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Arastirma Makalesi / Research Article

Searching for The Existence of EKC Hypothesis in Turkey: An Approach
Using Elasticities in The Presence of Multicollinearity

Buket Alkan?, Necip Bulut?
Abstract

This paper searches for the validity of the Environmental Kuznets Curve (EKC) hypothesis for Turkey in the period of
1990-2015. The multicollinearity problem arising from the inclusion of both the GDP itself and its quadratic form
together in the model presented by the Kuznets Curve is taken into account in this research. In order to overcome
the multicollinearity problem, the validity of the EKC hypothesis has been decided through the interpretation of the
long-and short-term elasticity coefficients of the Autoregressive Distributive Lag (ARDL) model. Economic Complexity
Index (ECI) and Environmental Policy Stringency (EPS) index, which are rarely used in the literature, have been added
to the EKC model as control variables. The validity of the EKC hypothesis for Turkey is not supported by the results of
the empirical analysis since the long—term GDP elasticity is not found negative and also greater than the short—term
coefficient. On the other hand, while increasing economic complexity has been found to reduce environmental
degradation in the long run, sufficient evidence has not been provided for the importance of the Environmental Policy
Stringency (EPS) index in the sample period for Turkey.

Keywords: EKC Hypothesis, ARDL Model, Economic Growth, Environmental Degradation, Carbon Dioxide Emission, Multicollinearity.

Tiirkiye’de EKC Hipotezinin Varligina Dair Arastirma: Coklu Dogrusal

Baginti Durumunda Esneklikleri Kullanan Bir Yaklagim

Oz

Bu makale, Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezinin 1990-2015 6rneklem donemi igin Tirkiye'deki gegerliligini
arastirmaktadir. Bu arastirma yapilirken, Kuznets egrisinin ortaya koydugu modelde, GSYiH'nin hem kendisinin hem
de ikinci dereceden formunun birlikte yer almasindan kaynaklanan ¢oklu baglanti sorununu dikkate alinmaktadir.
Coklu baglanti sorununun Ustesinden gelebilmek i¢in Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) model kullanilarak uzun
ve kisa donem elastikiyet katsayilarinin yorumlanmasi ile EKC hipotezinin gegerliligi hakkinda karara varilmistir.
Literatirde nadiren kullanilan Ekonomik Kompleksite Endeksi (ECI) ve Cevre Politikasi Katilik (EPS) endeksi, EKC
modeline kontrol degiskenleri olarak eklenmistir. EKC hipotezinin Tiirkiye icin gegerliligi, uzun dénem GSYiH esnekligi
negatif bulunmadigindan ve kisa donem esneklik katsayisindan daha biiyiik bulundugundan ampirik analiz sonuglari
ile desteklenememistir. Ote yandan, ekonomik kompleksitenin artmasinin uzun vadede gevresel bozulmayi azalttig
bulgulanirken, Turkiye igin ¢evre politikasi katilik endeksinin dnemine dair incelenen dénem itibariyle yeterli kanit
bulunamamistir.

Anahtar Kelimeler: CKE Hipotezi, ARDL Modeli, Ekonomik Biiyiime, Cevresel Bozulma, Karbondioksit Emisyonu, Coklu Dogrusal
Baginti.
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INTRODUCTION

For developmental economics, it is important to grow or develop by respecting the
environment. Hence, questioning the relationship between environmental degradation and
economic growth is crucial both for policymakers and researchers alike and it has been analyzed
by many scholars since the 1990s. Increasing industrialization has also risen the trade—off
between economic growth and environment. This trade—off has sparked the many researchers
who study on environmental issues. One of the most popular of them is the in which
Environmental Kuznets Curve (EKC).

The EKC hypothesis was derived at the beginning of the 1990s with the leading study of
Grossman and Krueger (1993) from the original Kuznets Curve developed by Kuznets in 1955
(Kuznets, 1955). The EKC hypothesis states an inverted U-shaped relationship (see Fig.1.)
between environmental degradation and per capita income.

An inverted U—-shaped relationship as suggested by the Environmental Kuznets Curve
between income and environmental degradation mathematically corresponds to testing a
parabolic equation. However, using econometrically both income and square of the income
variables together in the model leads to a multicollinearity problem. Many researches
contributed to literature around this discussion (Mansson et al., 2018; Taskin and Zaim, 2000;
Wagner, 2014). However, the EKC hypothesis has been tested for Turkey many times by ignoring
the multicollinearity problem. So, this is as far as we know, the first study taking this problem
into consideration for Turkey. Furthermore, we didn’t come across with a study that includes
economic complexity and EPS index to investigate the effects of them on environment for
Turkey. Thus, with this study, we tried to eliminate the deficiencies we think we had identified
in the current literature.

The EKC hypothesis literature has progressed in two main ways. One of them is searching
for the validity of this hypothesis for individual countries and the other one is for a cross—section
and/or panel of countries. Although the EKC literature includes many empirical studies it is hard
to say that the researches are econometrically powerful. Perman and Stern (2003) searched the
relationship between environment and income by using the panel methods for 74 countries.
They stated that when they consider the econometric conditions seriously and use appropriate
statistical or econometrical techniques, their results sign an invalid EKC hypothesis. In this study,
we aim to be on the side that gives importance to econometric tests among studies focusing on
a single country in the literature.

The EKC models in general, include the per capita income and square of per capita income
variables to explain environmental degradation. After including these required variables many
diverse control variables are used. Global warming is thought to be caused by increasing
greenhouse gases in the atmosphere. Carbon dioxide (C0,) is the biggest culprit at this point.
Although there are many greenhouse gases (e.g. methane, ozone), the carbon dioxide remains
in the atmosphere longer than the other gases emitted as a result of human activities. Carbon
dioxide emissions comprise over 80 percent of all total greenhouse gas emissions in Turkey (This
share for Turkey, with an upward trend, was 69% in 1990 and 80% in 2018.). Based on these
facts, carbon dioxide emission is used as an environmental indicator in this study.

While we are testing the validity of an inverted U—shaped relationship between per capita
income and per capita carbon dioxide emission, we also investigated whether the economic
complexity indicator might be one of the determinants of mentioned emission. Economic
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Complexity Index (ECI), which is first introduced by Hidalgo and Hausmann (2009), is an index
that gives information about the production structure of a country depending on the capabilities
of its production. The production structure of a country is closely related to the development of
that country. In this sense, the ECI has been added to the EKC model in this study.

On the other hand, it is questioned in this study how the environmental policies affect the
CO, emissions. In accordance with this purpose, we added the Environmental Policy Stringency
(EPS) index to the model. We investigated whether the tight regulations on environmental issues
are effective in repressing the acceleration of the increase in environmental degradation.
However, we also know that this interrelationship takes time after regulations are implemented.

Our results do not support an inverted U-shaped relationship between environment and
income as the EKC hypothesis suggested for the investigated period. One can easily say that
Turkey is at the very beginning of this curve. It can be judged by Figure 1 that Turkey is in the
low—income country areas of the curve. The coefficient of ECI is found significant and negative
but very close to zero in the short—run and significant and higher negative in the long—run. On
the other side, the coefficient of the EPS index is found insignificant both for the short— and
long—run.

The remainder of this paper is organized as follows: Section one presents the econometric
framework of the EKC hypothesis and briefly summarizes the empirical and theoretical
literature. Section two outlines our model and introduces the data. Section three presents the
empirical results. The last section presents the conclusions and implications of the study.

1. THE FRAMEWORK OF THE EKC HYPOTHESIS AND A SHORT LITERATURE REVIEW

According to the EKC hypothesis visualized in Figure 1, when people start to get more
income their consumption behaviors will tend to grow away from carbon—intensive products.
Hence, the right—hand side of the curve includes the high—income countries, or so—called
developed countries. In other words, it would be appropriate to expect the developing countries
to be unable to include this turning point in their past periods, while the developed countries
have passed the turning point (lwata et al., 2010).

As it is seen in the figure 1, the EKC hypothesis suggests a parabolic relationship and the
use of GDP and its powers in the same equation as independent variables may cause
multicollinearity problems. The presence of multicollinearity may bring about serious statistical
problems. In the multicollinearity case, variances of parameters may be overestimated or
coefficients on estimators cannot be signed as expected. Generally, this possibility is ignored in
a respectable number of researches. As it is expected the Pearson correlations between GDP
per capita and square and the third power of GDP per capita are greater than 0.95.
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Figure 1. Environmental Kuznets Curve
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Uchiyama (2016) investigated the relationship between national income and
environmental degradation for both developed and developing countries by using world data.
According to his empirical results, the turning point of this relationship has been found as 30
thousand dollars. After this turning point, the increase in GDP per capita starts to reduce
environmental degradation in countries. As can be seen from Figure 2, however, Turkey is quite
far from this turning point now as a developing country. In Turkey, both carbon emission and
GDP per capita tend to climb simultaneously since the early 1960s. Nevertheless, it is important
to take the study one step further and try to find where Turkey is on this path. To do so we
interpret the long— and short—term elasticities of this relationship.

Figure 2. The Relationship of Income and Environmental Degradation for Turkey (1990-2015)
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The literature of environment—income nexus is well developed and contributions to the
field are continuing. To review all the studies in this paper is not our aim. Hence, we prefer to
review the researches that are derived from the EKC hypothesis. In this section, we mainly focus
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on first the studies considering the multicollinearity problem, second the studies that have
similar control variables with us and finally the studies which focus on Turkey.

Narayan and Narayan (2010) tested the EKC hypothesis for 43 developing countries over
the sample period from 1980 to 2004, considering the multicollinearity problem. They provided
evidence to show a negative relationship between economic growth and carbon dioxide
emission in Middle Eastern and South Asia. According to the empirical findings of the authors,
the short—term elasticities are greater than the long—term elasticities in Latin America, East Asia
and Africa. Al-mulali, et al. (2016) tested the EKC hypothesis for Kenya by adopting the approach
of Narayan and Narayan (2010) concerning the multicollinearity problem to avoid estimating
errors. The short— and long—run results of the ARDL model revealed that the EKC hypothesis is
valid for Kenya over the sample period from 1980 to 2012 since the short—term elasticity is
greater than the long—term elasticity. They also found that financial development and
renewable energy consumption reduce air pollution in Kenya in the long—run. In another study
considering the multicollinearity problem, Pablo-Romero and Sanchez-Braza (2017)
demonstrated that EKC is valid for 28 EU countries over the sample period from 1990 to 2013.
They found the turning point for a per capita income value of around 3.5 in logarithmic terms.
As a support for the study of Pablo-Romero and Sanchez-Braza (2017), BaleZentis et al. (2019)
emphasized that the EKC hypothesis is valid for 27 EU countries over the sample period from
1995 to 2015. However, they presented that the EKC hypothesis is not valid when the renewable
energy variable is included in the model.

As a crucial component of economic growth, economic complexity reflecting
technological intensity used on the production process and knowledge-based production may
play different roles in environmental degradation depending on the economic sizes of countries.
In the literature, there are some different findings for different countries and periods about this
relationship between environmental degradation and economic complexity. Some of the studies
conclude that higher levels of economic complexity are associated with lower carbon dioxide
emissions. Lapatinas et al. (2019) investigate mentioned relationship by using 88 developed and
developing countries for the period 2002-2012. They showed that increasing product
sophistication leads to better environmental degradation. Some other studies, including ours,
conclude that a higher economic complexity suppresses environmental degradation in the long—
run.

Rahman (2019) is one of the first studies using economic complexity as an indicator for an
environmental issue. They investigated the effect of economic complexity on environmental
degradation in 55 countries with different income levels. Their main finding revealed that
economic complexity has increased the environmental degradation in countries with lower—
middle and higher—middle income contrary to high—income ones. Pata (2021) tested the validity
of the EKC hypothesis by focusing on economic complexity and globalization for the US.
According to his estimation results, the inverted U—shaped EKC hypothesis is valid for the US.
Furthermore, non-renewable energy consumption predominantly explains environmental
pollution. Dogan et al. (2019) searched for the validity of the EKC hypothesis for 55 countries
over the period of 1971-2014 by including the economic complexity with come other control
variables such as energy consumption, urbanization, and trade openness. They applied a panel
quantile regression found that economic complexity is an important determinant of
environmental degradation and economic complexity increase leads to an increase in the
environmental degradation in lower— and higher middle—income countries and has controlled
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carbon dioxide emissions in high—income countries. Yilanci and Pata (2020) investigated the
existence of the EKC hypothesis for China and they also tried to understand the role of the
economic complexity on the ecological footprint. Their results showed that the complexity index
has an increasing impact on ecological footprint and environmental degradation continues to
increase in the long run.

The presence of an inverted U-shaped relationship between environmental degradation
and national income has been tested for Turkey in the existing empirical literature including
Halicioglu (2009), Tutulmaz (2015) and Rahman (2019). As a result of their investigation without
considering the multicollinearity problem, the EKC hypothesis is valid for Turkey over the sample
periods. The econometrical analysis results of Halicioglu (2009) provide support for the
existence EKC hypothesis for Turkey but it is stated in her study that the graphical representation
of per capita carbon dioxide emissions and per capita real income does not support the existence
of the EKC hypothesis. Rahman (2019) added fiscal development and trade openness degree of
countries as explanatory variables of environmental degradation to the EKC model as well as
other main explanatory variables. According to the cointegration analysis of Rahman (2019),
GDP per capita, electric consumption, fiscal development and trade openness degree have a
significant impact on environmental degradation in Turkey. One percent increase in these
variables leads an increase in carbon dioxide emission by 0.14%, 0.52%, 0.09% and 0.2%,
respectively. Akbostanci et al. (2009) searched for the income—environment nexus. The authors
used both time series and panel (including provinces details of Turkey) methods. According to
their time series model covers 1968—-2003 the EKC hypothesis is not valid in Turkey and the
increasing income continues to increase the environmental degradation in the long—run.

2. DATA AND METHODOLOGY

The general model in Equation (1) employed by Grossman and Krueger (1993) (1995),
Lucas et al. (1992), Shafik and Bandyopadhyay (1992), Selden and Dagqing (1994), Holtz-Eakin
and Selden (1995) is used to investigate the possible relationship between environmental
degradation and income.

Er=B+t, + By + Boyi + Bazie + & (1)

Here, t is 1,..,T time interval, E is the environmental indicator, y is the income per capita
and z, are the other control variables related to environmental degradation. In some
researches, the third power of GDP is used as in Equation (2).

Er=p+t, + By + BoyE + Bayi + Bazie + & (2)

Equations (1) and (2) provide an opportunity to test the possible relationship between per
capita income and environmental degradation. The possible conclusions are: no relationship
(B1 = B, = 0) or the relationship is linear (8; > 0, B, = 0), or the relationship is inverted U-
shaped and supports the EKC hypothesis (f; > 0, 5 < 0) or the relationship is U-shaped (5; >
0,3, > 0). Sometimes the Equation (2) is used to test the same relationships and the third
power of the y is used in the model and it is tasted that if the relationship is N—shaped (f5; >
0,5, < 0,B3 > 0) or the relationship is inverted N—shaped (#; < 0,5, > 0,3 < 0).
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In order to overcome the multicollinearity problem, Narayan and Narayan (2010)
suggested a linear model for testing the validity of the EKC hypothesis instead of the quadratic
model. In their linear model, the validity of the EKC hypothesis depends on the long—and short—
term income elasticities. According to their study, the EKC hypothesis is valid provided that long—
term coefficient is negatively signed while short—term coefficient is positively signed. In this
case, an increase in GDP leads to reduce carbon emission and an inverted U—shaped relationship
suggested by the EKC hypothesis exists. While most of the studies which consider
multicollinearity support the Narayan and Narayan (2010) approach it is also criticized that if the
long—term coefficient is still positive that means the turning point was not covered yet. However,
according to us, it may be assumed that a smaller long—term coefficient than short—term
coefficient is a point near to peak despite on the left side of the turning point which signals a
forthcoming negative coefficient, especially for developing countries.

In this paper, following Narayan and Narayan (2010) we employed linear ARDL
methodology and we did not use the powers of GDP. According to the results of the model, if
the short—term GDP elasticity of environmental degradation is greater than the long—term GDP
elasticity of environmental degradation, it is concluded that when income increases it will help
to decrease the carbon emissions in the long—term. We used annual data. The carbon emission
as metric tons per—capita for the proxy of environmental degradation and as explanatory
variables the gross domestic product (GDP) per capita (y), economic complexity index (ECI) and
environmental policy stringency index (EPS). We investigated over the sample period from 1990
to 2015. We should highlight that when we look at the periods investigated in the literature in
this field, it is seen there is 4 or 5 years lag in relation to the publication date. In our research,
2015 is the recent year for the ESP index. However, alternatively, we removed the EPS index and
reran the model for the period 1990-2018. The results are nearly robust. We evaluate that the
effects of EPS on the environment will be more important in the near future. Hence, we prefer
to present the results of the model which is including the EPS even if it is significant or not. We
also present briefly the results of the alternative model but the details can be provided upon
request.

We use the following Equation (3) in our analysis.

In(COz)¢ = Bo + B1In(y); + B3 In(ECI); + B4 In(EPS); + & (3)

In Equation (3), In(C0O,) is the natural logarithm of carbon dioxide emissions per capita,
In(y) is the natural logarithm of real GDP per capita and In(ECI) is the natural logarithm of the
Economic Complexity Index, and In(EPS) is the natural logarithm of the Environmental Policy
Stringency Index.

Whereas data of CO2 per capita, GDP per capita and EPS are obtained from OECD (2021),
the source of ECI data is the Observatory of Economic Complexity (OEC) (2021) and Our World
in Data (2021) that calculated by the Massachusetts Institute of Technology (MIT). The fact that
the observation numbers of explanatory variables are not as much as the observation number
of the dependent variable restricts sample size for Turkey. Thus, the annual data set used for
estimation in this study covers the period 1990 — 2015. Table 1 and Table 2 display the unit root
tests results and descriptive statistics of our data set, respectively.
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All variables have a unit root in level. The first differences of these non—stationary
variables have no unit root. Thus, the variables with integration degree I(1) do not pose a
statistical problem in terms of the ARDL models. Moreover, this situation is suitable for the
cointegration test we conducted. On the other hand, as can be seen in Table 2, even though our
sample data traces back to 1960, 26 observations can be used due to the unavailability of the
ESP index. This is why we prefer the ARDL model for cointegration analysis. ARDL approach
provides more reliable results for small samples.

Table 1. ADF, PP and KPSS Unit Root Test Results

In Level In First Difference Results
Variables ADF PP KPSS ADF PP KPSS (a=0.05)
In CO2_pc -0.219  -0.023 0.675 -5.845 -6.032 0.077 1(1)
In GDP_pc 0.410  1.342 0.676 -5.381 -5.380 0.193 1(1)
In ECI -1.867  3.732 0.234 -10.985 -11.46 0.106 1(1)
In EPS -0.845  -0.450 0.720 -10.969  -10.969  0.204 1(1)
Critic.Val. (1%) -3,58 0,739 -3,58 0,739
Critic.Val. (5%) -3,00 0,463 -3,00 0,463

Table 2. Descriptive Statistics of Variables

Ln CO2_pc Ln GDP_pc Ln ECI Ln EPS

Mean 0.767956 7.660601 -1.843373 -0.168128
Median 0.910028 7.625761 -1.738829 -0.374693
Maximum 1.499623 9.435034 -0.797988 0.792238
Minimum -0.494296 5.648375 -5.596454 -1.568616
Std. Dev. 0.552635 1.147144 0.915793 0.655625
Skewness -0.623992 -0.030585 -1.855742 0.006556
Kurtosis 2.433272 1.898881 8.698641 1.902188
Jarque-Bera 4.383509 2.939162 71.30151 1.305809
Probability 0.111721 0.230022 0.000000 0.520532
Sum 43.00553 444.3149 -68.20481 -4.371339
Sum Sq. Dev. 16.79731 75.00851 30.19236 10.74611
Observations 26 26 26 26

ARDL model introduced by Pesenran et al. (2001) among the cointegration methods of
Engle and Granger (1987), Johansen and Juselius (1990) and Hansen and Phillips (1990) allows
testing cointegration for variables in different level stationarity (I(0)) or in the first differenced
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(I(1)) —but not in the second differenced (I(2)). The short— and long—run relationships will be
estimated with the general form of the ARDL model in Equation (4).

n n n
AlnCO,; = By + Z By AN COy; + Z By AlnY,_; + z Bsi AN ECI,_;
i=1 i=1 i=1

n
+Zﬁ4iAlnEPSt_i (4)
i=1

i=
+6:InCO5_1 +6;InY;_; + 63In ECI;_{ +84,In EPS;_ | + &

The existence of the cointegration between variables is investigated with the bounds test
approach. Equation (4) is the conditional ARDL model to apply the bound test. The null
hypothesis (Hy: 81 = B, = 3 = B4 = 0) implies there is no long—term relationship
(cointegration) and the alternative hypothesis (Hy: By # B2 # 3 # B4 # 0) refers to a
cointegration. The calculated F—statistic should be higher than the upper bound I(1) to reject the
null hypothesis. However, if it is lower than the lower bound 1(0) the null hypothesis cannot be
rejected. In the case of the F—statistic is between the upper and lower bounds that means
indecision about the cointegration. The optimal lag—length is determined through Akaike
information criteria (AIC) for ARDL(p, 41, 92, 43)-

Considering the model with optimal lag—length the long—term parameters can be
estimated. The short—term relationship between variables can be estimated by employing the
error correction model based on the ARDL approach. If there is no cointegration, the
ARDL(p, 91,95, q3) model is specified only with short—term coefficients as in Equation (5)

14 q1 qz
AlnCOy = ay + Z aiAlnCOy_; + Z ay; AlnY,_; + Z az; AInECI,_;
i=1 i=1 i=1

q3
+ z Ay Aln EPSt_i + Et
i=1

Otherwise, if there is cointegration, the error correction model representation is specified
as;

14 q1 q2
Aln COZt = BO + z ﬁli Aln COZt—i + 2 ‘821' Aln Yt—i + z 331' Aln ECIt_i
i=1 i=1 i=1
qs (6)

+ ‘84,1'A1n EPSt_i + (/)ECTt—l + Et
i=1

In Equation (6), ¢ = (1 — Xi= B1;) is the speed of the adjustment parameter with a
negative sign. ECT = (lnCOZIt_i - 9Xt) is the error correction term and @ in the calculation is
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the coefficient of long—term relationship. B1;, B2i, B3i, and B,; are the short—term coefficients
of the model.

3. EMPIRICAL RESULTS

Table 3 presents the estimation results! of our model. According to the Bounds test, the
null hypothesis of “there is no cointegration” is rejected. Best ARDL (p, q1, 42, q3) model is
selected by using the combinations until 3 lag length and using the AIC and SIC indicators. The
best—estimated model which has the minimum information criteria is ARDL (3,2,2,3) which
means p and g3 are equal to 3 and g4, g, are equal to 2. Hence, we can investigate the long—
term relationship. On the other hand, we can search for the short—term relationship by using
the Error Correction Model.

In the long—term model, the coefficients of GDP_pc and ECI are significant and the
diagnostics tests are well. We applied the Breusch—Godfrey serial correlation test, calculated
Jarque—Bera test statistic for the normality test of residuals and to check heteroscedasticity we
performed the Breusch—Pagan—Godfrey test. We presented that income has a positive and
statistically significant short—term effect on carbon dioxide emissions in Turkey.

The long—term GDP elasticity refers that a 1 percent increase in GDP per capita leads to
around 0.4 percent increase on carbon dioxide emissions. In the short—term, a 1 percent
increase in GDP leads to around 0.2 percent carbon dioxide emission increase. The Error
Correction Term is found negative, near one and significant at level 1%. Hence the full
convergence to equilibrium takes approximately 1 year. We test the stability of the parameters
by drawing CUMSUM and CUSUMSQ graphs in Figure 3 (Brown et al, 1975). The coefficients
seem stable and there is no structural break for the investigated period.

According to coefficients, since the long—term GDP elasticity of carbon dioxide emissions
is higher than the short—term elasticity, the EKC hypothesis is not valid in Turkey in the
investigated period. Similar to the findings of Ozcan et al. (2018) and Akbostanci et al. (2009).
As a developing country, Turkey is probably at the beginning of this curve. There is a
monotonically increasing relationship between carbon dioxide emission and income. The
coefficient of ECl in the short—term is significant and negative but near zero (-0,038). The long—
term coefficient of ECI is significant and a higher negative (-0,10). The ECI indicator, which is
rarely included in environmental studies, contributes to suppressing environmental
degradation, especially in the long term. Investment in sophisticated goods helps to reduce
environmental degradation mostly in the long—term.
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Table 3. ARDL (3,2,2,3) Model Estimates

Bound Test Results / Null hypothesis: No long—run relationship.

F-Statistics: 6.540748 1(0) I(1)

10% Significance 2.72 3.77
5% Significance 3.23 4.35
2.5% Significance 3.69 4.89
1% Significance 4.29 5.61

Long—Run Model
Dependent Variable: Ln_CO2

Regressor Coefficient t—values
Ln_GDP_pc 0.390323 4.411912°
Ln_ECI -0.108465 -4.092743"
Ln_EPS 0.049960 0.743057

t, t1, and t11 indicate the significance at level %1, %5, and %10, respectively.

Diagnostic test statistics

Test Statistics p—values
Serial correlation 3.192829 0.1218
Normality 0.435874 0.808270
Heteroskedasticity 0.293979 0.9757

T, Tt and t17 indicate the significance level at 1%, 5%, and 10%, respectively

Short—Run

Regressor Coefficient t—values
Ln_GDP_pc 0.245853 8.427598"
Ln_ECI -0.038770 -6.006153"
Ln_EPS 0.054061 1.747933

T, 1, and t17 indicate the significance of the level 1%, 5%, and 10%, respectively.

On the other hand, the evidence suggests that the coefficient of environmental policy
stringency indicator is positive but not significant both in the short—and long—term. It is expected
to be a significant variable for mostly in developed countries that can manage the emission by
policies. However, we also guess that the occurrence of the relationship between the EPS index
and environmental degradation will take time after policy implementations.
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Fig. 3. Graphs of CUSUM and CUSUM of Squares
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4. CONCLUSION AND POLICY IMPLICATION

This paper has attempted to investigate the empirical relationship between economic
growth and environmental degradation. The EKC hypothesis has been widely tested in order to
figure out the relationship between environmental degradation and income. However, a sizable
part of the empirical studies in the literature ignores the multicollinearity problem caused by
the quadratic form of per capita income in the model as required by the mathematical definition
of the Kuznets Curve.

In this paper, we followed Narayan and Narayan (2010) and employed the well-known
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) methodology. Instead of solving much more complicated
non-linear models, we preferred a linear model which gives opportunities to interpret short-and
long-run elasticities to decide the validity of the EKC hypothesis. If the long-run income elasticity
is smaller than the short—run income elasticity, then it is evident that a country has reduced its
emissions with income growth.
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We investigated the existence of the EKC hypothesis in Turkey during the period 1990—
2015. Our results suggest that long—term income elasticity of the environmental degradation
has a positive sign. Moreover, the short—term income elasticity is smaller than the long—term
income elasticity coefficient meaning that the EKC hypothesis is not valid in Turkey. This is so
because Turkey is probably at the beginning of the Kuznets Curve. According to EKC hypothesis
environmental pollutants increase with a higher per capita income, but it declines after the
turning point. Turkey seems not very close to its own turning point. However, we should
highlight an important conclusion that we do not have much time to wait for enough per capita
income to rise. There are some other expediter indicators that we must focus on. Not only the
increasing per capita income but also trade openness, foreign direct investments, urbanization
rates, economic complexity, economic policy stringency are some other determinants of
environmental degradation. In this study, we included the economic complexity and the
environmental policy stringency indicators in the analysis as independent control variables
alternative to frequently used variables of the literature.

In the investigation period, it seems that the environmental policy stringency is not
significant for environmental degradation. However, it is accepted generally by the literature
that more stringency policies lead to environmental degradation reduces. As stated in the study
of Halicioglu (2009), Turkey still needs to design new environmental policies. It is probable that
after an adoption period, the data analysis regarding the EPS could sign a significant and positive
impact on environmental degradation. On the other side economic complexity mitigates carbon
dioxide emissions especially in the long—run. If Turkey ventures the cost of investment on
producing more sophisticated production goods it would have a suppressor effect on the carbon
emissions in the long—run. Increasing economic complexity tends to encourage environmentally
friendly technologies in the long—run. Maybe, the relationship between economic complexity
index and per capita income could be behaving like another Kuznets Curve. According to Rahman
(2019), economic complexity has increased the environmental degradation in countries with
lower—middle and higher—-middle income contrary to high—income ones.

NOTES

! According to the results of the alternative model which is excluding EPS index the short-run
coefficients of GDP and ECI are 0.19 and -0.01, respectively. The long-run coefficients of GDP
and ECl are 0.33 and -0.01, respectively.
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Arastirma Makalesi / Research Article

Tiirkiye’de Paranin Dolanim Hizi ve Para Talebi istikrarli mi? Para
Talebinin Belirleyicileri ile Ampirik Analiz

Utku Altunéz?!

0z

Bu galismanin amaci 1987-2020 dénemi igin Turkiye’de paranin dolasim hizinin ve para talebinin belirleyicilerini arastirmak ve para
politikalariyla ilgili galismalara katki saglamaktir. Dogrusal Olmayan Sinir Testi Yaklasimi (NARDL) yontemi ile ulasilan sonuglara gore
uzun dénemde paranin dolasim hizinin (v) ekonomik biiyiime artiglarindan azalislara gére daha giglu etkilenmektedir. Benzer sekilde
faiz oranindaki artiglar faiz oranindaki disuslere gére paranin dolanim hizi Gizerinde gok daha gligli bir etkiye sahiptir. Ayrica elde
edilen sonuglara gore doviz kurlarindaki pozitif degisimlerin negatif degisimlere gére paranin dolanim hizi Gzerinde daha gliglu bir
etkiye sahip oldugu anlasilmaktadir. Bu sonuglara gére para talebinin gelir esnekligi pozitif, paranin faiz esnekligi negatiftir. Ayrica
doviz kuru esnekligi pozitiftir. Ayrica elde edilen sonuglara gore kisa donemde faiz oranindaki ve kisa ve uzun dénemde reel efektif

doviz kurunda meydana gelecek olumlu degisimlerinin olumsuz degisimlere kiyasla para talebi tizerinde daha etkili oldugu
anlagiimaktadir. Pozitif isaretli doviz kuru esnekligi servet etkisinin varligini destekleyici niteliktedir.

Anahtar Kelimeler: Paranin Dolanim Hizi, Para Talebi, NARDL.

Do The Velocity of Money and the Money Demand Stable? Empiric
Analysis with the Determinants of the Money Demand

Abstract

The aim of this study for the period 1987-2020 the velocity of circulation of money in Turkey and examine the determinants of the
demand for money and to contribute to the study of monetary policy. According to the results achieved by the non-linear
Autoregressive Distributed Lag Bound Test)NARDL method, the circulation speed (v) of money in the long run is more strongly
affected by increases in economic growth than decreases. Likewise, interest rate increases have a much stronger effect on the
velocity of money than interest rate decreases. In addition, according to the results, it is understood that positive changes in
exchange rates have a stronger effect on the velocity of money than negative changes. According to these results, the income
elasticity of money demand is positive, and the interest elasticity of money is negative. In addition, exchange rate flexibility is
positive. Moreover, according to the results obtained, it is understood that positive changes in short term interest rate and real
effective exchange rate in short and long term are more effective on money demand compared to negative changes. The positively
signed exchange rate elasticity is supportive of the wealth effect.
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GIRiS

Para talebi ve paranin dolanim hizi hareketlerinin bilinmesi etkin ekonomi politikalarinin
tercihi ve uygulanmasi agisindan 6nemlidir. Bilhassa para politikasinda basariya ulagsmak igin 6n
gorulebilir ve istikrarli paranin dolanim hizi bir 6n sarttir (Asirim, 1996: 280). Paranin talebinin
ve paranin dolanim hizinin istikrarli olup olmadigi Monetarist ve Keynesgil iktisat okullari
arasindaki dnemli tartisma konularinin basinda gelmektedir. Bu iki iktisat okulu arasinda paranin
dolanim hizinin hangi faktorler tarafindan hangi yonde ve siddette etkilendigi konusunda fikir
birligi saglanamamistir. Basit bir 6zdeslikle ifade edilmesine ragmen paranin dolanim hizinin
karmasik iliskilerden meydana geldigi genel kabul gérmus bir yaklasimdir (Carlson ve Byrne,
1992: 3). Paranin dolanim hizini belirleyen faktorler para talebini belirleyen faktorlerden
bagimsiz disinllemez. Bu baglamda para talebini etkileyen faktorler paranin dolanim hizi
Uzerinde etki eden faktorleri tersi yonde etkiler (Kiper, 2018:145).

Her ne kadar farkl iktisadi diisiince okullarinda farkh yaklasimlar bulunsa da bu okullarin
kabul ettigi ortak goris paranin islem(mibadele) araci olma fonksiyonudur. Klasik yaklasimda
paranin miibadele ve islem amaciyla talep edildigi, para arzinin digsal ve paranin dolasim hizinin
sabit oldugu varsayilmaktadir. Bu varsayimin dogal sonucu olarak reel para talebinde meydana
gelecek herhangi bir degisim nominal gelirle iliskilendirilmektedir. Bu baglamda para talebinin
istikrarli olmasi gerekmektedir. 1929 Buhraniile popiiler hale gelen Keynesyen yaklasimin likidite
tercihi teorisinde para talebi lizerinde likidite faiz oraninin etkili oldugu ve paranin dolanim
hizinin sabit olmadigl kabul edilmektedir. Keynesyen goriiste para talebi lizerinde faiz orani
negatif etkiye sahipken gelir pozitif etkiye sahiptir (Keynes,1936: 38). ilerleyen yillarda Baumol
(1952) ve Tobin (1956) tarafindan gelistirilen para talebi modellerinde paranin dolanim hizinin
faiz oranlariyla ayni yonde hareket ettigini kanitlamiglardir. Bu galismanin amaci 1987-2020
yillarini géz 6nliinde bulundurarak 33 yillik genis bir donemde Tiirkiye’de paranin dolasim hizinin
ve para talebinin belirleyicilerini arastirmak ve para politikalariyla ilgili ¢alismalara katki
saglamaktir. Calismanin 6nemli bir 6zelligi, literatirde yapilan ¢alismalarin biiytk kisminda ARDL
yontemi kullaniimis olmasina ragmen, bu calismada uzun vadeli iliskilerin asimetrik yoninu
incelemeye izin veren lineer olmayan ARDL (NARDL) yénteminin tercih edilmesidir. Ayrica son
donem verileri analize eklenmis olup salginin para talebi ve paranin dolanim hizi Gzerindeki
etkisinin ortaya konulmasi amacglanmistir. Calismada oncelikle olarak para talebi ve paranin
dolanim hizi konularinin teorik alt yapisi incelenecek, ulusal ve uluslararasi literatir
incelemesinin ardindan ekonometrik analize gecilecektir.

