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OZ: Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde istihdam agisindan en gok galisanin yer aldig1 sektorlerin
basinda gelen hizmet sektorii, iilke ekonomilerine yiiksek diizeyde katki sunmaktadir. Hizmet
sektorlerine iligkin tiiketicilerin beklentileri, hizmet giiven endeksi ile dl¢iilerek belirlenmektedir ve bu
endeks, aylik olarak hesaplanmaktadir. Bu kapsamda arastirmada; 2011: 12-2023: 03 donemi i¢in BIST
hizmet endeksi, hizmet gelirleri, hizmet iretici fiyat endeksi, hizmet sektorii dogrudan yabanci
yatinmlari, dolar ve euro doviz kurlar ile hizmet giiven endeksi arasindaki nedensellik iligkileri
arastirtlmistir. Bu nedensellik iligskisi, Toda Yamamoto nedensellik testi ile analiz edilmistir.
Aragtirmanin sonucuna gore, hizmet sektorii giiven endeksi ile hizmet gelirleri arasinda ¢ift tarafli bir
nedensellik iliskisinin oldugu belirlenmistir. Buna gore, hizmet gelirleri hizmet giiven endeksinin nedeni
iken hizmet giiven endeksinin de hizmet gelirlerinin nedeni oldugu sdylenebilmektedir. Euro kuru, dolar
kuru, hizmet sektdriine iliskin dogrudan yatirimlarin hizmet giiven endeksinden tek tarafli olarak
etkilendikleri ve hizmet giiven endeksinin bunlarin nedeni oldugu sonucuna ulasilnstir. BIST hizmet
sektoriiniin ise hizmet giiven endeksini tek tarafli olarak etkiledigi ve BIST hizmet sektériiniin hizmet
sektori gliven endeksinin nedeni oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismanin, hizmet giiven endeksine dair
sinirli sayida arastirma olmasi sebebiyle literatiire katki sunacagi distiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: BIST hizmet endeksi, Hizmet giiven endeksi, Dolar ve euro déviz kurlari, Toda
Yamamoto nedensellik testi

ABSTRACT: Service sector, which are among the sectors with the highest employment in developed
and developing countries, contribute to the national economy at a high level. Expectations of consumers
regarding service sector are determined by measuring the service confidence index and this index is
calculated on a monthly basis. In this context; this study investigated the causal relationships between
BIST service index, service revenues, service producer price index, service sector foreign direct
investments, dollar and euro exchange rates and service confidence index for the period 2011: 12-2023:
03. This causality relationship was analyzed with Toda Yamamoto causality test. According to the
results of the research, it was determined that there is a bilateral causality relationship between service
sector confidence index and service revenues. Accordingly, it can be said that while service revenues
are the cause of service trust index, service trust index is also the cause of the service revenues. It has
been concluded that euro exchange rate, the dollar exchange rate and direct investments in service sector
are unilaterally affected by service confidence index and the service confidence index is the reason for
these. It has been determined that BIST service sector affects the service confidence index unilaterally
and that the BIST service sector is the cause of the service sector confidence index. It is thought that
this study will contribute to the literature due to the limited number of studies on the service confidence
index.
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EXTENDED ABSTRACT

The concept of “service” pertains to business activities that are intangible, not tangible and do not result
in ownership (Kotler and Armstrong, 2007: 29; Kog, 2019). Consumers lack clear, precise information
about services prior to making purchases, making it challenging for them to evaluate products effectively
(Castaldo, 2007). Consumer trust in service providers plays a crucial role in establishing and sustaining
healthy relationships within the service sector. Service companies can influence consumers’ emotions,
judgements and knowledge levels, fostering positive changes (Oral and Yiiksel, 2006). Enhanced
consumer trust in purchased products and the service providers also significantly impacts a country’s
economy.

Service sector is a significant employment generator in Turkey, and Service Confidence Index (HGE)
measures consumer expectations in this sector. HGE is calculated monthly based on a survey including
statements about company status, demand, workforce size, service pricing, expansion capabilities,
limiting factors, uncertainty and investments (Eyiiboglu and Eyiiboglu, 2018: 272; TUIK, 2023).
Macroeconomic indicators and confidence indices are vital factors influencing investment decisions in
financial sector. Literature reveals numerous studies focusing on the causal relationship between
macroeconomic indicators and consumer confidence indices. However, research examining the causal
relationship between Service Confidence Index and macroeconomic indicators is limited. Since the
Service and Consumer Confidence Indices share a strong correlation, this study focuses on the causal
effects of BIST Service Index, service revenues, service producer price index, service sector foreign
direct investments, dollar and euro exchange rates on Service Confidence Index.

Methodology

This research aims to determine the antecedents of Service Confidence Index. The study investigates
the causal relationships between BIST Service Index, service revenues, service producer price index,
service sector foreign direct investments, dollar, euro exchange rates and Service Confidence Index for
the period 2011: 12-2023: 03. The analysis employs monthly data and incorporates all series after
seasonal adjustments. Toda-Yamamoto causality test is utilized to establish causality relationships
between the antecedents of Service Confidence Index. Before applying the Toda-Yamamoto causality
test, a VAR model was used to determine the appropriate lag length (k) for the analysis.

Findings and discussion

The unit root test results indicated that variables were not stationary at level. However, after taking the
first differences, all variables became stationary at the 5% significance level, establishing the maximum
stationarity degree as 1. The AR characteristic polynomial’s inverse roots in the VAR model, estimated
with appropriate lag, were found to be within the unit circle. Wald test determined if coefficients of
explanatory variables were significantly different from zero to assess causality between variables.

Results and recommendations

The research concludes that there exists a bidirectional causal relationship between Service Sector
Confidence Index and service revenues. This indicates that while service revenues influence Service
Confidence Index, Service Confidence Index also impacts service revenues. Additionally, it was
observed that euro rate, dollar rate and direct investments in service sector are unilaterally influenced
by Service Confidence Index, which acts as a causal factor. Moreover, BIST service sector unilaterally
affects Service Confidence Index, making it a causal factor. However, no causal relationship was
detected between Service Sector Confidence Index and service sector producer price indices. Overall,
the analysis highlights the significance of service income as a determinant of service sector confidence
index during the studied period. Additionally, exchange rates emerged as determinants within service
sector. The study recommends exploring causality relationships between trust indices for various sectors
and macroeconomic variables to yield deeper insights. The study underscores the importance of
examining causality among different macroeconomic antecedents as it affects consumer expectations in
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service sector, subject to economic and societal factors, which can vary based on different models and
variables.

