC) ve toplam ihracat (LEXP) bagimsiz degiskenler olarak
modelde yer almistir. i, panelin yatay kesit boyutunu ifade ederken; t,
zaman boyutunu ifade etmektedir. Modelde dogrudan yabanc
yatirimlarin katsayisi ve anlamlilik diizeyine bagh olarak kirlilik
siginaginin varlig: tespit edilecektir. Dogrudan yabanci yatirimlardaki
artislarin, tilke grubunda kirlilik dtizeyini arttirip arttirmadig1 ya da ne
ol¢tide arttirdig1 analiz sonucunda ortaya konacaktir.

Ikinci modelde (2) (Rahul ve Viswanathan, 2018; Ullah vd., 2020)
referans alinarak dogrudan yabanci yatirim girisleri bagimli degisken
olarak konumlandirilmistir. Buna karsin gevre politikalarmin sikiligi,
kisi basma GSYIH ve ihracat bagimsiz degisken olarak modele dahil
edilmistir. Cevre politikas: sikilig1 endeksinin (EPS) katsayist kirlilik
siginaginin gegerliliginin tespitinde onem arz etmektedir. Endeksin
katsayisinin negatif ve anlamli olmasi durumu kirlilik siginag:
hipotezinin gecerli oldugu anlamina gelecektir.

LFDI;; = By;LFDI;;_y + B,EPS;; + BsLGDPC + ByLEXP;; + i, + & (10)
i=1,2,3..8.
t=1,2,3...26.

4. Ampirik Analiz ve Bulgular

Tablo 4’te Model-1'in GMM ve sistem-GMM sonuglari
gortlmektedir. GMM sonuglarma gore ihracat disindaki tim
degiskenler  istatistiksel = olarak  anlamlidir.  Karbondioksit
emisyonunun gecikmeli degeri, dogrudan yabanci yatirimlar, kisi
basina GSYIH ve kisi basina enerji tiiketiminin katsayilar1 pozitif ve
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anlamli olarak elde edilmis; kisi basma GSYIH diizeyinin karesi
negatif ve anlamli olarak elde edilmistir. Sistem-GMM sonuglarina
gore kisi basma GSYIH istatistiksel olarak anlamli bulunmamustr.
Bagimli degiskenin gecikmeli degeri, dogrudan yabanci yatirimlar ve
enerji tiitketimi GMM sonuglari ile benzerlik sekilde pozitif ve anlaml
katsayilara sahiptir. Thracat degiskeninin katsayisi negatif ve anlamli
olarak tespit edilmistir.

GMM ve Sistem-GMM sonuglarmna gore dogrudan yabanc
yatirimlardaki  %1lik artisin  karbondioksit emisyonu tizerinde
sirastyla 9%0.017 ve 9%0.032 oraninda bir artis meydana getirdigi
gortlmustiir. Analiz sonuglar1 Omri, Nguyen ve Rault (2014), Pao ve
Tsai, (2011) ile tutarl: olarak kirlilik sigmag hipotezinin gegerliligini
gostermektedir. Buna karsin Shao vd., (2019) farkli sonuglar elde etmis
ve kirlilik siginag1 hipotezinin bulunmadigin ifade etmislerdir. Kisi
basma GSYIH ve kisi basina enerji tiiketimindeki %1 oranindaki artig
karbondioksit emisyonunu sirasiyla %0.45, %0.72 ve %0.46 oraninda
arttirmakta ve literattirdeki calismalarla (Omri, Nguyen ve Rault, 2014;
Pao ve Tsai, 2011;) tutarli goriinmektedir. Thracatin karbondioksit
emisyonu tiizerindeki etkisi iki analiz sonucunda da ters yonlu
olmasma karsin, yalnizca sistem-GMM sonuglarinda anlamli tespit
edilmistir. Kisi basina GSYIH diizeyinin karesi ve kisi basina GSYIH
degiskenlerinin katsayilart GMM ve sistem-GMM sonugclarma gore
CKE'nin orneklem igin gecerli oldugunu gostermektedir. CKE
hipotezinin kabul edilmesi Balsolobre-Lorente vd. (2019), Pao ve Tsai
(2011), Singhania ve Saini (2021) tarafindan elde edilen sonuglar:
destekler niteliktedir.

Tablo 4: Model-1 GMM ve Sys-GMM Sonugclar1

Dep. V. CO2 GMM Sys-GMM
Katsay1 Z istatistigi Katsay1 Z istatistigi
CO2¢1 0.3750 4.27%+* 0.6216 7.65%**
FDI 0.0171 3.62%** 0.0327 5.37%**
GDPC 0.4535 5.29%** 0.2020 1.23
GDPC2 -0.3036 -4.85%** -0.164 -1.86*
EPC 0.7229 4.27%** 0.4565 4.86%**
EXP -0.0081 -0.91 -0.0275 -2.54%**
Wald chi2 10169.96 0.0000 581553.11 0.000
A-B test
(AR2) -1.0601 0.2891 -1.1322 0.2576
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Tablo 5'te Model-2 icin GMM ve Sistem-GMM sonuglari
goriilmektedir. GMM sonuglarina gére dogrudan yabanci yatirimlarin
gecikmeli diizeyi, kisi basina GSYIH ve ihracat pozitif ve anlamli
katsayiya sahiptir. Buna karsmn sistem-GMM sonuglarma gore Kkisi
bagma GSYIH negatif ve istatistiksel olarak anlamsiz bir katsayiya
sahiptir. Cevre Politikas1 Sikilig1 Endeksi'nin katsayisinin gerek GMM
gerekse sistem-GMM sonugclarina gore negatif ve anlamli olarak elde
edilmesi Model-1 sonuglari ile tutarlilik saglamaktadir. Bu sonuca gore
cevresel politikalarin sikilasmasi tilkelere dogrudan yabanci yatirim
girisini azaltmaktadir. Bu baglamda dogrudan yabanci yatirimlar ve
cevre politikas1 sikiligr arasinda iligki kirlilik siginagi hipotezinin
varligii dogrular niteliktedir.

Tablo 5. Model-2 GMM ve Sys-GMM Sonuglar1

Dep V. FDI GMM Sys-GMM
Katsay1 Z istatistigi Katsay1 Z Istatistigi
FDI4 0.6361 12.09%** 0.8025 12.04***
EPS -0.1601 -1.98** -0.1963 =311
GDPC 0.3898 1.98** -0.0058 -0.07
EXP 0.3241 3.68*** 0.2610 2.79%**
Wald chi2 1248.05 0.000 51659.49 0.000
A-B test (AR2) -0.0712 0.943 -0.1325 0.894
5. Sonug

Bu calisma gelisen piyasa ekonomileri i¢in BRIC ve MIST tilkeleri
orneginde kirlilik siginag1 hipotezinin varligini ssnamay1 amaglamistir.
Bu baglamda kirlilik gostergesi olarak kisi basina karbondioksit
emisyon diizeyi kullanilmis; dogrudan yabanci yatirimlarin, kisi
basina gelirin ve enerji tiiketiminin kirlilik tizerindeki etkileri ve ¢evre
politikalarinin diizeyinin dogrudan yabanci yatirimlar tzerindeki
etkileri iki ayr1 model olusturularak GMM ve sistem-GMM araciligryla
incelenmistir.

Analiz sonucunda elde edilen bulgular tilkelere yonelik dogrudan
yabanci yatirim girislerinin kisi basma karbondioksit emisyonu
diizeyini arttirdigim1 = gostermistir.  Kirlilik sigmag: hipotezini
destekleyen bu durum dogrudan yabanci vyatirimlarin cevre
politikalarma karsi duyarh oldugu ve siki diizenlemelerin dogrudan
yabanci yatirimlarin iilkeye girisini azalttig1 yontindeki ikinci modelin
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sonugclariyla netlik kazanmustir. Literattirdeki ¢calismalarin bir kismimi
(Omri, Nguyen ve Rault, 2014; Pao ve Tsai, 2011; Solarin vd. 2017;
Singhania ve Saini, 2021) destekleyen bu sonuglarin aksi bulgular elde
eden calismalar da literattirde yer almaktadir (Atici, 2012; Al-Mulali ve
Tang, 2013; Destek ve Okumus, 2019; Yilmazer ve Ersoy, 2009).

Kisi basma GSYIH diizeyinin, kirlilik tizerindeki etkilerinin pozitif,
kisi basina GSYIH diizeyinin karesinin kirlilik tizerindeki etkisinin ise
negatif oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu durum segilmis tlkelerde
CKE'nin gecerli oldugunu gostermekte ve benzer bulgular1 elde eden
calismalar1 desteklemektedir (Balsolobre-Lorente vd., 2019; Pao ve
Tsai, 2011; Singhania ve Saini, 2021).

Ulkelerde kisi basina GSYIH diizeyinin artmast her ne kadar
karbondioksit emisyonu tizerinde pozitif etkilere sahip olsa da kisi
basina gelir diizeyinin karesinin negatif katsayiya sahip olmasi belirli
gelir diizeyinin ardindan daha temiz teknolojiler iceren {iretim
tekniklerine 6nem verilebilmesi, cevresel duyarliligin artmasi ve cevre
kogullarmnin iyilesmesi anlaminda bir goriintii gizmektedir. Ozellikle
surdiiriilebilir kalkinmanin saglanabilmesi adina, gevresel kosullar
tizerindeki tartisma, merkezi bir konumda bulunmalidir.