1. PARANIN DOLANIM HiZI VE PARA TALEBININ TEORIK ALTYAPISI

Fisher (1911) ve Pigou (1917) oOnciiligiindeki Cambridge ekonomistlerince gelistirilen
Klasik Miktar Teorisi, para talebinin gelirin bir fonksiyonu oldugunu kabul etmektedir. Miktar
Teorisi’nin baslangici oldukga eskilere dayanmasina ragmen olusturulmasi ve gelisiminde birgok
iktisatginin katkilari s6z konusudur. Fisher teknolojik faktorleri analizin merkezine alirken faiz
oranlarinin etkisini gormezden gelmektedir. Teorinin ginimuzdeki formunda Wicksell (1954)’in
onemli katkilari bulunmaktadir. Cambridge yaklasimini destekleyen ekonomistler mevduatlari
para tutmanin alternatifi olarak kabul etmislerdir. Ozellikle Marshall’a gére paranin dolanim hizi,
Uzerinde durulmasi gerekli bir olgu degildir (Laidler, 1991:59). V = (P*Y) / M seklinde ifade edilen
klasik miktar teorisinde; (V), paranin dolanim hizini ifade ederken, (Y) ulusal geliri, (P) fiyatlari ve
(M) para arzini ifade etmektedir. Klasik miktar teorisine gore kisa donemde (V) ve (Y) sabittir ve
(M) de meydana gelen degisme, fiyat seviyesinde (P) ayni yonde ve ayni oranda bir degismeye
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neden olmaktadir. (Halag ve Kustepeli,2003:96). Klasik iktisadin bu gorusiine karsi ¢cikan Keynes
(1936), likidite tercihi teorisinin gegerli oldugunu iddia etmektedir. Keynes’e gore reel para talebi
esitlik (1) deki gibi ifade edilmektedir.

B = FGY) ™

d
Esitlik (1)'de MT reel para talebini, i faiz oranini ve Y reel geliri ifade etmektedir. Esitlik (1)
deki denklem paranin dolanim hizi i¢in diizenlendiginde esitlik (2)'ye ulasiimaktadir.
Y
V=7
Esitlik (2)’de paranin dolanim hizi sabit olmadig gibi faiz oranina bagh olarak
degismektedir.

=PxY/M? (2)

Keynes'in likidite tercihi teorisi olarak adlandirdigi durumda kisilerin dncelikle servetlerini
tahvil ya da para olarak tuttuklari, paranin faiz getirisinin sifir oldugu, diger bir ifadeyle
bankalarin vadesiz mevduata faiz 6demedikleri ve tahvile sahip olan yatirimcilara her yil sabit bir
faiz getirisi kazandirdigi varsayilmistir. Keynes kisilerin spekilasyon, ihtiyat ve islem gldusu ile
para talep ettiklerini savunmaktadir. Likidite tercihi teorisine gore, ihtiyat ve islem gidisuyle
para talepleri gelirin artan yonde fonksiyonuyken, spekiilasyon amach para gidisi piyasada
kullanilan faiz oraninin negatif bir fonksiyonudur. Parasalci okulun gelistirdigi modern miktar
teorisinde ise para servet edinme vyollarindan biri olup aktif bir degeri ifade etmektedir.
Parasalcilar servete ve servet bicimlerinin getiri oranlarina gore para talebinin belirlendigini ileri
sirmektedir. Friedman’a gore siirekli gelir para talebinin fonksiyonudur. Sirekli gelir buglink,
gecmisteki ve gelecekteki gelirlerin ortalamasi seklinde uzun doénemli gelir olarak
tanimlanmaktadir (Friedman, 1959: 330). Friedman tarafindan ifade edilen para talebi esitlik
(3)'de gosterilmektedir.

M = f [(is, Iy, (5 * E) W) |« (P + V) 3)

Esitlik (3)’de I, tahvil icin beklenen getiriyi, I, ise hisse senedi icin beklenen getiriyi ifade

1
— %
D

etmektedir. Benzer sekilde Wy beseri serveti ( %*Z—’Z’) ise enflasyonu ifade etmektedir. Pesek

(1976) modern miktar teorisinin Friedman ile anilmasini ciddi anlamda elestirerek s6z konusu
teorideki degiskenlerin halihazirda Cambridge iktisatgilari tarafindan belirlendigini dile
getirmistir. Pesek dolanim hizini belirleyen faktorleri, matematiksel olarak esitlik (4)’deki gibi
gostermektedir (Pesek, 1976: 860).

1dp Y,
V:g(rb,re,; E,;,n,p,s,v,x,y,z)z (4)
ileriki yillarda yaptiklari calismalarda Friedman-Schwartz (1982) para talebi modelini
esitlik (5)’deki gibi ifade etmektedirler.

l(my) = ag + aymy + az In(yy) + azgye + u; (5)

Esitlik (5)'te r faiz oranini, m; reel para balanslarini, y geliri ve u; hata terimini ifade
etmektedir. Mundell (1963) para talebi denkleminde doéviz kurunun olmasi konusundaki
actklamalari ile duruma farkh bir bakis getirmistir. Kiiresellesmenin de hizlanmasi ile bu konu
daha fazla konusulur hale gelmistir. Arango ve Nadiri (1981) doviz kuru degiskeninin para talebi
esitliginde olmasi gerektigini yeniden glindeme getirmis ve Hueng (1998), geleneksel para

251



Altinéz, U. / Hacettepe Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 249-271

talebinde mevcut olan degiskenlere ilave olarak doviz kuru ve yabanci faiz oranlarini para talebi
fonksiyonuna eklemislerdir. Lucas (2000)ise enflasyon sonucunda meydana gelen refah kaybi
analizlerinde para talebi fonksiyonun olusumunun 6énemli yer tuttugunu ifade etmistir.

Para talebi ve paranin dolanim hiziyla alakal tartisilan diger bir konu ise, Goldfeld
(1973)’in glindeme getirdigi istikrarli para talebi konusudur. Literatiirde para talebi ile ilgili teorik
calismalar paranin dolanim hizinin istikrarini hem teorik hem ampirik olarak sorgulatma
gereksinimi dogurmustur. Para talebinde yasanilan fikir ayriliklarinin paranin dolanim hizi
konusunda da Fisher, Keynes ve Friedman arasinda yasandigini gormekteyiz. Fisher (1911) kisa
donemde paranin dolanim hizinin sabit olmamasini para talebindeki degismelere baglarken,
Keynes (1936) paranin dolanim hizinin duragan olmadigini iddia etmektedir. Keynes’e gore bu
durumun temel nedeni faiz oranlarindaki degismelerdir. Bununla birlikte Keynes, kisa dénemde
degisiklik olmayacagi varsayimi altinda dolanim hizini belirleyen faktorlerde paranin dolanim
hizinin sabit varsayilabilecegini dile getirmistir (Keynes, 2010:176). Friedman (1959) ise, para
talebinin faiz oranina karsi duyarsiz olmasi ve kaynaklarin tam verimlilikle kullaniimasi kosuluyla
paranin dolanim hizinin uzun dénemde duragan oldugunu belirtmektedir. ABD’de 1970-1981
yillari arasinda dar kapsamli para arzinin (M1) dolanim hizi (V1) yillik ortalama %3,3 biyirken,
1982’de dolanim hizi %4,4 dismustlir. Bilhassa 1982 yilinin dordinci ceyreginde paranin
dolanim hizinda %12,6 oraninda diisiis yasanmistir. Friedman (1984)’a gore bu durumun temel
nedeni para arzindaki dalgalanmalardir ve bu durum monetarizmin 6ngorilebilir ve kararli
parasal bliyiime onerisi ile ayni dogrultudadir (Hall ve Noble, 1987: 112).

Gurley ve Shaw (1955), calismalarinda finansal piyasalarda meydana gelen yeniliklerin
sonucu olarak karsimiza g¢ikan para ikamelerinin elde para tutmanin faiz oranina duyarhhgini
degistirdigini ortaya koymustur. Literatiirde Gurley-Shaw hipotezi olarak bilinen bu durumda
parasal buyukllkler ile fiyat istikrari arasindaki iliski zayiflamaktadir. Bu durum para politikasi
hedeflemelerinde parasal biytkliklerin kullaniimasindaki etkinlige iliskin 6nemli soru isaretleri
oldugunu ortaya koymustur. iktisat literatiiriinde paranin dolanim hizi ve para talebi ile alakali
Hoffman, Rasche ve Tieskiu (1995), Fujiki ve Mulligan (1996), Keyder (1998), Halag¢ ve Kustepeli
(2003), Can vd. (2019) gibi calismalar sonucunda, para talebini etkileyen genel gecer
degiskenlerin olmadigi ve her bir tGlkede paranin dolanim hizi ve para talebini etkileyen kendine
has degiskenler oldugu sonucuna ulasiimistir. Para talebi fonksiyonun istikrarli olmasi gelir, faiz
ve para arasinda iyi belirlenmis bir iliskinin varligina isaret etmektedir.

Goldfeld basit tip uzun dénem para talebini esitlik (6)'daki gibi ifade etmektedir.
Inm = Inay + a,Ilny — a,InR — a3InP°€ + Ing (6)

Esitlik (6)'da m reel para talebi, y reel geliri, R alternatif menkul kiymetlerin kullanimindan
elde edilen getiri oranini, P¢ enflasyon beklentisini ve £ hata terimini ifade etmektedir. Esitlik
(5)’e gore faiz orani ve beklenen enflasyon degiskenleri para talebini negatif yonde etkilerken,
reel gelir para talebini pozitif ydonde etkilemektedir. Goldfeld esitlik (6) yardimiyla esitlik (7)’ deki
paranin dolanim hizina ulasmaktadir.

InV =1 —ay)lny + a,InR + azInP® — InE (7)

McKinnon (1996) para ikamesinin dogrudan ya da dolayl olarak para dolanim hizi
Gzerinde etkisine vurgu yaptig calismasinda gelismekte olan tlkelerdeki yerlesiklerin enflasyon
problemi nedeniyle portfoylerini gesitli alanlara aktardiklarini dile getirmektedir. Bu durum
paranin dolasim hizini dogrudan etkilemektedir. Ayrica yabanci aktiflerin nominal getirileri de
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portfoylerin icerigindeki degisiklik dogrultusunda paranin dolanim hizini etkilemektedir (Can vd.,
2019:222).

2. LITERATUR

Melitz ve Correa (1970), paranin dolanim hizinda uluslararasi farkhlklarin nedenini ortaya
koymak amaciyla, 51 (ilkede, 1958-1965 vyillari icin yaptiklari calismada, parasallasma derecesi,
faiz orani ve dolasimdaki paranin parasal bilyiiklige orani degiskenlerinin paranin dolanim
hizinda glicli bir etkiye sahip olduklari sonucuna ulasmislardir. Lee ve Hwang (2001) ampirik
calismalarinda, milli parada meydana gelecek devalliasyonun reel gelirleri ve dis ticareti negatif
etkileyip para talebini diisiirecegini, para talebinin diismesiyle paranin dolasim hizi esnekliginin
negatif olacagl sonucuna ulasmislardir. Ordonez (2003), ispanya ekonomisinde para talebi ve
paranin dolanim hizinin istikrarini 1978-1998 tarihleri icin analiz ettigi calismasinda, para talebi
ve paranin dolanim hizinin kisa dénemde istikrarsiz, uzun dénemde ise istikrarli oldugu sonucuna
ulasmistir.  Lutz ve Haughton (2004), Misir ekonomisi icin 1960-1999 vyillarini kapsayan
calismalarinda Friedman hipotezini Johansen esbitiinlesme yontemiyle analiz etmislerdir.
Calismadan elde edilen sonuglara gore, paranin dolanim hizi ile parasal genislemedeki
degiskenlik arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu ortaya konmustur. Dritsaki ve Dritsaki (2012)
Tlrkiye ekonomisi igin 1989-2010 dénemini kapsayan verilerle para talebi ve paranin dolanim
hizini Johansen esbiitlinlesme, Granger nedensellik ve hata diizeltme modelleriyle analiz ettikleri
¢alismalarinda, para talebi ile nominal faiz orani ve sanayi liretim endeksi arasinda kisa ve uzun
dénemde hem es bitiinlesme hem de nedensellik iligskisinin varligina ulagsmislardir. Akinlo
(2005), Nijerya ekonomisinde para talebi fonksiyonu ve paranin dolanim hizinin istikrarini 1970-
2002 yillari igin analiz ettigi calismasinda, para talebi fonksiyonunun ve paranin dolanim hizinin
ilgili donemde istikrarh oldugunu gostermistir. Agazade (2018), 2006-2016 yillari igin Azerbaycan
ekonomisinde para talebi ve paranin dolanim hizinin belirleyicilerini analiz ettigi ¢alismasinda
ARDL yéntemini kullanmistir. Elde edilen sonuglara gore, faiz orani, gelir diizeyi ve doviz kurun
para talebi ve paranin dolanim hiziyla giiclii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski icindedir. Hien
ve Long (2019) Vietnam ekonomisinde paranin dolanim hizi ve para talebinin istikrari tzerine
yaptiklari calismalarinda, gelir dilizeyi, faiz orani ve doviz kuru ile parasal biyiklik arasinda es
batinlesme iliskisi oldugu sonucuna ulasmislardir.

Ozcan ve Ar (2003), Tirkiye ekonomisinde para talebi ve paranin dolanm hizinin
istikrarini 2005- 2012 dénemi icin sorguladiklari calismalarinda, Johansen es biitlinlesme testi
kullanilarak, faiz, reel gelir, kurun teoride beklenildigi gibi para talebi ve paranin dolanim hiziyla
es buttnlesik oldugu ancak, degiskenlerin katsayilarinin kararl olmadiklari diger bir ifadeyle para
talebi ile paranin dolanim hizinin istikrarsiz oldugu sonucuna ulasmislardir. Ceylan vd. (2016)
Tlrkiye’de para talebi ve paranin dolanim hizi tizerinde tiiketici kredilerinin rolini analiz ettikleri
¢alismalarinda NARDL yontemini kullanmislardir. Elde edilen sonuglara gore, 1993-2016
periyodunda tiketici kredilerindeki artis paranin dolanim hizini kendisinden daha disiik oranda
azaltmaktadir. Korkmaz ve Topbas (2017), Tlirkiye ekonomisi igin istikrarl para talebi ve paranin
dolanim hizinin mevcudiyetini ARDL ydntemiyle 2006-2017 doénemi igin inceledikleri
¢alismalarinda, istikrarh bir para talebi fonksiyonun varligina ulasmislardir. Elde edilen sonuglara
gore; para talebi faiz oraninin negatif, déviz kuru piyasasindaki oynakligin, déviz kurunun ve reel
gelirin pozitif bir fonksiyonudur. Tizin vd. (2017), para talebi ve paranin dolanim hizinin
istikrarini Turkiye ekonomisi icin 1986-2016 periyodunda analiz ettikleri calismalarinda, zamana
gore degisen parametreli es bltlinlesme testi kullanilmislardir. Elde edilen sonuglara gore, para
talebi ve paranin dolanim hizinin kriz déneminde istikrarsizdir. Kiper (2018) Tirkiye icin paranin
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dolanim hizini etkileyen faktorleri para ikamesi olgusu, geleneksel yéntemler ve finansal
yenilikler baglaminda 2000-2014 dénemi icin analiz ettigi calismasinda, ekonometrik yontem
olarak Johansen Esbutiinlesme testini tercih etmistir. S6z konusu calisma sonucunda, uzun
dénem igin paranin dolanim hizi, geleneksel degiskenler (faiz, gelir vb.) ile ayni yénde hareket
ederken, para ikamesi ve finansal yeniliklerle ters yonde hareket etmektedir. Baktemur (2019),
Tlirkiye ekonomisi icin para talebini hem dogrusal hem de dogrusal olmayan tahmin yontemleri
ile analiz ettigi calismasinda, dogrusal olmayan es biitlinlesme testi ile para talebi icin uzun
donemli iliski bulurken, Engle Granger dogrusal es bitiinlesme testi ile uzun dénemli iliski
bulamamistir. Diger bir ifadeyle, dogrusal yaklasima gore Tirkiye’de para talebi istikrarl degildir.
Can vd. (2019) NARDL yontemiyle Tirkiye ekonomisinde 1970-2017 yillari icin para talebi ve
paranin dolanim hizini ekonometrik olarak analiz ettigi calismalarinda, déviz kurunun kisa ve
uzun dénem asimetrisi anlaml bulunmustur. Ayrica, mevduat faiz oranlarinin kisa dénem
asimetrisi de anlamlidir. Ayni ¢alismada doviz kuru esnekligi ve para talebinin gelir esnekligi
pozitif, faiz orani esnekliginin negatiftir. Akkus (2019) Turkiye’de para talebi fonksiyonu 2000-
2017 yillari icin analiz ettigi calismasinda enflasyon, d6viz kuru, gayrisafi yurtici hasila ve faiz
orani degiskenlerini de modele dahil etmistir. Calismada elde edilen sonuglara gore enflasyonun
M1 Uzerindeki etkisi M2 ve M3’e gore daha yiiksek boyutlarda gerceklesmektedir. Bununla
birlikte kurun M2 {izerindeki etkisi M1 ve M3’e gére hem daha uzun hem de daha yliksek
boyutlarda gerceklesmektedir. Korap (2019) vadesiz mevduat tutumu icin bir reel para talebi
fonksiyonunu sinir testi yaklasimiyla tahmin ettigi ¢alismasinda para talebinin reel gelir
esnekligini 1,92 olarak bulunmus, reel gelir ve reel parasal blyliklikler arasindaki iliskinin talep
kosullarini paranin dolanim hizinin tersi araciligiyla etkileyecegini vurgulamistir. Bayram ve Uca
(2019) Tirkiye'de para talebi fonksiyonu tespitinde 2006-2017 dénemi igin ARDL yaklagimini
kullandiklari ¢alismalarinda degiskenler arasinda uzun dénemli es bitiinlesik iliskinin varligina
ulasmiglardir. Ulasilan katsayilar ise gelir, faiz orani ve doviz kuru esneklikleri olarak sirasiyla
0.77, -0.01 ve 0.17’dir. Bayir (2020)'nin Turkiye ekonomisinde 2008-2018 periyodu icin para
talebi Uzerinde etkili olan faktorleri analiz ettigi calismasinin sonuglarina gére, uzun dénemde
doviz kuru ve reel gelir para talebini pozitif etkilerken faiz orani negatif etkilemektedir.

3. AMPIRiIK ANALiz

Calismanin ampirik kisminda paranin dolasim hizi 1987-2020 periyodu icin 33 yillik
gbzlemden meydana gelmektedir. Analizde Goldfeld’in para talebi esitliginden ulasilan paranin
dolanim hizi fonksiyonu referans alinacak olup, enflasyon degiskeni yerine déviz kuru degiskeni,
ilaveten hane halki ve kamunun nihai tiiketim harcamalari toplamiile yatirim harcamalari ve mal
ve hizmet ihracatina yapilan toplam harcamalar degiskenleri analize ekonometrik modele dahil
edilecektir. Bu durum esitlik (8) de izlenebilmektedir.

InV; = (1 — a;) In GSYIH + aylnexc + aslni + azlngov + aglninv + aglnM, (8)

Analizde paranin dolanim hizi V =Y /M, esitligi ile elde edilmistir. Esitlikteki M degiskeni
parasal blyiklik olarak M,'yi ifade ederken, Y reel gayrisafi yurt igi hasila ve V paranin dolagim
hizini ifade etmektedir. Sonrasinda paranin dolasiminda rol oynayan degiskenler olarak, tasarruf
mevduatlari ve reel efektif déviz kuru, Turk lirasi cinsinden mevduat faizi, kamu ve hane halki
nihai tlketim harcamalari toplami, gayrisafi sabit sermaye ve stok degisimin toplami olarak
yatirim harcamalari ve mal ve hizmet toplam ihracatina yapilan harcamalar analize eklenmistir.
Analize konu olan degiskenlere ait semboller ve elde edilen kaynaklar Tablo 1 de
izlenebilmektedir.
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Tablo 1: Degiskenler, Semboller ve Kaynaklar

Degiskenler Sembol Kaynak
M, Parasal Buyukliga M, TCMB1
reel gayrisafi yurt ici hasila GDP TUIK2
Paranin dolanim hizi \Y TCMB
Tasarruf mevduatlari ile Tirk lirasi cinsinden mevduat faiz i TCMB
Reel efektif déviz kuru exc TCMB
Hane halki ve Kamunun nihai tiketim harcamalari toplami gov SBB3
Yatirim harcamalari ve mal ve hizmet toplam ihracatina yapilan harcamalar inv SBB

Para talebi fonksiyonu analizinde paranin dolanim hizi bagimlh degisken olup diger analize
konu olan degiskenler ise aciklayici degiskenlerdir. Reel doviz kuru esitlik (9)'daki formiille
hesaplanmaktadir.

Q=S.P*/P (9)

Esitlik (9)’'da Tirkiye’de 1 dolarin TL degerini, P, yurt ici tiketici fiyatlarini P* ise Amerika
Birlesik Devletleri'ne (ABD) ait tlketici fiyatlarini ifade etmektedir. Tim degiskenlerin
logaritmalari alinarak analize dahil edilmektedir. Ayrica GAUSS programi yardimiyla
degiskenlerin dogrusal olup olmadiklari Harvey Dogrusallik analiziyle test edilmistir. Harvey vd.
(2008) tarafindan gelistirilen analizde bos hipotez altinda dogrusalligl, alternatif hipotez altinda
dogrusal olmamayi test etmek esitlik (10)’dan yararlanilmaktadir.

W, ={1— AW, + AW, ~ 32 (10)
Esitlik (10)'da A (lambda), degiskenler birim koke sahipse olasilikta bire dogrusal ise
olasilikta sifira yaklasan bir fonksiyondur. Tablo 2’de dogrusallik testi sonuglari izlenebilmektedir.

Tablo 2: Harvey Dogrusallik Testi Sonuglari

Degisken W lambda W* %10 W* %5 W %1
Inv 14,26 10,12 11,94 12,19
Ini 6,16 5,25 5,43 6,12
Inexc 8,12 7,12 8,01 8,91
Ingov 6,54* 8,43 8,89 9,10
Ininv 4,41* 9,67 10,19 11,80
InM2 3,91* 7,23 7,88 7,90
InGDP 4,41 2,13 1,20 1,11

Tablo 2’deki Harvey dogrusallik testi sonuglarina gore, Ingov, Ininv ve InM2 degiskenleri
icin W-lambda degerlerinin W* %10, W* %5 ve W* %1 degerlerinden kiiglik oldugu, bu
nedenle serilerin dogrusal oldugu kabul edilmektedir. Bununla birlikte Inv, Ini, Inexc ve InGDP
degiskenlerinin dogrusal olmadigi anlasiimaktadir. Grafik 1’de analize konu olan degiskenlerden
Harvey dogrusallik testi sonucuna gore dogrusal olmayan paranin dolanim hizi, reel gayrisafi yurt
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ici hasila, tasarruf mevduatlari ile Turk lirasi cinsinden mevduat faiz ve reel efektif doviz kuru
degiskenlerine ait zaman igindeki degisim grafikleri izlenmektedir.

Grafik 1: Secilmis Degiskenler icin Zaman igindeki Degisim Grafikleri

() (GSYIH)

o
(i) {exc)

Teorik olarak doviz kuru ve para talebinin gelir esnekliginin pozitif, faiz esnekliginin negatif
olmasi beklenmektedir. Ayrica gelir esnekliginin pozitif oldugu para talebi, faiz oranlarinin para
talebinin firsat maliyetini yansitmasindan dolayi para talebinin faiz esnekliginin negatif olmasi
analizin teorik beklentisidir (Can vd.,2019:240). Sadece s6z konusu grafiklere bakildiginda
mevduata verilen TL cinsinden faizin de etkisiyle paranin dolasim hizinin (Inv) degiskeninin
azaldigi izlenmektedir. Déviz kuru (Inexc) ve faiz (Ini) degiskenleri dogrusal olmayan ve oldukca
oynak bir seyir izlemektedir. Reel gayrisafi yurt ici hasila (InGDP degiskeni genel anlamda artan
trenddedir. Duraganlik testleri oncesinde grafikler incelendiginde degiskenlerin timinin
duragan oldugu soylenememektedir. Benzer sekilde doviz kuru ve faiz orani degiskenlerinin
zaman icerisinde dogrusal olmayan ve asimetrik egilim gosterdigi soylenebilir.

Ekonomi literatilirlinde para talebi fonksiyonunun tahmininde farkli yontemler tercih
edilmekte olup en ¢ok kullanilan yéntem olarak etki-tepki analizleri karsimiza ¢cikmaktadir. Etki-
tepki analizlerinin handikabi degiskenlerin dinamik siireclerini es gegmesi ve es zamanli iliskilere
odaklanmasidir. Yine literatlirde sik¢a karsilasilan nedensellik analizleri dinamik kosullara
odaklanmakta, cari etkilerin analizinde yetersiz kalmaktadir. Bundan dolayi degiskenlerin cari ve
gecikmeli degerlerini de iceren genel bir fonksiyonel yapinin belirlenmesi gerekmektedir.
Analizde gerek grafik 1’de gorilen degiskenlerin kirilmalara isaret etmesi, gerekse 2008 krizini
ve 2018 yilindaki kur sokunun analiz edilen dénemler iginde olmasi, yapisal kirilmanin analiz
edilmesini gerekli kilmaktadir. Bu baglamda geleneksel Augmented Dickey Fuller (ADF) ve
Phillips ve Perron (PP) birim kok testine ilave olarak kirilmalara izin veren Lumsdaine ve Papell
(LP) ve Zivot ve Andrews (ZA) testleri de analize dahil edilecektir. ADF birim kok testine ait bos
ve alternatif hipotezler esitlik (11)’daki sekilde ifade edilmektedir.

AY t=a+Bt+yY_(t—1)+cY [AY_(t—1) +
u_t (112)

Hy:y =0 ve Hi:y+#0
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ADF birim kok testinde bos hipotezin reddedilmesi Y serisinin seviyede duragan oldugu
anlamina gelmektedir. ADF birim kok testinin hata terimlerinin istatiksel olarak bagimsiz ve
varyansh olduklari varsayimi, PP testinde daha da genisletilmistir.

Phillips ve Perron tarafindan gelistirilen PP testinde diizeltmeler parametrik degildir. PP
birim kok testi esitlik (12)’ deki sekilde tanimlanmaktadir (Phillips ve Perron,1981:340);
Ayt = ayt_l + X{S + Et (12)

Esitlik (12)'de &« = p — 1, x; deterministik bilesen olarak sabit ve trendi ifade etmektedir.
PP testi icin parametrik olmayan diizeltmeler yapilarak test istatistigi hesaplanmaktadir. Bu
sayede test istatistigi icin asimptotik dagilim oto korelasyon tarafindan etkilenmemektedir. ADF
ve PP Birim kok test sonuglari Tablo 3’de gorilmektedir.

Tablo 3: Augmented Dickey ve Philips Perron Birim Kok Testi Sonuglari

Degisken Seviye Model ADF PP
InM2 seviye sabit -2,01 -3,21
InM2 ilk fark sabit -10,22%* -6,77%
InGDP seviye sabit + trend -3,31 -4,23
InGDP ilk fark sabit + trend -11,18* -5,65*
InvV seviye hicbiri + trend 0,68 -3,23
InvV ilk fark hicbiri + trend -11,33* -6,21*
Ini seviye sabit -6,19 -7,10
Ini ilk fark sabit -21,22%* -12,09**
Inexc seviye sabit + trend -7,09* -6,11*
Inexc ilk fark sabit + trend -58,90* -8,12*
Ingov seviye hicbiri + trend 2,02 -7,18
Ingov ilk fark hicbiri + trend -22,01%** -9,19*
Ininv seviye sabit 0,66 -0,88
Ininv ilk fark sabit -8,22*% -9,36*

Not: Parantezici degerler optimal gecikme sayisini temsil etmektedir. Maksimum gecikme sayisi
5 olarak alinmaktadir. * ve ** sirasiyla isareti %1 ve %5 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Dickey ve Fuller (1979) gelistirdikleri testin model olusturma sirecinde; sabitsiz ve
trendsiz; sabitli ve trendsiz; sabitli ve trendli model olmak Uzere Ug¢ farkli test modeli
olusturmuslardir. Bu nedenle Tablo 3’teki analize konu olan degiskenler sabit, sabit+trend ve
hicbiri+trend olacak sekilde analiz edilmistir. Elde edilen sonuglara gore, analize konu olan
degiskenlerin timi seride duragan olmayip bazilari farklari alinarak duragan hale getirilmistir.
Ayrica bagiml degisken olan paranin dolanim hizi (v) degiskeni birim kok tasimakta olup fark
alma yontemi ile duragan hale getirilmistir.

Zivot ve Andrew (1992), yapisal kirllma durumlarinda ihtiyag duyulan veriye ulasilamadigi
hipotezinden hareketle kirilma noktasini i¢csel olarak degerlendirmektedir. Bu amagla tg farkh
model dnerilmektedir. Bu modeller esitlik (13), (14) ve (15)'de izlenebilmektedir.
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Model A:Y, = u+ By + 8Y,_; + ,DU(X) + 3K, 8;AY,_; + & (13)
Model B: Y, = i + B, + 8Y,_, + ©,DT(A) + XX, §;AY,_; + &, (14)
Model C:Y, = u+ By + 8Y,_; + 8, DU(A) + ©,DT(A) + ¥X_, §;AY,_; + &, (15)

Esitlik (13), (14) ve (15)'de DU ve DT sirasiyla seviyede ve egimde kirilmayi ifade eden
kukla degiskenleri ifade etmektedir.

1,6>Tg
0,t <Tg

t—TAt>Tg

DU(’D:{ 0, t<Tg

DT(1) = {

Burada, t = 1,2, ....T zamani ifade ederken kirilma tarihi Tz ve kirilma noktasini 4 = T?B

ifade etmektedir. Uzun sireli makroekonomik zaman serilerinin birim kok analizlerinde bir
kirilmal testler hatalara sebep olabilmekte ve Zivot ve Andrew (1992) vb. birim kdk testlerinin
glclerini azaltmaktadir. Bundan dolayi ¢calismada iki kirilmaya izin veren ve daha gtincel bir birim
kok testi olan Lumsdaine ve Papell (1997) tercih edilecektir. Lumsdaine ve Papell (1997) testi
Zivot ve Andrew (1992) testinin genisletilmis ve iki kirilmaya izin veren formudur.

Lumsdaine- Papell (LP) AA Modeli ve CC Modeli seklinde adlandiriimaktadir. AA Modeli
sadece dizeyde iki kirllmaya izin verirken, CC Modeli hem seviyede, hem de egimde iki kirilmaya
izin vermektedir. AA Modeli ve CC modeli sirasiyla esitlik (16) ve esitlik (17)’de gorilmektedir.

Ayy = p+ Be + aye_q + 6, DU, + 0, DT2, + X, diAy,_; + & (16)
Ay, = p+ B¢ + ay,_q, + 0;DU1, + @,DT1, + 0,DU2, + @, DT2, + ¥¥ , diAy,_; + &  (17)

Zivot ve Andrew ve Lumsdaine ve Papell Kirilmali birim kok testlerine ait sonuglar
sirasiyla tablo 4 ve Tablo 4’de izlenebilmektedir.

Tablo 4: Zivot - Andrews Birim K6k Sinama Sonuglari

Model A Model B Model C
Seriler K t B t TB t TB

InM2 1 -6,09* 2001:Q1 -4,99** 2001:Q1 -6.22* 2001:Q1
InGDP 0 -2.59 2000:Q2 -4.01 2001:Q4 -3.41 2001:Q3
Inv 1 -3.15 2008:Q4 -2.22 2008:Q4 -3.88 2008:Q4

Ini 4 -2.78 2018:Q4 -1.99 2018:Q4 -1,90 2018:Q4
Inexc 4 -6.11* 2001:Q1 -4.97%* 2001:Q1 -6.71* 2001:Q1
Ingov 2 -4.18 2018:Q4 -3,18 2018:Q4 -3,10 2018:Q4
Ininv 5 -1,91 2008:Q3 -1,88 2007:Q2 -1,78 2008:Q3

* *¥* sirasiyla %1 ve %5seviyesinde istatistiksel anlamliligi ifade etmektedir. Kritik degerler sirasiyla, Model
A :-5.22 ve -4.20; Model B:-5,23 ve -4.92; Model C: -6.10 ve 7.12’dir.k, gecikme sayisidir ve gecikmeler
8’den azalarak anlamliligi % 5 6nem diizeyinde t testine gore belirlenmistir.

Tablo 4’deki Z-A birim kok testi sonuclarina gére InM2 ve Inexc degiskenleri icin Model A,
Model B ve Model C’'den ile ulasilan istatistik degerleri mutlak deger olarak kritik degerlerden
bliyik olmasindan dolaylr kirilma ile birim kok icermektedir. Bu durumda sifir hipotezi
reddedilmektedir. Bundan dolayi serinin yapisal kirilma ile seviyede birim kok tasimadigi kabul
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edilmektedir. Diger degiskenler ise birim kok tagimakta olup birinci derece farklari alindiginda
duragan hale gelmislerdir. Kirilma tarihleri Tlrkiye ekonomisinde kirilma yaratacak onemli
tarihleri isaret etmektedir. 2001 krizi, 2008 kiresel kriz ve 2018 ABD ile gerilen iliskiler
neticesinde meydana gelen kur soku olaylari Tiirkiye ekonomisi igin dnemli tarihlerdir.

Tablo 5: Lumsdaine ve Papell Birim Kék Sinama Sonuglari

Degisken Test istatistigi Kirilma Tarihleri
InM2 -5,101 2001;2008
InGDP -3,101 2000;2008

Inv -4,112 2008;2018
Ini -8,106* 2008;2018
Inecx -7,611* 2000;2007
Ingov -9,186 * 2007;2018
Ininv -4.017 2008;2018

Kritik Degerler

1% 5% 10%
-7,11 -6,17 -6,01

* %1 seviyesinde istatistiksel anlamliligi ifade etmektedir.