Giris

Isletmelerin tiiketicilere sunmus oldugu dokunulmayan ve sahiplik sonuglari dogurmayan bir faaliyet
tirti olarak ifade edilen hizmetler, her gegen giin iilke ekonomileri igindeki onemlerini arttirmaktadir
(Kotler ve Armstrong, 2007: 29; Kog, 2019). Gelismis iilkelerde Gayri Safi Yurti¢i Hasilaya %70’lerin
iizerinde bir katki veren hizmet sektorlerinin, bu iilkelerdeki istihdaminin da %70-80’ler gibi biiyiik bir
cogunlugunu sagladigi goriilmektedir (Kog, 2021). Gelismekte olan iilkeler grubunda yer alan Tiirkiye
icin de hizmet sektorlerinin gelisimi, gelismis iilkelerdeki ile paralellik gostermektedir. Oyle ki 2014
yilinda hizmet sektdrlerinin iilkemizdeki toplam istihdam icindeki pay1 %58 seviyelerinde iken, 2019
yilt haziran ayi itibari ile %61.4’e ve 2023 yili ilk ¢eyregin sonunda ise %63.6’ya yiikselmistir (T.C.
Cumhurbagkanligi, Strateji ve Biitce Bagkanligi (SBB), 2023).

Ekonomiler i¢in bu denli 6nemli olan hizmetlerin, fiziki iiriinlere nazaran bazi dezavantajlari da
bulunmaktadir. Hizmetlerin soyut olmasi, tiiketicilerin bu iiriinleri satin almadan 6nce yeterli ve dogru
bilgiye sahip olamamalarini, soyut olan bu iirlinleri etkili bir sekilde degerlendirmelerini ve rakip
firmalarin hizmetlerini karsilastirmalarin1 zorlastirmaktadir (Castaldo, 2007). Bu zorluklar ve eksik
bilgiden dolay tiiketiciler hizmet {iriinlerini satin alirken, giivendikleri hizmet saglayicilarini tercih etme
egiliminde olmaktadirlar. Kurulan bu giiven iliskisi sayesinde hizmet firmalar tiikketicilerin duygusal ve
zihinsel durumlarinda, deger yargilarinda ve bilgi seviyelerinde olumlu degisiklikler meydana
getirebilmekte ve boylece rakiplerinin oniine gegebilmektedir (Oral ve Yiiksel, 2006).

Hizmet sektoriinde tiiketicilerin giivenini 6l¢mek igin olusturulan endekslerden bir tanesi, Hizmet
Giiven Endeksi’dir (HGE). Bu endeks, bir ekonomideki hizmet faaliyetlerinin genel performansini
degerlendirmek amaciyla kullanilan bir 6lgiittiir ve genellikle hizmet sektoriiniin biiyiime potansiyeli,
istikrar1 ve genel goriiniimii hakkinda bilgi sunmaktadir. Eger hizmet sektorii giiclii bir performans
sergiliyorsa ve hizmetler talep goriiyorsa, tiiketiciler genellikle ekonomik durumlarina daha fazla giiven
duyarlar ve harcamalarini artirabilirler. Ancak bu endeks sinirli kaynaklarla olusturuldugundan, hizmet
sektoriiniin durumunu ve genel ekonomik durumu tam anlamiyla yansitmada tek bagina yeterli degildir.
Bu sebeple endeks, diger ekonomik gostergelerle birlikte degerlendirildiginde daha anlamli bir hale
gelmektedir. Bu sebeple hizmet giiven endeksi, ¢alismalarda genel olarak Tiiketici Gliven Endeksi
olarak isimlendirilen ve “tiiketicilerin kisisel mali durum ve genel ekonomiye iliskin degerlendirmeleri
ile harcama ve tasarruf egilimlerini izlemek amaciyla yiiriitillen Tiiketici Egilim Anketi’nin farkli
sorularina verilen yanitlarin birlikte degerlendirilerek 6zetlendigi bir gosterge” (TCMB, 2023) olarak
tanimlanan endeks ile birlikte ele alinmaktadir. Bu endeksler beraber degerlendirildiginde, tiiketicilerin
ve igletmelerin ekonomik beklentilerini yansitmada daha basarilidir. Eger hizmet sektorii giiven endeksi
yiiksekse ve tiiketiciler olumlu beklentilere sahipse, genel olarak ekonominin iyi gittigi
diistiniilmektedir. Bu da tiiketici giivenini artirabilir. Hizmet Giliven Endeksi ve Tiiketici Gliven Endeksi
gibi gostergeler, ekonominin hizmet sektorii performansi ve tiiketicilerin ekonomik beklentileri
hakkinda 6nemli bilgiler sunar (Ilmilah ve Wonoseto, 2021).

Hizmet giiven endeksinin hesaplanmasinda kullanilan alt endeksler asagida verilmistir (TUIK, 2023:6-
10).

o Ishacmi endeksi: Isletmelerin mevcut is hacminin gelecekteki beklentilerini gosterir.

e Siparis durumu endeksi: Isletmelerin mevcut siparis durumunun gelecekteki beklentilerini
gosterir.

o Istihdam durumu endeksi: Isletmelerin mevcut istihdam durumunun gelecekteki beklentilerini
gosterir.

o Fiyat beklentileri endeksi: Isletmelerin gelecekteki fiyat beklentilerini gosterir.

e Yatirim planlar1 endeksi: Isletmelerin gelecekteki yatirim planlarim gdsterir.

Hizmet giiven endeksi; is hacmi endeksi, siparis durumu endeksi, istihdam durumu endeksi, fiyat
beklentileri endeksi ve yatirim planlari endeksine gore hesaplanmaktadir. Bu endeks iilkenin iginde
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bulundugu ekonomik ve politik kosullardan, teknolojik ilerlemelerden ve rekabet ortamindan da
etkilenmektedir. Bu kapsamda, hizmet giiven endeksinin etkilendigi faktorlere asagida yer verilmistir
(OECD, 2023: 20).

e Ekonomik kosullar: Ekonomik  kosullardaki iyilesme, hizmet sektoriinde giiveni
artirabilmektedir. Ornegin ekonomik biiyiimenin hizlanmasi, isletmelerin is hacmini artirarak
giiveni artirabilir.

e Politik kosullar: Politik istikrar, hizmet sektdriinde giiveni artirabilmektedir. Ornegin siyasi
belirsizliklerin azalmasi, isletmelerin yatirim yapma ve istihdam yaratma kararlarini kolaylagtirarak
gliveni artirabilir.

e Teknolojik gelismeler: Teknolojik gelismeler, hizmet sektdriiniin biiyiimesini saglayarak
giiveni artirabilmektedir. Ornegin yeni teknolojilerin gelistirilmesi, isletmelerin verimliligini
artirarak giiveni artirabilir.

e Rekabet ortami: Rekabetin artmasi, hizmet sektoriinde verimliligi artirarak giliveni
artirabilmektedir. Ornegin yeni isletmelerin sektore girmesi, isletmelerin rekabet giiciinii artirarak
gliveni artirabilir.