Gerek tiretim gerekse tiiketim de kullanilan enerjinin yogun olarak
fosil yakitlarindan elde edilmesi cevresel kirliligin baslica
nedenlerinden biri olmaktadir. Nitekim enerji tiiketiminin kirlilik
tizerindeki etkisi {izerine elde edilen sonuclar bu durumu
desteklemektedir. Bu baglamda fosil yakitlarinin verimliligini arttiran
teknolojik gelismeler ve yenilenebilir enerji kaynaklarma yonelik
yatirimlar gevre kirliligini 6nlemede kilit 6neme sahiptir. Bununla
birlikte uluslararasi is birlikleri ve sivil toplum orgiitleri araciligiyla
cevre Kkirliligi tizerinde artan toplumsal biling, tilkeleri giderek yesil
ekonomiler olmaya yoneltmektedir. Enerji {iretiminde yenilenebilir
enerji kaynaklarina yonelik Ar-Ge faaliyetlerinin ve yatirimlarin tesvik
edilmesi 6nem arz etmektedir. Bununla birlikte ozellikle lojistik
sektoriinde fosil yakitlarim1 verimsiz kullanan faaliyetlerin tesvikler
araciigiyla daha verimli enerji kullanimmna yonelik dontistimiiniin
saglanmasi1 gerekmektedir.
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Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stiireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip,
tim sorumluluk ¢alismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Birinci yazar, calismada konunun belirlenmesi ve
literatiirde katki saglamustir. Ikinci yazar, literatiir, verilerin
toplanmasi, veri analizi ve raporlama asamalarinda katk:
saglamistir. 1. yazarin katki orani yaklasik olarak %50, 2. yazarm
katki orani ise %50 tir

Cikar Beyanu: Yazarlar arasinda cikar catismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve 6zellikle sagladiklar: katkilardan dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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VATANDASLIGIN KAZANILMASI, KURESELLESME VE
ULUSLARARASI GOC UZERINDEN BIR
DEGERLENDIRME

Acquisition of Citizenship, an Evaluation on Globalization
and International Migration

Ender AKYOL"
Oz
Vatandaslik kavraminin kokeni, antik Yunan ve Roma’ya kadar geriye gitse de asil
olarak modern vatandaslhigin temelleri Westfalya Antlasmasi sonrasinda ortaya ¢itkan
ulus-devletler dtizeninde bulunur. Kiiresellesmeyle meydana gelen gezegen
olgcegindeki insan hareketliligi, getirmis oldugu cesitli olanak ve esitsizliklerle
milyonlarca insanin dogup biiyiidiikleri, vatandasi olarak yasadiklar: iilkeleri terk
etmeleriyle birlikte ilerlemeye devam etmektedir. Uluslararasi gogle birlikte
vatandaslik stattistiyle gocmenlik arasindaki dogrudan iliski, devletleri vatandashk
politikalarinda degisiklik yapmaya zorladi. Bu arastirmada tarihsel siirecte antik
Yunan’'dan baglayarak giintimiize kadar vatandaslik kavramimin farkli yonleri ve
vatandaslifa erisim stirecinin belirleyicileri degerlendirilmistir. Ayrica arastirmada
kiiresellesme ve uluslararasi gogle birlikte vatandashigin kazanilmas1 konusundaki

degisen egilimler, yatirimc1 vatandaslik, kiiresel hareketlilikteki esitsizlikler gibi

konular ulus-devletler ve bireyler yoniinden irdelenmistir.
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Abstract

Although the origin of the citizenship concept dates back to ancient Greece and Rome,
basically, the foundations of modern citizenship are seen in the nation-states order,
which emerged after the Treaty of Westphalia. The human mobility, which occurs
throughout the planet and which is caused by globalization, still continues to proceed
with various opportunities and inequalities brought by it with millions of people
leaving their countries where they were born and raised and where they lived as
citizens. The direct relation between citizenship status and migrant status with
international migration made states change their citizenship policies. In the present
study, different aspects of citizenship concept and the determinants of acquiring
citizenship process were evaluated in the historical process starting from ancient
Greece to our present day. The study also examined the changing trends in the
acquisition of citizenship process, investor citizenship concept, and inequalities in
global mobility in terms of nation-states and individuals along with the globalization

and international migration concepts.
Keywords: Naturalisation, immigrants, statu of citizenship, inequality, globalization

Jel Codes: K37; F60; J61

1. Giris

Modern anlamda bireyleri ve devleti birbirine baglayan
vatandaslik, bireyin bir ulus-devletin {iyesi olarak siyasi, sosyal ve
ekonomik haklara ulasmasini saglayan, ayrica bireyin devlete kars
ytiktimliiliiklerinin oldugu hukuki stattiyii ifade eden demokratik bir
kurumdur (Ism ve Turner, 2007). Literatiirde vatandaslik kavrami
“kimlik, statti ve haklar” olmak tizere {i¢ yonu veya boyutuyla
tanumlanir (Joppke, 2007). Vatandaslik, ilk olarak Fransiz Devrimiyle
birlikte yeni bir topluluk olan “ulus”un yaratilmasini icermesi
bakimindan bir “kimligi” tanimlar. Kimlik olarak vatandaslik, iceride
ve disarida olanlar1 belirler. Dolayisiyla vatandaslik tyeleri tiye
olmayanlardan ayiran bir bakima sinir olusturan bir kategori olarak
degerlendirilebilir. Boylece vatandaslik, statii ve haklarin giivence
altina alinmasimi saglar (Pogonyi, 2019). Milliyetci ideoloji ile birlikte
kimlik ve vatandaslik arasindaki iliski, bir ulusal kurtulus savas1 gibi
bir zafer sonucunda elde edilen bir cesit 6diil olarak degerlendirilebilir
(Gtilalp, 2007). Bu aslinda belirli bir ulusal kimligi ve bilinci olan siyasi
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bir toplum fikri ve vatandashik arasindaki isbirligine isaret eder
(Pierson, 2014: 179). Bu yoniiyle vatandaslik, ulusal kimlik ve
milliyetle (nationality) es anlamli olarak kullanilir (Kadioglu, 2008: 32).
Bu makale boyunca da vatandashgin “yasal/hukuki stattisti” ile ayn1
zamanda uluslararas1 hukuktaki karsilig1 olan “milliyet” kavrami es
anlamli olarak ele alinip, kullanilmstir (FitzGerald, 2012).

Ulusal kimlik baglaminda ulus-devletin {iyeleri icin vatandasligin
ikinci boyutu ise hukuki “statti”diir (Joppke, 2007). Vatandaslhik
dogumla birlikte edinilen atfedilmis bir nitelik oldugu i¢in ne
kazanilmis ne de goniillii olarak elde edilmistir. Dogulan yere veya
ailemizin vatandaslik statiisiine gore degismektedir (Pierson, 2014).
Shachar (2009), dogum yoluyla elde edilen ve buna bagli olarak
kisilerin ~kontrollerinin disinda gelisen vatandashgr “dogum
piyangosu” (birtright lottery) olarak adlandirir. Ciinkti insanlar
kendilerine son derece esitsiz sanslar ve 6zgiirliitk dereceleri sunan
vatandasliklarla diinyaya gelirler (Baubdck, 2019). Dolayisiyla kiiresel
cagda vatandashgimn bir ulus devlet tiyeligi olarak hukuki “statii”
boyutu, farkli ulus-devletlerin topraklarinda diinyaya gelen bireyler
icin bir cesit esitsizlik kaynag olusturur (Shachar, 2009).

Bir kimlik baglaminda adeta bir kuliiblin tiyesi olmak gibi ulus-
devletin tiyeleri olan vatandaslara bu hukuki statiilerinden dolay1
birtakim haklar ve yuktimliliikler tanmmistir. Kultibtin {iyeleri
oldugu gibi kultp tyeliginin disinda birakilanlar da vardir. Aslina
bakilirsa Antik Yunan'dan bu yana {iyelik disinda kalarak,
ayricaliklardan yoksun birakilan topluluklar olmadan vatandashga
tanman ayricaliklarin da miimkiin olamadig: bilinmektedir. Bireylerin
hangi kultibtin tiyeleri olduklarmimn kamti ise niifus ctizdan ve
pasaport gibi evraklardir (Kadioglu, 2008). Dolayisiyla ulus-devlet
vatandasligl, sagladigi ayricaliklar1 vatandasi olanlara tanimasi
bakimindan kapsayici, ayni zamanda gelismis tilke vatandaslarini
gogmen yoksullardan koruyan gtiglii bir sosyal kapanma araci olmast
bakimindan da dislayicidir (Brubaker, 1992). Dolayisiyla vatandasligin
tigtincti boyutu bir dizi, “haklar ve yuktimliltkler”i olusturur. Bu
haklar ve yiikiimliiliikler ise bir ayricalik olarak yalmizca kuliibiin
tiyelerine taninir (Joppke, 2007: 38; Heater, 2007; Pierson, 2014: 178-
179).
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20. ytizyilin sonlarina kadar vatandaslik, birey ve devlet arasindaki
tekil bir iliski olarak goriiltiyordu. Nitekim 1930 Lahey Stzlesmesi,
uluslararas: alanda "yalnizca tek vatandaslik” (one nationality only)
ilkesini olusturmustu. Boylece modern ulus-devletlerin diinyasinda
cifte vatandaslik, tipki ¢oklu evlilik gibi bir anomali haline gelmisti
(Pogonyi, 2019). Oysa ki gtinimiiziin kiiresel diinyasinda coklu
vatandaslik, onceki donemlerdeki gibi devletler tarafindan artik pek
bir tehdit olarak algilanmiyor (Spiro, 2019). Turkiye! gibi gocmen
gonderen tilkeler zamanla go¢menleri vatandashktan vazgecmeye
zorlamak yerine go¢menlerin mense {ilke vatandashklarim
korumalarina izin vermek icin gifte vatandashigin gerekli oldugunu
fark ederek, vatandaslik yasalarinda degisiklige gittiler (Benhabib,
2018; Kadirbeyoglu, 2017: 9-10). Bir anlamda go¢men gonderen
devletler, vatandaslarinin yurtdisinda kalici olarak yerlesmesinden
kaynaklanan bazi olumsuz sonuglar1 asmak ve devletin menfaatleri,
ulusal c¢ikarlar adma ¢oklu vatandashg kabul etmeye yonelmis
durumdalar (Igduygu, 2009).

Bu makalede ti¢ boyutu olan vatandashgm hukuki “statii” olarak
kazanilmasma yani devlet uyeliginin resmi stattisii anlaminda
vatandaslik kavramina odaklanildi. Bu kapsamda ilk olarak kavramin
tarihsel stirecte degisen kapsayicilik ve dislayicilik 6zellikleri tartisild.
Daha sonra vatandashk kazanmanin belirleyicileri ve ardindan
kiiresellesme ve uluslararasi goglerle birlikte vatandaslik edinmenin
degisen dogas: tartisildi. Makalede her ne kadar vatandashgin statii
boyutu temel odak noktas: olarak alinsa da kiiresellesmenin sonucu
olarak vatandashgin kimlik, haklar/gorevler boyutunda yasadig:
degisim de irdelenmeye calisildi.

2. Kapsayic1 ve Diglayici Bir Kavram Olarak Vatandaslik

Tarihsel stirecte vatandashiga iliskin Atina vatandashigi, Roma
vatandaslig1 ve son olarak Westfalyan vatandaslik bigiminde {iclu bir
smiflandirma yararli goriinmektedir (Baubdck, 2019). Diistinsel
kokenleri Antik Yunan kent-devletlerine kadar geriye giden

11981 yilina kadar cifte vatandashgin olanakli olmadig: Tiirkiye’de, Almanya’daki
gocmen Tiirkler nedeniyle bu konuda degisiklige gidilmistir.
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vatandashik kavrami, Atina’da bir taraftan 6zgiirliik, diger taraftan
kolelik ile birlikte gelismistir (Heater, 2007). Antik Yunan kent-
devletleri icerisinde Atina’daki, “dogrudan demokrasi” uygulamasi
vatandas olarak kabul edilenleri, siyasal bir topluluk olan “polis”e tiye
yaparak kapsamina dahil etmekle birlikte ayn1 zamanda dislayici olan
ve esitlik¢i olmayan bir nitelige sahipti (Pierson, 2014: 176).