LP birim kok testi sonuglarina gore Ini, Inexc ve Ingov degiskenleri igin verinin iki yapisal
kirilimaile birlikte birim kokli oldugunu ifade eden temel hipotez reddedilirken diger degiskenler
icin reddedilememistir. Analizin bu boélimiine kadar yapilan birim koék testlerinde bagimi
degisken (Vt) dogrusal oldugu g6z 6niinde bulundurulmustur.

Kapetanios, Shin ve Snell (2003) degiskenin birim kok tasidigini ifade eden sifir hipoteze
karsilk alternatif hipotezi, degiskenin birim kdk icermeyen ve lstel yumusak gecisli otoregresif
slrece sahip oldugunu belirten basit bir test gelistirmislerdir. S6z konusu model esitlik (18)'de
izlenebilmektedir.

Ay; = wye_1[1 — exp(—PyE )] + & (18)

Kapetanios, Shin ve Snell (2003) esitlik (19) ve (20)’'deki gibiiki farkli hipotez seklinde
sunulmaktadir.

Hy:® =0 (19)
Ve
Hy:®#0 (20)

Tam bu noktada Luukkonen vd.(1988) tarafindan t testi tiiriinde test gelistirilmistir. ESTAR
modeline birinci derece Taylor yaklasimi uygulandiginda elde edilen yardimci denklem esitlik
(21) den izlenebilmektedir.

Ay, = 8y> + & (21)

Bos hipotez §= 0 ve alternatif hipotez § = 0 seklinde olup tyistatistigi esitlik (21)'deki
gibidir.
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8

e =0 (22)

Oto korelasyon problemi ile karsilagildiginda problemin ¢6zimu igin bagimli degiskeninin

gecikmeleri eklenen, esitlik (22)’in genisletilmis hali asagidaki esitlik (23)’de yer almaktadir.
Ay, = pjAye_j +yye-1[1 —exp(=605_1) + &] (23)

Degiskenlere uygulanan Kapetanios, Shin ve Snell (2003) birim kok testi sonuclari Tablo
6’da izlenebilmektedir.

Tablo 6: Kapetanios, Shin ve Snell Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Gecikme Test istatistigi Kritik Degerler(%1, %5, %10)
InM2 2 -3,189* -2,108;-2,217;-2,415
InGDP 2 -3,780 -4,178;-4,514;-5,189

Inv 2 -4,211 -4,478;-4,567;-5,130
Ini 2 -2,908 5,122;5,310;5,550
Inexc 2 -2,564** -2,718;-2,241;-2,218
Ingov 2 -4,111* -2,198;-1,441;-1,313
Ininv 2 -1,133 2,209;2,280;2,991

Tablo 6'ya gore InM2 ve Inexc ve Ingov degiskenleri seviyede duraganken diger
degiskenlerin seviyede birim kok tasidigi gérilmekte olup dogrusal varsayimi altindaki birim kok
testi sonuglariyla paralel sonuglar vermektedir. Zaman serisi analizlerinde degiskenler birim kok
tastlyan hem birim kok tasimayan 6gelere bir arada sahip olabilir. Bu gibi durumlarda sifir
hipotezin reddedilememe egilimine sahip olmaktadir. Bundan dolayi s6z konusu durumun tespit
edilebilmesi i¢in varyans orani testlerine basvurulmaktadir. Analizde Can vd. (2019) referans
alinarak sirasiyla Lo ve MacKinlay (1988,) Wright (2000) ve Chow ve Denning (1993) tarafindan
gelistirilen varyans orani testleri uygulanacaktir.

Lo ve Mackinlay (1988) tarafindan rassal yirlylsu test edebilmek amaci ile gelistirilen
analizde rassal yirlyls sureci P, = P,_; + & seklinde ifade edilmektedir. Hata teriminde
otokorelasyon problemi yasanmasi durumunda seri rassal yirlylis modelinden ¢ikmasina
ragmen duragan disiligini siirdiirmeye devam edecektir. Bu serinin varyansi ise var(p,) = td?
seklinde hesaplanir.
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Tablo 7: Varyans Orani Test Sonuglari

Bireysel Testler Biitiinlesik Test
k 5 10 15 20 25 Max(z)

Lo ve MacKinlay Testi

VR(k) 1.211 1.312 1,514 1.411 1.018
Z1 0.516 0.761 0.718 0.215 -0,014 0,765
Olasilik 0,415 0,211 0,231 0,643 0,899 0,615
Z2 0,613 1,108 0,765 0,211 1,011 0,891
Olasilik 0,614 0,411 0,341 0,511 0,886 0,514
Wright testi

VR (k) 1,201 1,189 1,171 0,771 0,312 -
R1 0,311 0,289 0,255 -0,172 -0,312 0,331
Olasilik 0,718 0,799 0,918 0,999 0,819 0,991

VR(k) 1,007 1,312 1.101 0,711 0,300 -
R2 0,312 0,110 0,100 -0,196 -0,665 0,990
Olasilik 0,716 0,851 0,816 0,871 0,309 0,991

VR(k) 1,021 1.615 1.108 1,019 0,554 -
S 0.112 0,609 0,551 0,004 -0,221 0,423
Olasilik 0,991 0,611 0,661 0,887 0,665 0,309

Tablo 7'deki varyans oran test sonuglarina gore hem sifir hem de alternatif hipotezler
altinda paranin dolanim hizi (v) degiskeni icin sifir hipotez olan serinin tesadifi surec izledigi
reddedilememektedir. Wright (2000) tarafindan gelistirilen sira, sira puani ve isaret testleri de
paranin dolanim hizi  degiskeninin tesadifi yiriylse sahip oldugu bos hipotezi
reddedilememektedir. Analizin buraya kadar elde edilen sonuglari Peseran vd.(2001) tarafindan
gelistirilen ARDL (autoregressive distributed lag) ve NARDL (non linear autoregressive
distributed lag) modellerini akillara getirmektedir. ARDL analizinin en 6nemli 6zelliklerinden biri
bagimh degiskenin seviyede duragan olmamasi sartiyla farkli seviyelerdeki [I (0)] [I (1) gibi]
duraganliklarda es biitlinlesme iliskisinin incelenmesine izin vermesidir. Bu baglamda modelde
kullanilacak degiskenlerin seviyede duragan|(0)ya da birinci farkta duragan I(1) olup
olmamasina bagl olmadan sinir testini uygulamak mimkiindir. Kritik degerler, degiskenlerinin
1(0) ya da I(1) olmasina gore tablolastirildigi icin, degiskenlerin ikinci farkta duragan 1(2) olma
ihtimaline karsi sinanmasi gerekmektedir. ikinci farkta duragan degiskenlerde ARDL modeli
uygulanamaz. ARDL modeli, érnekler kiiciik oldugunda daha etkilidir. Sonug olarak, NARDL ve
ARDL, es bitinlesme testlerini sirdirmek ve uzun vadeli dengeyi karakterize etmek igin
kurulabilir. Shin vd.(2001) tarafindan gelistirilen dogrusal ARDL es bitliinlesme modeli genel
olarak esitlik (24)’deki gibi tanimlanmaktadir:

L)y = ag + aywe + B(L)x;e + up (24)
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Esitlik (23)'de, (L) = 1 — X2, 0L ve B(L) = X5, B LF dir.

ARDL modeli asagidaki temel regresyon denklemine dayanmakta olup esitlik (25)'de
izlenebilmektedir.

Y = Z?:l Ai)’t—j + Z?:o 5i1xt—i + & (25)

Esitlik (24)'de (yt) bagimh degiskeni ifade etmektedir. Ayrica (xt) (k x 1) boyutlu eksojen
degiskenlerin vektorini belirtirken, (p, q) degiskenlerin sirasiyla (yt) ve (xt)'nin dagitiimis
gecikmeli degerlerini gosterir. Esitlik (15)'in simetrik ve UECM formu esitlik (26)’ daki gibi ifade
edilmektedir.

Ay = (-1 — 0;x;) + Z’{:f A Dy, +Z?=_01 O Axe_; + & (26)

Shin vd. (2014) tarafindan gelistirilen NARDL (lineer olmayan ARDL) modeli ARDL'nin
genislemesine dayanarak, farkl derecelerde entegre olan degiskenler arasindaki uzun vadeli
iliskilerin asimetrik yoniinii incelemeye izin vermektedir. Bu acidan bagimli ve aciklayici
degiskenler arasindaki uzun vadeli dogrusal olmayan iliskileri arastiran NARDL modeli, agiklayici
degiskenlerdeki pozitif ve negatif degisimlerin bagimli degisken (zerindeki etkilerinin
belirlenmesine olanak tanir.

NARDL modelinin temeli esitlik (27) ve esitlik (28)’de izlenebilmektedir.
ye =B xf +B7xp +uy (27)
Xe = xo + x7 +x7 (28)

Esitlik (27) ve (28)'de (S +) ve (B-) sirasiyla (xt +) ve (xt-) ile baglantili uzun dénem
periyoduyla alakali asimetrik parametreleri ifade etmektedir. Bu baglamda, (yt) ve (xt) gibi iki
zaman serisi degiskeni arasindaki kisa vadeli ve uzun vadeli asimetrik iliskileri arastiran NARDL
(p, q) modeli esitlik (29)’'deki gibi UECM formatinda ifade edilebilir.

Ay = @(ye—q — O1x7 — 03x7) + Z?z_ll Aidye_; + Zlq:_ol 0ildy—i + & (29)

Model belirlemesinde Schwarz ve Akaike bilgi kriterleri kullanilmistir. Kritik degerin en
kiiglk oldugu gecikme uzunlugu en uygun gecikme uzunlugudur. Fakat g6z 6niinde bulundurulan
en kiiglk gecikme uzunlugu otokorelasyon problemine sahipse ardindan gelen en kiigiik degerli
ikinci gecikme uzunlugu en uygun gecikme uzunlugu olarak kabul edilir. Otokorelasyon
probleminin devam etmesi durumunda ayni islem problem ortadan kalkana kadar tekrarlanir.
Uzun donem hata diizeltme modelindeki degiskenlerin otokorelasyon sorunu icerip icermedigi
Breusch-Godfrey otokorelasyon testiile analiz edilmistir. Elde edilen modele ait tahmin sonuglari
Tablo 8de sunulmustur.
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Tablo 8: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

M AlIC Schwarz x? Breusch-Godfrey
1 2,212 4,223 5,672**(0,210)

2 3,331 7,151 7,910(0,211)

3 3,291 6,111 6,642**(0,311)

4 4,123 7,313 5,3120%*(0,443)

5 3,6512 6,101 3,654%(0,410)

6 3,523 7,312 4,886*(0,145

7 3,6718 7,312 2,785%*(0,134)

8 4,1087 8290 1,6320%*(0,227)

Not: *, ** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde en uygun gecikme uzunluklarini ifade
etmekte olup olasilik degerleri parantez icinde gosterilmistir.

Tablo 8’e gore maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak kabul edilmis ve en uygun gecikme
uzunlugunun 1 olduguna karar verilmistir. S6z konusu gecikme uzunlugunda otokorelasyon
sorunu da bulunmamaktadir.

Belirlenen optimum gecikme uzunlugunda sinir testi uygulayabilmek icin ARDL(p,q)
modeli tahmin edilmistir. S6z konusu modelin tahminine iliskin sinir testi ve teshis testleri tablo
9’da yer almaktadir. Elde edilen F istatistik degerinin Pesaran vd. tarafindan hazirlanan tablodaki
kritik degerlerden kiigik olmasi durumunda, seriler arasinda esbitlinlesme iliskisi olmadigi
sonucuna varilir. Benzer sekilde tablodaki kritik degerlerden daha yliksek kritik degerlere
ulasmasi durumunda seriler arasinda esbutlinlesme iliskisi vardir. Test istatistiginin alt ve Ust
kritik sinirlar igcinde yer almasi durumunda, kesin g¢ikarim ancak her bir regresoriin entegrasyon
sirasi biliniyorsa yapilabilir. Yani iki deger arasinda bir deger varsa yorum yapilamaz (Altundz,
2018: 35).

Tablo 9: F istatistigi Sonuglari

Kritik Deger (%1)

k F istatistigi Alt esik Ust Esik
5 5,32 4,78 5.17

Teshis Testleri

R? =0.580 Breusch-Godfrey LM(12)=17.009 Probability (0,36)
D — W ist.= 2.541 White ist.=91.667 Probability (0,59)
F ist.(Probability)=16.999(0.000) Jarque Bera ist.=2.901 Probability (0.28)

Tablo 9’daki sinir testi sonuglarina gore, elde edilen F istatistik degeri kritik st siniri astig
icin degiskenler arasinda %1 anlamlilik degerinde egbitiinlesme iliskisi vardir. Ayrica modelin bir
otokorelasyon problemi olup olmadigi, hata terimlerinin varyansi ve dagilimi tanisal testlerle

263



Altinéz, U. / Hacettepe Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 249-271

arastinlmistir. Sonug olarak sinir testi igin olusturulan modelde otokorelasyon ve degisen
varyans probleminin olmadigi ve hata teriminin normal dagilim gosterdigi tespit edilmistir.

ARDL ve NARDL modellerinde degiskenler arasinda simetrik ve asimetrik uzun vadeli
iliskiler olmasi durumunda, esitlik 26 ve 29'deki denklemler siradan en kiiglik kareler (OLS)
yontemi ve acgiklayici degiskenler icin kisa-uzun vadeli ARDL model katsayilari hesaplanmistir.

Tablo 10: Asimetrik Etkiler ve Teshis Testi Sonuglari

Asimetrik Etkiler

Wi 1,771* Weg;:5,281*
Wirexc : 24,310* Wsg exc : 1,190
Wirpp:1,651% Wsrpp 1,162

Wigy:1,618** Wegp:1,103*
Wirmz:1,016%* Wepm2:1,216™
WiR,iny : 1,409** Weg inv : 1,502%
Wirgov:1,312* Wsg gov : 1,314

Teshis Testleri
R? = 0,711 Fpss = 11,101
X?BG(AR(1)) = 1.018(0,15) X?BP = 12,10(0,41)
Frr = 1,910(0,10) X?JB = 1,70(0,21)

Tablo 10’e gore W;p ve Wsgp sirasiyla uzun ve kisa dénemdeki simetriye ait Wald
istatistigini gostermektedir. Wy ; , ve Wgg; uzun ve kisa dénem faiz oranina iligkin simetriyi,
WiRexc Wsrexc Uzun ve kisa donemde kura iliskin simetriyi veW g cpp Wsg gpp Uzun ve kisa
dénemde gayrisafi yurt ici hasilaya ait simetriyi, Wy g,, , ve Wsg,, uzun ve kisa ddnem paranin
dolanim hizina iliskin simetriyi, Wy p2 , ve Wsg p uzun ve kisa dénem paranin dolanim hizina
iliskin simetriyive Wyg iny,, Wsginy uzun ve kisa dénem Yatirim harcamalari ve mal ve hizmet
toplam ihracatina yapilan harcamalara simetriyi ve Wyg 501, , Wsg gor» Hane halki ve Kamunun
nihai tiketim harcamalari toplamina ait simetriyi ifade etmektedir. Kisa ve uzun dénem
simetrisine iliskin Wald testi sonuglarinin timdinin istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriulmektedir. Bu sonuglara sifir hipotezi reddedilmekte, dolayisiyla degiskenlerin kisa ve uzun
donem etkisinin simetri olmadigi, aksine asimetrik etki gosterdigi kabul edilmistir. Ayrica bu
sonug, kisa ve uzun donemde degiskenlerin paranin dolanim hizi (izerinde simetrik etki
gosterdigini iddia eden hipotezin reddedilmesini, dolayisiyla asimetrik etkinin gecerli oldugunun
kabul edilmesini saglamistir. Teshis testleri sonuglarina gore otokorelasyon, degisken varyans ve
model kurma hatasina rastlanmamistir.
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Tablo 11: Kisa ve Uzun Dénem ARDL Sonuglari

Sinir testi istatistikleri NARDL

Kisa Donem Sonuglar

Katsayi t istatistigi
InV(-1) 0,12 0,10(0,00)
InV 0,55 0,77(0,07)
InV(-1)* 1,21 1,17(0,01)
InV(-2)* 1,31 1,89(0,00)
Ini~ 0,19 1,11(0,18)
Ini* -0,09 -0,95(0,04)
Ini*(—1)* -0,16 -1,91(0,00)
Init(—2)* -0,14 -2,01(0,01)
Inexc™ -0,11 -0,22(0,00)
Inexc™(-1)* -1,31 -0,02(0,05)
Inexc*t -2,09 -2,12(0,00)
Inexct(—1)** 0,45 3,10(0,01)
InV(-1)* -1,08 -2,86(0,00)
INnGDP(-1)* -2,63 -6,12(0,01)
Ini—(-1)* 0,24 2,09(0,00)
Init(—1)* 0,51 3,91(0,01)
Inexc™(—1)* 3,10 5,18(0,01)
Inexct(—1)* -3,01 3,16(0,00)
InNECM,_, -0,20 0,59(0,00)
Uzun D6nem Sonuglar
InLgpp_* 1,01 0,12(0,03)
Lepps* 1,91 0,71(0,01)
Li_* -0,167 0,66(0,00)
Li* 0,514 0,60(0,05)
Loye_* -1,11 0,51(0,00)
Loyes* 1,69 0,34(0,00)

Not: Parantez icindeki degerler olasilik degerleridir.
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Tablo 11'de Lgpp—, Lopp+*,Li—*,Lis*,Loyc—* Ve Loyc, ™ degiskenleri uzun dénem pozitif
ve negatif katsayilarini gdstermektedir. Elde edilen sonuglara gére uzun dénemli katsayilarin
timu pozitif ve istatistiksel olarak anlamhidir. Uzun dénemde pozitif GDP katsayisi 1,91 iken,
uzun dénem negatif katsayisi 1,01’dir. Bu sonug, ekonomik biyiimedeki % 1’lik paranin dolanim
hizinda %1,91birimlik artisa yol agtigini, ekonomik biyimede %1’lik azalmanin ise paranin
dolanim hizinda %1,01 birimlik azalisa yol actigini ifade etmektedir. Bezer sekilde faiz artisindaki
%1 artis paranin dolanim hizini % 0,51 birim arttirirken %1 birimlik azalma paranin dolanim hizini
% 0,16 birim azaltmaktadir. Ayrica elde edilen sonuglara gbére doéviz kurlarindaki pozitif
degisimlerin negatif degisimlere gére paranin dolanim hizi Gizerinde daha gti¢ll bir etkiye sahip
oldugu anlasiimaktadir. Calismanin kisa donem katsayilari da uzun dénem katsayilarini destekler
nitelikte olup hata teriminin katsayisi beklentiler dahlinde 0 ile 1 arasinda ve negatif bir deger
olan (-0,20) olarak elde edilmistir. Bunun sonug¢ kisa donemli dengesizliklerin 5 dénemde
dengeye gelecegi anlami tasimaktadir. Bu sonuglara gore para talebinin gelir esnekligi pozitif,
paranin faiz esnekligi negatiftir. Benzer sekilde doviz kuru esnekligi pozitiftir. Bu sonuglar kisa
donemde faiz oranindaki ve kisa ve uzun donemde reel efektif doviz kurunda meydana gelecek
olumlu degisimlerinin olumsuz degisimlere kiyasla para talebi (izerinde daha etkili oldugu
belirlenmektedir. ilave olarak pozitif isaretli déviz kuru esnekligi servet etkisinin varligini
destekleyici bir sonucu yansitmaktadir.

Laidler (1993)’e gore eksik modelleme ile yapilan kisa donem dinamikleri istikrarsizhk
probleminin belli bir kismindan sorunlu olabilmektedir. Bu nedenle uzun doénem
parametrelerindeki istikrari anlayabilmenin yolu kisa donemli dinamiklerin de degerlendirmeye
alinmasindan gecmektedir. Ekonometrik analizlerde hata diizeltme terimine ulagsmak amaci ile
kullanilan uzun dénem katsayilarinin istikrarinin élgilmesinde tercih edilen yontemlerden biri
Brown vd. (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMQ analizleridir. CUSUM ve CUSUMQ
grafikleri sekil 12 de goriilmektedir.

Grafik 2: CUSUM ve CUSUMAQ Grafikleri

20 1.4
15 1.2
10 1.04
g 0.8+
]
064
0 e
0.4
54
0.2
-10 .
154 0.2
20 4~ . 04 <
2005 2007 2011 2013 2015 2017 2020 2005 2007 2011 2013 2015 2017 20
cusuwm 5% Signficance [ CUSUM of 5[4(.11'«. 5% annﬂ(ﬁn;v'

Grafik 2’deki CUSUM (soldaki grafik) ve CUSUMQ (sagdaki grafik) kesik cizgiler arasinda
kalmakta olup yapilan ARDL modelinin istikrarli oldugunu ifade etmektedir.
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4. SONUC

Paranin dolanim hizi ve para talebinin istikrari iktisat literatiiriinde birgok ¢alismaya konu
olsa da kullanilan degisken ve teknikler konusunda fikir birligi saglanamamistir. Para politikasinin
Ulke ekonomilerine etkilerinin anlasilabilmesi, makroekonomik gostergelerin sergiledikleri
performanslarin toplam talep Ulzerinde etkisinin analiziyle olmaktadir. Bilhassa 80'li yillarla
birlikte hiz kazanan kiresellesme hareketleri uluslararasi sermayenin daha hizi ve rahat bicimde
artmasina neden olmustur. iletisim ve bilgi teknolojilerindeki hizli gelismelerin de etkisiyle
finansal yenilikleri ekonomik hayatin bir sdrekliligine dénistlirmesi parasal buyukliklerin
yeniden tanimlanmasina neden olmus ve para talebinin istikrarliligi tartismasini da gindeme
getirmistir. S6z konusu tartisma merkez bankalarinin temel politika araglarini kisa vadeli faiz
oranlari seklinde degistirmelerinde de etkili olmustur. Para talebinin istikrarli olmasi sonucunda
para arzindaki degisikligin geliri ne ol¢lide etkileyebilecegi hesaplanabilecek ve para stokunu
degistirmek yoluyla gelir bir 6l¢lide kontrol edilebilecektir.

Calismada oncelikle olarak para talebi ve paranin dolanim hizi konularinin teorik alt yapisi
analiz edilmis devaminda ulusal ve uluslararasi literatiir incelenmis incelenmistir. Son bélimde
ekonometrik analize gegilmis olup analizden ulasilan sonuglara gére uzun dénemde paranin
dolasim hizinin (v) ekonomik bliyime artislarindan azalislara gore daha gicli etkilenmektedir.
Benzer sekilde faiz oranindaki artislar faiz oranindaki distslere gére paranin dolanim hizi
Uzerinde ¢ok daha glill bir etkiye sahiptir. Ayrica elde edilen sonuglara gére doviz kurlarindaki
pozitif degisimlerin negatif degisimlere gore paranin dolanim hizi izerinde daha gugli bir etkiye
sahip oldugu anlasilmaktadir. Elde edilen sonuglara gore kisa donemli dengesizlikler 5 dénemde
dengeye gelmektedir. Bu sonuglara gore para talebinin gelir esnekligi pozitif, paranin faiz
esnekligi negatiftir. Benzer sekilde doviz kuru esnekligi pozitiftir. Ayrica elde edilen sonuglara
gore kisa donemde faiz oranindaki ve kisa ve uzun dénemde reel efektif déviz kurunda meydana
gelecek olumlu degisimlerinin olumsuz degisimlere kiyasla para talebi lzerinde daha etkili
oldugu anlasiimaktadir. Pozitif isaretli doviz kuru esnekligi servet etkisinin varligini destekleyici
bir sonucu yansitmaktadir. Fisher etkisiyle reel faiz oranlarini da etkileyecek beklenenin disindaki
enflasyon degismeleri, paranin dolasim hizinin da ayni dogrultuda degismesine yol agacaktir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Yazar Katkilari

Yazar calismayi tek basina gerceklestirmistir.

Cikar Catismasi

Yazarlar acgisindan ya da lglnci taraflar agisindan calismadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi
bulunmamaktadir.
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Tiirkiye’de Dislama Etkisinin Fourier Yaklagimi ile Analizi

Isil Ayas?

Oz

Kamu harcamalarinin 6zel sektor yatirim harcamalari Gzerinde diglama ve tamamlayicilik olmak tizere iki yonlu etkisi bulunmaktadir.
Klasik iktisatgilar dislama etkisini, Keynesyen iktisatgilar ise tamamlayicilik etkisini ileri sirmektedir. Kamu harcamalarinin 6zel sektor
yatinm harcamalari tizerinde diglama etkisinin sinanmasi maliye politikalarinin etkinligi agisindan 6nemlidir. Bu ¢alismada,1975-2018
donemine ait veriler kullanilarak yumusak yapisal kiriimalari tespit edebilen yeni bir yontem olan Fourier yaklasimi kullaniimigtir.
Calismanin bulgulari, kamu kesimi yatirnmlarinda %1’lik artisin 6zel sektor yatirimlarini %2,98 azalttigini géstermektedir. Kamu sabit

sermaye yatirimlarindan 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarina dogru tek yonlii nedensellik iliskisi gozlemlenmistir. Bulgular Klasik
iktisatgilarin ileri stirdigl dislama etkisini teyit etmekte ve 6zel sektor yatirimlarinin tesvikinin 6nemini géstermektedir.
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Analysis of Effect of Crowding Out in Turkey By Fourier Aproach
Abstract

Public expenditures have a two-way effect on private sector investment expenditures: crowding out and crowding in. Classical and
Keynesian economists argue the case for and against crowding-out, respectively. Testing the crowding out effect of public
expenditures on private sector investment expenditures is important for the effectiveness of fiscal policies. In this study, the Fourier
approach, a new method that can detect soft structural breaks, is used by using data between 1975 ando 2018. The findings of the
study show that %1 increase in public sector investments reduces private sector investments by 2.98%. A one-way causality is
observed from public fixed investment to private sector fixed capital invesments. The findings confirm the crowding-out effect
suggested by classical economists and demonstrate the importance of promoting private sector investment.
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GIRIS

Kamu harcamalarinin 6zel sektor lizerindeki etkileri gegmisten glinimuize iktisat yazininda
cok tartisilan konulardan biridir. Devlet ekonomik istikrari saglamak, gelir dagihimindaki
dengesizlikleri gidermek, milli gelir artisini saglamak gibi amaglari gerceklestirmek tGizere maliye
politikasinin en 6nemli araglarindan biri olan kamu harcamalarini kullanir. Toplam talebin bir
bileseni olan kamu harcamalarinda meydana gelen bir artis, hane halkinin tilketim harcamalari,
firmalarin yatirrm harcamalari (6zel yatirnrm harcamalari) ve dis talep toplam talebin diger
bilesenleri Gzerinde dnemli etkiler yaratmaktadir.

Kamu harcamalarinin 6zel yatirim harcamalari tGizerinde dislama ve cekme (tamamlayicilik)
olmak dzere iki yonla etkisi bulunmaktadir. Dislama etkisinin gerceklesecegini Klasik iktisatcilar
ileri sirmekteyken, cekme etkisini ise Keynesyen iktisatcilar ileri sirmektedir. Kamu kesimi
yatirimlarinin, o6zel kesim yatirimlari Gzerindeki etkisini test etmek, maliye politikasinin
etkinliginin belirlenebilmesi ve kaynak dagilimindaki etkinligin belirlenebilmesi acgisindan
oldukga 6nemlidir.

Bu calismada Tirkiye’de kamu sabit sermaye yatirimlari ile 6zel kesim sabit sermaye
yatirimlari arasindaki iliski 1975-2018 ddnemi igin test edilmistir. Degiskenler arasindaki iligki
daha 6nce dislama etkisini inceleyen calismalarda kullanilmamis bir yontem olan Fourier birim
kok ve esbitlinlesme testleriile test edilmistir. Bununla birlikte Fourier Granger nedensellik testi
yapilmistir. Dislama etkisinin yapisal kirilmalarla birlikte ve yumusak gegisli kirllmalari dikkate
alan bir yaklagimla incelenmesi ¢alismanin 6nemi arttirmaktadir. Calismanin birinci boliminde
dislama etkisine yonelik teorik inceleme yapilmis ardindan ampirik literatiir ydntem ve sonuglar
acisindan ayrintil bicimde ele alinmistir. ikinci béliimde veri seti ve ekonometrik metodoloji,
son boliimde ise ¢alismanin sonucunda elde edilen bulgulara yer verilmistir.

1. LITERATUR TARAMASI
1.1. Teorik Literatiir

Devletin toplumsal ihtiyaclari karsilamak amaciyla kamu finansmani saglamasi ve bununla
birlikte sosyal devlet anlayisinin yayginlasmasi kamu harcamalarinda artisa neden olmaktadir.
Vergi gelirlerinin yetersiz kalmasi ve bitce agiklarinin artmasi kamuyu ek kaynak arayisina
itmektedir. Bitge aciklarinin finansmaninda yaygin olarak emisyon, i¢c borglanma ve dis
borglanma gibi yontemler kullaniimaktadir. Agiklarin i¢ borglanma ile finanse edilmesi milli
ekonomideki kaynaklarin kamu kesimine aktarilmasina ve 6zel kesimin kullanacagi kaynaklarin
kisitlanmasina neden olarak 6zel kesim Uzerinde dislama etkisi yaratmaktadir (Carlson ve
Spencer, 1975). Dislama etkisi temelinde iktisadi ekollerden Klasiklerin ileri stirdGgi bir goristr.
Klasik iktisatcilar ekonominin her zaman tam istihdamda olacagini ve bu durumdayken kamu
harcamalarinda meydana gelecek bir artisin, 6zel sektori dislayacagini savunmaktadirlar. Artan
kamu harcamalarinin borglanma veya vergiyle finanse edilmesi, mal ve hizmet talebinde artis
meydana getirerek faiz oranlarinda da bir artisa sebep olacaktir. Faiz oranlarindaki bu artis
sermayeyi daha pahali hale getirecek ve 6zel sektor yatirimlarinda azalmaya neden olacaktir
(Ahmed ve Miller, 2000). Dislama etkisini savunan diger iktisadi ekoller arasinda Neo Klasik ve
Monetarist iktisatcilar da yer almaktadir (Kesbig¢ vd., 2016). Klasik teoride dislama etkisi tam
dislama (full crowding-out) olarak ge¢mektedir. Tam dislama durumunda, 6zel sektér yatirim
harcamalarindaki azalma, kamu harcamalarinda yapilan artisa esittir ve uzun dénemde carpan
katsayisi sifirdir. Kamu harcamalarindaki artis, 6zel sektor harcamalarindaki dististen yiksek ise
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milli gelirde eskisine oranla biraz da olsa yilkselme gorilmektedir. Buna ise kismi dislama
denilmektedir (Uysal ve Mucuk, 2004).

Dislama etkisi dogrudan ve dolayli olmak Uzere iki sekilde gerceklesmektedir. Dogrudan
dislama, devletin 6zel kesimin faaliyetleri Gizerinde direkt etkili oldugu durumlar igin kullanilan
bir terimdir (Buiter, 1976). Kamu kesimi, 6zel kesim tarafindan kullanilabilecek kaynaklari
kullaniyorsa dogrudan dislama etkisi s6z konusudur. Ozel kesim tarafindan yapilacak yatirim ile
Uretilebilecek mallarin kamu kesimi tarafindan tretilmesi, kamu kesiminin 6zel sektor tarafindan
tretilen mallarin ikamesini tiretmesi anlamina gelmektedir. Ornegin saglk ve egitim icin yapilan
harcamalar 6zel harcamalarin bir ikamesi olarak kabul edilebilir. Bununla birlikte gida, konut gibi
mallarin Gretimi de buna 6rnek verilebilir (Ertan, 2004; Demir, 2017). Dogrudan dislamaya ayni
zamanda fiziki dislama da denilmektedir. Fiziki dislama 06zel sektor yatirimlarinda kullanilacak
fiziki unsurlarin, kamu sektori tarafindan kullanilarak 6zel sektér yatirimlari Gzerinde olumsuz
etki ortaya ¢ikarmasi durumuna denilmektedir (Demir, 2017). Fiziki dislama literattirde islemsel
dislama olarak da gecmektedir. islemsel denilmesinin sebebi kamu tesviki sonrasi ekonomide
artan islem hacminin artmasi ile iliskilidir. islem hacminin artmasi para talebinde bir artisa neden
olur (Keynes, 1973; Balcerzak ve Rogalska, 2014). Para talebindeki artis sonucunda para arzinin
dissal ve sabit oldugu durumda, para piyasasindaki denge ancak uygun bir faiz orani artisi ile
mimkin olur. Bu durumda 6zel yatirrm ve 6zel tiketim harcamalari bu artistan olumsuz
etkilenmektedir.

Diglama etkisinin bir diger gerceklesme tiirli olan dolayli dislama ise ekonomik aktorlerin
faiz oranlarinin yapisi ve seviyesine gore iliski icerisinde oldugu karmasik bir yapiya sahiptir
(Buiter, 1976). Genisletici bir maliye politikasi sonrasinda fiyatlar ve faiz oranlari araciligiyla 6zel
sektoriin dislanmasina dolayli dislama denilmektedir (Ertan, 2004). Dolayh dislamaya ayni
zamanda finansal dislama da denilir. Kamu sektoriiniin kaynak arayisinda 6diing verilebilir fonlar
piyasasindan i¢ bor¢lanma yapmasi, 6zel sektor ihtiya¢ duydugu kaynaklardan yeterince
yararlanamaz. HikUmetin artan harcamalarin finansmani icin i¢ borglanma yapmasi faiz
oranlarini arttirir. Faiz oranlarinin artmasi, yeni yapilacak yatirrmlarin maliyetlerini arttirir.
Dolayisi ile 6zel kesim yatirimlari azalir (Ertan, 2004).