Hizmet giiven endeksi hem kamu hem de 6zel sektor igin 6nemli bir gostergedir. Bu endeks, hizmet
sektorilinlin biliylime potansiyelini ve ekonomik biiyiimeye katkisini anlamamiza yardimer olmaktadir.
Hizmet Giiven Endeksi hesaplanirken, genellikle anketler kullanilarak tiiketicilerden bilgi toplanir ve
endeks bu bilgilere dayanarak degerlendirilir. Endeks 0 ile 200 puan arasinda deger alabilir ve bu degerin
100’{in iizerinde olmasi, hizmet sektdriinde mevcut ve gelecege yonelik olumlu bir hava oldugunu
gosterirken, degerin 100°den kii¢iik olmasi ise hizmet sektdriiniin mevcut ve gelecekteki donemlerine
iligkin daha kotiimser bir hava iginde oldugunu belirtir. Bu nedenle, hizmet sektoriinde herhangi bir
olumlu veya olumsuz beklentinin, alt sektorleri ve sirketleri etkileyebilecegi unutulmamalidir (Eyiiboglu
ve Eyiiboglu, 2018a: 272; TUIK, 2023).

Hizmet Giiven Endeksi ile ilgili veri toplanirken 6rneklem, genellikle hizmet sektoriinde faaliyet
gosteren ve en az on ¢alisani olan sirketlerden olusturulur (European Commission, 2021). Toplanan
veriler lizerinden endeks aylik olarak hesaplanir ve temel olarak sirketlerin is durumu, talep, calisan
sayisi, hizmet satig fiyatlari, mevcut kaynaklarda herhangi bir degisiklik olmadan faaliyetleri artirma
durumu, faaliyetleri sinirlayan faktorler, belirsizlik ve yatirim konularina dair bilgiler (TUIK, 2023)
derlenir. Bu endeks, sirketlerin son ti¢ aylik donemdeki is durumu, son {i¢ aylik donemde hizmet talebi
ve gelecek ti¢ aylik donemde hizmet talep beklentisi alt endekslerinden olusur (TUIK, 2023). Tiirkiye’de
2023 yili itibari ile mevsimden arindirilmis giiven endeks degerleri (hizmet, perakende ve ingaat
sektorleri) Sekil 1’de gosterilmektedir.

Sekil 1: Mevsim etkilerinden arindirilmis giiven endeksleri, Mayis 2023
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Kaynak: (TUIK, 2023)
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Sekil 1’de yer alan HGE incelendiginde, hizmet sektoriine olan giivenin 2023 yil1 1. ay itibari ile 118,1
olarak olustugu (TUIK, 2023), 2021-2023 yillar1 arasinda da 101-121 arasinda degerler aldig
anlagilmaktadir. Bu degerlere gore, hizmet sektoriine iliskin tiiketicilerin 2021 yilindan itibaren gelecege
yonelik olumlu bir tutum iginde olduklari1 anlasilmaktadir.

Yukaridaki agiklamalar 1g181nda bu ¢aligmanin amaci, hizmet sektoriiniin genel durumunu belirlemek
icin onemli bir gdsterge olan hizmet giiven endeksi ile baz1 ekonomik degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisinin tespit edilmesidir. Bu baglamda literatiir taramasi sonucunda elde edilen bulgulara dayanarak;
BIST hizmet endeksi, hizmet gelirleri, hizmet iiretici fiyat endeksi, hizmet sektérii dogrudan yabanct
yatirimlar, dolar ve euro doviz kurlar gibi degiskenlerin hizmet giiven endeksi ile nedensellik iliskisi
icinde olabilecek degiskenler oldugu tespit edilerek, arastirmada kullanilmasina karar verilmistir.

Literatiir taramasi

Literatiirde makroekonomik gostergeler ve giiven endeksleri, finansal yatirim kararlarini etkileyen en
onemli degiskenler olarak yer almaktadir (Besel ve Yardimcioglu, 2016; Gurgur ve Kiling, 2015). Bu
kapsamda literatiirde, makroekonomik gostergeler ile giiven endeksleri arasindaki iliskinin
arastirilmasina dair bir¢ok ¢alisma bulunmaktadir. Ancak dikkat edilmesi gereken nokta; literatiirde
genellikle tiiketici giiven endeksi ile makroekonomik gostergeler arasindaki nedensellik iliskisine
odaklanildigi, hizmet giiven endeksi ile makroekonomik ve finansal gostergeler arasindaki nedensellik
iliskisini ele alan c¢alismalarmn daha smirli oldugudur. Ozellikle tiiketici giiven endeksi ile
makroekonomik gdstergeler arasindaki iliskiye odaklanan ¢aligmalarda, tiiketici giiven endeksinin
makroekonomik gostergelerin Onciisii olup olmadigi arastirilmistir. Ayrica bu iligkinin hangi yonde ve
ne kadar giiglii oldugu da arastirilmistir. Bu tiir ¢alismalarin sayisi oldukga fazladir. Bu kapsamda
asagida ornek caligmalara yer verilmistir.

Ké&ycii ve Ege (2023) ¢alismalarinda, BIST deki yabanci yatirimet sayist ile BIST tiim endeksi, USD/TL
kuru, enflasyon orani, faiz orani ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iligkiyi 2006:1-2021:1 yillar
arasinda Granger nedensellik testi ile degerlendirmislerdir. Caligmanin sonucunda, BIST deki yabanci
yatirimei sayist ile BIST tiim endeksi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu, BiST deki
yabanci yatirimci sayist ile USD/TL kuru, enflasyon orani, faiz orani ve tiiketici giiven endeksi
degiskenleri arasinda nedensellik iliskisinin bulunmadigi belirlenmistir.

Albayrak (2022), Tiirkiye’deki doviz kuru dalgalanmalarinin tiiketici giiven endeksi (TGE), reel kesim
giiven endeksi ve finansal hizmetler giiven endeksi iizerindeki etkilerini 2012-2021 yillar1 arasindaki
aylik veriler ile analiz etmistir. Calismada, TGE ile doviz kuru arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
iligkisinin oldugu, déviz kurundan reel sektor giiven endeksine dogru tek yonlii nedenselligin oldugu
bulgularina ulagilmigtir.