Antik Yunan’da vatandas olmanin temel sart1 6zgiir olmakti. Ozgiir
olmak, zorunluluk alanmin disinda kalip basina buyruk, ozellikle
baska biri igin galismak zorunda olmamayi, yani bir efendiye tabi
olmamay1 ifade ediyordu. Bu nedenle de hukuki olarak 6zgtir olsalar
da yabancilar (metoikos) ile ozgiir olmayan kadmlar, koleler
vatandasligin kapsami igerisinde yer almiyorlard: (Agaogullari, 2011).
Ote yandan askerlik hizmeti antik Yunan’da vatandaghgm ayrilmaz
bir parcasi olarak goriildiigiinden koleler, bir orduda savasmadiklar1
icin vatandas kavraminin disinda kaliyorlardi (Canfora, 2010: 25).
Vatandaslik stattisii i¢in kisinin babasi ya da annesi yoluyla kan/soy
bag1 “jus sanguinis” esast1 benimsenmesi bakimindan Atina
vatandaslig1 irka, soya dayanan vatandashgm onciisti olarak kabul
edilebilir (FitzGerald, 2017). Daha sonradan Kleisthenes reformlari ile
Atina’da soy bagmn yerini, “ikamet edilen yer”i ifade eden “deme”
diistincesi gelismistir. Demos sozciigiiniin de kokenini olusturan
“deme” mahalle gibi diistintilebilecek bir yerlesim birimini ifade eder
(Unsal, 1998). Sonug olarak Atina’da vatandaglik kavrami, bir siyasal
sisteme olan tiyelik/aidiyet bag1 olarak tanimlandiginda erkeklere,
kadm, kole ve yabancilardan daha ayricalikli ve farkli bir statii
saglayan 6zgiir olma veya 6zgtir kalmanin toplumsal hayata katilmak
i¢in birtakim haklar ve yuiktimliiltikler ytikledigi bir anlam ifade eder
(Ozkazang, 2009: 250). Bu yoniiyle de vatandaslik, celiskili bir bigimde
hem dislayic1 hem de kapsayici bir kavram olmustur (Kartal, 2010: 17).

Antik Yunan'in ardindan Roma vatandasi da tiim modern 6ncesi
toplumlarda oldugu gibi giintiimiiz olgiitlerinin oldukca gerisinde
kalir. Ancak Joppke (2019), siyaset teorisi baglaminda Antik Yunan
vatandashigindansa Roma’nin yasal vatandaslik geleneginin mevcut
vatandaslik gelismelerini anlamak konusunda daha o6ne ¢iktigim
belirtir. Roma vatandasligi, Roma’lilarin izledigi fetihgi, genislemeci
politikanin ve insanligin evrensel kardesligi diistincesine dayanan
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Stoa’cr diistincenin etkisiyle Antik Yunan'a gore daha kapsayiciyds
(Kartal, 2010: 18). Aslinda Roma’da da baslangicta tiimiiyle soy temelli
olan bir yapr soz konusuydu. Ancak imparatorlugun fetihlerle
topraklarmin genislemesinin bir sonucu olarak 212’de imparatorluk,
topraklarinda yasayan halklarin tamamina vatandaslik statiisti
tanumustir (Kartal, 2010; Joppke, 2019). Vatandasligin kapsam olarak
genislemesi beraberinde Roma vatandashgmin kalitsal niteligini
yitirerek daha bolgesel, topraga bagli bir hale gelmesine yol acan
anayasal reformlar1 getirmistir. Vatandaslik da yeni kazanilan
topraklardaki insanlari siyasal olarak bir arada tutmak, onlar
imparatorlukla biitiinlestirmek, bir bakima imparatorlugun cevresini
yatistirmak icin bir arag islevi gormdustiir (Balot, 2017; Agaogullars,
2011; Aybay, 2006: 9). Sonug olarak Antik Yunan'a gore daha kapsayici
bir anlama gelen Roma Imparatorlugu’'nda vatandas olmak,
imparatorlugun tiyesi olmak gibi salt bir “hukuki statti” kategorisi
olarak modern vatandashgm temellerini olusturmustur (Benhabib,
2018, 157; Kartal, 2010: 20; Joppke, 2019).

Temelleri Otuz Yil Savaslari’mi sona erdiren 1648 Westphalia
Antlasmasi sonrasinda kurulan uluslararasi diizen baglaminda ortaya
¢ikan liberal demokratik Westfalyan vatandaslik anlayisi, onceki Atina
ve Roma versiyonundan temelde farklidir. Her insana bir tilkenin
vatandaslik statiisii tanir. Bu agidan vatandaglik statiilerinin esit
derecede egemen devletler tarafindan karsilikli olarak taninmasimna
dayanmas1 bakimindan esitlikcidir. Westfalya sonrasi vatandaslik,
Brubaker'in (1992: 31) sozleriyle kisileri devletlere baglayan
“uluslararas: bir dosyalama sistemi ve mekanizmasidir” (Kadioglu,
2008; Baubock, 2019). 18.ytizyil oncesine kadar vatandaslik ile ulus
arasinda higbir bag soz konusu degilken, 18.ytizyildan itibaren ise
vatandas sozciigi feodal donemdeki yerel baglamindan cikip ulus-
devletle iliskilendirilmistir. Dolayisiyla vatandashik modern ulus-
devlette milliyet ile es anlaml1 bir yasal statii haline gelmistir (Spiro,
2019). Bir anlamda Atina’daki gibi siyasal bir topluluk olan “polis”e
tiyelik temelindeki vatandaslik, modern diinyada siyasi topluluk
olarak ulus-devlete tiyelik bigcimine dontismiistiir (Pierson, 2014: 176-
177). Feodal toplum diizeninin ¢ogul, birbirinden farkli smiflara
mensup olanlar icin farkli temsil ve adalet sistemlerinin oldugu
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ayrismis yapisina karsin Fransiz Devriminin bir triinii olan ulus-
devlet modeli ise feodalizmin aksine iiniter, aracisiz, bicimsel olarak
esitlikgi, ayricaliklar1 ortadan kaldirmayi hedefleyen bir nitelige
sahiptir (Brubaker, 1992: 58). Dolayisiyla modern siyasetin esitlik
ongortist baglaminda “modern vatandas” da modern 6ncesi donemin
aksine ilk asamada insanlar arasindaki birincil cemaatlere dayanan
esitsizlige, en azindan hukuksal olarak son veren ulus-devletle birlikte
ortaya c¢ikmistir. Toprak simirlari belli olan modern ulus-devlet
baglaminda vatandashk bu toprak {iizerinde yasayan toplulugun
esitligi temelinde devletin egemenligi anlayisina dayanmustir (Turner,
2013; Giilalp, 2007: 11). Dolayisiyla Westfalya sonrasi donemde gelisen
egemenlik anlayis1 ve milliyetgilik ideolojisiyle yalmizca bir ulus-
devlete “sadakat” anlayisi gelismistir. Bu nedenle de devletler, coklu
vatandaslig1 egemenliklerine aykir1 gordiiklerinden son yillara kadar
cifte vatandashiga olumlu bir gozle bakmadilar (Spiro, 2019).
19.ytizyillda Amerikali diplomat G. Bancroft'un ifadesiyle, “bir erkegin
iki karisinin olmas1 kabul edilmedigi gibi bir kisinin iki devlete ait
olmasi da kabul edilemez” (Brubaker, 1992; Joppke, 2019; Spiro, 2008:
61). Dolayisiyla uzunca bir stire ¢oklu vatandaslik devletlerin
kendileri, egemenlikleri icin agik bir tehdit olarak son derece olumsuz
bir durum olarak gortilmisttr.

Sonug olarak tarihsel stirecte Antik Yunan’dan bu yana vatandaslik
stattisti, hangi topluluk olursa olsun, kapsayic1 ve dislayici bir kurum
olma ozelligini korumustur (Kartal, 2010). Ulus-devletin tiyesi olan
vatandaslar ulusal smarlar icerisinde vatandaslik haklarindan
yararlanirlarken, ulusal sinirlarin disinda ise vatandashk haklarmdan
vazgecmeleri beklenir. Ancak gogmenler, gog ettikleri ulus-devlette
yurtrliikte olan yasalara uymak, vergi odemek gibi birtakim
yiktmliiliikleri yerine getirerek, uzun siiredir yerlesik durumunda
olsalar da modern ulus-devlet iiyeliginin disinda kalirlar. Bu aslinda
ulus-devletin {iyesi olan vatandaslara Brubaker'n (1992) tabiriyle
vatandasligl, gelismis devletleri gogmen yoksullardan koruyan gticli
bir “sosyal kapanma” enstriimani haline getirir. Sonugta ulus
devletlerin diinyasinda vatandaslik, bireylerin sahip olabilecekleri
ayricaliklar1 ifade eden bir statiidiir. Modern vatandashgr yine
Brubaker'in (1992) bireyleri devletlere tahsis eden bir simiflandirma
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ilkesi olarak ele aldigimizda, bu siniflandirmanin da ulus-devletlerin
pasaportlar: tarafindan saglandigi da ortadir (Torpey, 2000'den
aktaran Baubock, 2019).

3. Vatandasligin Kazanilmasina iligskin Bir Siniflandirma

Modern vatandasligin kazanilmasi konusunda iki uygulama s6z
konusudur. Modern vatandashk ya “dogumla” ya da “sonradan”
herhangi bir nedenle kazanilabilir. Dogumla kazanilan vatandashga
asli vatandashik, sonradan kazanilan vatandashiga “iktisap etmek”
anlammna gelen miiktesep vatandaslik denilmektedir. Ayrica bu
duruma “vatandashiga gecis”, “telsik” ya da daha yaygin Bati’daki
adiyla “naturalisation” ad1 verilir (Aybay, 2006). Vatandashga gecis,
aslinda gocmenlerin vatandashga kabul edilmesinde ya da onlarin
vatandaslig1 kazanmalarinda tercih edilen bir yoldur (Bloemraad ve
Sheares, 2017).

Tarihsel stireg icerisinde uygulamada vatandasligin dogumla, asli
kazanilmasinda jus sanguinis (kan bagi/soybagi) ve jus soli (dogum
yeri/toprak) ilkesi olmak {izere iki sistem ortaya ¢ikmustir. Kan bagi-
jus sanguinis ilkesi, birey nerede dogmus olursa olsun anne veya
babadan ya da yalnizca birinden vatandaslik kazanilmasimi 6ngoriir.
Dogum yeri-jus soli ilkesi ise bireyin dogdugu iilke hangi devletin
egemenligi altindaysa bireyin o devletin vatandashgimi kazanmasinm
ifade eder. Yani birey, ebeveyninin vatandasligi ne olursa olsun,
dogdugu tilkenin vatandashigini kazanmaktadir (Aybay, 2006: 25-26).