Kamu sektorii yatirimlarinin 6zel sektér yatirimlari Gizerinde bir diger etkisi ise cekme
(icleme, tamamlama) etkisidir. Keynesyen iktisatcilarin ileri slirdigl bu gorise goére kamu
harcamalarindaki artisin 6zel yatirimlari uyarici bir etkisi olacak ve 6zel yatirrm harcamalari
artacaktir. Bu goriise gore kamu harcamalarindaki artis ekonomiyi canlandirmaktadir. Clinki
ekonomi hicbir zaman tam istihdamda degildir, eksik istihdamdadir. Bunun icin devlet, kamu
harcamalarini artirmak suretiyle ekonomiye miidahale ederek tam istihdami sagmaya calisir
(Kazgan, 2000). Keynesyen modelin etkinligini belirleyen en énemli faktér ¢carpan katsayisinin
pozitif olmasi ve yiksekligidir. Kamu harcamalari ¢arpan etkisiyle milli gelir ve istihdam lizerinde
kendisinden daha biiylik bir etki yaratir. Dolayisiyla ekonomik canlanmayi destekleyen genisletici
bir maliye politikasi 6zel sektor yatinmlar tzerinde ¢ekme/icleme (crowding-in) etkisi yaratir
(Balcerzak ve Rogalska, 2014; Ambler vd., 2008). Bu etkiye literatiirde tamamlayicilik etkisi de
denilmektedir. Cekme etkisi, kamu kesiminin uzun donemde 0zel sektor faaliyetlerini
arttirabilecek egitim, alt yapi ulasim ve iletisim hizmetleri gibi tamamlayici yatirimlarda
bulunarak 6zel yatirimlarinin artmasini saglayan pozitif bir etkidir. (Cural vd., 2012). Cekme etkisi
de fiziki ve finansal ¢cekme olmak (izere ikiye ayrilmaktadir. Fiziki cekme, kamunun ozellikle
istihdam ve yatirim alanlarinda 6zel sektori tesvik edici etkisi olarak goruliirken, finansal cekme
ise kamu sektoriniin 6diing verilebilir fon piyasasindan bor¢clanmasinin azalmasi ve buna bagl
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olarak faizlerin azalmasi sonucu Ozel sektoriin daha kolay ve disik maliyetle kaynak
bulabilmesidir (Caskurlu ve Dumlupinar, 2020).

Klasik ve Keynesyen goristen farkh olarak {iclinci bir goris Ricardocu Denklik Hipotezidir.
Buna gore herhangi bir cari dénemde biitge agik verdiginde bu acgigi finanse etmek igin gerekli
gelirin, gelecekteki vergilendirmenin buglinkii degerine esit olacagl savunulmaktadir. Bu
dogrultuda hane halki harcama karari verirken gelecekteki vergi yikimluliklerini dikkate alir ve
tasarruflarini artirmaya yonelir. Bu tasarruf artisi ulusal tasarruflari artirir ve faiz oranlarindaki
herhangi bir artisi dengeler. Dolayisiyla 6zel sektoér yatirrmlarinda degisme olmaz. Buna gore
kamu harcamalarindaki artis herhangi bir dislama ve c¢ekme etkisine sebep olmaz
(Mahmoudzade vd., 2013)

Dislama ya da ¢ekme etkisinin glcinin belirlenmesinde 4 6nemli faktér bulunmaktadir.
Bunlardan ilki potansiyel gayrisafi yurt ici hasila ile reel gayrisafi yurt ici hasila arasindaki farktir.
Kamu harcamalarinin yapisi, faiz orani seviyesi, kamu harcama finansmaninin kaynag diger
faktorlerdir (Mari¢, 2015).

1.2.Ampirik Literatiir

ic borclanma ile finanse edilen kamu harcamalarinin, 6zel yatirnm harcamalari {izerinde
etkisini incelemek Uzere literatiirde bircok ¢calisma bulunmaktadir. Yapilan literatilir taramasina
Turkiye'yi ele alan calismalar dahil edilmistir. Taranan c¢alismalar sonug¢ acisindan
degerlendirildiginde dislama ve gekme etkisi olmak tizere iki tiir sonug bulunmaktadir. Tablo 1’da
dislama ve gcekme etkisi ilgili galismalar gosterilmistir.
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Tablo 1: Dislama ve Gekme Etkisi ile ilgili Literatiirdeki Calismalar

Dislama Etkisi
Yazar Yontem
Kesbig (1998) Blinder Solow

Yavuz (2001)

Uysal ve Mucuk (2003)
Simsek (2003)

Bilgili (2003)

Kesbic ve Bakimli (2004)
Ertan (2004)

Basar ve Temurlenk (2007)
Erden (2005)

Basar vd. (2011)

Tilimce ve Buyrukoglu (2013)
Altunéz (2013)

Kalem (2015)

Kesbig vd. (2016)

Caskurlu (2020)

Kaytanci (2017)

iyidiker ve Ozugurlu (2001)
Yavuz (2005)

Kustepeli (2005)

Hata duizeltme modeli

En kiiglik kareler yontemi

Johansen esbitlinlesme, Granger nedensellik
Vektor hata diizeltme modeli

ikincil veri analizi

Cok degiskenli regresyon

Yapisal Var

Vektor hata diizeltme modeli
Johansen-Juselius kointegrasyon Testi
Johansen esbitlinlesme, Granger nedensellik
ARDL sinir testi

Regresyon, Var, Etki-Tepki, Granger
Nedensellik

Johansen esbitlinlesme, Granger Nedensellik
ARDL sinir testi, Toda-Yamamato nedensellik
ARDL sinir testi

ikincil veri analizi

Johansen esbiitiinlesme, vektor hata
diizeltme, Granger nedensellik

Johansen esbiitiinlesme

Cekme Etkisi

Giinaydin (2006)

Altuncg ve Sentiirk (2010)
Durkaya (2012)

Cural vd. (2012)

Yilanci ve Aydin (2016)
Gelik (2016)

Demir (2017)

Tarla ve Temiz (2020)

Kointegrasyon, Hsiao Granger nedensellik
ARDL sinir testi

Engle-Granger esbitlinlesme

Carrion-i Silvestre ve Sanso esbiitlinlesme
Maki esbitiinlesme testi

ARDL sinir

ARDL Sinir Testi

Johansen esbtlinlesme, Frekans dagilimi
nedensellik testi
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Bazl ¢alismalarda Tirkiye kamu harcamalarinin 6zel sektor yatirimlari Gzerinde dislama
(crowding-out) etkisine sebep oldugunu tespit edilmistir. (Kesbig, 1998; Yavuz, 2001; Uysal ve
Mucuk, 2003; Simsek, 2003; Bilgili, 2003; Kesbi¢c ve Bakimli, 2003; Ertan, 2004; Basar ve
Temurlenk, 2007; Erden, 2005; Basar vd., 2011; Tulimce ve Buyrukoglu, 2013; Altin6z, 2013;
Kalem, 2015; Kesbig vd., 2016; Caskurlu, 2020). Bazi ¢calismalara ise cekme/igleme (crowding-in)
etkisi tespit edilmistir (iyidiker ve Ozugurlu, 2001; Yavuz, 2005; Kustepeli, 2005; Altung ve
Sentlirk, 2010; Durkaya, 2012; Cural vd. 2012; Yilanci ve Aydin, 2016; Celik, 2016; Demir; 2017,
Tarla ve Temiz, 2020). Uzun ve kisa dénem etkilerinin ayri ayri incelendigi calismalara
bakildiginda Celik (2016) tarafindan yapilan calismada kisa donemde cekme etkisi tespit
edilmistir. Kaytanci (2017) tarafindan yapilan calismada ise uzun ve kisa donemde dislama etkisi
tespit edilmistir. Kullanilan degiskenler agisindan bakildiginda ise Sen ve Kaya (2014) tarafindan
yapilan calismada cari transfer harcamalari, cari harcamalar ve faiz harcamalari 6zel yatirimlar
Gzerinde dislama etkisi yaratmakta iken sermaye harcamalari ise 6zel yatirimlar tizerinde ¢cekme
etkisi yaratmaktadir.

Unsal (2020) tarafindan yapilan ¢alismada, aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu OECD
Ulkeleri incelenmis ve toplam kamu harcamalarinin 6zel yatirimlar Uzerinde dislayici etkisi
oldugu tespit edilmistir. Ayni sekilde Caskurlu ve Dumlupinar (2020) tarafindan yapilan
calismada da dislama etkisi tespit edilmistir.

Ozcan ve Peker (2018) kamu harcamalarinin 6zel yatirim harcamalari {izerinde herhangi
bir etkisi olmadigini tespit etmislerdir. Ela ve Pata (2020) tarafindan yapilan galismada ise
dislama hipotezi gecerli olmadigi ileri stirilmustir.

Taranan c¢alsmalar yontem agisindan incelendiginde ¢ogunlukla esbitiinlesme
yontemlerinin kullanildigi gérilmektedir. Esbitiinlesme testlerinden Johansen esbiitiinlesme
testi yogunlukla kullanilmistir. Bununla birlikte uzun ve kisa donemli etkileri tespit icin ARDL sinir
testi kullanilmigtir. Nedensellik calismalarinda en ¢ok kullanilan ydntem ise Granger nedensellik
yontemidir.

Literatlir incelemesi sonucunda bazi calismalarda dislama etkisi tespit edilmis, baz
calismalarda ise c¢ekme etkisi sonucuna ulasimistir. Tam bir fikir birligine varilamadigl
gorilmektedir. Ancak calismalar icinde, dislama etkisi oldugu sonucuna ulasan calismalarin
sayica daha fazla oldugu soylenebilir.

2. VERI SETi ve METADOLOJi
2.1. Veri seti

Calismada 1975-2018 yillarini kapsayan yillik bir veri seti kullaniimistir. Dislama etkisinin
tespiti icin kamu kesimi sabit sermaye yatirimlari/gayrisafi yurt ici hasila (kss/gsyih) ve 6zel kesim
sabit sermaye yatirimlari/gayrisafi yurt ici hasila (oss/gsyih) olmak Uzere oransal olarak
hazirlanan istatistiki veriler Tlrkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhgi Strateji ve Biitce Baskanhgi
(2019) veri tabanindan temin edilmistir. Degiskenlerin grafikleri sekil 1 ve sekil 2 de
gosterilmektedir.
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Sekil 1: Kamu Sabit Sermaye Yatirimlarinin Gayrisafi Yurtici Hasila igerisindeki Pay1 %
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Kaynak: Turkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhg Strateji ve Blitge Baskanhgi (2019)

Kamu sabit sermaye yatirimlarinin gayrisafi yurtici hasila icindeki payi 1975’lerde yaklasik
%6’larda iken, 1986’da en yiksek paya ulastigini daha sonra zamanla hizli veya yavas diisis
gosterdigi gorilmektedir. 2018 yilinda yaklasik %4’tir.

Sekil 2: Ozel Sabit Sermaye Yatirimlarinin Gayrisafi Yurtici Hasila icindeki Pay1 %
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Kaynak: Tlrkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhgi Strateji ve Biitce Baskanligi (2019)

Ozel sektdr sabit sermaye yatirimlarinin yillar icerisindeki payina bakildiginda zaman
zaman duslslerin olmasina ragmen birlikte genel olarak arttigi gorilmektedir. En dislik
gerceklesme 2001 yilinda %11.7, en yiksek oldugu yil %26.8 ile 2018 yilidir.
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Galismada dislama etkisini incelemek tzere Fourier Shin Esbitlinlesme testi kullaniimistir.
Degiskenlerin dncelikle duraganlik mertebelerine Fourier ADF birim kok testi ile bakilmistir. Uzun
dénem esbutiinlesme katsayilari DOLS yontemi ile tahmin edilmistir. Daha sonra degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi Fourier Granger nedensellik testi ile incelenmistir.

2.2. Ekonometrik Metodoloji

Calismada kullanilan Fourier ADF Duraganlik testi, Fourier Shin Esbitiinlesme testi ve
Fourier Granger nedensellik testi ile ilgili teorik cerceveye asagida yer verilmektedir.

2.2.1. Fourier Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi (FADF)

Fourier genisletilmis Dickey Fuller testi (FADF) Enders ve Lee (2012) tarafindan
onerilmistir. FADF testinde degiskenlerdeki kirllmalar ve asimetrik iliskilerin yakalanmasi
amaciyla trigonometrik fonksiyonlar kullanilmaktadir. FADF testinin en 6nemli GstlinlGgu
serilerde var olan kirilmalarin yerinin, sayisinin ve biciminin dnceden tespit edilmesine gerek
olmamasidir. Bununla birlikte Fourier ADF yapisal degisimlere ilaveten yumusak gecisli
kirilmalara da izin vermektedir (Yilanci ve Eris, 2013).

FADF denklemi Dickey-Fuller denklemine Fourier terimleri eklenerek asagidaki gibi

olusturulmustur.
ktj [27zkt)
+ ¥, COS + &,
T (1)

Denklemde, k kalinti kareler toplamini (KKT) minumum yapan frekans degerini, 7 pi
sayisini, t trendi, T ise gozlem sayisini ifade etmektedir. FADF icin sifir hipotezi serinin birim kokl
oldugunu ifade etmektedir. Bununla birlikte dogrusal olup olmama durumunu sinayan F testi
adinda bir 6n test dnerilmektedir. Serinin dogrusal olma durumunda FADF nin glicli azalacagi
icin F testinin yapilmasi 6nemlidir (Tekin, 2018). Denklem (2) de F testinin hesaplanisi verilmistir.

(KKT, — KKT, (k) / 2
KKT,(K)/ (T =) o)

. [272'
Y =& + ;81N

F (k) =

KKT, (k) , minumum kalinti kareler toplamini, KKTj ise trigonometrik fonksiyonlarin

olmadigi modelden elde edilen kalinti kareler toplamini, ( degisken sayisini ifade etmektedir.

FADF testi lic asamada yapiimaktadir. Oncelikle KKT toplamini minimum yapan 1 ile 5 arasinda
olmak tizere k (frekans) degeri bulunur. Daha sonra dogrusal disilik F testi ile sinanir. F istatistigi
icin kritik degerler Enders ve Lee (2012) calismasinda yer almaktadir. Eger F istatistik degeri, kritik
degerden kii¢likse dogrusal trendin degeri reddedilemez (Tekin, 2018). Bu durum ayni zamanda
trigonometrik terimlerin anlamsiz oldugunu gosterir. Bu durumda standart ADF birim kok testi
uygulanir.

2.2.2. Fourier Shin Esbiitiinlesme Testi

Esbitiinlesme testinin ilk kez literatiire kazandiran Engle-Granger (1987)'dir. Engle
Granger esbltinlesme testi Dickey-Fuller (ADF) birim kok testine dayali bir testtir ve sifir hipotezi
esbutlinlesme yoktur olarak kurulmaktadir. Engle —Granger testinden sonra yapisal degismeleri
dikkate alan birgok test literatiire kazandirilmistir (Gregory ve Hansen, 1996; Hatemi-J, 2008;
Johansen vd., 2000). Ancak bu testlerde problem yapisal kirilmalarin bigiminin ve sayisinin 6nsel
olarak belirlenmesidir (Yilanci, 2017). Shin (1994) KPSS duraganlik testine dayanan bir test
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gelistirmistir. Shin esbitlinlesme testinin ise sifir hipotezi esbiitiinlesme vardir olarak
kurulmakta ve sinanmaktadir. Tsong vd. (2016) Shin esbutiinlesme denklemine Fourier
fonksiyonlarini ekleyerek yeni bir test gelistirmislerdir. Bu teste Fourier Shin esbitlinlesme testi
denilmektedir. Bu test igin gelistirilen denklem agsamalari asagida sirasiyla verilmistir.

Y, =d +x8+n N=VY+Vy 7=0 7=V +tU X =X_+Vy, (3)

Denklemde usifir ortalamali hata terimidir, varyansi ile bagimsiz ve tiirdes dagiimaktadir.
Skalar ve p-vektor duragan oldugu icin x: ve y: birinci farkinda duragandir (Tsong vd., 2016).
Deterministik bilesen d:ile ifade edilmistir. Denklem 4’de gosterilmektedir.

d=>" St'+f,

i=0 !

(4)

Denklemde m degeri 0 oldugu durumda bilesenler sadece sabit terimi, 1 oldugu durumda
ise sabit ve trendi gostermektedir. Modelde Fourier fonsiyonu denklem 5’da gosterilen f;
degeridir.
. 2kt 2k 7t
f, = o, sin(——) + S, cos(——)
T T (5)

Denklemde k optimal frekans degerini, t trendi ve T gdzlem sayisini belirtmektedir.
Optimal k frekans degeri kalinti kareler toplaminin (KKT) aldigi en kiicik degere gore

belirlenmektedir. Denklem (9) da yer alan Fourier fonksiyonlari Y, =d, + X /£ + N, denklemine

eklenerek Fourier Shin esbiitiinlesme testinin denklemine (denklem 6) ulasilir.

=35 + o sin(Zy 4 5, cos(ZKY) 1 x B+,
E T ! (6

Denklem 10’da trigonometrik terimlerinin anlamliligini test etmek i¢in FADF duraganlik
testinde yapildigi gibi F istatistigi hesaplanir. Fourier Shin test istatistigi denklem 7’de goruldigu
gibi elde edilir.

T
CIf =T 2> S7

t=1 (7)
, S=> ¥y , . .
Denklem 11’de yer alan =1 = denklem 10’da yer alan esitlikten elde edilen En
Klguk Kareler Yonteminden elde edilen kalintilarin kismi toplamini géstermektedir. wyise uzun
donemiistikrarli varyansinin tahmincisini gdstermektedir. Hesaplanan Fourier Shin test istatistigi
tablo kritik degerlerinden kiiglikse sifir hipotezi reddedilemez, degiskenler arasinda yapisal
kirilmalar ile birlikte uzun dénemli bir esbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir.

2.2.3. Fourier Granger Nedensellik Testi

Vektor otoregresif modellerle (VAR) yapilan Granger nedensellik testi ile yapisal kirilmalar
edilmektedir. Enders ve Jones (2016) tarafindan yapilan calismada Fourier fonksiyonlari VAR
modeline dahil edilmistir. Bu dogrultuda birgcok yapisal kirllmayi tarihi ve sayisi bilinmeksizin
dikkate alan Fourier Granger nedensellik testini gelistirmislerdir. VAR modeline eklenen
trigonometrik fonksiyonlar denklem 8’de gosterilmistir.
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. 2kt 27kt
Yo =B+ Y Sm(?) + 72k COS(?) +3Y gttty ®)

Denklem 12’de K minumum frekansi, T gdzlem sayisini gostermektedir. Fourier Granger
nedensellik testinin sifir hipotezi, Granger nedensellik testinde oldugu gibi nedensellik iliskisi
yoktur seklinde kurulmustur.

3. BULGULAR

Calismada oOncelikle kss/gsyih ve oss/gsyih degiskenlerinin FADF duraganlk testi ile
duraganliklari incelenmistir.

Tablo 2: FADF Duraganlik Testinin Sonuglari

Degiskenler k (frekans) MinKKT FADF ADF t-istatistigi F-istatistigi
kss/gsyih 1 11.84664 -3.028989 -1.477404 0.775624

A kss/gsyih 4 12.55640 -5.048511 -5.706036* 0.328398
oss/gsyih 5 127.1265 -0.303309 -0.910556 0.476184

A oss/gsyih 5 126.0249 -6.733472 -5.891090* 0.665802

Not: FADF test istatigi icin kritik degerler her bir frekans degeri igin Enders ve Lee (2012:197)'de yer
almaktadir. F kisit testi igin kritik degerler sabitli model i¢in 10.35, 7.58 ve 6.35’tir. *%1’de anlaml, **
%5’te anlamli, ***%10’da anlamli oldugunu gostermektedir.

Fourier ADF birim kok testi sonuglarina bakildiginda Fourier fonksiyonlarinin anlamli olup
olmadigini test eden F kisit test istatistigi sonuglari géz oniine alindiginda F test istatistigi
sonuglarinin kritik degerlerden kiigiik oldugu gorilmustir. Dolayisiyla trigonometrik terimler
anlamsizdir. Bu ylizden geleneksel ADF test istatistigi sonuglarina yer verilmistir. Her iki serinin
de birinci farkinda duragan oldugu tespit edilmistir 1(1).

Fourier Shin esbltiinlesme test sonuglari Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3: Fourier Shin Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

k MinKKT Fourier Shin Esb. Test F-istatistigi
Istatistigi
1 172.5543 0.077200* 8.264824*
Kritik Degerler % 1 0.198 3.352
% 5 0.124 4.066
% 10 0.095 5.774

Not: *%1’de anlamli, ** %5’te anlaml, ***%10’da anlamli oldugunu goéstermektedir.

Fourier Shin esbitlinlesme test sonuglarina bakildiginda Fourier Shin test istatistik degeri,
kritik degerlerden kiiclik oldugu icin iki degisken arasinda esbitiinlesme vardir sonucuna
ulasilmistir. F test istatistigi sonucu ise trigonometrik terimlerin anlamh oldugunu
gostermektedir.
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Uzun dénem tahminci katsayilarinin elde edilmesi igin dinamik en kii¢cik kareler (DOLS)
yonteminden vyararlanilmistir. Uzun donem esbitiinlesme katsayr tahminleri tablo 4’te
verilmistir.

Tablo 4: DOLS Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsayi Std. Hata t. istatistigi Prob

kss/gsyih -2.984001 0.592831 -5.033478 0.0000
c 33.77746 3.794205 8.902382 0.0000
cc 1.585180 0.469140 3.378903 0.0018
ss 0.051537 1.103201 0.046716 0.9630

DOLS tahmin sonuglarina gore kamu sabit sermaye yatirimlarindaki %1’lik bir artis, 6zel
sektor sabit sermaye yatirimlarinda %2,98’lik bir azalisa neden olmaktadir. Yani kamu kesimi
sabit sermaye yatirimlari, 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarini dislamaktadir.

Esbltlinlesme iliskisi oldugu icin ¢alismada Fourier Granger Nedensellik testi yapilmistir.
Tablo 4’de Fourier Granger Nedensellik test sonuglari verilmistir.

Tablo 5: Fourier Granger Nedensellik Test Sonuglari

Nedensellik YonU Wald Asimptotik Boostrap Gecikme
istatistigi p-degeri p-degeri Uzunlugu

oss/gsyih > kss/gsyih 1.014 0.314 0.331 1

kss/gsyih = oss/gsyih 6.064 0.014 0.019 1

Not: Boostrap tekrar sayisi 1000'dir.

Fourier Granger nedensellik testi sonuglarina gére tek yonli bir nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Buna gore kamu sabit sermaye yatirimlarindan 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarina
dogru bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Yani kamu sabit sermaye yatirimlari 6zel sektor sabit
sermaye yatirimlarinin gelecek degerini belirlemede faydali bilgi saglamaktadir.

4. SONUC

Kamu kesimi yatirnmlarinin 6zel sektoér Uzerindeki etkisine iktisadi ekoller agisindan
bakildiginda iki gorisin baskin oldugu gorilmustir. Birincisi Klasiklerin ileri strdiGgi dislama
etkisi, digeri Keynesyen iktisatcilarin ileri stirdigi cekme etkisidir. Literatlrdeki ¢alismalara
bakildiginda bazi calismalarda dislama, bazi c¢alismalarda c¢ekme etkisi tespit edilmistir.
Literatlirde tam bir goris birligi bulunmamaktadir. Ancak dislama hipotezinin gecerli oldugunu
tespit eden g¢alisma sayisinin, cekme etkisini tespit eden calisma sayisina gére biraz daha fazla
oldugu gorulmustir. Calismada kullanilan Fourier yaklasiminin en énemli GstinlGgl, yumusak
kirllmalari tespit edebilmesi ve kirilmalar icin herhangi bir zaman ve sayl kisitinin
bulunmamasidir. Literatiirde daha 6nce yapilan ¢alismalarda kullanilan yontemlere bakildiginda
bazi calismalarda yapisal degisimlerin hi¢ dikkate alinmadigi, bazilarinda sadece ani ve sert
kirllmalarin dikkate alindigi, kirilmalarin sayisinin ve biciminin 6nsel olarak belirlendigi
yontemlerin kullanildigi tespit edilmistir. Dolayisiyla dislama etkisinin zamani bilinmeyen
kiriimalari dikkate alabilen, sert kirilmalarla birlikte yumusak gecisli kirilmalari da tespit edebilen
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Fourier yaklagimi ile test edilmesi ¢alismayi 6nemli kilmaktadir. Calismada kullanilan yéntemler
Fourier ADF, Fourier Shin Esbitlinlesme testi ve Fourier Granger Nedensellik testidir. Fourier
Shin esbitilinlesme test sonuglarina gore iki degisken arasinda uzun doénemli iliski tespit
edilmistir. Buna gore kamu kesimi yatirimlarindaki %1’lik artis, 6zel kesim yatirimlarini %2.98
oraninda distrmektedir. Calismada Klasik goriisin ileri strdlgu gibi dislama etkisi tespit
edilmistir. Fourier Granger nedensellik testi de bu bulguyu desteklemektedir. Kamu kesimi sabit
sermaye yatirimlarindan 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarina dogru tek yonli nedensellik
iliskisi bulunmustur. Bu bulgu daha 6nce dislama etkisi oldugu sonucuna ulasan calismalari
(Kesbig, 1998; Yavuz,2001; Uysal ve Mucuk, 2003; Simsek, 2003; Bilgili, 2003; Kesbic ve Bakimli,
2004; Ertan, 2004; Basar ve Temurlenk, 2007; Erden,2005; Basar vd., 2011; Talimce ve
Buyrukoglu, 2013; Altunéz, 2013; Kalem, 2015; Kesbi¢c vd. 2016; Caskurlu, 2020)
desteklemektedir. Ozel yatimlarin kalkinmada &nemli rolii oldugu disiinildiigiinde, dislama
etkisini en aza indirmek énemlidir. Oncelikle biitce agiklarinin azaltiimasi gerekmektedir. Bunu
saglamak Uzere kamusal tasarruf 6nlemlerin arttirilarak i¢ bor¢lanmanin azaltilmasi, kayit disi
ekonominin en aza indirilmesi, i¢ borglanma piyasalarinin gelistirilmesi ve vergi gelirlerinin
arttirilmasi alinacak onlemlerden bazilaridir. Bu tiir 6nlemlerin yani sira 6zel sektér yatirim
tesviklerinin arttirilmasi da dnemlidir. Son yillarda Tirkiye’de 6zel sektére verilen tesviklerin
arttig1 gérilmekle birlikte bu tesviklerin etkinligi belirsizdir. Tesviklerin 6zel sektoriin ihtiyacina
uygun belirlenmesi ve c¢ikti odakli yaklasimla tesviklerin etkinliginin o6lglilmesi 6énem arz
etmektedir. Tesviklerin makroekonomik degiskenler (ekonomik bliyiime, istihdam ve ihracat vb.)
Uzerindeki etkisinin tespit edilmesi ve iyi bir tesvik yonetim sisteminin kurulmasinin 6zel sektor
yatirimlarini arttiracagi distintilmektedir. Ancak kamu yatirimlarinin, 6zel sektér yatirimlarini
belirleyen faktorlerden sadece bir tanesi oldugu goz onlinde tutulmaldir. Ekonomik blyliime,
finansal gelisme, reel doviz kuru, faiz orani, enflasyon orani, siyasi konjonktir gibi bir¢ok faktor
Ozel yatirmcilarin yatinm kararini belirlemesinde 6nemlidir. Gelecek ¢alismalarda sektorel
bazda dislama etkisinin glincel ekonometrik tekniklerle incelenmesi ekonomik bliyimeye ivme
katacak sektorlerin belirlenmesine 1sik tutacaktir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu galisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Yazar Katkilari

Yazar calismayi tek basina gerceklestirmistir.

Cikar Catismasi

Yazar acisindan ya da Uclinct taraflar acgisindan calismadan kaynakli ¢ikar catismasi
bulunmamaktadir.
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Arastirma Makalesi / Research Article

Sosyal Kaytarmanin Dedikoduya Etkisinde Toksik Liderligin Rolu

Berat Cicek?, inan Kaynak?

0z

Bu ¢alismada orgutler igin ciddi sonuglari olan sosyal kaytarma, dedikodu ve toksik liderlik kavramlari ele alinmis ve birbiri ile olan
etkilesimleri incelenmistir. Calisma kapsaminda 191 kisi ile anket ¢alismasi yapilarak sonuglar kismi en kiigtik kareler (Partial Least
Squares-PLS) temelli yapisal esitlik modellemesi yoluyla analize tabi tutulmustur. Analiz sonuglarina gore, sosyal kaytarmanin
dedikoduyu ve toksik liderlik davranisini pozitif yonde etkiledigi ve toksik liderliginde dedikoduyu pozitif yonde etkiledigi sonuglarina

ulagilmistir. Ayrica, toksik liderligin sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki iligkide tam aracilik rolii tespit edilen diger bir sonugtur.
Son olarak galisma suresinin sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki iliskiyi diizenledigi sonucuna ulagiimistir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Kaytarma, Toksik Liderlik, isyeri Dedikodusu, PLS-YEM.

The Role of Toxic Leadership in the Effect of Social Loafing on Gossiping
Abstract

In this study, the variables such as social loafing, gossiping and toxic leadership, which could have serious consequences for
organizations, are discussed and their interactions with each other are examined. For this purpose, a survey was conducted with
191 people and the data obtained were analyzed by adopting partial least squares based structural equation modeling. According
to the results, it was concluded that social loafing positively affects gossiping and toxic leadership behavior, besides it was seen that
toxic leadership affects gossiping positively. In addition, another result of the study reveals that toxic leadership mediates the
relationship between social loafing and gossiping. Finally, it was concluded that tenure moderates the relationship between social
loafing and gossiping.

Keywords: Social Loafing, Toxic Leadership, Workplace Gossip, PLS-YEM.
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GiRiS

Orgiitler, calisanlarin birbirinden etkilendigi sosyal ortamlardir (Mitchell vd., 1985) ve bu
ortamda grup halinde calisanlar vyalniz calistiklarindan daha fazla performans
gostermeyebilmektedirler (Worchel ve Rothgerber, 2011). Calisanlarin bu olumsuz etkisini
tanimlamak ve arastirmak amaciyla sosyal kaytarma terimi ortaya atilmistir (Zhu ve Wang,
2019). Bir bireyin isle ilgili bir gorevde tam ¢abadan daha azini verecegi anlayisina dayanan sosyal
kaytarma (Kidwell ve Bennett, 1993), orgitsel acidan negatif sonuclari olan énemli bir sorundur
(O’Leary vd., 2017). Calisma gruplarinda fiziksel ve disiinsel olarak sosyal kaytarmanin olusmasi,
nedenleri ve engellenmesi gibi alanlarda ¢alismalar yapilmistir (Czyz vd., 2016). Fakat 6rgiitlerde
yaygin olarak gorilen dedikodunun (Noon ve Delbridge, 1993), sosyal kaytarma davranisi ile
iliskili bir kavram olabilecegi dislincesi arastirmacilardan yeterli ilgiyi gormemistir.

Halk arasinda bos veya 6nemsiz konusma, gevezelik olarak kabul edilen dedikodu
(Michelson ve Mouly, 2000), dogrulugu tam olarak bilinmeyen, givenilir bir kaynaga
dayanmayan (Himmetoglu vd, 2018) birkac kisi arasinda yapilan degerlendirici ve 6rgitin resmi
iletisim strecinin disinda gerceklesen gorismeleri aciklamak igin kullanilan bir kavramdir
(Kurland ve Pelled, 2000). Bireysel ya da orgutsel cikarlar icin yapilan is yeri dedikodusunun
(Cicek ve Soylemez, 2020), orgit icindeki sosyal aglarin genislemesine paralel olarak kapsami
genislemekte ve engellenmesi giiclesmektedir (Akduru ve Semercidz, 2017). is goren
davranislarina yon veren niteliginden dolayl dikkate deger bir calisma alani olan isyeri
dedikodusu (Usta vd., 2018), toksik davranislarin sergilenmesine neden olabilmektedir
(Karthikeyan, 2017).

Uzun yillar boyunca liderlik teorileri, kavramin olumlu yonlerine odaklanmis olmasina
ragmen (Pelletier, 2010), bazi liderler c¢alisma ortamini katlanilmasi gii¢ bir hale
getirebilmektedir (Uzunbacak vd, 2019). Birgok bilim dalinca kullanilan ve zehirli madde
anlamina gelen toksik kavrami (Bektas ve Erkal, 2018), isletme yoneticileri icinde kullaniimaya
baslanan bir kavramdir (Padilla vd., 2007). Organizasyonlarda lretken davranislari azaltip arzu
edilmeyen davranislarin 6rgiit icinde yayillmasina sebep olan (Hadadian ve Zarei, 2016) ve uzunca
bir stredir 6rgltlerde var olan toksik liderlik kavramina, teorisyenler tarafindan yeterince 6nem
verilmedigi gbzlemlenmektedir (Smith ve Fredricks-Lowman, 2020).

Orgiitler acisindan diger bir dnemli konu ise is gérenlerde kidem olarak da adlandirilan
isletmedeki toplam calisma slresidir. Kidem, is gorenin isletmede calistigi yil olarak
tanimlanmakta (Bektur ve Hasgiil, 2013) ve 6rgitler agisindan bir kaynak olarak gérilmektedir
(Hobfoll, 1989). Gilnlimuizde calisanlar émir boyu istihdam yerine sirdirilebilir blylime,
o0grenme ve gelisme icin firsatlar sunan, kaynaklara ulasimin kolay oldugu ve esneklige sahip
orgutleri tercih etmektedirler (Luthans vd., 2007). Kariyer esnekligi olarak degerlendirilen bu
durumu c¢alisanlarin 6rgitlerine olan bagliliklarinin azaltmasina (Waterman vd., 1994) ve 6rgit
amagclari icin yeterli cabayi gostermemelerine sebep olabilmektedir (Agarwal vd., 1999).

Bu ¢alisma, orgitsel yasamda sik¢a gorilen sosyal kaytarma davranisinin, ortaya ¢ikma
sebeplerinden birinin dedikodu yapma istegi olup olmadigini arastirmaktadir. Alan yazini
incelendiginde genel olarak sosyal kaytarmanin algilanmasi durumunda diger ¢alisanlarin verdigi
tepkilerin inceleme konusu yapildigi gérilmektedir (Blaskovich, 2008; Karau ve Williams, 1993;
Latané vd., 1979; Liden vd., 2004; Smith vd., 2001; Sesen & Kahraman, 2014). Ayrica sosyal
kaytarmanin orgiitsel adalet (Koksal, 2020; Uslu ve Cavus, 2014), orgitsel dislanma (Aydin ve
Akin, 2020), psikolojik gliclendirme (Kesen, 2015), calisan performansi (Kurnaz, 2016), isten
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ayrilma niyeti (Pelit vd., 2017) ve gorev gatismasi (Singh vd., 2017) gibi orgiitsel sonuglara
odaklandigi da gozlemlenmektedir. Dedikodu ile ilgili yapilan ¢alismalarda ise dedikodunun
orgitlerin her alanlarinda olabilecegi (Mitra ve Gilbert, 2013; Robbins ve Karan, 2020),
calisanlarin yetersiz performansla ilgili dedikodu yaptiklari (Bashir vd., 2020), sinizme neden
oldugu (Kuo vd., 2015; Mahmood vd., 2020) ve 6rglitsel vatandashga zarar verdigi (Kong, 2018)
gibi sonuglar elde edilmistir. Sosyal kaytarma davranisinin dedikodu yapma isteginden
kaynaklanabilecegi ile ilgili bir calismaya rastlanilamamis olmasindan dolaylr konu Ulizerine
odaklanilmis ve ¢alismanin bu yoéniyle alan yazina katki sunabilecegi distntlmstr.