Huseynli (2022) calismasinda, tiiketici giiven endeksi, BIST 50 endeksi ve BIST elektrik endeksi
arasindaki nedensellik iligkisi tartisilmaktadir. Calismada, ele alinan donem i¢in degiskenler arasindaki
iligki Granger nedensellik testi ile incelenmistir. Caligmanin sonucunda, “tiiketici giiven endeksi ile
degiskenler arasinda Granger testinde herhangi bir nedensellik iliskisi tespit edilememisken, BIST 50
endeksi ile BIST elektrik endeksi arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi” belirlenmistir.

Bastiirk (2019), 2004:01-2019:03 yillar1 arasindaki tiiketici giiven endeksi ile BIST 100 arasindaki
nedensellik iligkisini arastirmistir. Calismada, Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi
kullanilmigtir. Calismanin sonucunda, degiskenler arasinda uzun donemli iligkinin olmadigi, kisa
donemli iliskide tek yonlii nedenselligin BIST 100 endeksinden tiiketici giiven endeksine dogru oldugu
tespit edilmistir.

Candz ve Erdogdu (2019), cesitli giiven endeksleri ile borsa endeksleri arasindaki iligkiyi aylik veriler
kullanarak analiz etmislerdir. Aragtirmacilar, degiskenler arasindaki iliskiyi simetrik ve asimetrik olarak
Ol¢miislerdir. Calismanin sonucunda, ele aliman dénem igerisinde degiskenler arasinda anlamli bir
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asimetrik nedensellik iliskisi oldugu belirlenmistir. Bununla birlikte, dogrudan degiskenler arasinda
herhangi bir iligki tespit edilmemis, degiskenlerin alt bilesenlerinde ise nedensellik iliskisi bulundugu
sonucuna ulagilmistir.

Basarir, Bicil ve Yilmaz (2018) calismalarinda, 2012:01-2018:06 donemlerinde tiiketici gliven endeksi
ve BIST 100, sanayi iiretim endeksi, tiiketici fiyat endeksi ve dolar kuru arasindaki iliskiyi VAR modeli
ile test etmislerdir. Arastirmanin neticesinde, tiiketici giiven endeksinden sanayi iiretim endeksine;
BIST100, déviz kuru ve tiiketici fiyat endeksinden tiiketici giiven endeksine dogru nedensellik iliskisi
oldugu belirlenmistir. D6viz kurundaki volatilitenin tiiketici gliven endeksini negatif etkiledigi ve tam
tersi durumda da BIST100 endeksinin déviz kurunu negatif etkiledigi ortaya ¢ikmistir.

Eyiiboglu ve Eyiiboglu (2018b), 2006:01-2016:11 doénemine ait tiiketici giiven endeksi (TGE) ve on
sekiz adet BIST endeks getirisi (BIST Hizmetler, BIST-23, BIST Simai, BIST Gida, BIST Tekstil Deri,
BIST Orman Kagt, BIST Kimya, BIST Tas Toprak, BIST Metal Ana, BIST Metal Esya Makina, BIST
Elektrik, BIST Ulastirma, BIST Turizm, BIST Ticaret, BIST Mali, BIST Banka, BIST Gayrimenkul Yo
ve BIST Teknoloji) verilerini kullanarak sinir testi yaklasimiyla bu seriler arasindaki esbiitiinlesme
iligkisini incelemislerdir. Caligsmanin sonucunda, seriler arasinda kisa donemli iligkilerin oldugu
belirlenmis olup, TGE ile segili endekslerin tamami arasinda iligkinin oldugu tespit edilmistir.
Degiskenler arasindaki nedensellik yoniiniin, BIST endekslerinden tiiketici giiven endeksine dogru tek
tarafli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Mermer (2014) tiiketici giiven endeksi ile pay senedi getirileri arasindaki iliskiyi inceledigi
calismasinda, 2004:01-2012:12 yillarindaki tiiketici giiven endeksi, BIST Hizmetler, BIST100, BiST
Mali, BIST Sinai ve BIST Teknoloji endekslerinin aylik verilerinden yararlanmistir. Calismada, bu
degiskenler arasindaki iliskiyi zaman serisi analizi ile test etmistir ve se¢ili endekslerden tiiketici gliven
endeksine dogru nedenselligin tek yonlii oldugunu ve bu iliskinin kisa dénemli oldugu sonuglarini ortaya
koymustur.

Literatiirde hizmet giiven endeksi ile makro-ekonomik degiskenler arasindaki iliskiye odaklanan
calismalarin sayisinin sinirli oldugu goriilmektedir. Hizmet giiven endeksi ile ilgili yapilan
calismalardan, literatiir taramasi sonucunda ulasilanlar ise su sekildedir:

Siisay ve Eyiipoglu (2021) ¢aligmalarinda, BIST hizmet sektér alt endeksleri ile hizmet giiven endeksi
(HGE) arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. Calismada, Fourier ADL esbiitiinlesme analizi kullanilmis ve
analiz sonuclarinda degiskenler arasinda herhangi bir iliskinin olmadigi sonucuna varilmistir.
Calismada, ayrica yapisal kirilmalar altinda nedensellik analizleri gergeklestirilmistir. Yapisal kirilmalar
altinda asimetrik nedensellik iliskisinde degiskenler arasinda nedensellik tespit edilirken, simetrik
nedensellik analizinde herhangi bir iliski tespit edilememistir.

Unal ve Siisay (2021); hizmet giiven endeksi, tiiketici giiven endeksi, turizm gelirleri ve ekonomik
biliylime arasindaki iligkiyi tespit etmeye calismislardir. Aragtirmada 2012:01-2021-06 arasindaki
donemdeki aylik turizm gelirlerinin logaritmasi, hizmet giiven endeksi, tiiketici gliven endeksi ve liretim
endeksine iliskin aylik veriler kullanilmistir. Yapilan nedensellik analizi sonucunda, hizmet giiven
endeksinden turizm gelirleri ile sanayi liretim endeksine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit
edilmistir.

Kiitiikciiler, Esen, Yildirim ve Temizel (2020); BIST Hizmetler endeksi degiskeni iizerinde tiiketici fiyat
endeksi (TUFE), tiiketici giiven endeksi, doviz kuru ve issizlik oram degiskenlerinin etkisini belirlemeyi
amaglamislardir. Bu amagla 2015:01-2019:12 doneminde BIST hizmetler, tiiketici fiyat endeksi, tiiketici
giiven endeksi, doviz kuru ve igsizlik orani1 degiskenlerine ait aylik frekansli zaman serileri, VAR modeli
olusturarak varyans ayristirmasi testi ve Granger nedensellik testi ile analiz edilmistir. Calismada
uygulanan analiz neticesinde; BIST hizmetlerden tiiketici giiven endeksine ve issizlikten BIST
hizmetlere dogru tek yonlii nedensellik iligkisinin oldugu, BIST hizmetler ile tiiketici giiven endeksi ve
doviz kuru arasinda bir nedensellik olmadigi sonuglarina ulasilmistir. Varyans ayristirmasi testine gore,
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en etkili degiskenin doviz kuru oldugu ve ikinci en etkili degiskenin ise tiiketici giiven endeksi oldugu
tespit edilmistir.