Patrick Weil'e gore (2001) 19.ytzyila kadar jus soli ilkesi hem
Birlesik Krallik'ta hem de Fransa’da egemen olan bir yaklasimdi.
Vatandashigm kazanilmasinda gecerli olan toprak ilkesinin kokenleri,
aslinda feodal dénemin toplum diizeninde bulunan toprak ile lord ve
tebast arasindaki iliski temelinde bag kurma geleneginden
kaynaklaniyordu. Modern bir kurum olarak vatandashgin Fransiz
Devrimiyle birlikte dogusuyla birlikte ise Devrim, bu feodal gelenegi
yikmus ve devrim sonrasinda kabul edilen tinlti 1804 tarihli Fransiz
Medeni Kanunu, Fransiz babalarina Fransa’da veya yurtdisinda dogan
cocuklara Fransiz uyrugunu (nationality) kazandiran bir diizenlemeyi
kabul etmistir (Heater, 2007: 135). Fransiz Devrimi'ni izleyen donemde
kita Avrupa’sinda Ispanya, Rusya ve Belgika, Fransiz gelenegini 6rnek
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alarak jus sanguinis ilkesine gore vatandashk kazanilmasi modelini
benimserlerken; jus soli ilkesi ise Ingiliz gelenegi olarak, Portekiz ve
Danimarka ile ingiltere’nin somiirgeleri olan ABD, Kanada, Irlanda,
Giiney Afrika ve Avustralya gibi geleneksel gog tilkelerini etkilemis
onlar da bu modeli benimsemistir (Aybay, 2006: 25-26). ABD, Kanada
ve Latin Amerika’daki diger go¢men kabul eden devletler jus
soli/dogum yeri ilkesini, kendileri icin gekici bulduklarindan kendi
topraklarinda dogan herkesi kosulsuz olarak vatandas kabul ettiler.
Vatandashgm kazanilmasindaki ikinci gelenek ise jus sanguinis/kan
bag ilkesidir. Tarihsel siirecte Almanya ve Isvicre bu modelin
geleneksel orneklerini olustururlar. Milliyetcilik cag1 olan 1870’lerde
formiile edilen Alman vatandashik hukuku milleti kan baglar1 tizerine
kuran milliyetcilige dayanmustir (Brubaker, 1992: 88). Modern ulus-
devletler, bu ilkelerden yalnizca birini veya bunlar1 karma olarak her
ikisini birlikte kabul ederek vatandashik kazanilmasi politikalarinm
belirlemekteler.

4. Kiiresellesme, Uluslararas1 Gog, Esitsizlik ve Vatandaslik
Edinmenin Degisen Dogas1

Sermayenin, mallarin, bilginin ve insanlarin gezegen diizeyinde
akiskanligimin? hizlandig ve karsilikli bagimliliklarin giderek arttig:
bir stire¢ olarak kiiresellesme ile birlikte uluslararasi go¢ de
siddetlenmistir. Icinde bulundugumuz kiiresel cagda uluslararasi gog
nedeniyle diinya tizerindeki gog¢menlerin sayis1i her gecen giin
artmaktadir. Birlesmis Milletler (BM)'nin yapmis oldugu tahminlere
gore 2019 yili sonu itibariyla diinya tizerinde 79.5 milyon insan zorla
yerinden edilmis, 26 milyon miilteci, 4.2 milyon ise sigmmaci
durumunda insan bulunmaktadir (Birlesmis Milletler Miilteci Orgiitii,
2021). Gog edenlerin sayisindaki artisin yani sira gogiin niteligi,
bicimleri de degismis durumdadir. Uluslararas: gogii agiklamak igin
genellikle go¢cmenlerin tilkelerindeki issizlik, savas, kithk, siyasi
baskilar gibi itici faktorlerin yani sira, gidilen tilkedeki ytiiksek
ekonomik ve toplumsal refah diizeyi, 6zgurliikgii, baskict olmayan
siyasi yap1 gibi gekici faktorler kullanilir (Dronkers ve Vink, 2012;
Ritzer, 2011: 319). Dolayisiyla kiiresellesmenin yogun etkisiyle birlikte

2 Akiskanlik kavramimi Bauman’a (2016) atifla kullantyoruz (Ritzer, 2011).
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diinyanin farkli bolgeleri arasindaki ozellikle Kuzey ve Giiney
arasinda refah diizeyi, ekonomik gelismislik temelindeki itici ve ¢ekici
faktorler baglaminda yasam kalitesi yoniinden ortaya c¢ikan
ucurumlar, Giiney’deki pek cok iilke vatandasmin gelismis Kuzey’'e
dogru gog etmesine, bu tilkelerde ikamet etme ve vatandaslik edinme
istegini kamgilamaktadir. Kuzey-Giiney arasindaki gelismislik farki
baska bir deyisle esitsizlik, bir bakima uluslararasi ve ulus-otesi gogi
besleyen en onemli kaynagi olusturur. Baska tiirlti denilebilir ki
uluslararas1 gog, bu kiiresel esitsizlige verilen bir yanittir (Harpaz ve
Mateos, 2019; Sirkeci, 2010).

Kiresellesmenin etkisiyle artan goglerin bir sonucu olarak
Kuzey’deki bir¢ok tilke niifusu icerisinde go¢menlerin orani yiikselmis
durumdadir (Ritzer, 2011: 314-316). Anavatanlarindaki i¢ savastan,
etnik soykirimlardan kacan, yoksul miilteciler Bauman (2016)'mn
tabiriyle Giiney’deki “aylaklar”, daha iyi bir yasam umuduyla
Kuzey’in zengin {ilkelerine yonelmekteler. Ancak Brubaker’in (1992)
tabiriyle ulus-devlet vatandashig bir sosyal kapanma islevi gorerek,
onlar1 disarida tutmaktadir. Kuzey’'in zengin {ilkeleri, miiltecileri
topraklarinda istemezken, “nitelikli gogmenler” icin hiikiimetler adeta
son derece rekabetci bir yarisa girismis durumdadirlar. Bu kapsamda
devletler cesitli mecralarda reklam kampanyalar1 diizenleyerek
yatirimer vatandaslik programlarmi duyurmaya cabaliyorlar (Balta ve
Altan-Olcay, 2017). Kimi tilke yalmizca gecici veya daimi ikamet
haklar1 sunmakla birlikte bircogu vatandaslik edinme hakkini da
sunuyor. Nedeni ne olursa olsun kiiresel diizeyde yasanan uluslararasi
gocle birlikte vatandashiga gecisle ilgili yasanan degisim, iilkelerin
vatandaslik politikalarini degistirmeye, liberallestirmeye zorluyor. Bu
kapsamda bircok tilke vatandashk kanunlarinda degisiklige giderek
vatandasliga kabul edilme olctitlerini ve vatandashga gecis
sistemlerini degistiriyor (Soyarik-Senttirk, 2014). Baubock’tin (2019),
“kiiresel vatandaslik piyasas1” olarak adlandirdigi bu duruma, Harpaz
ve Mateos (2019), vatandaslik kazanmanin degisen dogas1 baglaminda
“stratejik vatandaslik” kavrammi kullaniyorlar. Dolayisiyla ulus-
devletlerin vatandaslik stattisti, hem bir taraftan yoksul gogmenlerden
korunma hem de “nitelikli” go¢menleri odiillendirme araci olarak
kiiresel diinyada islev gormeye devam ediyor (Sirkeci, 2010).
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Devletler, vatandashga gecisi, “puan hesaplayicilar”, “kalis stiresi”,
“yatirim, istihdam yaratma”, “lilkeye yapilacak katkilar” gibi cesitli
teknikleri kullanarak “nitelikli go¢menleri” tespit ederek vatandashg:
onlar icin bir ddiillendirme, diger taraftan ayni tekniklerle yoksul
gocmenleri disarida tutan, onlardan korunmay1 saglayan bir stratejik
arag¢ haline getirmis durumdalar (Harpaz ve Mateos, 2019; Paquet,

2012).

Milyonlarca kisinin vatandast olduklar: tilkelerde yasamadiklar:
kiiresel diinyada, bir o kadar kisi birden fazla tilkenin vatandashgin
kazanarak, birden fazla pasaporta sahip durumdadir (Pogonyi, 2011).
1990’lardan 2000’lere kadar uluslararas1 gogiin %36 gibi bir oranda
artmasiyla (Ritzer, 2011), ulus-devletler, kiiresellesmeye uyum
saglamanin yolu olarak vatandaslik politikalarini liberallestirmeye ve
bu baglamda “coklu vatandashga” yonelik giderek artan bir hosgorii
gostermekteler (Baubock, 2019). Ulus-devletler onceleri cifte
vatandaslig1 egemenlik haklarindan dolay1r karsi ¢ikip, onlemeye
calisirlarken, zamanla bu duruma tarafsiz kalmaya daha sonrasinda
ise daha fazla onay vermeye basladilar. Hatta simdilerde ise devletler,
gocmenlerin vatandasliktan ayrilarak baska {iilke vatandashigna
gecmelerinden daha fazla zarar goreceklerini diistindiiklerinden cifte
vatandasligi  benimseyerek bireylerin kendi (mense) iilke
vatandasligini terk etmeksizin baska bir tilke (yerlesim) vatandasligina
gecme taleplerini, yani ¢oklu vatandaslig1 kendileri igin daha yararl
goriiyorlar (Kadirbeyoglu, 2017; Alarian ve Goodman, 2017). Kiuiresel
diinyada coklu vatandasligin istisnai bir durumdan, siradan bir
durum haline gelerek evrensel bir kabule (Spiro, 2019) ulasmasi genel
olarak coklu vatandaslik oranini artiric1 yonde etki yapiyor (Howard,
2005; Soyarik-Senttirk, 2014). Uluslararasi gocin yiiksek seviyelerde
oldugu, mesafelerin giderek azaldig1 ve genel olarak devletler
arasindaki karsilikli bagimhiligin arttig1 bir diinyada, giderek daha
fazla insan ¢oklu vatandaslik sayesinde birden fazla tilkeye, topluma
aidiyet baglar1 gelistiriyor. Bu durumun ulus-devletler ile bireyler
arasmdaki geleneksel iligkiyi degistirdigi diistintiliiyor (Harpaz, 2019).
Bu baglamda bir ulus-devlete tiyelige ve ait olmaya dayanan modern
vatandaslik anlayisinin sarsildig diistintilmekte, 6nceki homojen ulus-
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devlet yapilarindaki kiiltiirel farklhiliklarin arttig1 belirtilmektedir
(igduygu, 2009).