Liderlik tarzlarinin ¢alisanlar Uzerindeki etkisi bilindiginden, toksik liderlik davranisinin
sosyal kaytarma davranisi ile dedikodu arasindaki etkilesimde aracilik iliskisi oldugu
distnilmustlr. Baska bir deyisle toksik liderlik davranisinin oldugu bir orgitte bu davranis,
calisanlarda sosyal kaytarma davranisinin online gecerek bir nevi sosyal kaytarmayi bertaraf
ederek, dedikodu yapilmasina neden olabilir. Ayrica kidem yani mevcut isletmedeki toplam
calisma siresinin sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki etkilesimde dizenleyici bir rol
Ustlenebilecegi dusinldlmektedir. Diger bir ifadeyle kidem, sosyal kaytarma ile dedikodu
arasindaki etkilesimi azaltabilir veya arttirabilir. Bu kapsamda Bursa ili ¢alisma alani olarak
belirlenmistir. Bu kapsamda 6zel egitim kurulusunda ki idareci, 6gretmen ve personelden olusan
191 kisi ile anket ¢alismasi yapilmistir. Sosyal kaytarmanin dedikodu lizerinde etkisi ve bu iliskide
toksik liderlik ve mevcut isyerinde calisma siiresinin aracilik ve diizenleyicilik rollerinin
belirlenmesi bakimindan galismanin alan yazinina katki sunacagi distintilmektedir.

1. TEORIK ARKA PLAN VE HiPOTEZLER

Orgiitler sosyal ortamlardir ve bu ortamlarda bireysel tutum ve davranislar iizerinde
onemli etkileri olan sosyal siiregler yasanmaktadir (Salancik ve Pfeffer, 1978). Calisanlarin sosyal
cevrelerinden nasil etkilendiklerinin hangi duygularin onlari yonlendirdiginin bilinmesi bu
siireclerin aciklanmasinda etkili olabilmektedir (Barsade, 2002). insanlar genellikle bagkalarinin
duygularini ve davranislarini neredeyse otomatik olarak yakalamaktadirlar (Hsee vd., 1990). Bu
senkronize etme egilimi bireyin duygusal anlamda karsisindakiyle birlesmesini saglayan
“duygusal bulasma” kavrami olarak nitelendirilmektedir (Hatfield vd., 1994a). Bir sosyal etki olan
duygusal bulasmada (Schoenewolf, 1990), bireylerin; karsidakini es zamanl olarak taklit etme,
ylz ifadeleri ve sozel taklit sonucu es zamanh geribildirim, karsidakinin duygusal durumundan
kaynakh olarak ¢ikarimlarda bulunup kendini algilama siireci olarak gerceklesmektedir (Hatfield
vd., 1992). Ozetlemek gerekirse duygusal bulasma, duygusal bir ifadenin algilanmasi, izleyicinin
bu ifadenin unsurlarini taklit etmesi ve sonug olarak, iliskili duygu durumunu deneyimlemesidir
(Doherty, 1997). Kisisel iliskilerde 6nemli olabilen duygusal bulasmanin (Hatfield vd., 1993),
sosyal karsilastirma yoluyla insanlarin etrafa baktiklari ve duygusal ruh hallerini ¢evrelerindeki
digerlerininkilerle karsilastirdiklari ve daha sonra buna gore yanit verdikleri slire¢ oldugundan
(Sullins, 1991), is stireglerini yani érgtleri etkileyen sonuglari da bulunmaktadir (George, 1989).
Bu sebeple, arastirmaya konu olan sosyal kaytarma, dedikodu ve toksik liderlik kavramlari bu
teori kapsaminda ele alinmaya calisiimistir.

1.1.Sosyal Kaytarma

Orgiitler Gizerinde ciddi etkileri olan bu kavramla ilgili ilk calisma Ringelmann tarafindan
gerceklestirilmistir (Williams ve Karau, 1991). Halat ¢ekme deneyi olarak adlandirilan bu
arastirma, katilimcilarin is arkadaslarina giivendigini ve bu nedenle yeterli cabayi sarf etmedigini
tespit etmistir (Kravitz ve Martin, 1986; Simms ve Nichols, 2014). ilk olarak Latane vd. (1979)
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kavrami “sosyal kaytarma” olarak adlandirmislardir (Brickner vd, 1986; Frash vd., 2004; Piezon
ve Ferree, 2008). Birlikte galismanin grup performansi ve sonuglariyla ilgilenen sosyal kaytarma
(Asmus ve James, 2005), farkh arastirmacilar tarafindan tanimlanmaya calisiimistir.
Arastirmacilarin benzer tanimlarindan hareketle genel olarak sosyal kaytarma kavrami su sekilde
tanimlanabilir: Bireyin yalniz ¢alistiklari zamana kiyasla, gruplar halinde ¢alisirken harcadigi
¢abanin azalmasina iliskin degerlendirmelerini yansitan (Harkins, 1987; Karau ve Williams, 1993;
Kidwell ve Robie, 2003; Latané vd., 1979; Mulvey ve Klein, 1998; Williams ve Karau, 1991),
kolektif ¢abayi tehdit eden (Hardy ve Latané, 1988), calisan moralini, takim performansini
(Jassawalla vd., 2008) ve grup Uretkenligini dusliren (Blaskovich, 2008), orgitsel ¢iktilarin
etkilenmeyecegine inanip (Weiten, 2014) baskalarinin ¢alismalarindan yararlanma umuduyla
yuakimlaltklerin yerine getirilmedigi (Dommeyer, 2007) kasitli (Kerr, 1983), antisosyal (Alnuaimi
vd., 2010) ve Uretken olmayan bir is davranisi bicimidir (Hoon ve Tan, 2008).

Organizasyonlarda cesitli sorunlara yol agabilen sosyal kaytarmanin (Luo vd., 2013),
kontrolli bir sekilde azaltilmasi veya ortadan kaldirilmasi kaytarmaya neden olan davranislarin
ortadan kaldirilmasiyla miimkiin olabilir (Vveinhardt ve Banikonyt, 2017). is gérenlerin ¢alisma
ortamina saglamis oldugu bireysel katkilar (Brickner vd., 1986; Harkins ve Szymanski, 1988;
Williams vd., 1981), calisanin saglamis oldugu bu bireysel katkinin tanimlanabilir (belirlenebilir)
olmasi (Hgigaard ve Ingvaldsen, 2006), bireysel bazda geri bildirimler (O’Leary vd., 2017), grup
baghligr (Karau ve Hart, 1998; Karau ve Williams, 1997; Kerr, 1983), calisanlari yetenekli
olduklarina ikna etme (Hardy ve Crace, 1991), yeterli tesviklerin saglanmasi (Chen ve Cheng,
2018), yuksek dizeyde grup uyumu, etkin hesap verebilirlik ve pozitif akran baskisi (Akglindiiz
ve Eryllmaz, 2018; Revere vd., 2008), bireyin grup icinde degerli ve anlamli isler yaptigi disiincesi
(Lee vd., 2015), is arkadaslari ve yoneticilerce standart bir sekilde degerlendirilecegi duygusu
(Karau ve Williams, 1993), sosyal kaytarmayi ortadan kaldirmaya yardimci olabilir. Sosyal
kaytarmanin olusmasini engelleyen énemli etkenlerden biri ¢alisanlar arasinda kurulan saglikh
iletisimdir (Lam, 2015). iletisimin yeterli diizeyde gerceklesmemesi durumunda calisanlar,
orgutsel bilgilere ulasmak icin resmi olmayan kanallara basvurabilmektedirler (Solmaz, 2013).
Orgiit ici bilgilerin informal olarak elde edildigi en 6nemli kaynaklardan birisi de dedikodudur
(Eroglu, 2005).

1.2.Dedikodu

Dedikodu insanligin sosyallesme ve isbirligi cabalariyla birlikte baslayip (Giirel ve Ozsenler,
2020), yuzyillar boyunca tam kiltirler arasinda gelisen (Gluckman, 1963) ve genellikle olumsuz
anlam yiiklenen eski bir kavramdir (Leblebici vd., 2009). insanla ilgili bir olgu olan dedikodu
kisisel, grupsal veya orgiitsel nitelik gdsterebilmektedir (Girel ve Ozsenler, 2020). Orgiitsel
iletisimin bir parcasi olan ve calisanlar Uzerindeki etkisi tam olarak anlasilamamis is yeri
dedikodusunun (Kuo vd., 2015; Aboramadan vd., 2021) tanimi Uzerinde tam bir fikir birligi
olusmamistir (Grosser vd., 2012). Arastirmacilarin aktarimlari ekseninde genel olarak isyeri
dedikodusu su sekilde tanimlanabilir: Orgiitiin hiyerarsik yapisi disinda (Solmaz, 2013) is
arkadaslari veya meslektaslar arasinda (Michelson ve Mouly, 2000) genellikle kétii niyetle (Dodig
vd., 2008; Westacott, 2000) ¢calisma ortaminda olmayan bireyin kisisel veya 6zel (Bruno, 2007)
ve dogru olmaya bilen bilgileriyle (Kuo vd., 2015) mahremiyet ihlal edilerek (Blumberg, 1972)
degerlendirici yorumlar yapilmasidir (Foster, 2004).

Dedikodu ne zaman basladigl ve ne zaman bitecegi bilinmeyen (Manaf vd., 2013) etkileri
kolayca olclllp analiz edilemeyen (Donovan, 2007) bireylere, gruplara ve kuruluslara énemli
etkileri olan (Michelson vd., 2010) sosyal bir kavramdir. Bilgi edinmenin bir yolu olarak
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cahisanlarin gerginlik ve kaygi duygularini hafifletip katihmcilar arasindaki sosyal baglari
giclendirebilir (Noon ve Delbridge, 1993). Dedikodu karar alma siireglerinde gbz ardi
edilemeyecek derecede bilgi akisini kolaylastirip (March ve Sevon, 1988) grup normlarinin
iletiimesini ve uygulanmasini saglayabilir (Kniffin ve Wilson, 2005). Formal iletisime goére bilgileri
daha hizli yaymasi sayesinde (Bektas ve Erdem, 2015) isbirlik¢i olmayan davranis veya bireyler
tarafindan norm ihlali gibi (Ellwardt vd., 2012) érgitlerde gizli olan bilgileri agiga ¢ikarip (Chua
ve Uy, 2013), bastiriimis duygulari serbest biraktirabilir (Grosser vd., 2012). Sosyal kaytarma,
bilissel ve fiziksel oldugu kadar algisal oldugundan (llgin, 2013), calisanlar is arkadaslarinin
kaytarma davranisini algilamalari durumunda kendileri de kaytarmaya yatkin olabilmektedirler
(Liden vd., 2004). Birbirinin davranisindan etkilenen calisanlar, sosyal cevrede olan bitenden
haberdar olabilmek icin dedikoduyu bir arag olarak kullanabilmektedirler (Baumeister vd., 2004).

Price vd. (2006) sosyal kaytarmanin algilanmasi durumunda diger grup Uyelerinin
motivasyonunun azalacagini, Yildiz vd. (2016) ise sosyal kaytarmanin onemli performans
kayiplarina sebep olacagini ileri stirmUstir. Piezon ve Ferree (2008), grup halinde calisanlarin is
arkadaslarinin neler yapip yapmadiklarini yoneticilerinden daha iyi bildiklerini ve bazen de bu
bilgilere diger c¢alisanlarin yorumlariyla ulastigini ifade etmektedirler. Bashir vd. (2020)
arastirmalari sonucunda meslektaslarinin dikkatsiz davraniglari ve performanslari gibi isin
olumsuz yonlerini dedikodu yaparak yayma egiliminde oldugu sonucuna varmislardir. Seckin
(2018) boyle ortamlarda calisanlarin sorumluluklarindan kactigini, Robbins ve Karan (2020) ise is
gorenlerin ¢ogunun is arkadaslarinin bu davranislarini dedikodu yaparak yaydigini ifade
etmislerdir.

Bir bireyin diger bir bireye ait duygu tecriibesini veya gosterimini taklit etmeye doniik
egilimi olan duygusal bulasma (Hatfield vd., 1994), bulasici olma egilimindedir (Hsee vd., 1990).
Cevrede olup biteni 6grenme yollarindan biri olarak (Nakahashi ve Ohtsuki, 2015), bireyleri
farkinda olmadan ayni duygulari yasamaya yonlendirir (Kramer vd., 2014). Duygularinin disa
vurumu neticesinde calisma ortamindaki diger bireylerin istenen veya istenmeyen bazi
davranislar sergilemesine neden olur (Ashforth ve Humphrey, 1995). Kisiler lizerinde olumlu
etkileri olmakla birlikte (Howard ve Gengler, 2001), olumsuz bazi davranislarin sergilenmesine
de sebep olabilmektedir (Hall, 1979). Bu bilgiler dogrultusunda olusturulan hipotez su sekildedir:

Hi: Sosyal kaytarma dedikoduyu pozitif yonde etkiler.
1.3.Toksik Liderlik

ilk olarak 1880 yilinda kullanilmaya baslanan ve ingilizceden dilimize girmis olan toksik
(Kasalak vd., 2019), Tirk Dil Kurumu sozliginde “zehirli” ve “sagliga zararli madde olarak”
olarak tanimlanmistir. Whicker (1996) tarafindan orgiit ve yonetim alan yazininda incelenmeye
baslanan bu kavram, Jean Lipman-Blumen tarafindan popdler hale getirilmistir (Heppell, 2011).
Karanlik ve zararh bir liderlik sekli olan toksik liderlik (Burns, 2017); kiicuk Hitler, cehennemden
gelen yonetici, zehirli patron ve cehennemden gelen patron gibi farkh sekillerde
isimlendirilmistir (Indradevi, 2016). Bu nedenle pek ¢ok arastirmaci kendi baglaminda kavrami
tanimlamaya ¢alismistir (Dobbs ve Do, 2019).

Sosyal veya calisma ortaminda duygularin diger bireyler (izerinde etkileri oldugu
bilinmektedir (Secer, 2010). Normal sartlarda tepki gostermeyecek birey bazi olumsuz
durumlarin neticesinde ve dnceki olumsuz deneyimlerinin sonucu olarak normalden fazla tepki
gosterebilmektedir (Liman Kaban, 2019). Sosyal kaytarmanin orgitlerde lider davranislarini
etkilemesi muhtemeldir. Toksik liderlik aniden ortaya ¢ikan bir durum degildir (Burns, 2017).
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Green'e gore (2014) toksik liderligin olusmasi ve gelismesi icin toksik bir ortamin olmasi
gerekmektedir. Grup icinde catismaya (Jezerskyt ve ZydZiunait, 2005), 6nemli siirec kayiplarina
(Chidambaram ve Tung, 2005; Schippers, 2014) performans ve motivasyon azalisina (Mulvey ve
Klein, 1998), grup veriminin ve karliliginin dismesine neden olan sosyal kaytarma (Latané vd.,
1979), toksik ortamin olusmasina sebep olabilir (Cicek ve Almali, 2020).

Liderlik davranislari ile sosyal kaytarma arasindaki iliskiyi inceleyen nispeten az calisma
bulunmaktadir. Keles ve Aydemir (2019), lider davranislarinin sosyal kaytarma lizerindeki etkisi
ile ilgili olarak yaptiklari calismanin neticesinde, lider davranisinin sosyal kaytarma ile iliskili bir
kavram oldugunu ortaya koyarak pozitif liderlik davranisinin sosyal kaytarma davranisini negatif
yonde etkiledigini tespit etmislerdir. Stouten ve Liden (2020), hizmetkar liderlik davranisi ile ilgili
arastirmalarinda bu liderlik davranisinin sosyal kaytarma davranisini azalttigini tespit etmistir.
Sezici ve Glven (2017) ise istismarci yonetici algisinin sosyal kaytarmayi arttirdigini tespit
etmistir. Bu calismalardan da anlasilacagi Gzere pozitif liderlik algisi sosyal kaytarmayi negatif
yonde etkilerken, negatif liderlik davranislarinin sosyal kaytarmayi pozitif yonde etkiledigi ve
sosyal kaytarma davranisi ile liderlik davranisi arasinda bir iliski oldugu séylenebilir. Penney vd.
(2011) gerekli cabay! gostermemeyi yani sosyal kaytarmay: Gretkenlik karsiti is davranisi olarak
nitelendirmekte, Pelletier (2010) ise Uretkenlik karsiti is davranisinin toksik liderlik ile iliskili bir
kavram oldugunu ifade etmektedir. Toksik liderler, 6rgiit icinde var olan olumsuzluklardan
beslenerek basariya ulasmaya calismaktadirlar (Eris ve Arun, 2020). Kisiler arasindaki iliskilerin
acitklanmasinda 6nemli olan duygusal bulasma teorisine gore (Hatfield vd., 1993), bulasmanin
ortaya ¢lkmasindaki temel unsurlardan biri de bireylerin tecriibeleridir. Bu tecriibelerinin
neticesi olarak kisiler, is yasaminda karsilastiklari problemlere normalde verdigi tepkilerden daha
yuksek diizeyli tepkiler gosterebilmektedir (Liman Kaban, 2019). Buradan hareketle gegmiste
sosyal kaytarma davranisinin yasandigl ortamlarda bulunmus ve bu durumu tecriibe etmis
liderlerde negatif bazi tutumlarin gelisebilecegi soylenebilir. Zira bu teoriye gore bireylerde
istenmeyen davranislarin sergilenmesine sebep olan duygularin sikligi istenen davranislarin
sergilenmesinden daha fazla gerceklesebilmektedir (Hatfield vd., 1994). Sosyal kaytarma
davranisinin liderlik davranisi ile iliskili bir kavram olmasi ve Gretkenlik karsiti is davranisinin yani
sosyal kaytarmanin orgitlerde kaosa sebep olabilecegi ve toksik liderlerinden bu koastan
beslenecegi bilgilerinden hareketle olusturulan hipotez su sekildedir.

H,: Sosyal kaytarma toksik liderlik davranisini pozitif yonde etkiler.

Toksik liderler savunmaci, stipheli, hi¢ kimseye gilivenmeyen, asiri planci, dirtisel
davranan, depresif, kendi diinyasinda yasayan (Whicker, 1996), sahtekar, ikiytzli, dolandirici
gibi etik olmayan davranislar sergileyebilen kisilik 6zelliklerine sahiptirler (Lipman-Blumen,
2005). Kisacasi toksik liderler, ¢alisanlarin moral, motivasyon ve 6z saygisini ¢lriitmeye calisan
yikici davranislar sergilerler (Pelletier, 2010). Kusy ve Holloway'a (2009) gore toksik liderler 6rgit
ici iletisime zarar vermektedirler. Orgiit ici iletisimin zarar gérmesi ise dedikodu gibi informal
kanallarin kullanilmasina sebep olarak toksik davranislari olusturabilmektedir (Karthikeyan,
2017).

Toksik davranislarin gérmezden gelindigi, desteklendigi ve cezasiz birakildigi durumlarda
diger ¢alisanlarda ayni davranislari gosterirler (Bektas ve Erkal, 2018). Bu 6rgltlerde is gorenler
birbirlerini elestirir, kiigimser, yogun bir sekilde anlasmazliklar yasanir ve bu ortam dedikoduya
zemin hazir (Bauer, 2008). Gallus vd. (2013) bu tir toksik orgitlerde dedikodu gibi tiretkenlik
karsiti is davranislarinin artis gosterdigini, Appelbaum ve Roy-Girard (2007) toksik yonetim
seklinin dedikoduya sebep olacagini ve Sengitillendi vd. (2020) ise toksik liderligin dedikodunun
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olusmasina sebep oldugunu ifade etmislerdir. Bu bilgiler dogrultusunda olusturulan hipotez su
sekildedir:

Hs: Toksik liderlik dedikoduyu pozitif yonde etkiler.

Whicker (1996) toksik liderleri, zorba uyumsuz, hosnutsuz ve genellikle kotl niyetli
uygulayicilar olarak tanimlamistir. Lipman-Blumen (2010) ise kisilik 6zellikleri sebebiyle bireyler,
aileler, kuruluslar, topluluklar ve hatta tiim toplum tzerinde ciddi yikici sonuglari ve kalici etkileri
olan bir liderlik turi olarak aciklamistir. Toksik liderlik, benmerkezci tutumun bir
kombinasyonudur. Bu kisiler baskalari hakkinda endise duymazlar. Surekli olarak calisanlar
Uzerinde sindirme, zorlama veya haksiz yere cezalandirma davranisi ile kendi arzularina
ulasmaya calisirlar (Erickson vd., 2015). Toksik liderlik 6rgiitlerde yaygin oldugu gibi (Dobbs ve
Do, 2019), sosyal kaytarma davranisi da orgiitlerde sikca gorilmektedir (Singh vd., 2017).
Murphy vd. (2003), lider davranisinin sosyal kaytarma tizerinde etkili oldugunu ifade etmislerdir.
Sosyal kaytarmada oldugu gibi dedikodu da bazi olumsuzluklara sebep olabilmektedir. Dedikodu,
kotl niyetli ve morali etkileyen bir anlayisin hakim oldugu bir ¢calisma ortami olusturup (Bruno,
2007), orgit atmosferinin zarar gormesine neden olabilir (Duffy vd., 2002). Calisma ortamindaki
tim bireylerin gerginlik diizeylerini arttirip, karsilikli gliveni zayiflatabilir (Aquino ve Thau, 2009).
Performans baskisi ve kaynak dagiliminda adaletsizlik diistincesiyle (Schaufeli ve Bakker, 2004)
calisanlarin psikolojik refahi ve ruh halini olumsuz yénde etkileyebilir (Babalola vd., 2019). Orgiit
icin 6nemli olan galisanlarin isten ayrilmalarina (Olorunsola, 2014) ve retimsel zararlara sebep
olabilir (Michelson vd., 2010). Belirsizligin arttig1 orgiitlerde ve "yonetilemeyen alanlarda" var
olan dedikodu (Boje, 1991; Gabriel, 1995) bilgilendirici veya eglenceli olarak goriilse de (Ferreira,
2014) kisinin onur, itibar ve glvenilirlik gibi kazanilmasi zor degerlerini ¢alan yikici etkilere
sahiptir (Salmansohn, 2016). Cicek ve Almali (2020), toksik liderlerin dedikodunun 6rgit icinde
olusmasina, Bori vd. (2020) dedikodunun yayginlasmasina, Walton (2007) ise toksik liderlik
davranisinin dedikodunun artmasina sebep oldugunu tespit etmislerdir. Duygusal bulasma
teorisine gore bireyler arasi etkilesim kisiler ve gruplardan kaynaklanabilmektedir. Ayrica stati
veya gli¢ sahibi kisiler diger bireyleri etkileyebilmektedir (Ashforth ve Humphrey, 1995). Bu
etkilesimin neticesinde olusan bulasma olgusu, calisma ortamlarinda bazi sosyal etkilere neden
olabilmektedir (Secer, 2010). Tim bu bilgilerden hareketle, orgitler icin zararli sonuglar
dogurabilen toksik liderlik, sosyal kaytarma ve dedikodu arasinda bir etkilesimin oldugu
sonucuna varilabilir. Buradan hareketle olusturulan hipotez su sekildedir:

Ha: Toksik liderlik, sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki iliskiye aracilik eder.

Grubun yapisi, yonetilis tarzi ve isin niteligi gibi (Charbonnier vd., 1998) sosyal kaytarmaya
sebep olan bir¢ok degisken tespit edilmistir (Erol, 2018). Calisanlarin kisilik 6zellikleri (Kafes,
2017) ve bireysel farkliliklari da kaytarma davranisina neden olan degiskenler arasinda
sayllmaktadir (Murphy ve Domicone, 2010). Calisanlarin kisilik ozellikleri farklilastigi gibi
meslekte gecirdikleri sreler yani kidemleri de farklilasmaktadir. Lachman ve Diamant (1987)
kidemi is gorenin mesleki bilgi, deneyim ve tecriibe ile elde ettigi sosyal ve finansal kazanimi
olarak tanimlamaktadir. Grup icinde bireyler, tecriibelerinin ve yeteneklerinin veya diger bir
ifadeye kidemlerinin fazla oldugu diisiincesiyle ise olan katkilarinin da fazla olacagl duygusuna
kapilabilmektedirler. Katkilarinin fazlaligina ragmen esit oranda o6dil ve desteklemede
bulunulmasi calisanlarda hayal kirikhigl ve can sikintisina sebep olarak (Shepperd, 2001), is
yavaslatma gibi reaksiyonlara sebep olabilmektedir (Felps vd., 2006). Calisanlarin isle ilgili sirekli
olarak konusmalari ve tartismalari dedikodu araciligiyla da gergeklestiginden (Olorunsola, 2014),
kidemli calisanlar karsilasilan bu fiili durumu dillendirebilmektedirler. Ozetle, bilgi yetenek ve

294



Cicek, B., Kaynak, I. / Hacettepe Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 288-315

tecriibelerinin fazla olduguna inanan galisanlar, kendilerine haksizlik yapildigini diisiindiiklerinde
kaytarma davranisi gosterebilmekte ve bu ortamda dedikoduya zemin hazirlayabilmektedir.
Tim bu bilgilerden hareketle olusturdugumuz hipotezimiz su sekildedir:

Hs: Mevcut isyerinde ¢alisma siiresi sosyal kaytarma ile isyeri dedikodusu arasindaki
iliskiyi diizenler.

2. YONTEM

Calisma icin Mus Alparslan Universitesi Rektorliigii Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi
Kurulundan 25.02.2021 tarih, E-10879717-050.01.04-5470 sayi ve 4-13 nolu karari ile arastirma
izni alinmistir. Calismada sosyal kaytarmanin dedikodu (zerindeki etkisi ve bu degiskenler
arasindaki iliskide toksik liderligin ve kidemin rolliniin arastirilmasi amaclanmistir. Bu ¢oklu
nedensel desendeki iliskiyi incelemek icin nicel arastirma yontemi benimsenmistir. Anket
teknigiyle toplanan veriler yapisal esitlik modellemesi (YEM) metoduyla analiz edilmistir. Analiz
teknikleri agisindan YEM yaklasimlari kovaryans temelli ve kismi en kii¢lik kareler (Partial Least
Squares - PLS) temelli olmak (izere ikiye ayrilmaktadir (Ringle vd., 2015). PLS-YEM yaklasiminda
hesaplama yapilirken yalnizca bir parametre alt kiimesi tahmin edildiginden, bu yaklasim
karmasik modelleri hesaplamada daha basarilidir (Wetzels vd., 2009). Ayrica, literatiirde daha
once benzeri olmayan calismalari test etmede ve parametrik olmayan verilerin analizinde daha
uygun bir yontem olarak karsimiza cikmaktadir (Henseler, 2018). Bu arastirmada, 6lgek
maddelerinin bazilarinda normal dagilim gézlemlenmemesi ve daha 6nce benzer bir ¢alismaya
rastlanmamasindan 6tiri PLS-YEM yaklasiminin uygun olduguna karar verilmistir. Arastirmada
test edilmek Uzere olusturulan model Sekil 1’deki gibidir.

/

Sekil 1. Aragtirma Modeli

W Toksik Liderlik }\

H - )
Sosyal Kaytarma 1 ! - Isyert
J L - Dedikodusu
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\_ = ] W,

2.1.Katilimailar

Arastirmanin ana kdtlesini Bursa ilinde faaliyetlerini yiriiten 6zel okul galisanlari
(6gretmen ve idari personel) olusturmaktadir. Ana kiitlenin bu gruptan segilmesinin temel amaci
ozellikle 6gretmenlerin isle ilgili sorumluluklarini yalnizca derse girme yukimlilugia olarak
algilamalari ve kurumdaki diger islerden kaytarma davranisi sergileyebilecekleri diisiincesidir.
Ayrica ders aralarinda 6gretmen odasi olarak nitelendirilen ortamda galisanlarin bir araya
gelerek dedikodu yapma ihtimallerinin yliksek gorilmesindendir. Tim c¢alisanlara ulasmak
mimkiin olmadigi icin 6rnekleme yapilmistir. Ornekleme yéntemi olarak kartopu érnekleme
yontemi izlenmistir. Bu yontemde arastirmaci ilk arastirma grubu veya bireyleri bulduktan sonra
ilk gruptakiler araciligiyla yeni deneklere ulasir (Noy, 2008). Bu baglamda elektronik ortamda
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hazirlanan anket formu baglangigta 25 calisana iletilmistir. Daha sonra konuyla ilgili oldugunu
duslindukleri is arkadaslarina anket formunu iletmeleri rica edilmistir. Boylece 191 6zel okul
¢alisanina ulasiimigtir.

Baslangicta elde edilen 191 anketin 8 adeti cevaplarinin ¢ogu cevapsiz birakildigindan
aykiri deger olusturdugundan degerlendirmeye alinmamistir. Boylece analizler 183 anket
tizerinden yapilmistir. Orneklem biiyiikliigii hesaplamasi icin Gii¢ Analizi ydntemi kullaniimistir
(Faul vd., 2007). istatistiksel giice dayali 6rneklem biiyikligiini hesaplamak icin ise G*Power
v3.1.9.6 programindan yararlanilmistir. 0.95 istatistiki gli¢ ile yapilan analiz sonucunda, kurulan
modelde tutarli sonug elde etmek igin 6rneklem biiykliglinin 86 olmasi gerektigi belirlenmistir.
Arastirmada 183 gecerli anket oldugundan 6rneklem blyuklGgla yeterli kabul edilmistir.
Demografik profiller incelendiginde katilimcilarin %20,8’inin kadin (n = 38), %79,2’sinin ise erkek
(n = 145) oldugu belirlenmistir. Yas ortalamasi 37,66 yil olan katilimcilarin %63,4’(i 68retmen (n
= 116), %36,6's! ise idari personeldir (n = 67). Katihmcilarin mevcut isyerlerinde galisma siresi
ise ortalama 5,51 yildir.

2.2.0I¢iim Araglari

Sosyal Kaytarma Olgegi: Bagimsiz degisken olan sosyal kaytarmayi dlgmek icin George,
(1992) tarafindan gelistirilen 6lgek kullaniimistir. 10 ifade ve tek boyuttan olusan 6lgegin 6rnek
maddeleri: “Etrafta is yapabilecek baskalari varsa mevcut is icin daha az ¢aba harcanir” ve
“Calisanlar, isyerindeki diger liyelere gore daha az ¢caba géstermenin yolunu arar” seklindedir.

Toksik Liderlik Olgegi: Araci degisken olan toksik liderlik, Schmidt (2008) tarafindan
gelistirilen 6lgek ile 6lclilmistir. 7 maddeden olusan dlgek tek boyutludur. Ornek 6lgek
maddeleri ise “YOneticim astlariyla alay eder” ve “Yoneticim, astlarina gegmis hatalarini ve
basarisizliklarini hatirlatir” tarzindadir.

isyeri Dedikodusu: Bagiml degisken olan dedikoduyu &lgmek icin Kuo vd. (2015)
tarafindan gelistirilen 6lgek kullaniimistir. Normalde 10 madde ve tek boyuttan olusan 6lgegin
daha o6nce Tirkce uyarlamasi Cicek ve Soylemez (2020) tarafindan yapilmistir. Yapilan
uyarlamada pozitif dedikodu ve negatif dedikodu olmak Uzere Olgegin iki boyuta ayrildig
belirlenmistir. Bu calismada negatif dedikodu boyutu kullaniimistir. 5 ifadeden olusan 6lgegin
ornek maddeleri ise “is arkadasimin yetersiz is performansini dillendiririm” ve “is arkadasimin
yetersiz kisilerarasi iliski becerisini dillendiririm” seklindedir.

Bu degiskenlerin disinda cinsiyet, kidem, pozisyon ve yas degiskenleri kontrol degiskenler
olarak kullanilmistir. Ayrica kidem veya baska bir deyisle mevcut isyerinde ¢alisma siiresi sosyal
kaytarma ile isyeri dedikodusu arasindaki iliskide diizenleyici degisken olarak test edilmistir.

Brislin (1980) tarafindan énerilen “back-translation” yéntemi izlenerek Tiirkceye ¢evrilen
sosyal kaytarma ve toksik liderlik dlgeklerin timii 5’li Likert tipindedir. Olgek araliklari “1 = Hig
katilmiyorum” ve “5 = Tamamen katiliyorum” seklinde kodlanmistir. Ayrica Olgeklerde ortak
yontem varyansi hatasi olup olmadigi test edilmistir. Bu amagla Kock (2015) tarafindan PLS-YEM
icin potansiyel ortak yéntem yanliligini test etmek i¢in tavsiye edilen tam dogrudaslk yontemi
izlenmistir. Bu yonteme goére, Olcek maddelerinin VIF degerlerinin 3,3’lUn altinda olmasi
gerekmektedir. Calismada bu degerler 3,3 esiginin oldukga altinda oldugundan, arastirmada
ortak yontem varyans hatasi olmadigi sdylenebilir.
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2.3.0lgiim Modeli

Elde edilen verilerin analizi igcin Anderson ve Gerbing (1988) tarafindan 6nerilen iki-adim
yaklasimi izlenmistir. Buna gore ilk adimda 6l¢iim modeli kurularak dlgeklerin yapi gecerliligi ve
glvenirligini saglayip saglamadigi kontrol edilmistir. ikinci adimda ise hipotezler test edilmistir.
Analizlerde SmartPLS v3.3.3 programi kullanilmistir. ilk adim olan él¢ciim modelinde elde edilen
sonuclar Tablo 1’'deki gibidir.

Tablo 1. Giivenilirlik ve Uyusum Gegerliligi Analizleri Sonuglari

Degiskenler Maddeler Faktor Dis Alpha Rho_A CR AVE
Yiikleme
Sosyal SK1 0.889 0.920 0.941 0.935 0.594
Kaytarma sk2 0.914
SK3 0.777
SK4 0.845
SK5 0.794
SK6 0.852
SK7 0.887
SK8 0.919
SK9 0.917
SK10 0.940
Toksik Liderlik TL1 0.917 0.889 0.912 0.910 0.593
TL2 0.873
TL3 0.829
TL4 0.897
TL5 0.804
TL6 0.884
TL7 0.919
isyeri iD1 0.884 0.851 0.883 0.890 0.618
Dedikodusu iD2 0.858
iD3 0.942
iD4 0.844
iD5 0.897

Tablodaki 6lglimlere gore tim 6lceklere ait Cronbach a, CR ve rho_a (pA) degerleri 0,700
esiginin Gzerindedir. Bu degerlere gore dlgekler glivenirlik adimini saglamaktadir (Hair vd., 2017).
Olgek maddelerinin dis yiikleme degerleri indikatér givenirligi icin kritik esik olan 0,708
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degerinin Uzerinde ve anlamlidir (p<0,001). Uyusum gegerliligi icin AVE degerleri incelenmistir.
Olceklerin AVE degerleri de literatiirde kabul géren 0,500 degerinden yiiksektir (Fornell ve
Larcker, 1981). Buna gore olgeklerin uyusum gecerliligi agisindan da sorun teskil etmedigi
belirlenmistir. Ayrisim gegerliligini test etmek igin Fornell ve Larcker (1981) kriterleri ile Henseler
vd., (2015) tarafindan PLS-YEM icin Onerilen Heterotrait-Monotrait (HTMT) degerleri test
edilmistir. Bu yaklasimlara gore elde edilen degerler Tablo 2’de paylasiimistir.