Kale ve Akkaya (2016), hizmet giiven endeksi Ve yakin egilimi izleyen tiiketici giiven endeksi ile ¢esitli
ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Calismanin sonucunda, hisse senedi
getirilerinin tiiketici giivenini olumlu bir sekilde etkiledigi belirlenmistir. Bununla birlikte, reel kesim
giiven endeksi ile hisse senedi getirileri arasinda ¢ift yonlii ve anlamli bir nedensellik iligkisinin oldugu
tespit edilmistir.

Yapilan literatiir incelemesinde de gorildiigii tizere, yapilan calismalarda genellikle hizmet giiven
endeksi yerine reel kesim giliven endeksi ve tliketici giiven endeksi degiskenlerinin kullanildig
gorlilmektedir. Bu da hizmet sektdriiniin bu denli 6nemli bir konuma geldigi glinlimiizde, hizmet giiven
endeksi ile ilgili calismalara daha fazla yer verilmesi gerektigini gostermektedir. Bu sayede, hizmet
giiven endeksi ile ekonomik gostergeler arasindaki nedensellik iligkileri daha iyi anlagilmis olacaktir.

Yontem
Calismanin bu boliimiinde aragtirmanin amaci, arastirmada kullanilan degiskenler ile analiz yontemi
hakkinda bilgi verilecektir.

Arastirmanin amaci ve degiskenleri

Bu ¢aligma, hizmet giiven endeksi ile secilmig bazi ekonomik gostergeler arasindaki nedensellik
iliskisini belirlemeyi amaglamaktadir. Bu ana amag¢ dogrultusunda, hizmet giiven endeksine etki eden
ve bu endeks tarafindan etkilenen gostergelerin tespit edilmesi ve olusan etkinin yon ve biiyiikliigliniin
anlagilmasi ¢aligmanin alt amaglarini olusturmaktadir.

Calismada kullanilacak degiskenlerin belirlenmesinde, literatiirde tiiketici giiven endeksi ile hizmet
giiven endeksi konusunda daha 6nce yapilan ¢aligmalardan yararlanilmigtir. Bu kapsamda daha 6nce
Koycii ve Ege (2023), Albayrak (2022), Kiitiikciiler, Esen, Yildirim ve Temizel (2020) ile Basarir, Bicil
ve Yilmaz (2018) calismalarinda kullanilan déviz kuru (¢aligmada dolar ve euro kuru ayn ayr ele
aliacaktir); Siisay ve Eylipoglu (2021), Eyiliboglu ve Eyiiboglu (2018b) ve Mermer (2014)’in
calismalarinda kullanilan BIST Hizmet Endeksi; Kdycii ve Ege (2023) calismalarinda kullandig
dogrudan yabanci yatirimei sayisindan yola ¢ikarak, hizmet sektorii 6zelinde hesaplanan Hizmet sektorii
dogrudan yabanci yatirimlari; Unsal, Kaplan ve Giinsoy (2021) caligmasindan yararlamlarak, Hizmet
Uretici Fiyat Endeksi ile Unal ve Siisay (2021) calismalarinda kullanmus olduklar1 Turizm gelirleri
degiskeni yerine hizmet sektoriinii bir biitiin olarak temsil edebilecek hizmet gelirleri degiskenlerinin
kullanilmasina karar verilmistir.

Aragtirmada kullanilacak degiskenler su sekilde tanimlanmustir:

e Hizmet giiven endeksi, hizmet sektoriiniin mevcut ve gelecek doneme iligkin beklentilerini
gosterir; BIST hizmet endeksi, Borsa Istanbul’da islem géren ve hizmet sektdriinde faaliyet
gosteren sirketlerin bulundugu endekstir (Borsa istanbul, 2020).

e Hizmet gelirleri, kamu kurumlarinin vatandaslara veya 06zel sektére sunduklari hizmetler
karsiliginda elde ettikleri gelirleri ifade etmektedir (T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, 2023).

e Hizmet iretici fiyat endeksi, yurt icinde iiretilen mal ve hizmetlerin iretici fiyatlarindaki
degisimini 6lgen gostergeyi ifade eder (TUIK,2020).

e Hizmet sektoriine dogrudan yabanci yatirimlar, bir yatirnmcinin yabanci sermayeli hizmet
sirketlerinin hisse senetlerini satin aldig1 yatirimlardir (Gévdere, 2009).

e Dolar kuru, ulusal para biriminin Amerikan dolar1 (USD) karsisindaki degerini ifade ederken,
euro kuru, ulusal para biriminin Avrupa Birligi’nin resmi para birimi karsisindaki degerini ifade
eder (Yildiz, 2022).

Tgili degiskenler ve Hizmet Giiven Endeksine iliskin veriler 2011/12-2023/03 donemi igin aylik veriler
seklinde elde edilmistir. Analiz i¢in kullanilacak tiim seriler, mevsimsellikten arindirilarak analize dahil
edilmistir. Arastirmada, hizmet giiven endeksi ile belirlenen ekonomik degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisini belirlemek amaciyla Toda-Yamamoto nedensellik testi kullanilmistir. Zaman serisi
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analizleri yapilirken, degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin anlagilabilmesi i¢in Oncelikle
degiskenlerin zaman yolu grafikleri incelenmeli ve serilerin duraganlik seviyeleri tespit edilmelidir.
Ciinkii, duragan olmayan serilerle yapilan analizlerin yaniltici sonuglara ve yanlis modellere yol
acabilecegini gostermektedir. Bu nedenle, serilerin duragan hale getirilmesi biiylik bir Snem
tasimaktadir. Bu amagla, duragan olmayan serilerde serilerin farki alinarak duraganlastirilmasi
gerekmektedir. Ancak, bu islem serilerin dinamik yapisini bozabilir ve veri kaybina neden olabilir
(Cmar vd., 2019: 360).

Aragtirmada kullanilan veriler, elde edildigi kaynaklar ve modelde kullanilacak kisaltmalar Tablo 1°de
detayli olarak gosterilmektedir.