Kiiresel diizlemdeki ekonomik ve sosyal esitsizlikler, vatandashk
stattistiniin de kiiresel diizeydeki hiyerarsik ve esitsiz durumunu
ortaya koyuyor. Farkl tilke vatandasliklar1 tiyelerine birbirine gore
oldukga esitsiz uluslararas: hareketlilik haklar1 taniyor. Bu durum
vatandashigin “aragsal degeri”ni etkilediginden (Baubock, 2019)
kiiresel diinyada ulusétesi elitlerin mevcut vatandasliklarina ek olarak
“premium” (birinci sinif) olarak adlandirilan baska vatandasliklara
sahip olma istegini artirtyor. Son yillarda kiiresel elitlerin adeta kredi
kart1 toplar gibi pasaport topladiklari goriilmektedir (Spiro, 2019).
Ikinci vatandaslik edinme ve bunun neden oldugu esitsizlige en
onemli katki kuskusuz, son yillarda giderek yayginlasan, jus pecuniae
“yatinrm  vatandashgi/yatirnmc1  vatandashik”  programlaridir.
Yabancilarin ilgili tilkelerin ekonomisine énceden belirli 6zel katkilar:
yapmalar1 durumunda o tilkenin hiikiimeti tarafindan vatandasliga
kabul edilmelerine dayanan “yatirimeci vatandashk” uygulamalarr ilk
olarak 1984’te Karayip adalarindan St. Kitts ve Nevis'te baslamist1. Bu
iki devletin cografi konumu, kisi basina diisen dustik GSYIH seviyesi
ve kiiresel mal ve hizmet pazarindaki rekabetsizliklerinin bir sonucu
olarak bu model gelismisti (Dzankic, 2019: 111). 1990’larda giderek
yayginlasan yatirimci vatandaslik programlari giintimiizde Antigua,
Dominika, Grenada, Saint Kitts ve Nevis, Saint Lucia, Malta, Kibris,
Karadag, Urdiin, Moldova ve Tiirkiye'nin oldugu 11 iilkede dogrudan
uygulanmaktadir (Surak, 2021).

Dogrudan vatandaslik programlar1 uygulayan tilkelerin disinda
gecici veya kalic1 ikamet hakki taniy1p sonrasinda vatandashiga gegise
olanak taniyan programlar da diistintildtigiinde yatirime: vatandaslhik
uygulamalar1 yalnizca bu 11 {iilke ile sinirli degildir. Diinyadaki farkh
tilkelerin  uygulamalarina bakildiginda yatirimcr  vatandaslik
kapsaminda {ilkeler, belirlemis olduklar1 yatirim miktar1 kadar yatirim
yapan yabancilara yonelik tic farkli politika izliyorlar: ilk grupta yer
alanlar, 6nceden belirlenmis olan yatirimin yapilmas: karsihiginda,
vatandasliga gecisteki genel sartlar1 aramaksizin dogrudan
vatandasliga gecis saglamaktalar. Bu kapsamdakiler icin belirli bir
stire ikamet sart1 (jus domicili), toplumsal yasama entegrasyon, dil
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bilme gibi olagan yoldan vatandasliga geciste aranan pek cok sart
aranmamaktadir (Balta ve Altan-Olcay, 2017: 16). Yatirim karsiiginda
dogrudan vatandashga gecis pratikte siire bakimindan tilkeden tilkeye
degismektedir. Kimileri tilke topraklarinda belirli bir stire ikamet
etmeksizin, yatirim karsihiginda dogrudan vatandashiga gecisi
saglarken, kimileri ise yatirimin yapilmasmun ardindan belirli bir
zorunlu bekleme stiresinin ardindan ikamet karsiliginda vatandasliga
gecis tamimaktadir. Ornegin Grenada gibi Karayip ve Pasifik
tilkelerinde de belirli bir yatirim tutar1 karsihiginda ikamet
zorunlulugu olmadan yabancilar vatandaslik elde edebiliyorlar
(Dzankic, 2019: 102). Yatirimer vatandaslhik kapsaminda Kibris (Giiney
Kibris Rum Yo6netimi) vatandaslhigma yapilan basvurularda ancak,
basvuranlarin alt1 aydir tilkede ikamet etmesi kosuluyla vatandashk
basvurularini degerlendirmektedir. Ancak bu kosul Giiney Kibris'ta
fiziksel olarak ikamet etme, bulunma anlamina gelmemektedir
(Dzankic, 2019: 114).

Bircok tilke yatirimcilara vatandaslik statiisti vermeden gecici veya
daimi ikamet hakki tanimaktadir. Dolayisiyla yatirimer vatandaslik
kapsaminda ikinci gruptaki tilkeler yatirnm karsiliginda stirekli
oturma izni vermekteyken, {ictincii bir grup ise gecici oturma izni
vermektedir. Bu gruptakiler yatirirm programlar: yoluyla daimi veya
gecici oturma izni alan yatirimcilara, tilkeye goc edip, entegrasyon
saglamalar1 durumunda vatandas olma imkani sunmaktadir.
Dogrudan vatandasliga gecise gore daha ¢ok tilkenin tercih ettigi bu
yolla yatirimcilara Kanada, Katar, Ukrayna, Singapur, gibi iilkeler
daimi ikamet verirken; ABD, G. Kore, Birlesik Arap Emirlikleri,
Malezya, Vietnam gibi tilkeler ise gegici ikamet izni vermektedirler
(Dzankic, 2019: 121-129). Boylece yatirimcilar birtakim vergi
ayricaliklarindan yararlanmis olurlarken, devletlerde hem f{ilkeye
yatirim ¢ekmis hem de yatirimcr yabancilara dogrudan vatandaslik
vermeden oncelikle ikamet izni vererek tilke i¢ kamuoyundaki siyasal
tartismay1 ve tepkileri azaltmis olurlar (Shachar, 2018; Dzankic, 2019:
120).

Son yillarda daha fazla sayida devlet, “yatirimci vatandaslik”
programlariyla vatandasligi dogrudan satmanmn yansira mesleki,
bilimsel, sanatsal calismalari nedeniyle kiiresel diizeyde yetenekli
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kisilere yonelik vatandaslik politikalar: gelistiriyorlar. Bu kapsamda
“olimpik vatandaslik” (Shachar, 2011) olarak adlandirilan yolla
sporcularin,  sanatcilarin  vatandashga gecis  yapabildikleri
gortilmektedir (Soyarik-Senttirk, 2014). Bu uygulama diinya genelinde
giderek yayginlasmistir (Joppke, 2019). Yalnizca klasik gog tilkeleri
degil gog¢ tilkesi olmayanlarda da benzer uygulamalar dikkat
cekmektedir. Ornegin, Avusturya vatandaslik kanununa gore cesitli
“bilim, ticaret, sanat veya spor” alanlarindaki nitelikleri ile 6n plana
¢ikan yabancilara vatandaslik verilmesi, Avusturya’nin ¢ikarlaria ise,
olagan yoldan vatandasliga alnmada aranan baz1 sartlarin
aranmayacag belirtilmistir (Kosgeroglu, 2017: 179-180).

4.1. Servet ve Yetenek Bakimindan Kazanilan Vatandaslik Kime
Ne Fayda Saglar?

Kiresel diizeyde ¢oklu vatandasliga yonelik artan ilgiyi konunun
taraflar1 olan devletler ve bireylerin gtidiileri bakimindan ayr1 ayr
degerlendirebiliriz. Giderek kiiresellesen ve kitlesel insan
hareketlerinin arttigt bir diinyada devletler, go¢menler igin
vatandasliga gecis politikalarinda degisiklige gidiyorlar. Devletlerin
vatandasliga gecis politikalarini belirleyen bircok 6lctit bulunmakta ve
devletler hala bircok kural koymaya devam ediyorlar. Uluslararas: gog
baglaminda devletler, go¢menler arasinda nitelikli veya niteliksiz
biciminde ayrimlara giderek gog¢menleri sahip olduklar: birtakim
beceriler, meslekler gibi 6zellikler yoluyla siniflandirip tilkeye “katki”
yapabilecegi duistintilenlerin vatandashik basvurularini destekleyerek
bunlar1 tilkeye ¢ekmeye cabaliyorlar. Bu kapsamda cesitli “puan
hesaplayicilar” ile gogmenler arasinda derecelendirme yapilmaktadir.
Ornegin klasik gog {ilkelerinden biri olan Kanada iilkeye gelecek
gocmenlerin {ilkeye yapacaklar: katki, bireyin yasi, egitim, dil bilgisi
becerileri gibi olgiitlerle bir puan hesaplama sistemi ve testler
olusturup uygulamaya baslamistir (Paquet, 2012). Daha sonraki
donemlerde Kanada'y1 Avustralya, Birlesik Krallik gibi tilkeler
izlemistir. Bu tilkeler 6zellikle yetenekli, beceri seviyesi ytiksek olan
“nitelikli” gogmenleri tilkeye cekmek icin yogun caba sarf etmekteler.

Genel olarak “yatirim yoluyla vatandashk” uygulamalarinin
devletler ve bireyler tarafindan ilgi gormesindeki en ¢ok 6ne ¢ikan
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tema “aragsallik” (Joppke, 2019) olarak ifade edilmistir. Soyle ki, hem
devletler hem de bireyler yatirim sayesinde vatandashg:
aragsallastirmis oluyorlar. Balta ve Altan-Olcay’mn (2017) “vatandaslhik
piyasasi” olarak kavramsallastirdig1 “yatirimci vatandaslik” sayesinde
piyasa oyuncularindan biri olan vatandaslik satan devletler, gelir elde
ederlerken; vatandashigin alicilar1 konumundaki “kiiresel musteriler”
olan bireyler de “gticltii” bir pasaporta sahip olarak gezegende vizesiz
seyahat etme, “hafifligine” sahip olmus olurlar (Ritzer, 2011). Taraflar1
acisindan bir gesit “kazan-kazan” durumu (Tanasoca, 2016: 170) olarak
yatirimer vatandashgl ayrintilandiracak olursak, devletler acisindan
yatirimei vatandaslik gibi uygulamalarin birinci yarari tilkeye sermaye
girisini saglamaktir (Gamlen, Kutarna ve Monk, 2019; Balta ve Altan-
Olcay, 2017: 15). Oyle ki Karayipler'deki bazi kiigiik devletler igin,
yatirimecr  vatandashk, yillik hiikiimet biitgelerinin  6nemli bir
bolimiinti olugturur (Spiro, 2019). Ote yandan elde edilen gelir,
yalnizca kiictik tilkelerin biitcelerine katki yapmakla kalmaz, ayni
zamanda bir¢ok gelismis tilke ekonomisi i¢in de 6zellikle ekonomik
kriz donemlerinde krizi asmakta kullanilmaktadir (Shachar, 2018).
Yatirimcr vatandaslik programlarini uygulayan {ilkeler agisindan
ikinci bir yarar ise ekonomik anlamda nitelikli, parali, zengin insan
kaynagin {iilkeye cekmis olmalaridir (Dzankic, 2019). Bu da yine
aslinda tilke ekonomisine katki saglamaya doniik uzun vadeli amagtir
(Shachar ve Baubock, 2014).