Tablo 2. Ayrisim Gegerliligi Analizleri Sonuglari

Degiskenler 1 2 3

Fornell ve Larcker Kriteri

1. Sosyal Kaytarma 0.771*
2. Toksik Liderlik 0.511%** 0.770*
3. isyeri Dedikodusu 0.608%*** 0.541*** 0.786*

Heterotrait-Monotrait Ration (HTMT)

1. Sosyal Kaytarma -

2. Toksik Liderlik 0.408 -

3. isyeri Dedikodusu 0.541 0.386 -

*Koyu renkte yazilan degerler degiskenlerin AVE degerlerinin karekoékiidiir; ***p<0.001

Ayrisim gecerliliginin bir arastirmada sorun teskil etmemesi icin Fornell ve Larcker (1981)
kriterine gore degiskenlerin AVE degerinin karekokiniln yapilar arasindaki korelasyonlardan
yliksek olmasi gerekmektedir. Henseler vd., (2015) kriterine gore ise degiskenlerin HTMT
degerinin 0,85 esiginden daha az olmasi gerekmektedir. Tablo 2’de gorilecegi tizere degiskenler
her iki kritere gore de ayrisim gecerliligi acisindan sorun teskil etmemektedir. Buna gore
kullanilan olgeklerin yapi gecerliligi ve glvenirligi kriterlerini sagladig1 soylenebilir.

2.4.Yapisal Model

Hipotezler bootstrapping yontemiyle test edilmistir (Streukens ve Leroi-Werelds, 2016).
Analizler igin bootstrap tekrarlama biylkligi 5000 olarak belirlemistir. Hipotezleri test etmek
amaciyla kurulan modelin SRMR degeri kabul edilebilir sinir olan 0,08’den disiik oldugundan
(0,052) modelin iyi uyum degerine sahip oldugu goriilmistir (Henseler Hubona ve Ray, 2016).
Modeldeki degiskenlerin VIF degerleri 3,3 esiginden disik oldugundan (en yiiksek VIF = 1,844)
dogrudashk probleminin de olmadigi tespit edilmistir. Arastirmada endojen degiskenlerin
aciklanmasinda determinasyon katsayisi (R2), capraz dogrulanmis fazlalik icin Q2 ve etki boyutu
icin f2 katsayilari kontrol edilmistir. Hipotez testlerinin sonugclari Tablo 3’te verilmistir.
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Tablo 3. Dogrudan Etki Analiz Sonuglari

Yapi Dogrudan Etki t-Degeri P Degeri PCI 2 Durum
H1: Sosyal Kay. > 0.473 3.958 0.000 [0.250,0.699] 0.241 Kabul
Dedikodu
H2: Sosyal Kay. > 0.632 10.888 0.000 [0.528,0.750] 0.665 Kabul
Toksik Lid.
H3: Toksik Lid. > 0.278 2.145 0.032 [0.030,0.527] 0.191 Kabul
Dedikodu
H5: SosKay*Kidem 0.158 1.995 0.036 [0.051,0.216] 0.117 Kabul
- Dedikodu
KD*: Cinsiyet > 0.067 0.675 0.500 [-0.126,0.264] 0.009 Red
Dedikodu
KD*: Kidem > 0.150 1.814 0.048 [0,024,0.299] 0.110 Kabul
Dedikodu
KD*: Pozisyon > -0.095 1.136 0.256 [-0.252,0.078] 0.018 Red
Dedikodu
KD*: Yasg 2> -0.071 0.690 0.490 [-0.272,0.121] 0.009 Red
Dedikodu

Endojen yapilarin dlgiimii

R? Diizenlenmis R? Q?
isyeri Dedikodusu 0.535 0.499 0.222
Toksik Liderlik 0.399 0.393 0.122

* KD: Kontrol Degisken; Cinsiyet: 1-Kadin, 2-Erkek; Pozisyon: 1- Ogretmen, 2- idari Personel

Tablodan da anlasilacagi tzere sosyal kaytarmanin isyeri dedikodusu (B=0.473; p<0.001)
ve toksik liderlik algisi (B=0.632; p<0.001) Uzerinde pozitif ve anlamli bir etkisi vardir.
Arastirmanin bu bulgularina gére “Hi: Sosyal kaytarma dedikoduyu pozitif yonde etkiler” ve “Ha:
Sosyal kaytarma toksik liderlik algisini pozitif yonde etkiler” hipotezleri reddedilmemektedir.
Bunun yani sira toksik liderligin isyeri dedikodusu (B=0.278; p<0.05) lzerinde pozitif ve anlamh
bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Ayrica sosyal kaytarma ve kidem degiskenlerinin
carpimiyla olusturulan etkilesim teriminin dedikodu (B=0.158; p<0.05) Uzerinde pozitif ve
anlamli bir etkiye sahip oldugu goriilmistiir. Bu sonuglara goére “Hs: Toksik liderlik dedikoduyu
pozitif yonde etkiler” ve “Hs: Mevcut isyerinde calisma siliresi sosyal kaytarma ile isyeri
dedikodusu arasindaki iliskiyi dizenler” hipotezleri desteklenmistir.

Kontrol degiskenlerin dedikodu Uzerindeki iliskisi incelendiginde cinsiyet (f=0.067;
p>0.05), calisilan pozisyon (B=-0.095; p>0.05) ve yas (B=-0.071; p>0.05) degiskenlerinin isyeri
dedikodusu lizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigi belirlenmistir. Bunun yani sira kidem
degiskeninin isyeri dedikodusu (B=0.150; p<0.05) Uzerinde pozitif yonli ve anlamh bir etkiye
sahip oldugu goérilmektedir. Bu durum, isyerinde calisma siresi arttikca dedikodu yapma
oraninin arttig1 seklinde yorumlanabilir.
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Modelin tahmini dogrulugu R? ve Q*degerleri ile hesaplanmistir. Diizenlenmis R*degerleri
isyeri dedikodusu degiskeni igin 0.499 iken toksik liderlik degiskeni i¢in 0.393’tlir. Arastirmada
ayrica goz baglama (blindfolding) prosediirii ile Stone-Geisser Q* degeri de hesaplanmistir. Bu
degerler isyeri dedikodusu icin 0.222, toksik liderlik icin 0.122’dir. Araci etki analizi sonuclari
Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Araci Etki Analizi

Hipotez Toplam Etki p Degeri Dogrudan pDegeri Dolayli p Degeri Aracilik
Etki Etki Durumu
H3:SK > TL >IiD 0.649 0.000 0.473 0.000 0.176 0.044 Kismi Araci

Yapilan analiz sonucuna gore sosyal kaytarma ile isyeri dedikodusu arasindaki iliski araci
degisken eklenmeden 6nce anlamlidir (B=0.649; p<0.001). Araci degisken olan toksik liderlik
Gzerinden olusan dogrudan etki incelendiginde bu degerin (B=0.473; p<0.001) sosyal kaytarma
ile isyeri dedikodusu arasindaki toplam etki degerinden daha az oldugu gorilmustir. Ayrica
bootstrapping metoduyla elde edilen dolayl etki parametresinin de (B=0,176; p<0.05) anlaml
oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglara gore toksik liderligin sosyal kaytarma ile isyeri dedikodusu
arasindaki iliskiye kismi aracilik ettigi sonucuna ulasiimistir. Bu sonuca gore “Ha: Toksik liderlik
sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki iliskiye aracilik eder” hipotezi reddedilmemistir.

3. SONUC VE TARTISMA

Sosyal kayrama ile ilgili detayh olarak yapilmamis bir degerlendirme, kavramin giktilarinin
veya faydalarinin 6nemli etkilerinin olmadigi sonucuna vardirabilir. Fakat derinlemesine yapilan
arastirmalar kavramin kolektif olarak yapilan her iste ortaya ciktigl ve ciddi sonuglara neden
oldugu yéniindedir (Balci, 2017). Uriin ve hizmet ciktilarinin seviyesini belirlenmesinde
calisanlarin biyiik etkisi bulunmaktadir (Erol, 2018). Ying vd. (2014) sosyal kaytarmanin galisan
verimliligi, Kurnaz (2016) calisan performansi, Kéksal (2020) 6rgiitsel adalet, Sesen ve Kahraman
(2014) ise is tatmini ve 6rgltsel baghlk izerinde negatif etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir.
Aydemir (2018), sosyal kaytarmanin Orgit ici catismalari, Pelit vd., (2017) ise isten ayrilma
niyetini pozitif yonde etkiledigini tespit etmislerdir. Sosyal kaytarmada oldugu gibi 6rgitlerde
cok yaygin olarak goriilen dedikodunun da (Mitra ve Gilbert, 2013) olumlu ve olumsuz birgok
sonucu bulunmaktadir (Himmetoglu vd., 2018). Dedikoduya nelerin sebep oldugu ile ilgili
arastirmalarda kiskancglik ve cekememezlik (Arabaci vd., 2012) bos zaman gecirmek, merak,
psikolojik rahatlama gibi etmenlerin dedikoduya zemin hazirlayan baslica dnciiller oldugu
belirlenmistir (Ozveren ve Biite, 2019). Diger bir calismada ise Bektas (2019) empati eksikligi,
onyargl, iletisim eksiligi, Gretmemek, bolca bos vakit, kiskanclk, cekememezlik, hosgori eksikligi
ve hirsli olma dedikodunun nedenleri olarak gostermistir. Bayramoglu (2019) ise calismasinda
dedikodunun o6ncilerini, eglence ve sohbet etme bazen de daha iyi bir statlii elde etme ve
baskalarinin itibarini zedeleme olarak siralamistir. Arastirmalardan da gorildugia Uzere,
dedikodu genellikle kiskanglik ve cekememezligin sonucu olarak meydana gelmis olmakla birlikte
bos zamanin dedikodu yapmada etkili oldugu anlasiimaktadir.

Bu calismada, literatiirde daha dnceki ¢alismalarda rastlanilamamis olan sosyal kaytarma
ortamlarinda dedikodu yapma isteginin var olup olmadigi arastirilmistir. Analizler sonucunda
sosyal kaytarma davranisi gosteren bireylerin dedikodu yaptigi tespit edilmistir. Dedikodunun
oncilleri ile ilgili yapilan ve yukarida zikredilen ¢alismalarda bos vaktin dedikodu sebebi oldugu
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ortaya konmustur. Arastirmada elde edilen sosyal kaytarmanin dedikoduya sebep oldugu
sonucu, kaytarma davranisi gostererek bir nevi kendine bos vakit kazandiran bireylerin
dedikoduya yoneldigi anlamina gelmektedir. Arastirmanin diger bir sonucu, sosyal kaytarma
davranisinin toksik liderlik davranisina sebep oldugudur. Toksik liderler, 6rgiitlerin zaaflarindan
yararlanmakta ve Uretim karsiti uygulamalardan beslenmektedirler (Lipman-Blumen, 2005) ve
bu tir ortamlarin neticesinde ortaya ¢ikmaktadirlar (Zengin, 2019). Bu sonug, orgiitlerde sosyal
kaytarma davranisinin lider davranislarina da yansiyabildigini ve liderlerin érgutleriigin zararl ve
yikici sonuglari olan toksik davranislar sergilemesine sebep olabilecegini géstermektedir.

Unur ve Pekersen (2017), calisanlarin birbirini kicimsedigi, elestirdigi ve calisanlarin
dedikodu yaptigi ortamlari toksik yerler olarak nitelendirmektedir. Appelbaum vd. (2007) ise bu
tur toksik ortamlarda bireylerin kendi islerini yapmaktan daha c¢ok dedikodu gibi zararli
davranislarda bulundugunu ifade etmistir. Bu bilgilerden hareketle toksik bir ortamin
olusmasinda liderlerin etkili oldugu anlasiimaktadir. Bu kapsamda, arastirma neticesinde
ulastigimiz diger bir sonug, toksik liderlik davranisinin dedikoduyu pozitif yonde etkiledigi
seklindedir. Bu sonug Bashir vd. (2020) “calisanlarin meslektaslarindan veya yoneticilerinden
kaynakh olumsuzluklari dedikodu yoluyla yayma davranisi gésterdikleri” bulgusuyla uyumludur.

Toksik liderlik, ¢alisan davranislarini ve tutumlarini olumsuz yonde etkileyebildiginden
orgutler ve is gorenler icin arzu edilmeyen bir liderlik tlirtidir (Akca ve Tuzcuoglu, 2020). Toksik
liderler calisanlarin stresini artirir (Yilmaz vd., 2020), orgiit iklimini zedeler ve cgalisan
performansini distirar (Arar vd., 2020). Sinizme, orgiitsel baghhgin azalmasina (Arar vd., 2020),
isten ayrilmaya (Kaptanoglu, 2020) tiikenmislige (Ordu ve Cetinkaya, 2018) ve 6rgiitsel sessizlige
sebep olur (Demirtas ve Kiguk, 2019). Toksik liderlik, dedikoduya sebep oldugu gibi Gallus
vd.'ne gore (2013) sosyal kaytarma davranisina da sebep olabilmektedir. Arastirmamiz, toksik
liderlik davranisinin sosyal kaytarma ile dedikodu arasindaki iliskide aracilik roliini tespit
etmistir. Bu sonug, toksik liderin oldugu ve sosyal kaytarma davranisinin yasandigi bir orgitte
sosyal kaytarma davranisindan ziyade toksik liderligin dedikoduya zemin hazirlayabilecegi
anlamina gelmektedir. Buradan hareketle 6rgiitler icin ciddi sonuglari olan toksik liderlik
davranisinin sosyal kaytarma davranisindan daha baskin bir davranis oldugu soylenebilir.

Arastirmanin diger énemli bir sonucu da kidemli olan calisanlarin daha fazla dedikodu
yaptigidir. Baska bir deyisle kidem arttikca dedikodu yapma davranisi da artis géstermektedir.
Bu kapsamda, kidemin sosyal kaytarma ile birlestiginde dedikodu ile olan etkilesimi de arastirma
kapsaminda cevap aranan sorulardan biri olmustur. Yapilan analizler, kidemli olup sosyal
kaytarma davranisi gosteren calisanlarin dedikodu yaptiklarini ortaya koymustur.

SINIRLILIKLAR

Her calismada oldugu gibi bu arastirmanin da birtakim kisithliklari bulunmaktadir.
Oncelikle sanal kaytarma, 6rgiitsel dedikodu ve toksik liderlik gibi degiskenlerin bireylerin algisi
Uzerinden 6lgmenin ciddi manada objektif olamayacagi géz 6niinde bulundurulmalidir. Her ne
kadar sosyal arzu edilebilirlik ve ortak yontem varyans hatalarinin minimize edilmesi igin gerekli
adimlar atilmissa da bu durum bir kisitlilik olarak degerlendirilmistir. Ayrica c¢alismanin
genellenebilirlik agisindan genis bir kitleye ulasilamamis olmasi bir diger kisithlik sayilmistir.
Ayrica gelecek calismalar icin de dneriler sunulmustur. Bu baglamda gelecek ¢alismalarda etik
iklim, o6rgit iklimi ve 6rgitsel vatandashk davranislar gibi pozitif degiskenlerin araci degisken
olarak test edilmesi 6nerilmektedir, ¢lnki pozitif 6rgiit mekanizmalarinin da sosyal kaytarma —
dedikodu iliskisine aracilik edebilecegi diisiinilmektedir.
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ONERILER

Arastirma konusu kavramlarin Orgltsel etkilerinin azaltilmasi adina bazi Oneriler

sunulmustur. Bu 6neriler asagidaki gibidir:

e Takim arkadaslarinca degerlendirilme durumu (Frash vd., 2004), saglikh iletisim
ve gorev uyumu sosyal kaytarma davranisini azaltmaktadir (Lam, 2015). Bu sebeple
grubun kendi arasinda ve orgitle olan iletisimini glgclendirecek degerlendirme
ortamlarinin olusturulmasi veya toplantilarin yapilmasi faydali olacaktir. Yapilan bu
toplantilar dedikodunun 6niine gecilmesini de saglayabilecektir.

e Ekip ruhunun arttirilmasi sosyal kaytarma davranisini azalttigindan (Rune
Hgigaard vd., 2013), grup c¢alisanlarinin is yeri disinda bir araya gelmesini ve
sosyallesmesini temin edecek organizasyonlar insa edilmelidir.

e Yoneticilerce daha Ustlin amacglar belirlenip, calisanlarin bu yénde c¢aba sarf
etmeleri saglanmalidir. Bu sayede calisanlar sosyal kaytarma ve dedikodudan uzak
durabilirler.

e Liderlerin astlarini ve astlarinin da liderlerini degerlendirdigi bir uygulama, toksik
liderlerde kendilerinin de denetlenecegi duygusunu olusturacagindan, lider kaynakl
zararh davraniglarin azalmasina yardimi olabilir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Etik Kurul Onayi

Bu arastirma igin Mus Alparslan Universitesi Etik Kurulu’nun 01.03.2021 tarih ve E-

10879717-050.01.04-5470sayih karari ile etik kurul onayi alinmistir.
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Turkiye’deki Bankalarin Hisse Senedi Getirilerinde Fraktal Piyasa
Hipotezinin Testi

Aykut Karakayal, M. Esra Atukalp?

Oz

Bankalarda volatilite yapisinin modellenmesiyle, bankalarin yaninda ekonominin genelini ilgilendiren risk ve belirsizliklerin
karakteristik yapisi ortaya konulmaktadir. Bu ¢alismada, Tirkiye’deki bankalarin hisse senedi getirilerindeki volatilitenin tahmin
edilmesi amaglanmistir. Calismanin inceleme dénemi 5 Ocak 2010 - 31 Aralik 2020’dir. Ding, Granger ve Engle (1993) tarafindan
onerilen dogrusal olmayan asimetrik kosullu volatilite analiz yontemiyle (APGARCH) bankalarin hisse senetlerinin getiri volatilitesi
tahmin edilmistir. Calismada 6ncelikle getirilerin duraganligi, ARCH etkisi, asimetri yapisi ve dogrusallik 6zellikleri test edilmistir.
Ardindan, APGARCH modeliyle, bankalarin getiri volatilitesindeki sokun ytiksek kaliciliga sahip oldugu, asimetri etkisinin bulundugu
ve uzun donem hafiza 6zelliginin oldugu ortaya konmustur. Bulgular, Turkiye’deki bankalarin hisse senedi getiri volatilitesinde Etkin
Piyasalar Hipotezi'nin yerine Fraktal Piyasa Hipotezi'nin varligini destekleyici niteliktedir. Buna goére hisse senedi fiyatlarinda
bagimlilik tespit edilmistir. Dolayisiyla, yatirmcilarin teknik analiz varsayimlarini dikkate aldiklari séylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Uzun Dénemli Hafiza, Etkin Piyasa Hipotezi, Fraktal Piyasa Hipotezi, Bankalar.

Fractal Market Hypothesis Test Of The Banks' Stock Returns in Turkey
Abstract

By modeling the volatility structure of banks, the characteristic structure of risks and uncertainties that concern the economy as
well as banks are revealed. In this study, it is aimed to estimate the volatility of stock returns of banks in Turkey. The review period
of the study is January 5, 2010 - December 31, 2020. The return volatility of banks' stocks was estimated with the nonlinear
asymmetric conditional volatility analysis method (APGARCH) proposed by Ding, Granger, and Engle (1993). In the study, first of all,
the stability of returns, ARCH effect, asymmetry structure, and linearity properties are tested. Then, with the APGARCH model, it
was revealed that the shock in the return volatility of banks has high permanence, has an asymmetry effect and has a long-term
memory feature. The findings support that the existence of Fractal Market Hypothesis rather than the Efficient Market Hypothesis
in the stock return volatility of the banks in Turkey. Accordingly, dependency on stock prices has been determined. Therefore, it can
be said that investors take into account the assumptions of technical analysis.

Keywords: Long Memory, Efficient Market Hypothesis, Fractal Market Hypothesis, Banks.
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GIRIS

Finansal sistem; gesitli fonksiyonlari yerine getirmek Uizere bir ekonomide fon arz ve talep
edenlerin, piyasalarin, araglarin ve finansal kurumlarin bir araya gelmeleri sonucunda olusan bir
batindir. Ekonomilerin en fazla gereksinim duydugu fon transferi slrecinin merkezi
konumunda olan finansal sistem bu 6zelligi ile ekonominin bitlnl iginde dnemli bir yere
sahiptir.

Finansal sistemin etkinligi genel ekonominin istikrari icin belirleyicidir. Finansal sistemin
etkinliginde de sistemde yer alan finansal kurumlarin fonksiyonlari yerine getirmedeki basarisi
etkilidir. Finansal sistemde fon arz eden ve talep edenlerin arasinda kopri gorevini gérmekte
olan s6z konusu kurumlar, bu gorevlerini finansal araglarin da belirleyici oldugu sekilde,
birbirinden farkl esaslarda yiritmektedirler.

Finansal sistem icerisinde yer alan finansal kuruluslar arasinda bankalarin, daha genis
kitlelere ulasmalarinin da bir sonucu olarak goreli agirliklari fazla olup, bankalar her ulke
ekonomisinde oldugu gibi Tlrkiye ekonomisi agisindan da kritik 6Gneme sahiptirler. Bankalarin,
bir anonim sirket olarak kaynak ihtiyacini karsilamada basvurdugu dogrudan finansman yéntemi
olarak halka agilmadan (arz) bahsedilebilir. Bankalar faaliyetlerini genisletmek ve kendine fon
saglamak amaciyla halka arz edilebilirler. Halka agilan bankalar, finansman yontemi olarak halka
aciimanin tercih edilebilmesi igin istikrarli, basarih ve blylime gosteren bankalar olarak
degerlendirilebilir.

Finansal varliklarin fiyatindaki risk ve belirsizlik 6l¢lisii olan volatilite, varlik fiyatindaki
degisimleri gosterir. Yatirmcilar finansal piyasalardaki yatirnm kararlarinda yogun bigimde
finansal varlik volatilitesine yani fiyatlarin yukari ve asagl degisimlerine odaklanmaktadirlar
clinki volatilite politik, ekonomik ve yatirimci davranisi gibi bircok faktérden etkilenen gok
boyutlu bir olgudur. Literatiirde volatilitenin arastirilmasina yonelik tartismalar gegmise nazaran
gunimizde ivme kazanmistir. Bunun nedenlerinden biri de volatilitenin dogrudan gozlenebilir
olmamasidir. Bu yonuyle de volatilitenin tahmini yatirimcilar agsisindan kritik Gneme sahiptir.

Fiyatlarin yeni bilgiye gbre rassal olarak degisim gosterdigini, piyasanin anlk ayarlama
ozelliginin menkul kiymetlerdeki art arda fiyat degisikliklerinin bagimsizligini sagladigini
varsaymakta olan etkin piyasalar hipotezine gére, menkul kiymetin cari fiyati gecmisteki
fiyatlarindan tamamen bagimsizdir. Etkin piyasalar hipotezinin aksine, fraktal piyasa hipotezi
bilginin yatirnmcinin yatirim ufkuna gore degerlendigini belirtmektedir. Fraktal piyasa hipotezine
gore fiyatlar, kisa vadeli alim-satim ve uzun vadeli alim-satimin bir birlesimini yansitmaktadir.
Dolayisiyla fraktal piyasa hipotezi, etkin piyasa hipotezinin aksine, finansal varlik fiyati veya
volatilite yapisinda uzun hafizanin oldugunu isaret etmektedir.

Tlrkiye’deki bankalarda volatilite yapisi, bankacilik sektériinde yasanabilecek yiiksek risk
veya krizin sadece finansal kesimi degil ayni zamanda 6zel kesimi ve kamu kesimini de etkilemesi
acisindan onemlidir. Boylece volatilite yapisinin modellenmesiyle, bankalarin yaninda
ekonominin genelini ilgilendiren risk ve belirsizliklerin karakteristik yapisi ortaya konabilecektir.
Calismayla Turkiye’deki bankalarin glinlik hisse senedi getirilerindeki volatilitenin tahmin
edilmesi amaglanmistir. Calismanin inceleme dénemi 5 Ocak 2010 - 31 Aralik 2020’dir. Dogrusal
olmayan ve asimetrik kosullu volatilite analiz yéntemi olarak Ding, Granger ve Engle (1993)
tarafindan 6nerilen APGARCH modeliyle bankalarin hisse senetlerinin getiri volatilitesi tahmin
edilmistir. Calismada O©ncelikle 10 bankanin hisse senetlerinin getirilerinin volatilitesinin
duraganhg), ARCH etkisi, asimetri yapisi, dogrusallik o6zellikleri test edilmistir. APGARCH

317



Karakaya, A., M. E. Atukalp / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 316-342

modeliyle, bankalarin getiri volatilitesindeki sokun kaliciligi, asimetri etkisi ve uzun dénem hafiza
ozelligi analiz edilmistir. Calisma sonucunda, banka hisseleri volatilitesinde uzun hafiza var midir
temel sorusuna cevap aranmistir. ilaveten, volatilitede kaldira¢ etkisi var midir sorusu da
cevaplanmistir. Calisma bankalarda uzun hafiza ve asimetrik volatilite etkilerinin birlikte ele
alinmasi ile uygulanan tahmin yontemi agisindan literatlre katki saglamaktadir.

Calisma yedi bélimden olusmustur. ikinci béliimde piyasa etkinligi ve piyasa etkinligine
yonelik ileri sirilen hipotezler ele alinmis, bankalar lzerine yapilan piyasa etkinligi hakkindaki
literatlir Gglincli bolimde incelenmistir. Arastirma verisi doérdiinci, analiz yontemi besinci,
arastirma bulgulari ise altinci bélimde sunulmustur. Yedinci béliimde ¢alismanin sonug ve
degerlendirmeleri yer almistir.

1. PiYASA ETKiNLiGi

Piyasa etkinligi kavrami faaliyet etkinligi, kaynak dagitimi etkinligi ve bilgi etkinligi seklinde
Uc¢ bolime ayrilabilir (Karan, 2004). Bunlar operasyonel etkinlik, tahsis etkinligi ve bilgi
etkinligidir. Operasyonel etkinlik; piyasada fon arz ve talep edenlerin islerini minimum girdiyle
gerceklestirmeleridir. Tahsis etkinligi; piyasada optimum kaynak dagitiminin hedeflenmesidir.
Bilgi etkinligi ise mevcut bilginin fiyatlar tarafindan yansitildigini ifade etmektedir. Bu dogrultuda
etkinlik kavrami, bilgilerin finansal varligin fiyatina dahil edildigi (Dimson ve Mussavian, 1998),
kaynak dagiliminda optimizasyonun ve operasyonel etkinligin oldugu bir piyasayl tanimlamak
icin kullaniimaktadir.

Etkin bir piyasa, tim menkul kiymetlerin fiyatlarinin mevcut tiim ilgili bilgileri hizli ve tam
olarak yansittigi bir piyasa olarak tanimlanmaktadir. Yatirnmcilar, hisse senedi fiyatlarini, bir hisse
senedinden alinacak beklenen nakit akislarina ve igerdigi riske gore belirlemeleri nedeniyle de
risk seviyesi ile tutarl beklenen bir getiri saglanmaktadir (Jones, 2013). Gelecekteki fiyatlar, ilgili
fiyat serisinin gecmis davranisina iliskin bilgilerden elde edilen, gercek degerin en iyi tahminidir
(Fama, 1965a). Etkin piyasalar ile Rassal Yiriyls Teorisi yakindan iliskilidir. Rassal Yuruyus
Teorisi kapsaminda etkin bir piyasa, cok sayida rasyonel, kar maksimize edicisinin aktif olarak
rekabet ettigi, her birinin menkul kiymetlerin gelecekteki piyasa degerlerini tahmin etmeye
calistig1 ve 6nemli glincel bilgilerin neredeyse tiim katilimcilar tarafindan ve neredeyse licretsiz
olarak elde edilebildigi bir piyasa olarak tanimlanmaktadir (Fama, 1965a). Rassal piyasa, menkul
kiymetlerdeki art arda fiyat degisikliklerinin bagimsiz oldugu bir piyasa olarak da
tanimlanabilmektedir (Fama, 1970). Rassal Ylrlyls Teorisi, bir dizi menkul kiymet fiyati
degisikliginin hafizasi olmadigini ima etmekte ve fiyati tahmin etme yeteneginin ise mevcut tiim
bilgilerin halihazirda hisse senedi fiyatlarina yansimadigini géstermesi nedeniyle (Bodie vd.,
2008), s6z konusu olan serinin gecmis bilgilerinin gelecegin anlamh bir sekilde tahmin etmek igin
kullanilamayacagini 6ngérmektedir (Fama, 1965a).

1.1. Etkin Piyasalar Hipotezi

Fama (1970) tarafindan ileri siirlilen Etkin Piyasalar Hipotezi (EPH) menkul kiymetin cari
fiyatinin gegmisteki fiyatlarindan tamamen bagimsiz oldugunu, yatirimcilarin menkul kiymetin
gecmis verilerden yola cikarak gelecekteki fiyatlari ile ilgili bilgi sahibi olamayacagini ileri
sirmektedir. Bu gore, sahip olunan bilgi ile piyasada ayrica bir gelir elde etmek mimkiin
olmayacaktir. Bu kapsamda EPH;

318



Karakaya, A., M. E. Atukalp / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 316-342

- piyasaya aktif olarak katilan c¢ok sayida rasyonel, kdr maksimize eden yatirimcinin
mevcut oldugunu,

- piyasada fiyatlarin mevcut ve beklenen tiim bilgileri yansittigini,
- piyasada yatirimci tarafindan normalsti getiri saglanamayacagini,
- fiyatlarin yeni bilgiye dogru ve hizli bir bigimde uyarlandigini,

- fiyatlar yeni bilgiye gore rassal olarak degisim gosterdigini, piyasanin anlik ayarlama
ozelligi menkul kiymetlerdeki art arda fiyat degisikliklerinin bagimsizhigini sagladigini
varsaymaktadir (Fama, 1965a; Barone, 2004; Karan, 2004; Mandaci, 2018).

Piyasada menkul kiymetlerin cari fiyati, gegmis bilgiler (gecen yilin veya son c¢eyregin
kazanclari gibi), glincel bilgiler ve duyurulmus ancak gelecek olan olaylar (hisse senedi dagilimi
gibi) ve makul olarak c¢ikarilabilecek bilgiler (faiz oranlarinin aratis ya da azalisina dair inanislar
gibi) seklindeki tim bilgileri yansitmaktadir (Jones, 2013). Bilgi girisinin cesitlerine, yani bilgi
kiimesinden ne kastedildigi acisindan (Bodie vd., 2008) piyasalar, zayif formda etkin, yari gticli
formda etkin ve tam glicll etkin piyasa seklinde tanimlanmaktadir (Fama, 1970; Fama, 1991).

Zayif formda etkinlik; menkul kiymet piyasalarinda bulunan tim bilgilerin fiyatlara
yansidigini ifade etmektedir. Ge¢cmis fiyat hareketlerine dayal olan fiyat tahmin analizleriyle
piyasa ortalamasinin Ustiinde kazang¢ elde edilemeyen piyasalar olarak tanimlanmaktadir.
Sonucta, getiride mevsimselligin oldugu ve menkul kiymetlerin fiyatlarinda yiiksek volatilitenin
oldugunu varsayan analizlerle zayif formda etkinlik test edilmektedir.

Yan gugli formda etkin piyasada bilgi kiimesi menkul kiymetlerin piyasa verisini de
kapsayan kamuya duyurulan tiim verileri icermektedir (Bodie vd., 2008). Yatirimcilarin bu verileri
kullanarak piyasa ortalamasinin Ustlinde kazan¢ elde edemeyecegi ifade edilmektedir.

Glgli formda etkinlik fiyatlarin ulasilabilir tim bilgileri yansittigi etkinlik tiriidir. Burada
bilgi kimesi olarak 6zel bilgilerde dahil olmak lzere tim bilgiler kastedilmektedir (Bodie vd.,
2008). Guglu yapida etkin piyasa, halka agik veya 6zel tiim bilgilerin fiyatlar tarafindan
yansitildigini ifade etmekte ve bu kapsamda piyasa ortalamasi Uzerinde kazang¢ saglamak
mimkiin olmamaktadir.

Etkin piyasa hipotezinde menkul kiymete ait fiyatlarin rassal yirtyis 6zelligi géstermesi
gerekmesi nedeniyle, fiyatlarin gecmis fiyat hareketlerini icinde barindirmayan kisa hafiza
Ozelligi gostermesi beklenmektedir. Ancak, fiyatlarin gercekte rassal ylriylse uymadigini
dagihmin kuyrugunda cok fazla fiyat hareketi oldugu fiyatlardaki dalgalanmalarinin normal
dagihma uymadigini gézlemlenmistir (Erdogan, 2017).

1.2. Fraktal Piyasa Hipotezi

EHP’nin ileri strtlmesinden sonra hipotezi destekleyen veya elestiren bircok calisma
yapilmistir. Peters (1994), Fraktal Piyasa Hipotezi (FPH) ile EPH’ye alternatif sunmustur. Fraktal
kavrami, bir agacin minferit dallar niteliksel olarak diger dallara benzer ancak her dal da
benzersizdir 6rneklemesinde de gorildigi gibi her olgegin diger 6lgeklere benzer, ancak ayni
olmadigi ile ortaya konulmaktadir. Fraktal analiz kendi kendine benzer istatistiksel yapiyi ortaya
cikararak, fraktalleri diger zaman serilerinden ayirt edebilme 6zelligine sahiptir (Peters, 1994).
FPH’nin temel arglimani yatirimcilarin homojen olmadiginin ileri strilmesidir (Li vd., 2014).
Ayrica, likidite ve yatirmcilarin davranislarina odaklanan FPH’nin amaci, gézlemlere uyan bir
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yatirnmci davranisi ve piyasa fiyati hareketlerinin modellenmesidir. FPH araciligiyla ayrica riskin
yatirimcilar arasinda nasil paylasildigi anlasilabilmektedir (Peters, 1994).