Tablo 1: Arastirmada yer alan degiskenler ve kisaltmalari

Degiskenler Kaynak Modelde
Kullanilan
Kisaltma
Hizmet Giiven Endeksi TCMB EVDS Y
Sisteminden alinmisgtir.
Hizmet Gelirleri TUIK Web Sitesinden X1
Alimmistir.
Hizmet Sektorii Dogrudan Yabanct Yatirnmlart  TCMB EVDS X2
Sisteminden Alinmistir.
Hizmet Uretici Fiyat Endeksi TUIK Web Sitesinden Xs
Alinmigtir.
BIST Hizmet Endeksi TCMB EVDS X4
Sisteminden alinmugtir.
Amerikan Dolar Endeksi TCMB EVDS Xs
Sisteminden Alinmistir.
Euro Endeksi TCMB EVDS Xe

Sisteminden Alinmustir.

Analiz yontemi

Bu ¢aligmada; hizmet giiven endeksi, BIST hizmet endeksi, hizmet gelirleri, hizmet {iretici fiyat endeksi,
hizmet sektoriine dogrudan yabanci yatirimlar, dolar ve euro doviz kurlar degiskenleri arasindaki
nedensellik iliskisi Toda-Yamamoto testi ile analiz edilecektir. Bu test, ayn1 mertebeden duragan
olmayan serilerde fark almanin gerekmedigi bir nedensellik testi yontemidir ve bdylece bilgi kaybini
onlemektedir. Bununla birlikte, Toda-Yamamoto testinin en biiyiik avantajlarindan bir digeri de testin
herhangi bir on test kosuluna ihtiyag duymadan kullanilabilmesidir. Ancak bu analizin
gergeklestirilebilmesi i¢in serilerin maksimum biitliinlesme derecelerinin belirlenmesi gerekmektedir.
Bu amagla, analize baslamadan Once serilerin birim kok testleri yapilir. Daha sonra, serilere uygun
gecikme sayisi belirlenir. Belirlenen uygun gecikme uzunlugu, genellikle VAR modeli i¢in gerekli
kosullar1 saglamalidir. Bu nedenle bilgi kriterleri ve tanimlayici testler kullanilarak uygun gecikme
sayisi belirlenir ve ardindan Toda-Yamamoto testine gegilmektedir. Ancak Toda-Yamamoto testinde,
serilerin maksimum biitiinlesme derecesinin (dmax) modelin optimal gecikme sayisini (k) gegmemesi
gerekmektedir (Caligkan vd., 2017: 50-52). Sonrasinda, Toda-Yamamoto nedensellik analizine
gecilerek, modeldeki gecikme sayisi (k), maksimum biitiinlesme derecesiyle (d) genisletilerek
degiskenlerin diizey degerleriyle tahmin edilmektedir. (k+dmax) dereceden VAR modeline iliskin
formiiller agagida yer almaktadir:

k K+d max K+d max
(1) LNY, =y, + > BuLNY  + D B, LNY, J+Zal,LNXt D LNX [+ &,
i=1 j=k+1 j=k+1
K+ pax K+ pax
(2)LNX, =5, +Z¢1,LNX“+ D i LNX | +Z@1,LN Lt D O LNY  +ey,
i=1 j=k+1 j=k+1

Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanmadan once, (K) gecikme uzunlugunun belirlenmesi igin
yukarida ifade edilen VAR modeli tahmin edilmistir. VAR modellerinde gecikme uzunlugu ardisik
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modifiye edilmis ve LR test istatistigi, son kestirim hatas1 (FPE), Akaike Bilgi Kriteri degerleri dikkate
alinarak belirlenmistir. Uygun gecikme uzunluguna sahip olan modelin oto-korelasyon sorununun olup
olmadiginin belirlenmesi i¢in LM testinin uygulanmasi gerekmektedir. Degiskenlere iliskin gecikme
uzunlugunun belirlenmesinin ardindan, (k+dmax) gecikme kullanilarak, 1. ve 2. denklem tahmin
edilmistir. Degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin olup olmadigmnin belirlenmesi igin Wald testi
kullanilacaktir ve bu test ile aciklayici degiskenlerin katsayilarinin sifirdan farkli olup olmadig:
belirlenecektir. Bu kapsamda, asagidaki hipotezlerin test edilmesi gerekmektedir.

Ho =0 =0 == Ay =0

» hipotezi test edilerek reddedilirse X degiskeninden Y’ye dogru,

Hy=0,=0,=..=6, =0 ; - 1t Sickeni 5
«“ : : : ” hipotezi test edilerek reddedilirse Y degiskeninden X’e dogru

nedenselligin oldugu tespit edilecektir.
Bulgular
Calismanin yontem boliimiinde belirtildigi tizere, ilgili analize gecilmeden 6nce modeldeki degiskenlere

ait birim kok testleri tespit edilmistir. Elde edilen birim-kok testi sonuglar1 Tablo 2°de gosterilmektedir.

Tablo 2: Birim kok testi sonuglari

Birinci Fark (PP Test

Degisken Diizey (PP Test istatistigi) istatistigi)
Sabit ve

Degisken Trend Prob. Sabit ve Trend Prob.
LNY 4.1306 0.0072 -16.9990 0.0000
LNX1 -4.2425 0.0050 -0.3481 0.0000
LNX2 -12.6367 0.0000 -58.2063 0.0001
LNX3 6.8050 1.0000 -3.4526 0.0486
LNX4 1.2624 1.0000 -11.8424 0.0000
LNX5 -0.9922 0.9409 -7.6778 0.0000
LNX6 -0.6176 0.9762 -8.5855 0.0000

Tablo 2’de yer alan birim kok testinin sonuglar1 degerlendirildiginde, degiskenlerin diizeyde duragan
olmadig1 ancak birinci farklarn alindiginda tiim degiskenlerin %35 anlamlilik seviyesinde duragan hale
geldikleri belirlenmigtir. Elde edilen sonuglar dogrultusunda maksimum duraganlik derecesinin “1”
oldugu tespit edilmistir. VAR modeline dayali olarak, hesaplanan bilgi kriterleri “k3” olarak
belirlenmistir. Uygun gecikmede tahminlenen VAR modelinin AR-karakteristik polinomunun ters
koklerinin birim ¢emberin iginde yer alip almadigi kontrol edilmistir. Yapilan kontrolde, biitiin ters
koklerin birim ¢gemberin iginde oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3: Var modeli gecikme uzunlugu belirleme

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 309.4348 NA 2.85e-11 -4.415106 -4.265910 -4.354477
1 1330.518 1922.916 1.96e-17 -18.60610 -17.41253* -18.12107*
2 1391.570 108.7349 1.65e-17 -18.78204 -16.54410 -17.87260
3 1456.490 108.9905* 1.33e-17* -19.01446* -15.73215 -17.68061
4 1489.681 52.33008 1.72e-17 -18.78367 -14.45698 -17.02541
5 1524.396 51.18510 2.21e-17 -18.57512 -13.20406 -16.39246
6 1570.642 63.46147 2.45e-17 -18.53492 -12.11948 -15.92784
7 1617.242 59.18504 2.79e-17 -18.49988 -11.04007 -15.46839
8 1666.081 57.03926 3.18e-17 -18.49754 -9.993361 -15.04165

Degiskenlere iliskin gecikme uzunlugunun belirlenmesinin ardindan (bkz. Tablo 3), (k+dmax) gecikme
kullanilarak denklem 1 ve 2 tahmin (goriiniirde iligkisiz regresyon olarak) edilmistir. Degiskenler
arasinda nedensellik olup olmadigini belirlemek i¢in agiklayici degiskenlerin katsayilarinin sifirdan
farkli olup olmadigi Wald testi ile test edilmistir.