509



Bingol Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Yil/Year: 2021 Cilt/ Volume: 5 Say1/Issue: 2

Tablo 1: Baz1 Ulkelerde Yatirimci Vatandasligin Bedeli

Ulke Yatirimin Bi¢imi
150.000 $ Siirdiiriilebilir Biiytime Fonu'na bags
200.000 $ gayrimenkule yatirim
100.000 $ Ekonomik Cesitlendirme Fonu'na bagis
200.000 $ gayrimenkul yatirimu
250.000 $ gayrimenkul satin almak
500.000 $ banka mevduati
500.000 $ yatirim devlet tahvillerine veya
500.000 $ sabit sermaye yatirimi
500.000 $ gayrimenkul yatirim fonlarina veya girisim sermayesi
yatirim fonlarma
En az 50 kisilik istthdam olusturan ve Aile, Calisma ve Sosyal
Hizmetler Bakanliginca adina uygunluk belgesi diizenlenenler
2 Milyon € gayrimenkul, arsa gelistirme veya altyap1 yatirim
2 milyon € tutarinda en az bes AB vatandas1 istihdam eden sirketlere
yatirim
2 milyon € turatinda alternatif yatirnm fonlarma veya menkul
kiymetlere yatirrm
Yukaridakilerden birinin yani sira 500.000 € degerinde bir
gayrimenkul satin almak ve 75.000 € Arastirma ve inovasyon
Vakfi'na, 75.000 € Kibris Arazi Gelistirme Kurumuna bagista
bulunmak ek finansal zorunluluktur.
650.000 € Ulusal Kalkinma ve Sosyal Fona bagis, 150.000 € hisse
Malta senetlerine, tahvillere veya yatirim araclarma yatirim,

350.000 € gayrimenkul yatirim

Kaynak: Surak, 2021; Dzankic, 2019.

Saint Kitts

Dominika

Turkiye

Kibris (Rum
Kesimi)

Tablo 1'de gorildiigti tizere yatirimcr vatandashk konusunda
tilkelerin talep ettikleri tutarlar birbirinden farklidir. Kiiresel yatirimci
olan elitler icin baz {ilkeler sundugu firsatlara gore pahali, bazilari ise
uygun fiyatl olabilir. Ornegin, Avrupa Birligi iiyelerinden birinin
vatandasi olmak, serbest dolasim hakki da saglayacag icin degerli bir
yatirim olabilir (Ozkan, 2019). Ote yandan iilkelerin vatandaslik igin
belirledikleri yatirim tutarlar1 zaman igerisinde degisebiliyor. Hatta
tilkelerin kars1 karsiya kaldigi ekonomik krizler de yatirim karsiliginda
vatandaglik edinme tutarlarin etkileyebiliyor. Ornegin 2018 yilinda,
ekonomik kriz nedeniyle Tiirkiye, gerekli yatirim miktarini 1 milyon
dolardan bu miktarin dortte biri olan 250.000 dolara kadar indirmistir
(Dzankic, 2019: 116). Genel uygulama olarak devletin vatandaslik
vermek i¢in asgari tutari belirledigi ve bunu belli bir stire tilkenin
bankalarinda tutma uygulamasmin disinda Tiirkiye 6rneginde oldugu
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gibi is, istihdam yaratma yoluyla, yatirimcinin varlik fonu gibi bir fona
belirli bir miktarda katki yapmasi veya belirlenen miktarda miilk satin
alinmasi yoluyla da vatandaslik edinmek mitimkiindiir (Balta ve Altan-
Olcay, 2017). Ayrica baz tilkeler Tiirkiye gibi vatandaghk icin bir
basvuru ticreti talep etmezken, Saint Kitts, Malta gibi bircok tilke ise
basvuru ticreti talep etmektedir (Surak, 2021). Dogrudan yatirimci
vatandaslik programi uygulamayan ancak yatirimcilara vatandaslik
edinme olanaginin  saglandig1 gelismis Kuzey {ilkelerinde
vatandasliga erisim Tablo 1’de yer alanlara gore cok daha pahali ve
vatandasliga gecis icin gerekli olan stire de oldukca uzundur (Gamlen,
Kutarna ve Monk, 2019; Dzankic, 2019).

Yatirimer vatandaslik programlarmin devletler acisindan ikinci
yarar1, go¢menlerin {ilkeye, topluma entegre olmalari saglamaktir
(Gamlen, Kutarna ve Monk, 2019). Daha 6nce de belirtildigi gibi,
devletler, son yillarda sportif ve sanatsal alanda basarili olan kisilere
vatandasliga gecis yolunu aciyorlar. Dolayisiyla devletler agisindan
tclinci bir yarar olarak olimpiyatlarda, sportif ve sanatsal
etkinliklerde basar1 elde ederek madalya kazanma ve bdylece tilkenin
bir “ulusal marka” olarak uluslararas: alanda admin duyurulmasi,
sayginligiin artirilmasidir (Spiro, 2019).

Vatandashig: satan, gesitli “yeteneklerin” pesinde olan devletlerin
karsisinda vatandashgin alicisi konumundaki bireyler agisindan
vatandaslik talebine baktigimizda (Balta ve Altan-Olcay, 2017) bireyler
“yatirnm yoluyla” elde ettikleri ikinci vatandaslik sayesinde kiiresel
hareketlilik degeri yiiksek, pasaportun giictine gore bircok yere vizesiz
seyahat edebilme olanag: elde ediyorlar. Hangi tilkenin pasaportuna
sahip oldugumuzun ©nemi ulus-devletin siur kapilarindan cikip
bagka tilkelere gitmeye kalktiginizda ortaya cikar. ilk olarak tespit
edilen durum ise, diinyadaki tim {ilkelerin pasaportlarmin esit
olmadigidir. Baz1 pasaportlar sahiplerine, 6ncesinde vizeye ihtiyag
duymaksizin ¢ok sayida tilkeye seyahat etme kolaylig1 sunarken, diger
pasaport sahipleri gogu zaman 6nceden vize almak durumundadir.
Kuzey’dekiler Bauman’in (2016) tabiriyle son derece hafif “turistler”
veya “emekli gogmenler” olarak (Unat, 2006: 366) diinyanin her yerine
ozgurce seyahat edip wulusal smirlar1 diledikleri zaman
gecebiliyorlarken; yoksul Giiney’dekilerin, yurtdisina ¢tkmadan énce
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genellikle vize almak igin zaman ve para harcamalari gerekir (Harpaz,
2019). Esitsiz bir dinyada yasam sansi bakimindan dogdugumuz
tilkeye gore birtakim avantajlar veya dezavantajlarla diinyaya geliriz
(Bloemraad ve Sheares, 2017). Nitekim Shachar (2009), dogustan
vatandaslik aktariminin bir tiir nesiller arasi servet transferi olarak
isledigini savunarak bu duruma “dogum piyangosu” adini verir.
Hangi {iilkenin vatandasi oldugumuz ve hangi pasaporta sahip
oldugumuz tim hayat boyu tizerimize yapisan adeta bir damga
gibidir. Bu baglamda vatandashg: belirli bir esitsizlik sistemi olarak
analiz eden Kalm (2020), Bourdieu'nun “sosyal sermaye” kavramina
atifla “vatandashk sermayesi” kavrammi kullanarak ozerk bir giig
olarak vatandashigin diger sermaye bicimleriyle birlikte ulusotesi
konumlar1 da sekillendirdigini savunmaktadir.

11 Eylul saldirilart sonrasinda Ortadogu tilkelerinden birinin
Miisliiman kokenli vatandasi olanlar uzunca bir siire Bati’da
“potansiyel terorist” muamelesi gormiistii. Bati'lh tilkelerden ikinci
vatandaslik almalar1 bir yana vize basvurulari dahi ¢ogu zaman
olumsuz sonuglandi. Vize alabilseler de gtimriik kapilarinda cok siki
kontrolden  gecirildiler.  Dolayisiyla ~ Guiney’deki  {ilkelerin
vatandaglarmin kiiresel diizeydeki hareket sanslar1 Kuzey'e gore
oldukca smirlidir ve hareketleri siki bir sekilde kontrol edilir. Sinirli
sayida iilkeye vizesiz seyahat edebilirler ki bunlar da genellikle Giiney
tilkeleridir. Hangi tilke vatandas: oldugumuz “kiiresel diizeydeki
vatandaslik hiyerarsimizi” belirler (Kalm, 2020; Harpaz, 2019). Harpaz
ve Mateos (2019) bir tilke pasaportunun vatandas sahibine sundugu
hareketlilik derecesine “vatandashgin temel degisim degeri” adim
veriyorlar. Nitekim Pasaport Endeksi (Passport Index) tarafindan,
Pasaport Giui¢ Siralamasi olusturulmustur. Tablo 2'de 2019 yilh
Pasaport Gii¢ Siralamasina gore en giiclii ve en zayif pasaportlar
siralanmustr.
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Tablo 2: Pasaport Gii¢ Siralamasi Endeksine Gore Pasaportlar (2019)

Vizesiz Giris En Zay:f Vizesiz Giris

En Giiglii Pasaportlar Yapilan Ulke Pasaportlar Yapilan Ulke
Sayis1 Sayis1

Birlesik Ara .

Emirlikleri (BAE) F 179 Afganistan 35
Almanya 172 Irak 37
Finlandiya 172 Suriye 40
Litksemburg 172 Somali 41
Ispanya 172 Pakistan 42

Kaynak: https:/ /www.passportindex.org/passport-power-rank-2019.php

Bir pasaportun seyahat ozgtirlugii derecesi, tilkenin kalkinma,
istikrar ve prestiji, kiiresel hiyerarsideki konumu ile yakindan
iliskilidir (Harpaz, 2019). Nitekim Pasaport Endeksinden yararlanarak
olusturulan Tablo 2'de goruildiigu tizere, endeksin ilk sirasindakiler,
refah, kalkinma, insani gelisme, demokrasi diizeyi (BAE disarida
tutulacak olursa) gibi pek ¢ok 6l¢iit bakimindan en tist seviyelerde yer
alirlarken; son siradakilerin ise uzun siiredir savaslarin yasandig:
“basarisiz devlet” (failed state) olarak kabul edilen ve her acidan geri
kalmis durumda olan devletler oldugu anlasilmaktadir.

Yine baska bir endeks olan “Quality of Nationality Index (QNI)”
vatandaslik statiistiniin bir devletin hem igeride hem de disarida
vatandaslarmin yasamlarimi énemli 6lctide etkileyen yasal bir statii
olmasindan  hareketle vatandashgm karsilastirmali  degerini
belirlemeye dontik bir endeks olusturmustur. QNI, insani gelisme,
ekonomik refah, istikrar ve baris olarak ti¢ i¢ faktorii dikkate alirken,
tilke dist iki faktor, seyahat ozgiirliigli ve yerlesim ozgurlugtni
dikkate alir. QNI'ye gore, kalite temelinde diinya vatandasliklar1 bes
kademeye ayrilir: Cok Yiiksek Kalite: Fransa, Almanya vs. Yiiksek
Kalite: ABD, Japonya vs., Orta Kalite: Hong Kong, Saint Kitts ve Nevis
vs., Diigiik Kalite: Belarus, Gana vs, ve Cok Diisiik Kalite: Irak,
Pakistan vs. (https:/ /www.nationalityindex.com).