FPH’de, EPH'nin bagimsizlik veya cok kisa siireli hafiza gerektiren istatistiksel araclarin
kullanimini hakli gikarmak igin gelistirildigi ve teoriyle genellikle gbzlemlenen davranisla gelistigi
ileri sirtlmistir. Peters (1994)’e gore, EPH'de fiyat degisikliklerinin frekansinin normal dagihmla
gosterimi her zaman basarili olmamistir. Bu yaklasima gore frekans dagiliminin disinda birakilan
blyik degisiklikler, 6zel olaylar veya anomaliler disarida birakildiginda, dagilim egrisinin normal
dagihma yaklasmakta oldugu ve boylece fiyat degisiklikleri "yaklasik olarak normal" olmaktadir.
Bu dagilimlara standart istatistiksel analiz uygulanmamalidir (Peters, 1994).

FPH’nin temelinde EPH’de bulunmayan iki unsur yer almaktadir. Bunlar; piyasa likiditesi
ve bilgidir. Piyasa likiditesi olarak tanimlanan likidite, bir yatirimcinin, fiyatinda énemli bir etki
olmaksizin bir menkul kiymeti alip satabilmesinin goreli kolayhg olarak ifade edilebilir.
Likiditenin olusabilmesi icin yatirimcilarin bir menkul kiymetin degeri hakkinda farkli goruslere
sahip olmasi gerektigi varsayilir. Bu da iki nedenden dolayi ortaya ¢ikabilir. ilki, bir yatirmcinin,
menkul kiymetin degeri hakkinda baska bir yatirmcinin erisemedigi (veya henliz erismedigi)
bilgiye sahip olmasi durumunda ortaya c¢ikmaktadir. Bazi yatirnmcilar heniiz piyasaya
aciklanmamis bilgilerle islem yaptiginda (iceriden 6grenenlerin ticareti gibi), menkul kiymetin
degerini etkileyen boyle bir bilgiyi yatirnmcilarin bazilarinin 6nce aldigi durumda ortaya
cikabilmektedir. Yani yatinmcilar arasinda bir bilgi asimetrisi oldugu durumdur. ikincisi ise, iki
yatirimcinin ayni anda bilgiye erismelerine karsin yatirimlarinin siiresinin farkli oldugu goéz éniine
alindiginda bilgiye farkh agirlik veriyor olmalarindan ileri gelmektedir (Anderson ve Noss, 2013).
Likidite, piyasa bircok farkli yatinm ufkuna sahip bir¢ok yatirimcidan olustugunda mevcut
olmaktadir. Piyasa istikrarinin likidite konusu olmasi nedeniyle, piyasa istikrari, yatirimcilarin
yatirnim ufuklarinin gesitlenmesine (fraktal yapi) dayanmaktadir. Farkli ufuklar bilgi akisina farkli
deger verdiginden piyasa istikrarli olacaktir (Rachev vd., 1999). Farkh yatirim ufuklari bilgiye
farkl sekilde deger verdiginden, bilginin yayllmasi da esit olmayacaktir. Bu yatirimcilarin
homojen olmamasi nedeniyle bilgilerin yatirimcilar tizerinde ayni etkiye sahip olmamasindan
kaynaklanmaktadir. Aksi halde tiim bilgiler yatirnmcilar izerinde ayni etkiye sahip olsaydi likidite
olmayacaktir (Peters, 1994). Dolayisiyla, bilgiye ulasan tim yatirinmcilarin ayni fiyattan ayni islemi
(ya alim ya da satim) yapmaya calistiklari gézlenecektir.

FPH, likidite ve yatirrm ufuklarinin yatinmcilarin davranislari Gzerindeki etkisini
vurgulamaktadir. FPH’nin varsayimlari su sekilde siralanabilir (Peters, 1994):

- Piyasa, cok sayida yatirm ufkunu kapsayan yatinmcilardan olustugunda (likidite
coklugunu sagladigi icin) istikrarlidir.

- Bilgi seti kisa vadede, uzun vadeye gére daha ¢ok pazar duyarhligi ve teknik faktorlerle
ilgilidir.

- Uzun vadeli yatirnmcilar temel bilgilerin gecerliligini stpheli kilan bir olayin meydana
gelmesi durumunda ya piyasaya katilmayi birakacaklar ya da kisa vadeli bilgi setine gore islem

yapmaya baslayacaklardir. Kisa vadeli yatirnmcilara likidite sunarak piyasayr istikrara
kavusturacak uzun vadeli yatirimcilar bulunmamaktadir.

- Fiyatlar, kisa vadeli alim-satim ve uzun vadeli alim-satimin bir birlesimini yansitmaktadir.
Piyasadaki egilim, degisen ekonomik ortama bagh olarak beklenen kazanglardaki degisiklikleri
yansitmaktadir.

320



Karakaya, A., M. E. Atukalp / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 316-342

- Bir menkul kiymetin ekonomik konjonktor ile bir baginin bulunmamasi durumunda, uzun
vadeli bir trende sahip olmayacaktir. Alim-satimda likidite ve kisa vadeli bilgiler belirleyici
olacaktir.

EPH'nin aksine, FPH bilginin yatirmcinin yatirm ufkuna goére degerlendigini
belirtmektedir. Buna gore farkl yatirim ufuklari bilgiye farkli sekilde deger verdiginden, bilginin
yayilmasi da esit olmayacaktir. Ote yandan herhangi bir zamanda fiyatlar mevcut tiim bilgileri
yansitmayabilir, yalnizca o yatirim ufku icin 6nemli olan bilgileri yansitabilir (Peters, 1994).

1.3. Adaptif Piyasa Hipotezi

Lo (2004) tarafindan ileri stirtilen Adaptif Piyasa Hipotezi (APH) evrimsel ilkelerin finansal
piyasalara uygulanmasina dayandirilmakta ve finansal etkilesimlere evrim, rekabet, adaptasyon
ve dogal secilim ilkelerini uygulayarak piyasa etkinligini davranissal alternatiflerle uzlastiran yeni
bir cerceve 6nermektedir (Lo, 2004). APH’ye gére anomaliler piyasalarda mevcut olabilmektedir.
Hipoteze gore piyasa kosullarinin zaman icerisinde degistiginden yatirimcilar arasi rekabetle
arbitraj firsatlari ortaya ¢ikmaktadir. Arbitraj firsatlarindan yararlanip yatirimcilar risk algilarini
dizeltmektedirler (Meier, 2014).

EPH destekgilerine gore zaman zaman belirli davranissal dnyargilara maruz kalinsa da
yatinmcilar her zaman fiyatlari rasyonel seviyelere getirmek icin hareket edecek olup, bu da
rasyonel olmayan davranisin finansal piyasalar Gzerindeki etkisinin genellikle ihmal edilebilir
oldugu anlamina gelmektedir. Bu da yatirmcilarin herhangi bir tiir davranissal 6nyarginin
Ustesinden gelmek icin yeterince gucli olabildigi varsayimina dayanmaktadir. (Lo, 2008).
APH’den elde edilebilecek somut gikarimlar su sekilde 6zetlenebilir (Lo, 2004).

- EPH’nin aksine APH’de zaman zaman arbitraj firsatlari ortaya ¢itkmaktadir.

- Yatirim stratejilerinin performanslari belirli ortamlarda artabilmekte belirli ortamlarda
ise azalabilmektedir.

- Finansal piyasalarda hayatta kalmanin anahtari yeniliktir. EPH’de belirli seviyelerde
beklenen getirilerin sadece yeterli derecede risk tasiyarak elde edilebileceginin 6ne sirilmesine
karsin, APH risk/kazang iliskisinin zaman icinde degismesi nedeniyle tutarl bir beklenen getiri
diizeyi elde etmenin daha iyi bir yolunun degisen piyasa kosullarina uyum saglamak oldugunu
ima etmektedir. Buna gore ¢esitli cevresel kosullara uygun cok sayida yetenegi gelistirerek, fon
yoneticilerinin is kosullarindaki hizli degisikliklerin sonucunda piyasada yok olma olasiliklari daha
dislk olacaktir.

- Finansal piyasa katilimcilari igin tek hedefi hayatta kalmaktir. Kdr maksimizasyonu, fayda
maksimizasyonu ve genel denge kesinlikle piyasa ekolojisinin ilgili yonleri olsa da piyasalarin ve
finansal teknolojinin evrimini belirlemedeki diizenleme ilkesi basitce hayatta kalmaktir.

1.4. Heterojen Piyasa Hipoteazi

Heterojen piyasa hipotezi (HPH) piyasadaki tiim yatirimcilarin haberleri ayni sekilde
yorumladigl ve benzer tepkiler verdigi bir piyasa varsayiminin aksine heterojen bir piyasa
varsayimina dayanmaktadir (Mdiller vd., 1993). Piyasa katilimcilarinin heterojenligi, risk
profillerindeki bilgi isleme farkliliklari, zamansal ufuklari ve cografi konumlari gibi nedenlerle
ortaya ¢ikmaktadir (Corsi, 2009). Ote yandan yatirimcilar, yatirim ufuklari ve cografi konumlarin
otesinde, riskten kaginma dizeyleri, kurumsal kisitlamalar ve islem maliyetleri gibi diger
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yonlerde de farklilik gésterebilirler (Weron ve Weron, 2000). HPH asagidaki bicimde karakterize
edilebilir (Mdller vd., 1993):

- Heterojen pazardaki farkli yatinmcilarin farklh zaman ufku ve islem sikhklar
bulunmaktadir. Farkli islem frekanslari, ayni pazardaki ayni haberlere farkli tepkiler anlamina
gelir. Piyasa, kisa vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli bilesenlerden olustugu igin yatirimcilarin
zaman ufku heterojendir. Bu tir bilesenlerin her birinin, kendi zaman ufkuna ve karakteristik
islem sikhgina bagh olarak haberlere tepki verme siresi vardir.

- Piyasa, katihmcilarin cografi konumu bakimindan da heterojendir.

Homojen bir pazarda, ne kadar ¢ok yatirimci bulunursa, fiyat, rasyonel beklentiye sahip
tim yatirimcilarin kabul ettigi gercek piyasa degerine o kadar hizli yakinsamaktadir.

2. LITERATUR

EPH ve FPH temelinde finansal piyasalarin piyasa etkinligini test eden uluslararasi literattr
ve Tirkiye literatirinde yer alan calismalardan 6ne c¢ikanlarina bu bolimde sirasiyla
deginilmistir.

Finansal piyasalarda piyasa etkinligi konusunu inceleyen uluslararasi literatirde yer alan
EPH ve FPH’leri test eden arastirmalarla ilgili 6rnekler Tablo 1’de sunulmustur.

Glindiiz ve Omran (2001)'in hisse senetleri endekslerinin stokastik yapilarini inceledigi
calisma sonuglarina gore belirlenen birim koklerin varhigi, hisse senetlerinin fiyatlarina gelen
soklarin kalici olduguna ve hisse senetleri fiyatlarinin tahmin edilemeyecegine ve zayif formda
piyasa etkinligine isaret etmekte oldugu belirtilmistir.

Celik ve Tas (2007) galismasinda EPH’nin zayif formda etkinligi arastiriimistir. Gelismekte
olan 12 ulkenin hisse senedi piyasalari, zayif formda etkinlik bakimindan sinanmistir. Sonugta
Brezilya, Cek, Hindistan, israil, Kore, Meksika ve Tiirkiye’nin, 2002-2007 déneminde ise Arjantin
disinda incelenen bitin Ulkelerin zayif formda etkinlige sahip oldugu ortaya konulmustur.

Borges (2010) calismasinda borsa endekslerinde zayif formda piyasa etkinligi test etmistir.
Calisma sonucunda, Portekiz, Yunanistan, Fransa ve ingiltere’de EPH’nin reddedildigi, Almanya
ve ispanya icin testlerin EPH'nin reddedilmedigi belirtilmistir.

Hamid vd. (2010) calismalarinda, Asya-Pasifik bdlgesindeki zayif piyasa etkinligini
arastirmislardir. Sonucta aylik fiyatlarin Asya-Pasifik bolgesindeki tiim (lkelerde rassal yiriyisi
takip etmedigi, hicbir piyasanin zayif formda etkin olmadigi belirlenmistir.

Vats (2011) calismasinda Cin Yuani, Endonezya Rupisi, Tayvan Dolari déviz kurlarinda uzun
hafiza 6zelligini analiz etmistir. Analiz sonuglarina gore Cin Yuani ve Endonezya Rupisi arasinda
ikili uzun hafizanin varligi belirlenmistir. Ote yandan Cin Yuani ve Tayvan Dolari getirilerinde uzun
hafizanin varliginin davranislarinin 6ngoérilebilir oldugu anlamina geldigi ve EPH’nin ¢lrGtalduga
ifade edilmektedir.

Aidoo vd. (2012) calismalarinda Gana Cedisi/Amerikan Dolar déviz kurunda uzun
hafizanin varligini test ettikleri calisma sonucunda uzun hafiza 6zelligine ve Cedi/Dolar cinsinden
doviz kuru piyasasinin etkin olmadigi bilgisine ulasiimistir.

Hawaldar vd. (2017) calismalarinda Bahreyn Borsasinda endekslenen bireysel hisse
senetlerinin zayif formda piyasa etkinligini test etmeyi amacglanmistir. Sonuglara gore her bir
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analizden farkli sonuglar elde edildigi icin Bahreyn Borsasinin zayif formda etkinligin
saglandiginin ileri siiriilmesinin zor oldugu belirtilmigtir.

Tablo 1: EPH ve FPH’yi Test Eden Uluslararasi Galigmalar

Yazar (Yil)

Ulkeler (D6nem)

EPH Galismalari

Glndiz ve Omran (2001)

Celik ve Tas (2007)

Borges (2010)
Hamid vd. (2010)
Vats (2011)

Aidoo vd. (2012)

Hawaldar vd. (2017)
Hatipoglu ve Bozkurt (2018)
Umoru vd. (2020)

Kelikume vd. (2020)

Turkiye, israil, Urdiin, Misir ve Fas (08.1997-07.2000)

Arjantin, Brezilya, Cek Cumhuriyeti, Misir, Endonezya,
Macaristan, Hindistan, israil, Kore, Meksika, Rusya ve
Turkiye (04.1998-04.2007)

ingiltere, Fransa, Almanya, ispanya, Yunanistan ve Portekiz
(01.1993-12.2007)

14 Asya-Pasifik tlkesi (01.2004-12.2009)

Cin, Endonezya ve Tayvan (07.2005-11.2010; 07.1997-
11.2010; 08.1999-11.2010)

Gana Cumbhuriyeti (01.1990-01.2012)

Bahreyn (2011-2015)

Amerika, ingiltere, Tiirkiye ve Rusya (05.2013-05.2015)
Nijerya (2015-2019)

15 Afrika ulkesi (01.2010-06.2018)

FPH Calismalar

Quang (2005)

Lux ve Kaizoji (2007)

McMillan ve Thupayagale (2008)
Panas ve Ninni (2010)

Selvam vd. (2011)

Singh vd. (2013)

Kristoufek (2013)

Owidi ve Waweru (2016)
Ikeda (2017)
Karp ve Vuuren (2019)

Kumar vd. (2017)

Cek Cumbhuriyeti (09.1993-10.2004)
Japonya (01.1975-12.2001)

Gliney Afrika (1987-2007)

Birlesik Krallik (01.1989-12.2000)
Hindistan (01.2005-12.2009)
Hindistan (01.2000-12.2012)

ABD, Birlesik Krallik, Almanya, Fransa, Hong Kong ve Japonya
(01.2000-05.2013)

Kenya (01.2003-12.2013)
Diinya
Gelismis ve gelismekte olan ulkeler (07.1995-12.2017)

Cin, Hindistan, Hongkong, Japonya, Gliney Kore, Singapur,
Sri Lanka, Tayvan ve Tayland (01.1994-06.2017)

Hatipoglu ve Bozkurt (2018)’un ele alinan sermaye piyasalari igin EPH’yi test ettikleri
¢alisma sonucunda, gelismekte olan (ilke borsalarinin gelismis (ilke borsalarina goére daha etkin
oldugu bulunmus olup, uzun hafiza 6zelligi getirilerden daha fazla oynakligin gostergesi olan

getiri karelerinde gorilmistir.
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Umoru vd. (2020) calismalarinda Nijerya Menkul Kiymetler Borsasi'nda hisse senedi
getirilerinin tahmininde rassal ylrlyls teorisinin uygulanmasini ve etkinligini arastirmislardir.
Galismanin sonucunda yatirimcilarin gelecekteki getirileri tahmin etmek icin hem ge¢mis hem de
mevcut hisse senedi performanslarinin bir karigimini benimsemesi gerektigi belirtilmektedir.

Kelikume vd. (2020)'nin ele alinan hisse senedi piyasasinda zayif formda EPH'yi
arastirdiklari calismada, borsalarda mevcut kazanglari tahmin etmek icin tarihsel hisse senedi
fiyatlarini kullanmanin gecerliligi, EPH’nin gecersizligi ifade edilmektedir.

Quang (2005) ¢calismasinda FPH'yi bir dizi Cek hisse senedi endeksi tGizerinde test etmistir.
Analiz sonuglarinda, Cek hisse senedi piyasasindaki fiyat degisikliklerinin rastgele bir seyir
izlemedigi ve piyasanin etkin olmaktan uzak oldugu belirlenmistir.

Lux ve Kaizoji (2007), analiz sonucunda Tokyo Hisse Senedi Piyasasi’nda uzun hafiza
modellerinin kisa hafiza modellerine gére daha etkin oldugunu belirlemislerdir.

McMillan ve Thupayagale (2008), piyasanin etkinligini degerlendirmek icin yaptiklari ve
Gulney Afrika i¢in hisse senedi getirilerindeki uzun bellegi ve oynakligi incelemis olduklari analiz
sonucunda piyasa temelli reformlardan bagimsiz olarak Giney Afrika volatilitesindeki uzun
hafizaya iliskin kanitlar sunuldugu belirtmislerdir.

Panas ve Ninni (2010), Londra Metal Borsasi getirisinin fraktal ozellikleri ele alinmis ve
islem goren metal emtialarin ginlik getirilerinde uzun bellek 6zelligi incelenmistir. Analiz
sonucunda bulgularin FPH ile uyumlu oldugu belirlenmistir.

Selvam vd. (2011) ¢alismalarinda Hindistan Borsasi'ndaki fraktal yapinin varligini analiz
etmislerdir. Calisma sonucunda Borsada egilimin zaman zaman baslangicta rassal ylirtyusi takip
ettigini, daha sonra, egilim kalici davranislari ortaya ¢ikardigi, dolayisiyla, fraktal yapinin mevcut
oldugu ifade edilmistir.

Singh vd. (2013) tarafindan yapilan ¢alismada Hindistan Devlet Bankasi'nin Hindistan
sermaye piyasasindaki hisse senedi fiyatlar dikkate alinarak, FPH Hipotezi test edilmistir.
Sonugcta FPH'yi uygulayarak bireylerin daha dogru tahminler yapabilecegi, bu durumun piyasada
hacmi artiracagl, bunun da piyasanin istikrarini saglayacagi ve piyasanin daha istikrarh fraktal
davranisa yol acacagi belirtilmistir.

Kristoufek (2013), calkantii zamanlarda belirli yatirrm ufuklarinin baskin olmasinda
FPH’nin gecerli olup olmadigini analiz etmistir. Analiz sonucuna gore FPH, kiiresel finansal krizin
etkilerini EPH’ye kiyasla daha tatmin edici bir sekilde tanimlayabilmektedir.

Owidi ve Waweru (2016), Kenya Menkul Kiymetler Borsasi’nda secilmis hisse senetleri icin
hisse senedi getiri oynakliginin davranisini incelemektedir. Calismanin sonucunda, asimetrik
oynakhgin varliginda, politika yapicilarin olumsuz etkilerin oldugu dénemlerde ekonomiyi
canlandirmaya yonelik onlemleri formile etmede daha proaktif olmalari gerektigi ileri
strllmustir.

Ikeda (2017) calismasinda EPH’yi ampirik olarak test etmek i¢in diinya borsalarinin fraktal
bir analizini sunmustur. Calisma sonucunda, diinya hisse senedi fiyatlarinin %82'sinin EPH yerine
FPH ile tutarh oldugu ifade edilmistir.

Karp ve Vuuren (2019) gelismis ve gelismekte olan piyasa endekslerinin fraktal 6zelliklerini
incelemistir. FPH kosulu altinda, likidite ve yatirim ufuklarinin heterojenliginin piyasa istikrarinin
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temel belirleyicileri oldugunun belirtildigi calismaya gore normal piyasa kosullarinda, farkli
yatinnmci hedeflerinin likidite ve diizenli fiyat hareketleri sagladigl ancak stresli piyasa kosullari
altinda, strli davranislarinin likiditeyi kuruttugu ve panik satis yoluyla piyasayi istikrarsizlastirdig
belirtilmektedir.

Kumar vd. (2017) calismalarinda ele alinan dlkelerin FOREX piyasasi igin FPH'yi test
etmislerdir. Analiz sonucunda kriz doneminin FPH tarafindan onerildigi gibi kisa vadeli yatirim
ufkuna sahip yatirimcilarin artan islemleriyle (alim-satimlariyla) farklilastiklari gézlenmistir.
Boylece, 1997-1998 Gliney Dogu Asya Krizi’'nin sadece Dogu Asya piyasalarini degil, diger FOREX
piyasalarini da etkiledigi ifade edilmistir.

Tirkiye’de sermaye piyasasinin piyasa etkinligi konusunu inceleyen EPH ve FPH
literatlirinden 6rnekler Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Tiirkiye’de EPH ve FPH’yi Test Eden Calismalar

Yazar (Yil) Yontem (Donem)

EPH Calismalari

Eken ve Adal (2008) Regresyon analizi (08.1994-07.2005)

Yapisal kirilmal birim kok testi, gugli hafiza modeli

Cevik ve Erdogan (2009) (2003-2007)

Ural ve Demirelli (2009)

Altin (2018)

Ozdemir vd. (2018)

Gocmen Yagcilar ve Arslan (2019)
Celik ve Kaya (2019)

Cevik ve Sezen (2020)

Hurst Usseli, Monte Carlo similasyonu (01.2000-11.2008)
Tam Duzeltilmis EKK Yontemi (2012-2016)
ARFIMA-FIGARCH (01.2006-05.2018)

EGARCH (2013-2018)

ARFIMA-FIGARCH, ARFIMA-FIEGARCH (2008-2017)
GARCH, FIGARCH (01.1997-12.2018)

FPH Calismalar

Aygoren (2008)

Glinay (2015)

Morali ve Uyar (2018)

Sulkii ve Urkmez (2018)

R/S analizi (03.07.1987-28.09.2007)

R/S analizi, GPH analizi, Kutu Sayim analizi (01.2000-
03.2014)

R/S analizi, Hurst tsseli (Her bir kiymetli maden igin farkli
tarihler uygulanmis.)

GARCH, BDS testi, R/S analizi (01.1997-12.2016)

Eken ve Adali (2008), IMKB’nin zayif formda etkin olup olmadigini arastirmistir. IMKB 30,
iIMKB 100, iIMKB Mali, IMKB Sanayi endeksleri ile IMKB 30 Endeksine dahil 10 adet hisse senedi
getirilerine test islemi gerceklestirilmistir. Arastirma sonuglarina gére uzun dénemde ge¢mis
fiyat bilgileri ile buglinlin fiyat bilgileri arasinda iliski bulunmakta, kisa donemlerde ise aradaki
iliski azalmakta ya da kaybolmaktadir. Buna gore belirlidonemlerde belirli hisse senedi ve endeks
degerleri icin piyasanin zayif formda etkin oldugu ifade edilmektedir.

Cevik ve Erdogan (2009) 2001 krizi sonrasi dénemde Tirk bankacilik sektériiniin zayif
formda etkinligini arastirmistir. Analiz sonucuna goére, yapisal kirilmayr géz O©nilinde
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bulundurmadan elde edilen sonuglar bankacilik sektoriinde zayif formda etkinligin varligina
isaret etmektedir. Ote yandan, hisse fiyat serilerinin timiinde yapisal kirilma tespit edilmis ve
kirillmanin etkisi ortadan kaldirildiginda fiyat serilerinin giigli hafiza 6zelligi gdsterdigi ve uzun
dénemde ortalamasina geri dondigi tespit edilmistir. Buna gore, bankacilik sektortniin zayif
formda etkin olmadigi belirtilmistir.

Ural ve Demirelli (2009) IMKB Ulusal Tiim, Ulusal 100, Ulusal endeksleri ve sektor
endekslerinde, uzun dénem hafiza etkisinin mevcudiyetini incelemislerdir. Calisma sonucunda
iIMKB’nin gelismekte olan bir piyasa olarak uzun dénem hafiza etkisine sahip oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Altin (2018), Borsa istanbul’da Bankacilik Endeksinde islem gdéren bankalarin hisse
senetlerinin performansini degerlendirmistir. Banka hisse senetlerinde anomali getirisinin
varliginin arastirildigi calismada EPH’nin gecerli olmadigi yoninde delillere ulasiimistir.
Yatirimcilarin normalisti kazang sagladigi belirlenmistir.

Ozdemir vd. (2018) calismalarinda ikili uzun hafiza modellerini kullanarak Tiirk déviz
piyasalarinin zayif formda etkin olup olmadigini arastirmislardir. Calisma sonuglarina gore getiri
volatilitesinin uzun hafiza 6zelligine sahip oldugu, Tirk Doéviz piyasasinin zayif formda etkin
piyasa olmadigi tespit edilmistir.

Hisse senetleri icin bir anomalinin varligi, piyasa etkinsizliginin bir gdstergesi olmasinin
yani sira, yatirimcilarin belirli dénemlerde asiri getiri elde etme imkanina sebep oldugundan da
s6z edilebilecegini ifade eden Gégmen Yagcilar ve Arslan (2019)'in calismasinda, BiST bankacilik
endeksinde islem gbéren bankalar icin tatil anomalisinin varligi arastirilmistir. Bulgularda, banka
hisse senedi yatirrmcilarinin davranislarinda tatil donemlerinde belirgin degismeler olabildigi
isaret edilmistir.

Celik ve Kaya (2019) Tirk bankacilik sektor endeksinin getiri ve volatilitesinde ikili uzun
hafiza 6zelligini inceleyerek EPH test edilmistir. Calismada getiride uzun hafiza 6zelligine iliskin
bulgular elde edilemezken; volatilitede uzun hafiza 6zelligini destekler bulgulara ulasiimistir.
ilaveten, calismada negatif bilgi soklarinin pozitif bilgi soklarina goére volatilitede daha baskin
etkiye sahip oldugu belirlenmis ve negatif bilgi soklarinin endekste neden oldugu oynakligin
piyasada hizli sekilde elenemedigi belirtilmistir.

Cevik ve Sezen (2020)’'da BIST bankacilik sektér endeksi icin zayif formda EPH’nin
gecerliligini uzun hafiza modelleri kullanilarak analiz etmislerdir. Analiz sonucuna goére, banka
endeksinin volatilitesinde uzun hafizanin varligi tespit edilmis ve BiST bankacilik sektoriiniin zayif
formda etkin bir piyasa olmadigi gbzlenmistir.

Tirkiye’de FPH'yi test eden sinirli sayida calismaya ulasilmistir. Bu calismalar asagida
Ozetlenmistir:

Aygodren (2008) calismasinda istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) endeksinin fraktal
bir yapiya sahip olup olmadigini test etmistir. Calismada, IMKB endeks hareketlerinin davranisi
incelenmis ve IMKB endeks davranisinin fraktal yapiya uygun oldugu ve FPH’nin gecerli oldugu
tespit edilmistir.

Glinay (2015) tarafindan yapilan ¢alismada BIST100 Endeksi’'nin getirileri ve islem
hacminin fraktal yapisi incelenmistir. Calisma sonucunda BiST100 endeks getiri ve islem
hacminde fraktal bir yapinin olmadigi gorilmastir.
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Morali ve Uyar (2018)"in kiymetli madenler piyasasinda fraktal yapinin varligini arastirmak
amaciyla yurattikleri calisma sonuglarina gore piyasalarin fraktal yapiya sahip olabilecegini ve
yatinnmcinin elde tutma stiresi uzadikga, varligin getirilerinin gegmis hareketlere (pozitif/negatif
yonli) daha bagimli hale geldigi belirtilmistir.

Silki ve Urkmez (2018) tarafindan yapilan calismada Borsa istanbul ana sektdr endeksleri
olan Hizmet Endeksi, Mali Endeksi, Sinai Endeksi ve Teknoloji Endeksi getirilerindeki, endeks
getirilerindeki dogrusal olmayan yapinin kaynagi tespit edilerek ve sektér endeksleri icin EPH'nin
gecerligi sinanmistir. Analiz sonucunda, s6z konusu endekslerde EPH’nin gecerli olmadigi,
endekslerin dogrusal olmayan ve kaotik dinamikler tarafindan karakterize edilmis oldugu tespit
edilmistir. Ana sektor endekslerinin fraktal bir yapiya sahip oldugu ortaya konulmustur.

Literatlirdeki piyasa etkinligi calismalari dikkate alindiginda, Tirkiye’de FPH’nin
incelenmesi amaciyla yapilan arastirmalarin sinirli sayida oldugu tespit edilmistir. FPH'yi test
eden calismalarin azligi bu konuda arastirma yapilmasina ihtiya¢ oldugunu gdstermektedir.
Calismada, banka hisse hisseleri volatilitesinde uzun hafiza ile volatilitede kaldirag etkisinin
mevcudiyeti arastiriimistir. Bu dogrultuda calisma bankalarda uzun hafiza, asimetrik volatilite
etkilerinin birlikte ele alinmasi ile uygulanan tahmin yontemi acisindan literatlire katki
saglamaktadir.

3. ARASTIRMA VERISi

Arastirma verisi 5 Ocak 2010°den 31 Aralik 2020’e kadar uzanan giinlik frekansh 2765
gozlemi kapsamaktadir. Veriler Finnet veri bankasindan ABD S cinsinden elde edilmistir. Veriler
Borsa istanbul Ulusal Bankacilik Endeksi’nde hisse senetleri islem géren Akbank T.A.S., Albaraka
Tirk Katilim Bankasi A.S., Tiirkiye Garanti Bankasi A.S., Tiirkiye Halk Bankasi A.S., ICBC Turkey
Bank A.S., Tirkiye is Bankasi A.S., Sekerbank T.A.S., Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S., Tiirkiye
Vakiflar Bankasi T.A.O. ve Yapi ve Kredi Bankasi A.S.’nin hisse senetlerinin glinlik getirileridir. Bu
verilerden hareketle Turkiye’deki ulusal bankacilik endeksindeki hisse senetleri islem goren 10
banka hissesinin getiri volatilitesinin asimetri ve uzun hafiza 6zellikleri arastirilmistir. Boéylece,
Tirkiye’deki bankalarin hisse senetlerinin piyasa etkinligi amaciyla FPH test edilmistir.

4. ANALiz YONTEMI

Arastirmada Tirkiye’deki bankalarin hisse senetlerinin giinlik getirilerinin volatilitesinin
analizi (ic asamada gerceklestirilmistir. ilk asamada, banka hisse senetlerinin getirilerinin
volatilitesinde sahte regresyon sorununa karsin duraganlik testleri yapilmistir. Duraganlik analizi
en yaygin zaman serisi duraganlik analizlerinden ADF (1979), PP (1988) ve KPSS (1992) birim kok
testleriyle gergeklestirilmistir. ADF (1979) ve PP (1988) birim kok testlerinde karllik oranlarinin
birim koke sahip oldugu yani duragan olmadigl yoniindeki Ho hipotezi test edilir. KPSS (1992)
birim kok testiyle, karllik oranlarinin birim kéke sahip olmadigi yani duragan oldugu yoniindeki
Ho hipotezi sinanir. Ardindan, karlilik oranlarindaki ARCH etkisi incelenmistir. ARCH etkisi Ljung
ve Box (1978) Q testi ve ARCH-LM (1982) testiyle ortaya konulmustur. Bir portmanto testi olan
Q testinde karhhk oranlarinin hata terimlerinde (hata terimleri karelerinde) otokorelasyonun
oldugu Ho hipotezi test edilir. Lagrange Carpan testi olan, ARCH testinde, karlilik oranlarinin hata
terimlerinin kareleri arasinda sabit varyansin (homoscedasticity) olmadigi Ho hipotezi sinanir.
Duragan, otokorelasyon ve degisken varyansin (heteroskedasticity) varliginda, bu varsayimlari
g6z onlinde bulunduran yontemlerle analizler gerceklestirilmelidir.
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ikinci asamada, getirilerdeki dogrusal olmayan yapi Brock vd. (1996) tarafindan gelistirilen
BDS Testiyle arastirilmistir. BSD testi, serideki zamana bagh bagimliligi test eden bir portmanto
testidir. BDS Testi dogrusal, dogrusal olmayan ve kaos dahil olasi bagimsizliktan sapmalarin
testinde kullanilir. BDS Testinde, hatalarin bagimsiz ve normal dagilim gosterdigini tespit edilir.
BDS Testiyle, bankalarin hisse senedi getirilerinin hata terimlerine uygulanmis ve getirilerin
dogrusal 6zellik gbstermedigini ifade eden Ho hipotezi sinanmistir. Test sonucunda Ho hipotezi
kabul edildiginde dogrusal, kabul edilmediginde dogrusal olmayan dagilimi dikkate alan
yontemle getirilerin volatilite tahmini gerceklestiriimektedir. Ayrica, getirilerin volatilitesi
asimetrik 6zellige sahip mi diye Engle ve Ng (1993) asimetri tani testleri uygulanmistir. Engle ve
Ng (1993) tarafindan volatilite asimetrisinin tespiti amaciyla teklif edilen isaret asimetrisi, negatif
deger asimetrisi, pozitif deger asimetrisi ve bunlarin toplami olan bilesik asimetrinin tanisal
gostergelerden olusmaktadir. Asimetrik olmadigl yoniindeki Ho hipotezi kabul edilmediginde,
asimetrik 6zelligi dikkate alan yontemle analiz yapilir.