Denklemlerde yer alan “Y” degiskeni hizmet giiven endeksini ifade etmekte ve “X” degiskeni X1’den
X7’ye kadar “Xi: Hizmet giliven endeksi, Xo: BIST hizmet endeksi, Xs: Hizmet gelirleri, X4: Hizmet
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L.
tiretici fiyat endeksi, Xs: Hizmet sektoriine dogrudan yabanci yatirimlar, Xg: Dolar kuru, X7: Euro kuru”
degiskenlerini ifade etmektedir. Burada;

Hy=ay =0y, =..=ay =0

13

“H0:91,1: 1,2:'":91,k:0” . . . - TS , <

hipotezi test edilerek reddedilirse Y degiskeninden X’e dogru
nedensellik oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Buna gore, Toda-Yamamoto nedensellik testi bulgulari
Tablo 4’te sunulmustur.

» hipotezi test edilerek reddedilirse X degiskeninden Y’ye dogru,

Tablo 4: Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglari

x* Prob Sonu¢/Karar

X12Y 9.480287 0.023542 Xi’den Y’ye nedensellik vardir.**
X22Y 4.392531 0.222079 Xz2’den Y’ye nedensellik yoktur.
X32Y 4.886670 0.180286 X3’den Y’ye nedensellik yoktur.
X4 2Y 21.95686 0.0001 X4’ten Y’ye nedensellik vardir. *
Xs 2Y 4.159002 0.244799 Xs’ten Y’ye nedensellik yoktur.
X 2Y 5.639874 0.130508 Xe’dan Y’ye nedensellik yoktur.
Y2>X1 17.8818 0.000465 Y’den Xi’e nedensellik vardir. *
Y 2> Xz 7.175763 0.066502 Y’den X2’ye nedensellik vardir.***
Y > Xs 5.424394 0.143231 Y’den X3’e nedensellik yoktur.
Y 2> Xy 0.908779 0.823309 Y’den X4’e nedensellik yoktur.
Y2 Xs 11.95856 0.007526 Y’den Xs’e nedensellik vardir. *
Y2 Xs 13.68807 0.003362 Y’den X¢’ya nedenselik vardir. *

* % 1 anlamlilik diizeyinde, ** % 5 anlamlilik diizeyinde, *** %10 anlamlilik diizeyinde

Tablo 3 incelendiginde, hizmet giiven endeksi ile hizmet gelirleri arasinda ¢ift tarafli bir nedensellik
iliskisinin oldugu goriilmektedir. Buna gore hem hizmet gelirlerinin hizmet giiven endeksi iizerinde
etkisinin oldugu hem de hizmet giiven endeksinin hizmet gelirlerinin nedeni oldugu sdylenebilir. Euro
kuru, dolar kuru, hizmet sektdriine iliskin dogrudan yatirimlarin ise hizmet gliven endeksinden tek tarafli
olarak etkilendikleri ancak bu endeks iizerinde anlamli bir nedenselliklerinin bulunmadigi
goriilmektedir. BIST hizmet sektoriiniin ise hizmet giiven endeksini tek tarafli olarak etkiledigi ve BIST
hizmet sektoriiniin hizmet sektorii giiven endeksinin nedeni oldugu belirlenmistir. Hizmet sektori giiven
endeksi ile hizmet sektoril liretici fiyat endeksleri arasinda ise herhangi bir nedensellik iliskisi tespit
edilememistir. Elde edilen nedensellik iliskileri Sekil 2’de grafiksel olarak gdsterilmektedir.

Sekil 2: Nedensellik analizlerinin grafiksel gosterimi

Hizmet

Gelirleri

Hizmet
Sektori
DYY

Hizmet Sektori
Gliven Endeksi

Kaynak: (Yazar tarafindan olusturuldu)
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Sonugc ve oneriler

Calismada, BIST hizmet endeksi, hizmet gelirleri, hizmet iiretici fiyat endeksi, hizmet sektérii dogrudan
yabanci yatirimlari, dolar ve euro doviz kurlar ile hizmet giliven endeksi arasindaki nedensellik
iligkilerinin tespit edilebilmesi amaciyla Toda-Yamamoto nedensellik analizi yapilmistir. Caligsmada,
literatiirden yararlanilarak hizmet sektoriiniin belirleyicisi oldugu diisiintilen alt1 farkli degisken (hizmet
gelirleri, hizmet sektorii dogrudan yabanci yatirimlar, euro kuru, dolar kuru, BIST hizmet sektorii ve
hizmet sektorii Uiretici fiyat endeksi) ile 2011 Aralik donemi ile 2023 Mart donemi arasindaki aylik
veriler kullanilarak analiz gergeklestirilmistir. Analiz sonucunda; hizmet sektorii giiven endeksi ile
hizmet gelirleri arasinda c¢ift tarafli bir nedensellik iliskisi bulunurken, hizmet sektorii giiven
endeksinden, euro kuru, dolar kuru ve hizmet sektoriine iliskin dogrudan yatirimlara dogru tek tarafli
bir nedensellik tespit edilmistir. BIST hizmet endeksinden ise hizmet giiven endeksine dogru tek tarafli
bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Elde edilen bu sonug, BIST hizmet sektoriiniin performansinin
yliksek oldugu zamanlarda, hizmet sektdrii giiven endeksinin de yiikselebilecegi seklinde
yorumlanabilir.