Vatandaglklar arasinda boylesi esitsizliklerin varlii, yoksul
Giiney’deki gogmenler acisindan eger kazanabilirlerse “cok ytiksek
kalite vatandashik” sayesinde hayat sanslarini degistirmek, is bulmak,
saghk, egitim gibi pek cok kamu hizmetine ulasmak, 6te yandan
“tistlerindeki damgadan” kurtulup, yeni kimlikleriyle serbestce
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seyahat edebilme, buradan diinyanmn baska yerlerine de rahatlikla
gitme olanag1 saglar. Bu nedenlerle 6zellikle Giiney’deki {ilkelerin
elitleri vatandashgin giderek “kiiresel bir riitbe” (Harpaz, 2019) haline
geldigi kiuresel diinyada ikinci bir “Premium (birinci smnif)”
vatandaslik talep ediyorlar (Spiro, 2019). Ciinkti, birinci sif
vatandaslik, ikamet tilkesi vatandasliginin hareketlilik agisindan eksik
oldugu kiiresel avantajlar saglar ve boylece kiiresel hiyerarside yukar:
dogru bir sosyal hareketlilik saglayarak “telafi edici vatandashk”
olarak adlandmrilir (Harpaz, 2019). Dolayisiyla Kuzey {ilkelerinden
birinin pasaportu adeta bir “sigorta policesi” (Harpaz, 2019) gibi islev
gorerek bireylere istedikleri zaman, {ilkelerinden ayrilip ikinci
vatandasi olduklari tilkeye go¢ etme olanagi saglar (Harpaz ve Mateos,
2019). Kiresel elit olan bu bireyler ikinci vatandaslik sayesinde
guvenlik duygusuyla servetlerini garanti altina almis, daha fazla
ekonomik avantaj, refah, is, egitim, 6zgtirliik iginde yasam elde etmis
olurlar (Baubock, 2019; Aker, 2019). Surak’in (2021) calismasinin ortaya
koydugu gibi bircok faydasi olan ¢oklu vatandaslik uluslararasi goct
aciklarken kullanilan itici ve c¢ekici faktorlere benzer nedenlerle
kiiresel diizeyde bireyler tarafindan ilgi gormeye devam ediyor.

Mart 2020’de baslayan Covid-19 kiiresel salgini nedeniyle kiiresel
capta seyahatler kisitlanmusti, devletler, ulusal sinirlarin1 kapatarak,
karantina 6nlemlerine yoneldiler. Ancak bu dénemde stiper zengin,
elitler ikinci bir vatandasliktan pandemiyi atlatmak icin yararlandilar.
Covid-19ile birlikte ikinci vatandaslik, elitler i¢cin karantina gitinlerinde
kendileri icin salgindan uzak, giivenli bir siginak anlamina gelmistir.
Nitekim danismanlik sirketi, Henley ve Partners kiiresel diizeyde
yatirimc1 vatandashiga yonelik ilgide koronavirtis nedeniyle saglik
endiselerinin etkili oldugunu belirtmistir. Henley ve Partners’a gore
2020 Ocak-Haziran aylar1 arasinda yatirimci vatandaslik talepleri yillik
bazda %49 diizeyinde artmistir (CNN, 2020).

Coklu vatandaslig: talep edenler hemen her zaman Giiney’deki
kiiresel elitler degildir. ABD'de dogum yaparak bebegini diinyaya
getiren orta ve ust-orta smuf Tirk kadmlar bu konuda ilging bir
ornektir. ABD vatandashgi jus soli olarak kazanildig1 icin 6rnegin 2011
yilinda Tiirk kadinlar “dogum paketleri” satin alarak bebeklerini
ABD’de diinyaya getirdiler. Yerel siyasetteki endiseler, ¢ocuklara iyi
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bir gelecek birakma kaygis1 bu “dogum turizmini” besliyor (Altan-
Olcay ve Balta, 2015: 7) olabilir. Bu kapsamda FitzGerald (2012)
yerlesik olmayanlar icin ikincil vatandaslig1 faydalarini ne zaman ve
nasil kullanacaklarina karar verirken sahip olduklar: 6zgtirlige atifta
bulunan “a la carte” vatandaslik olarak adlandirir (Harpaz, 2019). Bu
baglamda c¢oklu vatandaslhiga sahip olanlar1 ifade eden “esnek
vatandaslik” kavrami da oldukca aciklayicidir (Ong, 1999). Aym
zamanda Pogonyi'nin (2019) Amit’e referansla isaret ettigi gibi, farkl
pasaportlarin mevcudiyeti bireylerin “yasam seyri” {izerinde nemli
bir etkiye sahiptir. Yine benzer bigcimde ¢oklu vatandaslik edinen veya
baska tilkenin vatandasligina gecen sporcular da maddi anlamda iyi
bir gelir elde etmenin yar sira aileleriyle daha iyi sartlarda yasamak
amaciyla baska tilke vatandasligina gecmeyi tercih ediyorlar (Soyarik-
Senttirk, 2014: 114).

Vatandashik piyasasinda devletlerin ve bireylerin disinda bir de
vatandaslik programlarim1 tanitarak aracililk eden acente ve
danismanlik firmalar1 yer almaktadir (Balta ve Altan-Olcay, 2017).
Arton Capital, Henley and Partners, HF Corporation gibi sirketler
adeta acente gibi vatandasliga gecis konusunda kiiresel elitler arasinda
coklu vatandaslik talebinin artmasiyla birlikte zengin insanlara farkl
tilkelerin altin ikamet izinlerini veya yatirimci vatandaslik
programlarini tanitip danismanlik yapiyorlar. Ayrica bu firmalar,
hiikiimetlere de yatirimcr vatandaslik uygulamalariyla gelirlerini
artirma yoniinde tavsiyelerde bulunacak diizeyde danismanlik
hizmeti vermektedirler (Surak, 2016). Diger taraftan Arton Capital,
“Arton Indeks Puani” kapsaminda tlkelere puan verirken, HF
Corporation “Hiikiimetler, kurumlar, bireyler, herkes icin arastirma
odakli bilgilendirilmis tavsiyeler” vurgusu ile alt1 gostergeden
yararlanarak “Jus Pecuniae Index” (Yatirimci Vatandashik Endeksi)
olusturmustur. Tablo 3'te Yatirnmc Vatandaslik Endeksi'nin
olusturulmasinda yararlanilan gostergeler yer almaktadir. Endeksin
iceriginde yer alan gostergelerin olusturulmasinda ise kiiresel tlgekte
BM Insani Kalkinma Endeksi, IMF-Diinya Bankasi’min ekonomik
verileri, OECD'nin Dogumda Yasam Beklentisi Gostergeleri, Cevresel
Performans Endeksi (Hsu vd., 2016) gibi verilerden yararlanilmistir.
Firma bu gostergelere gore {ilkelere bir endeks puani vermekte,
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yatirirmc1 vatandashk talep eden miisteriler de bu endeksten
yararlanarak kendileri acisindan “cazip” olan vatandasligi secme
konusunda yararlanmaktalar.

Tablo 3: Jus Pecuniae Index (Yatirime: Vatandashk Endeksi) igerigini

Olusturan Gostergeler

Gostergeler %
Seyahat Kolaylig1 20
Maddi gereksinimler 25
Yerlesim Haklar: 15
Yasam Kalitesi ve Is Ortanmu 20
Sayginlik 15
Ikamet Sartlari 5

Kaynak: HF Corporation jus pecuniae Research Centre

4.2. Kiiresel Baglamda Vatandaslik Kazanma Siireclerindeki
Degisimin Vatandaslik Kurumuna ve Kiiresel Esitsizlige
Olasi Etkileri ve Sonuclar:

Kiiresellesme ile birlikte diinya {izerindeki her tiir insan
akiskanligimnin, yani goctin giderek artmasi, beraberinde daha fazla
insanin ¢oklu vatandasliga sahip olma istegi, devletlerin de yatirimci
vatandaslik gibi yollarla siireci tesvik etmeleri, en basta “kimlik”,
“hukuki statii” ve “haklar/odevler” bitiinti olarak tanimladigimiz
vatandaslik kurumunu dontistiirmiis ve dontistiirmeye de devam
etmektedir. Baubdck (2019) devletlerin ¢oklu vatandashga yonelik
giderek artan hosgoriisi ve bunun sonucunda kolaylasan coklu
vatandaslik uygulamalariyla vatandashgm, bireyi belirli bir ulus-
devlete baglayan kimlik, haklar ve gorevler biitinti olarak
goriilemeyecegini belirtir. Ayn1 sekilde Spiro (2008) da vatandaslik
edinme sartlarinin serbestlestirilmesi, resmi tiyeligin kiiresellesmis bir
diinyada kiiltiirel benzerlik ve ulusal kimlikten giderek daha fazla
koptugunu belirterek, vatandasligin post-ulusal (Soysal, 1994), etnik
olmayan (Joppke, 2005) bir bicimde ulusal smurlarin dismna dogru
genisledigini gosterir. Ote yandan vatandagh@m parayla satilmasi
vatandas, toplum ve devlet arasindaki iliskiyi ttimiiyle ekonomik bir
baglantiya dontistiirdtigii diistintilmektedir. $oyle ki vatandaslik satin
alacak bireyler, devletle ve toplumla kimlik diizeyinde bir yakimnlik, bir
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iliski kurmak yerine ekonomik, gayrimenkul veya devlet tahvili gibi
araclar1 satin alarak, neoliberal aidiyet temelinde (Mavelli, 2018)
vatandaslik elde ederler (Shachar ve Hirschl, 2007; Shachar ve
Baubock, 2014). Dolayisiyla Spiro (2019)'nun belirttigi gibi devlet,
toplum ve vatandas arasinda tarihsel stireg icerisinde kurulan sosyal
bag kurulamayacak ya da onceki ttirden kimlikle iliskili sosyal bag
yerini ekonomik bir baga birakmus olacaktir. Vatandashk kurumu da
adeta kredi kart1 gibi ctizdanda biriktirilen pasaport anlamina gelmis
olacaktir (Shachar ve Baubock, 2014). Ornegin bir calismada Kanada
vatandashiginin  tek avantajjnin  Kanada pasaportu oldugu
belirtilmistir (Aker, 2019: 13). Parayla satin alinan vatandashk
statiistiyle, devletler giderek birer sirkete dontismekte, vatandaslik da
devletler tarafindan pazarlanan, ticareti yapilan bir emtiaya
dontusmektedir (Mavelli, 2018). Bireyler uluslararas: sistemdeki
devletlere resmi bir statii ile baglidir. Bu sayede birtakim temel haklar
elde ederler. 1950'li yillarin ortalarinda Uluslararast Adalet Divani
vermis oldugu bir kararda, vatandasligin birey ve devlet arasindaki
“gercek bir bag1” yansitmasi gerektigi seklinde bir uluslararast norm
belirlemisti. Oysa yatirimcr vatandaslik programlarimin bu “gercek
bag1” ihlal ettigi dile getirilmistir (Joppke, 2019).