Analiz neticesinde; hizmet sektorii giiven endeksi ile hizmet gelirlerinin birbirini etkiledigi ve hizmet
sektorii giiven endeksi yiiksek oldugunda, hizmet gelirlerinin de artacagini ifade etmektedir. Bu durum,
hizmet sektoriiniin daha fazla talep gormesine ve dolayisiyla gelirlerinin artmasini saglayabilir. Hizmet
gelirlerinin artmasi da hizmet sektorii giiven endeksini yiikseltebilir. Hizmet sektorii giiven endeksinden,
euro kuru, dolar kuru ve hizmet sektoriine iliskin dogrudan yatirimlara dogru tek tarafli bir nedensellik
oldugu belirlenmistir. Bu, hizmet sektorii giiven endeksinin bu degiskenleri etkiledigi ancak bu
degiskenlerin hizmet sektorii gliven endeksini etkilemedigi anlamina gelmektedir. Hizmet giiven
endeksi yiiksek oldugunda, euro kurunun, dolar kurunun ve hizmet sektoriine iliskin dogrudan
yatirimlarin da artig gosterecegi sOylenebilmektedir. Bu durum, yatirimcilarin ve tiiketicilerin hizmet
sektoriine olan giivenini artirabilir. Bununla birlikte, ¢alismada elde edilen bir diger sonu¢ hizmet
sektoriiniin déviz kurundan etkilenmemesidir. Bu sonucun sebeplerinden birinin, hizmet sektériiniin
biiyiikk 6l¢iide i¢ piyasaya odaklanmasimnin oldugu diistiniilmektedir. Tiirkiye’de hizmet sekt6riiniin
yaklasik %70’i i¢ piyasaya yoneliktir ve bu nedenle déviz kurunun dalgalanmalar1 hizmet sektoriinii
6nemli dlgiide etkilemeyebilir.

Aragtirmada ele alinan donem itibari ile hizmet sektorii iiretici fiyat endeksi ile hizmet giiven endeksi
arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi de bulunamamustir. Hizmet sektori tiretici fiyat endeksi ile
hizmet giiven endeksi arasinda bir nedensellik iligkisinin olmamasi, hizmet sektoriiniin mevcut
performansinin gelecek doneme iligkin beklentileri etkilemedigini gostermektedir. Hizmet sektdriiniin
gecmis performansi, hizmet sektoriiniin gelecek doneme iliskin beklentilerini etkilemeyebilir. Ornegin,
hizmet sektorli gegmiste iyi bir performans gostermis olsa da gelecekte ekonomik kosullar nedeniyle
kotii bir performans gosterebilir. Bu durumda, hizmet sektorii iiretici fiyat endeksi yiiksek olsa bile
hizmet giiven endeksi diisiik olabilmektedir. Bununla birlikte, hizmet sektori tiretici fiyat endeksi ve
hizmet giiven endeksi arasinda dolayh bir nedensellik iliskisi olabilir. Ornegin, hizmet sektérii {iretici
fiyat endeksi yiiksek oldugunda, hizmet sektoriiniin karliligi artabilir. Bu durum, hizmet sektori
isletmelerinde yatirim ve istihdami arttirabilir. Bu durum da hizmet sektoriiniin gelecek doneme iliskin
beklentilerini artirabilir ve bu sekilde, hizmet sektorii iiretici fiyat endeksi ve hizmet giiven endeksi
dolayli olarak birbirini etkileyebilir. Tiim bu analiz sonuglar1 1518inda, hizmet sektdriiniin giiven
endeksinin en 6nemli belirleyicisinin ele alinan donem i¢in hizmet gelirleri kalemi oldugu belirlenmistir.

Tiiketicilerin hizmet sektoriine yonelik beklentileri, ekonominin genel durumu, tiiketici harcamalarinin
egilimi ve cesitli sosyal etkenler gibi faktorlerden etkilenebilir. Bu nedenle, tiiketicilerin hizmet sektorii
beklentilerini anlamak icin sadece tiiketici gilivenini degil, aynm1 zamanda diger makroekonomik
degiskenleri de analiz etmek 6nemlidir. Clinkii farkli makroekonomik gostergelerin modele eklenmesi,
elde edilen sonuglarin farklilasmasina neden olabilir. Bununla birlikte, hizmet sektoriine duyulan giiven
endeksleri ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskilerin daha detayli olarak incelenmesi
onerilmektedir. Farkli sektorlere duyulan giiven endeksleri, o sektorlerin performansini ve ekonomik
aktivitesini yansittig1 icin 6nemlidir. Bu endekslerin makroekonomik degiskenlerle nasil etkilesime
girdigi ve birbirlerini nasil etkiledigi anlasilmaya calisilabilir. Ornegin, tiiketici giiveni ile hizmet
sektorii giiveni arasinda nasil bir iligski oldugu, bu giiven endekslerinin istihdam ve harcamalar gibi
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faktorler iizerindeki etkileri daha ayrintili olarak arastirilabilir. Bu tiir bir analiz, ekonominin farkli
yonlerini daha iyi anlamamiza ve ekonomik politikalarin etkinligini degerlendirmemize yardimeci
olabilecektir. Ayrica ekonomik degiskenlerin karmasik etkilesimlerini anlamak, daha hassas ve
kapsamli tahminler yapmamiza da yardimci olabilir. Bu nedenle, gelecekteki aragtirmalarda farkli
sektorlere duyulan giiven endekslerinin ve makroekonomik degiskenlerin test edilmesi, ekonomik
iligkilerin daha iyi anlagilmasina katki saglayacag diistiniilmektedir.
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Etik kurul onayr

Bu c¢alisma, ikincil (ham) veri kullanilarak gergeklestirildigi icin etik kurul izni gerektirmeyen
calismalar arasinda yer almaktadir.

Arastirmacilarin katki orani beyani

Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamistir.

Cikar catismasi beyani

Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.

775


https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/dashboard/4985
https://bit.ly/3Mh0Gzc
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Hizmet,-Perakende-Ticaret-ve-Insaat-Guven-Endeksleri-Mayis-2023-49594
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Hizmet,-Perakende-Ticaret-ve-Insaat-Guven-Endeksleri-Mayis-2023-49594
https://www.sbb.gov.tr/isgucu-piyasasindaki-gelismelerin-makro-analizi/
https://www.sbb.gov.tr/isgucu-piyasasindaki-gelismelerin-makro-analizi/
https://www.sbb.gov.tr/wp-content/uploads/2022/10/2023-Yili-Merkezi-Yonetim-Butce-Kanunu-Teklifi-ve-Bagli-Cetveller.pdf
https://www.sbb.gov.tr/wp-content/uploads/2022/10/2023-Yili-Merkezi-Yonetim-Butce-Kanunu-Teklifi-ve-Bagli-Cetveller.pdf
https://ticaret.gov.tr/data/5e18288613b8761dccd355ce/Ekonomik%20G%C3%B6r%C3%BCn%C3%BCm%20Haziran%202023.pdf
https://ticaret.gov.tr/data/5e18288613b8761dccd355ce/Ekonomik%20G%C3%B6r%C3%BCn%C3%BCm%20Haziran%202023.pdf