Vatandaglik satin alarak, birden ¢ok pasaporta sahip olanlar
dogduklar iilkeye bagli olarak birtakim dezavantajlariyla diinyaya
gelseler de bu sayede dezavantajlarini ortadan kaldirarak kiiresel
diizeyde hareketlilik elde etmis olurlar. Diinya tizerinde seyahat etme
ve iletisim alaninda devrimler yasansa da kiiresel diizeyde esitsizlikler
oldukca belirgindir. Nitekim kiiresel hareketlilik olanag;,
Kuzeydekilerin yani sira Giineydeki tilkelerin zenginleri veya
“yeteneklileri” i¢in daha kolaydir. Giineydeki {ilkelerin yoksul
cogunlugu i¢in kiiresel hareketlilik oldukca zordur (Barbulescu, 2018).
Bunlarin buiytik bolimii gezegende biiytik bir ¢ogunluk olarak
Bauman’in (2016) metaforlariyla “agir” olmaya devam ederler ve daha
iyi bir yasam umuduyla dogduklar tilkeleri terk ederek “muiilteci”,
“sigimaci” gibi adlarla gezegende oradan oraya akmaya galisirlar. Bir
Somali vatandasinin {ilkesi dismna cikarak seyahat etme istegiyle bir
Alman vatandasmi karsilastirdigimiz ilk anda esitsizlikler hemen
ortaya cikar. Esitsizligin kaynagi bir anlamda farkli {lke
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vatandasliklarinin  sagladigl avantajlardir. Yine Bauman'm (2016)
metaforuyla yoksul “aylak”lar icin hareket etmek oldukca zordur.
Gocmen  olarak  vardiklar1  iilkede vatandaslik  basvurusu
yaptiklarindaysa puan hesaplayicilar yoluyla {tilkeye yapacagi
katkilar1 hesaplanir ve entegrasyon saglamalari beklenir. Bu yonitiyle
ulus-devlet tiyeligi olarak vatandaslik ulusal diizeyde de kimi zaman
dislayic1 olmakla birlikte, kiiresel diizeyde miiltecileri ve siginmacilar:
disarida tutan dislayict bir kavram olma 6zelligini stirdirmektedir.
Yatirimcr vatandaslik yoluyla avantajli bir vatandashik edinen
Giliney’deki az sayidaki zenginin disinda, “yoksullugun
ulusallastirilmasi” olarak vatandaslik statiisti, yoksul bireylerin kendi
ulusal sinirlar: icinde smurlandirilmasina yarayan bir kalkan islevi
gortir (Barbulescu, 2018: 29). Nitekim Joppke (2019), zengin
gocmenlerin nakit karsilig1 vatandashk uygulamalari yoluyla, ikamet
kosulu dahi aramadan entegrasyondan muaf tutularak vatandashk
edinmelerini, 6te yandan yoksul gogmenler icin vatandaslik edinmeyi
zorlastiric1 ve entegrasyonu 6nceleyen politikalari cifte standart olarak
degerlendirir.

Kiuresel baglamda vatandaslik edinme siireclerinde yasanan
degisimin bir baska sonucu gelismis Kuzey ile azgelismis Giiney
arasindaki gelismislik farkliliklarinin daha da artmasi ve bunun
getirecegi sonuclarin daha da biiytimesi olasihigidir. Gog ve
vatandaslik meselesinin gonderen {iilke agisindan da tasimis oldugu
birtakim olumsuz yonler bulunmaktadir. Goc¢ alan {ilkeler
kendilerince “nitelikli” ve tilkeye “katki” yapabilecek gocmenleri
kabul ederken, aslinda gonderen {ilkelerdeki nitelikli insan kaynaginm
da kendilerine ¢ekmis olurlar. Turistik olmayan goc¢ baglaminda
¢ogunlukla azgelismis Glineyden Kuzeye dogru yapilan bu goc az
gelismis tilkelerin sinurli olan nitelikli insan kaynagmin da kuzeye
gitmesine ve buralardaki azgelismislik sorununun daha da
derinlesmesine yol acabilir.

Coklu vatandaslik edinme kapsaminda yoksul Giiney’deki
zenginlerin Kuzey’'deki tilkelerde ikinci vatandaslik edinmeleri
kiiresel diizeyde tilkeler arasindaki esitsizliklerin derinlesmesine katk:
yapmasinin yani sira, bu tilkelerin kendi icinde 6nceden beri var olan
smifsal esitsizlikleri de derinlestirebilir (Baubock, 2019). Giiney’deki
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“birinci smif” vatandasliga sahip olan elitler, ekonomik, toplumsal ve
siyasal kriz donemlerinde tiilkenin tiimiint distinerek sorunlar:
¢bzmek icin miicadele etmek, dayanismay: gelistirmek yerine, en
kiictik bir huzursuzluk durumunda ikinci vatandas: olduklari tilkeye
goc etmeyi tercih edebilirler (Harpaz ve Mateos, 2019). Dolayisiyla
¢oklu vatandaslik az gelismis ve gelismekte olan tilkelerdeki ulusal
dayanmismalar1 zedeleyerek, toplumsal boliinmelere katki sunabilir
(Mavelli, 2018; Spiro, 2019). Dolayisiyla Harpaz ve Mateos'a gore
(2019) ikinci vatandaslik, Batili olmayan elitlere, ikinci bir vatandashga
erisimi olmayanlara gore dnemli avantajlar saglar. Bu anlamda ¢oklu
vatandaslik, ulusal vatandashik ideali baglaminda temel esitlik ve
“paylasilan kader”i zayiflatacak bigimde sinifsal ve etnik esitsizlikleri
derinlestirme ve pekistirme potansiyeline sahiptir. Bu da beraberinde
¢oklu vatandaslik yoluyla demokratik vatandashgin “yasalar 6ntinde
esitlik” mantigim agmdirir (Spiro, 2019). Ote yandan vatandaghgin
resmi olarak almip satilabilir konuma gelmesinden kaynaklanan
vatandaslik kurumunun asinmasi, siyasal rejimlere yonelik yozlasma
elestirilerini de beraberinde getirmektedir (Pierson, 2014: 181). Joppke
(2019), vatandashgr arkadaslik, ask gibi paranin satin alamayacagt
tirtinlerden biri olarak gortir. Herkes satin alamadigina gore modern
demokratik vatandashgmn temeli olan bir ulus-devete uyelik olarak
tiyelerin esjtligi varsayimina aykir1 bir durumdur. Baska bir acidan ise
para karsiiginda vatandaslik o tilke vatandaslarmin itibarlarini
zedeleyici bir durum olarak degerlendirilir. Nitekim, vatandashgimn bir
ulusal kurtulus savasi baglamimnda kazanilmis bir 6diil olmas:
baglaminda ulusal gurur olma niteligini de asindirabilir (Kosgeroglu,
2017:193).

5. Sonug

Antik  Yunan'dan giniimiiziin kiiresel diinyasina kadar
vatandaslik, niteligi ve niceligi degisse de kapsadiklarmin yani sira
disarida biraktiklartyla anlam ifade eden bir kavram olma 6zelligini
surdiirmiistiir. Adeta bir kultp tiyeligi niteliginde olan ulus-devlet
vatandaghiginin hukuki statti boyutu, modern anlamda ulus-devlet
smirlar1 igerisinde birtakim haklar ve yiikiimliiltikler sunar.
Westfalyan donem sonrasinda baslayan bireyleri devletlere ayirma
seklindeki modern vatandaslik anlayis1 baglaminda kiiresel diinyada
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baz tilkelerin vatandasligina sahip olmak, bireyler agisindan pek ¢ok
avantaj1 beraberinde getirirken, bazilar1 i¢in ise pek bir cazibesi yoktur
hatta sanssizlik kaynagidir.

Kiiresellesme ve uluslararas1 gogle birlikte bireyleri ulus-devlet
smirlarinda tasnif eden modern egemen devlet anlayisina dayanan
modern vatandaslik diistincesi ise giderek tartisilir hale gelmistir. Her
ne kadar kiiresellesmeyle birlikte ulus-devlet egemenliginin cesitli
diizeylerde asmndig1 tartisilsa da, hala ulus-devlet smirlar1 ile
bolinmiis bir diinyada yasadigimiz bir gercektir. Westfalyan modern
vatandaslik anlayisi, bireyleri belirli bir ulus-devletin smnirlari
icerisinde hukuki anlamda esit kilmada basarili olmakla birlikte,
kiiresel diinyada ulus-devlet tiyeligi anlamindaki vatandaslik stattisti,
gesitli ayricaliklari, avantajlar1 ve dezavantajlari da beraberinde
getirmektedir. Ulus-devletlerin esitligine dayanan uluslararas:
sistemde, kiiresel diizeyde bireylerin esitliginden so6z edilemez.
Dolayisiyla bir ulus-devletin smirlar1 igerisinde vatandas olanlar ve
olmayanlar ile farkli ulus-devletin vatandaslar1 arasindaki ayrimlar
daha da belirgin hale gelmis durumdadir. Farkli ulus-devletlerin
vatandaslik stattilerinin sagladig1 ayricaliklar, kiiresel diizeyde 6nemli
bir esitsizlik kaynagi olusturmaktadir. Kiiresellesmeyle birlikte
vatandaslik bir kuliibe tiye olmak baglaminda hangi pasaporta sahip
oldugumuz temelinde hareket kabiliyetimizi belirlemektedir. Kiiresel
Olcekte Giiney’deki yoksul {iilkelerden gelen gdgmenler, Kuzey’deki
ulus-devletlerden birinin tiyesi olarak, bu tiyeligin sagladig1 pasaporta
ulasarak esitsizligi ortadan kaldirma gayreti icesindeler. Ciinkii bu
pasaportlar, yani ulus-devlete tiyelik baglammda hukuki statii,
gocmenlere pek cok ayricaligl da beraberinde getirmektedir. Kiiresel
Olcekte tiilkeler ve bolgeler arasindaki gelismislik farklari ortadan
kalkmadikga, bir tilke vatandasi olmanin avantajinin karsisinda baska
bir ilkenin vatandast olmanin vermis oldugu dezavantaj oldugu
miiddetce, bu durumun kaginilmazIlig: ortadadir.
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Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma stireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazar beyan eder. Aksi bir durumun tespiti
halinde BIIBFAD Dergisinin higbir sorumlulugu olmayip, tim
sorumluluk ¢alismanin yazarina aittir.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinden dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'na ve sagladiklar1 katkilarindan dolay:
derginin hakemlerine tesekkiir ederim.
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