Cogu finansal zaman serisinde dlsuk (ylksek) volatilitenin ardindan yiksek (dlsuk)
volatilite sergilemektedir. Buna volatilite kiimelenmesi denmektedir (Engle, 2001). Finansal
zaman serilerinde bu zamanla degisen varyansin tahmini amaciyla Engle (1983) tarafindan
OtoRegresif Kosullu Degisken Varyans (ARCH) modelleri gelistirilmistir. Bollerslev (1986), ARCH
modelinin volatiliteyi daha iyi yakalayabilmesi icin Genisletilmis ARCH (GARCH) modelini
gelistirmistir. ARCH ve GARCH modelleriyle finansal zaman serilerindeki volatilite dinamik
bicimde ortaya konulmaktadir. Kosullu volatilite 6l¢clim araci olarak, bu modeller portfoy secimi,
risk analizi ve tiirev fiyatlandirmasi gibi konularda yaygin olarak kullaniimaktadir.

Literatlirde ARCH ve GARCH modelleriyle daha ¢ok ge¢cmisteki volatilitenin beklenen getiri
veya beklenen volatilite tzerindeki etkileri arastirilmistir. Ozellikle GARCH (1,1) modelinin
kosullu volatilite tahmininde ¢ok daha fazla tercih edildigi gdzlenmektedir. Yaygin kullanilan
diger kosullu volatilite modellerine, volatilite soklarinin sonsuza kadar kalici olmasina izin veren
IGARCH modeli, volatilitedeki negatif soklarin pozitif soklardan farkli davrandigini varsayan
GTARCH (Esik Deger GARCH) modeli ve EGARCH (Ussel GARCH) modeli érnek gosterilebilir.
Ancak, bu modellerle volatilite tahmini dinamik bir slirec izlemesine ragmen, volatilitenin pozitif
tam sayiyla (karesi alinmak suretiyle) polinimial bir fonksiyona sahip oldugu varsayillmaktadir.
Ancak volatilite tahmininde, volatilitenin kesirli bir fonksiyon izledigini varsayan APARCH
(Asimetrik Ussel ARCH) modeli Ding vd. (1993) tarafindan ileri siiriilmustiir. Béylece iissel terim
volatilitenin optimal kesirli (tam sayl olmayan) bicimde daha tutarli tahminine imkan
saglanmistir.

Uclincli asamada duragan, ARCH etkisine sahip, asimetrik ve dogrusal olmayan
volatilitenin tahmini amaciyla APGARCH modelinden yararlaniimistir. APGARCH modelinde,
serilerin mutlak degerinin ya da karesinin alinmasi yerine, kesirli Gssel kuvvetinin alinmasiyla
volatilite tahmini gercgeklestirilir.

Ding vd. (1993) tarafindan &nerilen APARCH (Asimetrik Ussel ARCH) veya APGARCH
(Asimetrik Ussel GARCH) modelinde volatilitedeki asimetrinin yaninda iissel fonksiyonla birlikte
volatilitedeki uzun hafiza da tahmin edilmektedir. Ayrica, modeldeki getiriler ve getirilerin tissel
donlisimleri arasindaki yiksek korelasyon uzun hafizaya isaret etmektedir. ARCH modelinin
devami niteligindeki APARCH modelinin kosullu ortalamasi (1) no’lu ve kosullu varyansi (2) no’lu
denklemde sunulmustur:
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GARCH modellerinin devami niteligindeki Asimetrik Ussel GARCH (APGARCH) modelinin
kosullu varyansi ise, (3) no'lu denklemde verilmistir (Ding vd., 1993):

8
of = ay+ 2?21 a; (lee—il +vige—)® + 2?21 Bioe_; (3)

(2) ve (3) no’lu varyans denklemlerindeki kosullu ortalama denklemlerinin hata terimi
& = ose; e, = N(0,1) ozelligine sahiptir. Eger (1) no’lu kosullu ortalama denklemi tahmin
edildiginde, @; katsayisi istatistiksel olarak anlamh degilse, kosullu ortalama denklemi sadece
sabit terimli saf ortalama denklem haline donisir. (2) ve (3) no’lu kosullu varyans
denklemlerinde yer alan a;ARCH ve 5; GARCH parametresidir. ARCH terimi kisa donem sokun,
GARCH terimi uzun dénem sokun gostergesidir. y kaldirag parametresidir, -1<y<1 arasinda
deger alir. § parametresi, § # 0 kosulu altinda, standart sapmanin tssel Box-Cox dénusimudr.
6 > 1 oldugunda, volatilitenin uzun hafiza 6zelligi tasidig1 anlamina gelir.

Simetrik PGARCH modelinde y =1 olur. 0 <y < 1 degerler arasinda olmasi, volatilite
Uzerinde negatif bilginin pozitif bilgiden daha giiclu bir etkiye sahip oldugunu gosterir. Baska bir
deyisle, volatiliteyi olumsuz haberler olumlu haberlerden daha fazla etkilemistir. Modelle kalin
kuyruk ve kaldirag etkileri Gssel olarak tutarh bicimde tahmin edilebilmektedir. Model normal
dagihm veya Student t dagilimiyla tahmin edilebilmektedir.

Hentschel (1995), McKenzie ve Mitchell (1999), Brooks vd. (2000), Tooma ve Sourial
(2004) ile Giot ve Laurent (2004) ¢alismalarinda, a;, f;, §;ve y; katsayilarinin alabilecegi degerler
acisindan, APGARCH modelinin blinyesinde ¢ok sayida ARCH/GARCH formuillerinin yuvalandig
da gosterilmistir. Dolayisiyla, APARCH modeli popiiler olan ¢ok sayidaki tek degiskenli simetrik
ve asimetrik ARCH/GARCH modelinin parametrelerinin icerisinde yuvalandigi bir volatilite
modelidir.

5. ARASTIRMA BULGULARI

Arastirmada o©ncelikle bankalarin hisse senedi getirilerinin zaman yol grafikleri ve
tanimlayici istatistikleri verilmistir. Ardindan getirilerin birim kok testleri ve tani testleri
gosterilmistir. Son olarak getirilerin APGARCH modeli volatilite tahmin sonuglari yer almistir.
Boylece arastirma bulgulari dort alt baslk halinde asagida sunulmustur.

5.1. Hisse Senedi Getirilerinin Genel Ozellikleri

Bankalarin glinliik hisse senetleri fiyatlarinin logaritmik farki alinmak suretiyle hesaplanan
hisse senedi glinllk getirilerinin zaman yolu grafikleri Grafik 1’de sunulmustur.

Grafik 1'deki getiri grafikleri toplu bicimde degerlendirildiginde; uzun dénemde
bankalarin volatilitelerinin benzer diizeylerde seyrettigi gdzlenmistir. Volatilitenin bankalarda
tek dize olmadigi 6rnegin 2018 yilindan 6nceye gore, 2018 ve sonrasinda volatilitenin gorece
daha yilksek gerceklestigi séylenebilir. Genel olarak bankalarin hisse senetlerinin volatilitesi
2018 yilinda artis géstermistir.
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Grafik 1. Bankalarin Hisse Senedi Getirileri
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Ayrica volatilite grafiklerinden volatilitenin zaman igerisinde degistigi tespit edilmistir.
Turkiye’de bankalarin glinliik getiri grafikleri, daha yuksek (distik) getiriden sonra daha dusik (yliksek)
getirinin geldigini gostermistir. Bu bulgular Tlrkiye’de bankalarin hisse senedi getiri volatilitesinin
Mandelbrot (1963) ve Fama (1965b)'de ifade ettigi, zaman gbre degistigini ortaya koymustur.

Volatilitenin zamana gore degismesine volatilite kimelemesi adi verilmektedir.

kiimelenmeleri ARCH modelleriyle tutarl tahmin edilebilmektedir.

5.2. Getirilerin Tanimlayici istatistikleri

Volatilite

Tablo 3’te bankalarin hisse senetlerinin glinliik getirilerinin tanimlayici istatistikleri verilmistir.

Tablo 3: Getirilere iliskin Tanimlayici istatistikler

Ortalama St.Sapma Minimum Ortanca Maksimum
Akbank -0.020 1.110 -10.101 -0.005 5.118
Albaraka Tiirk -0.015 1.111 -9.415 -0.007 7.926
Garanti Bankasi -0.015 1.153 -11.022 -0.013 6.486
Halkbank -0.034 1.171 -9.171 0.003 7.615
ICBCT 0.009 1.499 -10.747 0.013 9.061
is Bankasi (C) -0.013 1.085 -12.542 0.012 5.091
Sekerbank -0.018 1.109 -10.606 -0.005 8.096
TSKB 0.0017 1.093 -12.109 0.007 4.973
Vakifbank -0.023 1.169 -10.987 0.016 6.528
Yapi Kredi Bankasi -0.018 1.123 -12.445 -0.009 5.887

inceleme déneminde bankalarin ortalama % getirilerin ICBCT ve TSKB igin pozitif, diger bankalar
icin negatif oldugu goézlenmistir. Ortanca % getirinin ICBT, TSKB, Halkbank, is Bankasi (C) ve Vakifbank
acisindan pozitif, diger bes banka agisindan negatif oldugu tespit edilmistir. Getiriler hem pozitif
hem de negatif yonde gerceklesmistir. Banka hisse senedi getiri serilerinin merkezi egilim olgilerinin
inceleme doneminde yatirimcilarina hem kazandiran hem de kaybettiren yonde oldugu séylenebilir.

Tablo 4. Getirilerin Dagilim Ozellikleri

Carpikhk Basiklik Jarque-Bera
Akbank -0.349 7.262 2149.981"
Albaraka Tiirk -0.129 11.588 8506.701"
Garanti Bankasi -0.487 8.797 3982.298™
Halkbank -0.439 7.914 2871.237"
ICBCT -0.452 14.582 15549.417"
is Bankasi (C) -0.852 11.743 9142.399™
Sekerbank -0.231 11.199 7771.007"
TSKB -0.716 11.054 7710.5417"
Vakifbank -0.509 8.033 3037.894™
Yapi Kredi Bankasi -0.663 10.785 7186.495™

" ve " sirasiyla %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.
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Merkezi yayilim gostergelerinden olan ¢arpiklik katsayisi getirilerin normal dagilim simetrisinden
ne kadar uzaklastigini, basiklik ise serinin normal dagilim yiksekliginden ne kadar farkhlastigini
gostermektedir. Tablo 4’te gosterilen carpikhk katsayilarina gore bankalarin hisse senedi getiri
serilerinde kuyruk sola ¢arpiktir (asimetrisi negatiftir).

Basiklik bulgularina gore ise serilerin dagihminin yiksekligi standart normal dagihmin
ylksekliginden daha fazladir. Basiklik ile ilgili bu bulgular leptokurtik dagihm (kahn kuyruk) olarak
adlandirilir. Bu bulgular serilerde asiri degerlerin bulundugunu géstermistir. Asiri degerler volatilitenin
varligini isaret etmektedir. Jarque-Bera normal dagilim testi de banka hisse senetleri getirilerinin
normal dagihm o6zelligi gbstermedigini ifade etmistir.

5.3. Getirilerin Birim Kok ve Tani Testleri

Tablo 5-8’de bankalarin hisse senedi getirilerinin volatilite tahmininden dnce, volatilite yapisinin
davranis ozelliklerinin ortaya kondugu duraganhk, ARCH etkisi, asimetri ve dogrusallik tani testlerinin
sonuglari sunulmusgtur.

Tablo 5: Birim Kok Testleri

ADF PP KPSS
Akbank -49.362™" -49.279™ 0.043
Albaraka Tiirk -52.160™" -52.160" 0.038
Garanti Bankasi -50.722™ -50.689" 0.039
Halkbank -49.588" -49.527" 0.139
ICBCT -24.204™ -46.483" 0.035
is Bankasi (C) -50.266"" -50.266"" 0.048
Sekerbank -37.441™" -50.232"" 0.065
TSKB -47.756™" -47.775™ 0.095
Vakifbank -49.234™" -49.249™ 0.042
Yapi Kredi Bankasi -48.891™" -48.862™" 0.058

*

, 've " sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini géstermektedir.

Tablo 5’te bankalarin getirilerinin sok sonucunda ortalamadan saptiginda yeniden ortalamaya
geri dondiginin incelendigi birim kok testleri analiz sonuglari yer almistir. Bankalarin hisse senedi
getirilerinin soktan sonra nasil davrandigini ortaya koymak amaciyla tercih edilen ADF (1979), PP (1988)
ve KPSS (1992) birim kok testleri sonuglarina gére bankalarin getirilerinin diizeyde duragan oldugu
tespit edilmistir. Boylece, bankalarin getirilerinin volatilite yapisi ARCH modellerinin uygulanma
kosullarindan birisi olan duraganlik kosulu saglandigi elde edilmistir.

Tablo 6’da Engle (1982) tarafindan ARCH etkisinin testi amaciyla 6nerdigi Ljung ve Box (1978)
Q testi ve ARCH-LM (1982) testinin sonuglari raporlanmistir. Bankalarin hisse senedi getirilerinde hata
serileri ve hata serilerinin karelerinde otokorelasyon Ljung-Box (1978) Q testi ile incelenmistir. Test
sonucunda hem hata serileri hem de hata kare serilerinde otokorelasyonun oldugu bulunmustur.
ARCH-LM (1982) testiyle getirilerin hata serilerinin kareleri arasindaki sabit varyans arastiriimistir. Test
sonucunda hata serilerinin karelerinde varyansin sabit degil, degisken oldugu bulgusu tespit edilmistir.
Bankalarin getirilerinin otokorelasyon ve degisken varyans ozelligi tasidigi elde edilmistir. Boylece
getirilerin volatilite tahmininde ARCH modellerinin kullanabilme kosullarindan olan otokorelasyon ve
degisken varyans yani ARCH etkisinin var oldugu ortaya konulmustur.
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Tablo 6: ARCH Etkisi Testleri

Q(10) Q2 (10) ARCH-LM(1) ARCH-LM(5)
Akbank 20.264™ 222.999™ 155.485" 32.445™
Albaraka Tirk 9.803 638.39™ 144.470” 70.198"
Garanti Bankasi 10.588 290.97" 237.019™ 39.393"
Halkbank 19.972" 134.79” 104.916" 22.413™
ICBCT 73.648" 660.23" 366.700" 89.072"
is Bankasi (C) 12.222 255.20" 247.881" 50.041"
Sekerbank 15.863 304.83" 264.439" 56.611""
TSKB 30.415™ 354.58™ 292.822™ 60.465™
Vakifbank 18.321 142.57" 101.716" 21.654™
Yapi Kredi Bankasi 18.245" 215.77" 170.916™ 35.006""

*

, 've " sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini géstermektedir.

Bankalarin hisse senedi getirilerinin volatilite yapisinin simetrik veya asimetrik oldugunun
belirlenmesi amaciyla Engle ve Ng (1993) tarafindan onerilen asimetri tani testlerinin sonuglari
Tablo 7’de verilmistir. isaret, negatif deger, pozitif deger ve ortak asimetri tani testleri ile soklarin
getirilerin volatilitesi Gzerindeki asimetri etkisi ortaya konulmustur.

Tablo 7: Asimetri Testleri

isaret Testi Negatif Deger Testi Pozitif Deger Testi Ortak Test

Akbank 2.1911" -11.5459™ -1.1113 174.8259"™
Albaraka Tiirk 1.0954 0.1922 0.1928 1.2209

Garanti Bankasi 2.4903" -9.4769™ -1.7077 105.6318™
ICBCT 0.1688 -13.1951" 6.6763" 292.3045™
is Bankasi (C) 2.742" -12.243" -1.670 179.659™"
Sekerbank 0.104 -6.355™" 2.441° 68.979"
Halkbank -3.502™" 4.281"" 2.886" 20.598™"
TSKB 2.007™ -10.786™ 0.665 150.281"
Vakifbank 2.391° -7.798" -2.023" 71.092™
Yap! Kredi Bankasi -3.769"" 5.313" 3.821" 32.349™

“ve " sirasiyla %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.

Ozellikle, volatilitenin soklara olan tepkisi asimetrik ise, isaret asimetri istatistiksel olarak
anlamlidir. Sokun blytikliginin volatilite Gzerindeki etkisi ise, negatif deger asimetrisi ve pozitif deger
asimetri istatistiksel olarak anlamlidir. Ortak asimetri etkisinde hem isaret hem de buyilklik goz
ontnde bulundurulmaktadir. Asimetrik tani testleri sonucunda volatilite simetrik ise, tahmin simetrik
ARCH modeliyle asimetrik ise, asimetrik ARCH modeliyle gerceklestiriimesine karar verilmektedir.

Bankalarin hisse senedi getirilerinde isaret asimetrisi, negatif deger asimetrisi ve ortak asimetri
testlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu bulunmustur. Béylece, bankalarin getirilerinin volatilite
yapisinda asimetri etkisi vardir. Bu bulgu, banka hisse senedi getirilerinde volatilite iliskisinin asimetrik
ARCH modeliyle arastiriimasinin uygun oldugunu gostermistir.
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Tablo 8’de bankalarin getirilerinin BDS (1996) Test sonuglari sunulmustur. Test sonucunda,
bankalarin hisse senedi getirilerinin dogrusal dagilmadigi tespit edilmistir. Volatilite yapisi dogrusal
olmadigindan getiri serilerinin volatilite tahmininin de dogrusal olmayan ARCH modeliyle
gerceklestirilmesinin uygun oldugu ortaya konulmustur.

Tablo 8: BDS Testi (Z istatistikleri)

Boyut
2 3 4 5 6
Akbank 5.070" 7.361" 9.003™ 10.217” 11.529”
Albaraka Tirk 10.284" 12.943" 14.318" 15.497" 16.4317
Garanti Bankas! 4.126™ 6.364" 8.026™ 9.367" 10.586""
Halkbank 5.367" 7.115" 8.124" 8.721" 9.341™
ICBCT 13.910" 17.209" 19.097" 20.464" 21.834"
is Bankasi (C) 4.856™ 6.368" 7.753" 9.158"™ 10.434™
Sekerbank 9.337" 10.969™ 12.182" 12.938" 13.815"
TSKB 10.624" 12.430” 13.594" 14.230” 14.654"
Vakifbank 3.066™ 4.947" 6.783™ 8.209™ 9.381™
Yapi Kredi Bankasi 6.047" 8.306" 9.411" 10.430" 11.461"

" ve " sirasiyla %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Ozetlenirse, bankalarin hisse senedi getirilerinin volatilite yapisi kalin kuyruga sahip, ARCH etkisi
bulunan, asimetrik ve dogrusal olmadigindan volatilite tahmin modelinin bu 6zellikleri dikkate
almalidir. Boylece, bankalarin getirilerinin volatilitesinin Student t dagiimina gére APGARCH modeliyle
tahminine karar verilmistir.

5.4. Getirilerin Volatilite Tahmini

Tablo 9’da bankalarin hisse senedi getirilerinin APGARCH modeliyle volatilite tahmin sonuglari
yer almistir. APGARCH modelinin kosullu ortalama denklemi AR(1) silireciyle gerceklestirilmistir.
Kosullu varyans denklemi kisa donemli soku yansitan bir ARCH (a;) ve uzun donemli soku yakalayan
bir GARCH (f;) terimini icermistir. Modelin kosullu varyans denkleminin diger unsurlari ise, volatilite
asimetrisini gosteren kaldirag terimi (y) ve volatilitenin dogrusal olmayan davranigini temsil eden Ussel
terimdir (6). Tablo 9’daki tahmin modelinin carpiklik, basiklik, ARCH etkisi ve t dagilim parametrelerine
bakildiginda getirilerin volatilite yapisinin ortaya konulmasi amaciyla gerceklestirilen APGARCH
modelinin basarili ve tutarh oldugu gézlenmistir.

Tablo 9’daki kosullu ortalama denklemlerinde beklenen bankalarin hisse senedi getirileri Gizerine
kendisinin bir 6nceki islem glinii getiri etkisi ortaya konulmustur. Kosullu ortalama denklemine
bakildiginda; bankacilarin beklenen getirisine kendi bir 6nceki islem glinl getirisinin pozitif veya negatif
etkisinin oldugu elde edilmistir. istatistiksel olarak anlamli etki sadece pozitif olanlar icin gecerlidir.
Bunlardan, Akbank, Halkbank, TSKB, Vakifbank ve Yapi Kredi Bankasi’nda beklenen getiri lizerinde cari
glin getirisi pozitif ve anlamhdir. Diger bankalarda beklenen getiriye cari getirinin etkisi istatistiksel
olarak anlaml bulunamamistir.

Tablo 9'da sunulan bankalarin hisse senedi getirilerinin kosullu varyans denklemlerinde kisa ve
uzun dénem soku ile volatilite asimetrisi ve dogrusal olmayan volatilite davranisi verilmistir. Bankalarin
timinde kosullu varyans denkleminde ARCH (a;) ve GARCH () teriminin pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli oldugu goérilmustir. Bu bulgu, bankalarin hisse senedi getirilerinde kisa ve uzun dénem sok
kaliciliginin varligi ortaya koymustur. Getirilerdeki sokun kalicilik goéstergesi olan kisa ve uzun dénem
sok blyuklGginin toplamina bakildiginda, sok kaliciliginin yaklasik 0.97 ile en yiiksek olarak Akbank ve
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0.90ile en disik olarak Albaraka Turk’e aittir. Boylece inceleme déneminde sok kaliciliginin bankalarda
ylksek seviyede gerceklestigi gdzlenmistir.

Kosullu varyans denklemlerinde kaldirag teriminin (y) pozitif ve negatif oldugu, buna karsin
sadece pozitif olan Akbank, Garanti Bankasi, Halkbank, is Bankasi (C), TSKB, Vakifbank ve Yapi Kredi
Bankasi’nda istatistiksel olarak anlamlidir. Béylece bu sayilan yedi banka hisse senedi getirisinde, koti
haberin etkisinin iyi haberden daha fazla oldugu gorilmastir. Turkiye’deki yedi bankanin hisse senedi
yatirimcilarinin olumsuz haberlere karsi daha fazla duyarli oldugu tespit edilmistir. Boylece yedi banka
yatirimci kararlarinin bankaya 6zgli olmasinin yaninda ekonomide veya piyasadaki genisleme gibi
olumlu bilgilerden daha fazla olumsuz bilgilerden etkilendigi ifade edilebilir. Geriye kalan lg¢ banka
Albaraka Turk, ICBCT ve Sekerbank hisse senedi getirilerinde bilgi asimetrisinin degil simetrisinin s6z
konusu oldugu tespit edilmistir.

Kosullu varyans denklemlerinin son unsuru, bankalarin hisse senedi getirilerinin volatilitesinin
dogrusal olmayan davranisini veren Ussel terimdir (§). Denklemlerdeki Ussel terim tiim bankalar
acisindan pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Ussel terimlerin 1.23 ila 1.94 arasinda degerler aldig
ortaya cikmistir. Ussel terim 1’in Ustiinde deger aldigindan Tiirkiye’de bankalarin hisse senedi getirileri
volatilitesinde bagimlilik ve uzun hafiza 6zelligi oldugu ortaya konulmustur. Bu fraktal yapi 6zelliginden
hareketle, banka hisse senedi getirilerinin volatilitesinde EPH degil de FPH’nin gecerli oldugu sonucuna
ulasiimistir. Dolayisiyla getiri volatilitesinin sok etkisinin alinan tedbirler veya kararlarla piyasa kosullari
icerisinde kisa donemde ortadan kaldirilamadigi séylenebilir.
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Tablo 9: Bankalarin Hisse Senedi Getirilerinin Dogrusal Olmayan Volatilite (APGARCH) Modeli
Tahmin Sonuglar

Akbank Albaraka Garanti Halkbank  ICBCT is (C) Sekerbank  TSKB Vakifbank  YKB

Kosullu Ortalama Denklemi

Do -0.0001 -0.0001 -0.0001 -0.0001 0.0001 0.0001 -0.0001 0.0001 -0.0001 0.0001

[N 0.0479" 0.0147 0.0207 0.0432" -0.0005 0.0229 0.0016 0.0406" 0.0552"" 0.0500™"

Kosullu Varyans Denklemi

Qg 0.0001 0.0001 0.0001 0.0003 0.0002 0.0001 0.0001 0.0001 0.0001 0.0001
a, 0.0772"" 0.1376" 0.0693"" 0.0780"" 0.1489"™ 0.0774™ 0.1649"" 0.1200™ 0.0682"" 0.0839""
B 0.8898"" 0.7570"" 0.8728" 0.8607"" 0.7919™ 0.8590™ 0.7419™ 0.7906™" 0.8694"" 0.8602""
14 0.3822"" 0.0654 0.3157" 0.3912" -0.0323 0.2509" 0.0849 0.1618™ 0.3898" 0.2835™
5 1.5835™ 1.9452"" 1.9044"" 1.2314™ 1.2387"" 1.8058™" 1.5875™ 1.9551"" 1.6296™ 1.6273™"
Sokun
0.9670 0.8946 0.9421 0.9387 0.9408 0.9364 0.9068 0.9106 0.9376 0.9441
Kahcilig
t Dagilim
6.7399™ 4.5837"" 6.2772" 5.1044™ 2.9572™ 6.3134™ 3.9320™ 5.4732™ 6.3452" 5.8301""
Parametresi
Carpikhk -0.0278 0.0389 -0.0917 -0.1995 0.1280 -0.2085 0.2567 -0.2442 -0.1029 -0.1000
Basiklik 4.6347 8.2502 5.4724 7.2933 17.1330 5.0350 8.9793 5.1087 5.7711 5.5768
Q(10) 8.0527 14.666 8.7385 11.254 11.132 9.9766 13.840 8.4167 8.0879 7.4330
Q2 (10) 5.2264 9.5776 6.1346 7.5696 4.4495 9.2850 9.9726 14.541 1.5631 7.7958
ARCH-LM
W 1.0210 0.0218 3.2026 1.5899 0.5427 3.5744 2.0588 3.2427 0.0872 2.9618
ARCH-LM
0.6170 1.1005 0.8358 0.9292 0.4859 1.7538 1.0556 2.1132 0.0968 0.8957

(5)

" ve " sirastyla %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.
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6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bankalar hem sermaye piyasasi hem de para piyasasinda finansal araci olmanin yaninda
kurumsal yatirimci ve kurumsal tasarruf sahibidir. Bankalar cok genis bir faaliyet yelpazesine
sahiptir. Dolayisiyla bankalar Tirkiye ekonomisinin ve finansal sistemin temel kurumlaridir.
Calismada, Turkiye’de Borsa istanbul Ulusal Bankacilik Endeksi’'nde hisse senetleri islem géren
on bankanin hisse senedi getirilerinin volatilitesi incelenmistir. Bankalarin glinliik getirilerindeki
volatilite dogrusal olmayan asimetrik kosullu volatilite yéntemi olan APGARCH modeliyle tahmin
edilmistir. Boylece Tirkiye’deki banka getiri volatilitesinin haberlere olan duyarliliginin ve uzun
hafiza 0Ozelliginin ortaya konulmasi amaglanmistir. Calisma 5 Ocak 2010 - 31 Aralik 2020
donemini kapsamistir. Calismada ulasilan bulgular asagida 6zetlenmistir:

Tirkiye’deki bankalarin hisse senedi getirilerinin volatilitelerinin benzer bigcimde oldugu
gbzlenmistir. Bankalarda 2018 ve sonrasinda volatilite gérece daha yiksek gerceklesmistir.
Genel volatilite 2018 yiliyla birlikte artmistir. Ayrica getiri grafikleri, daha yiksek (disuk)
getiriden sonra daha dusuk (yliksek) getirinin geldigini gostermistir. Dolayisiyla, getirilerde
volatilitenin zaman igerisinde degistigi yani volatilite kimelenmesi oldugu tespit edilmistir.

Getirilerdeki volatilite kiimelenmesi, kosullu volatilite modellerinden asimetri etkisini
dikkate alan dogrusal olmayan APGARCH modeliyle tahmin edilmistir. Model tahmini
sonucunda, bankalarin getirilerinde sok kaliciliginin yiksek diizeyde oldugu bulunmustur.
Dolayisiyla, bankalarin hisse senedi getirilerinde sokun etkisinin gbérece uzun zaman siirdtgi
belirlenmistir. Getiri volatilitesinin ¢ bankada (Albaraka Tirk, ICBCT ve Sekerbank) simetrik,
yedi bankada (Akbank, Garanti Bankasi, Halkbank, is Bankasi (C), TSKB, Vakifbank ve Yapi Kredi
Bankasi) asimetrik etkiye sahip oldugu elde edilmistir. Turkiye’deki yedi bankanin hisse senedi
yatirimcilarinin olumsuz haberlere olumlu haberlere kiyasla daha fazla duyarl oldugu ortaya
cikmistir.

Tirkiye’deki bankalarin getiri volatilitesinde uzun hafiza 6zelliginin oldugu bulunmustur.
Boylece, banka hisse senedi getirileri volatilitesinde bagimlilik ve uzun hafiza dolayisiyla EPH’nin
degil de FPH’nin gecerli oldugu sonucunu gostermistir. Dolayisiyla getiri volatilitesinin sok
etkisinin alinan tedbirler veya kararlarla piyasa kosullari icerisinde kisa donemde ortadan
kaldirilamadig soylenebilir. Buna goére, Tirkiye’de banka hisse senetlerinin fiyatlarinin ge¢cmis
hareketlere bagiml oldugu gozlenmistir. Dolayisiyla, yatirimcilarin banka hisse senetleri
hakkindaki yatirim kararlarinda teknik analiz varsayimlarini dikkate aldiklari ileri sirdlebilir.

EPH’nin gecerli olmadigini belirten bu ¢alismanin sonuglari, Cevik ve Erdogan (2009)’in,
Altin (2018)’1n, Celik ve Kaya (2019)’nin, Cevik ve Sezen (2020)’in, Ozdemir vd. (2018)’nin, Borges
(2010)'in, Hamid vd. (2010)’'nin, Vats (2011)’in, Aidoo vd. (2012)’'nin, Hawaldar vd. (2017)’nin,
Kelikume vd. (2020)'nin calismasi ile benzer sonuca sahiptir. Ayrica FPH'nin test edildigi
calismalar ele alindiginda ise uzun hafiza modellerinin etkinliginden bahseden Lux ve Kaizoji
(2007)'nin, McMillan ve Thupayagale (2008)’in ve Ural ve Demirelli (2009)'nin ¢alismasi ve FPH
ile uyumlu sonuglar belirleyen Panas ve Ninni (2010), Kristoufek (2013), Ikeda (2017)'nin
calismasi ve ayni sekilde fraktal yapinin mevcudiyetinden bahseden Aygoéren (2008), Morali ve
Uyar (2018), Siilkii ve Urkmez (2018), Selvam vd. (2011), Singh vd. (2013)'nin ¢alismasinin
sonuclari ile benzerlige sahiptir. Ote yandan ¢alismanin sonuclari fraktal yapinin olmadigina
iliskin sonuglar elde eden Giinay (2015)'in ¢calismasi ile farkli bulgulara sahiptir.

Getirideki sokun etkisinin kisa zamanda ge¢memesi karar vericiler tarafindan dikkate
almalidir ¢iinkQi bankalarin getirileri Gzerindeki ortalama sok bulyikligl 6nemli dizeydedir.
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Yasanan bir sokun olumsuz etkilerinin dizeltilmesi amaciyla alinan kararlarin hem yatirimcilar
hem de banka bilangolari tGzerindeki etkisinin giderilmesi uzun zaman almaktadir. Dolayisiyla,
bugtin alinan bir kararin sonuclarinin yatirimcilar ve bankalar, dolayisiyla da ekonomi lizerindeki
etkisinin yansimasi gecikmeli gerceklesmektedir. Bankacilik sisteminin kar yaratma kabiliyeti
ayni zamanda reel sektor, kamu kurumlarinin ve bireylerin ihtiya¢ duydugu fonlara ulasmasinin
istikrarini saglamaktadir. Ekonominin saglkli islemesinin kosullarindan biri de bankacilik
sektoriiniin volatilitesinin 6ngérilebilir olmasidir. istikrarli olmasi da volatilitenin dngorilebilir
olmasini saglayacaktir.

Calismanin sonuglari degerlendirilirken, volatilitenin bireysel bankalar cercevesinde ve tek
degiskenli kosullu degisken varyans modeliyle arastirildigi g6z oniinde bulundurulmalidir.
Analizin bireysel bankalarin yaninda sektor diizeyinde ve ¢ok degiskenli volatilite modelleriyle
yapilmasinin konunun daha etrafli ele alinmasinda faydali olacagi diisiinilmektedir. S6z konusu
sinirlamalarina ragmen, calismayla Tirkiye’deki bankalarin hisse senedi volatilitesinde sokun
kahcihiginin yiksek, asimetri etkisinin ve uzun hafiza 6zelliginin var oldugu gosterilmistir.
Calismanin bulgularinin karar vericilere kararlarinda yardimci olmasi beklenmektedir.
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Arastirma Makalesi / Research Article

Yiiksek Teknoloji Uriin ihracatini Belirleyen Makroekonomik Faktorler
Uzerine Ampirik Bir Analiz*

Devran $anli!, Aziz Konukman?

Oz

Teknolojinin ulusal diizeyde ortaya gtkmasi ve uluslararasi yayilim géstermesi sadece mithendislik ve uygulamali disiplinler tarafindan
degil ayni zamanda iktisadi kosullar tarafindan belirlenen bir olgudur. Teknoloji yogun ihracatin iktisadi faktorlerini arastiran mevcut
ampirik literatirde farkh bulgu ve kanitlar sunulmaktadir. Bu galisma, sofistike ve teknoloji yogun ihracatin (HT) makro iktisadi
belirleyicilerini tespit etmeye yonelik literatiirde bulunan aktif bir tartismaya agirlikl olarak orta ve ylksek gelir grubundaki tlkeler
drnekleminde katki sunmaktadir. ihracat sofistikasyon diizeyi HT payi yani sira EXPY endeksiyle hesaplanmistir. Analiz panel veri
ekonometrisi yontemleriyle 1988-2017 dénemi ve 49 ulke igin gergeklestirilmistir. Agiklayici degiskenler olarak fiziki-beseri sermaye,
Ar-Ge, dogrudan yabanci yatirimlar, doviz kuru ve tlke 6lgegi secilmistir. Ekonometrik bulgular, yerel teknolojik kapasiteyi olusturan
fiziki sermaye, beseri sermaye ve Ar-Ge harcamalarinin HT ihracatinin baskin kaynaklari oldugunu gostermektedir. HT ihracati
artisinda ulusal teknolojik kapasiteyle birlikte yayilim ve 6lgek etkileri de 6nemlidir. Beseri sermaye énemli bir diizeyde ve Ustelik
diger biitiin degiskenlerin hepsinden daha fazla HT ihracatini artirmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin yayihm etkisi anlamlidir
ancak etkinin boyutu ulusal teknolojik kapasiteyi olusturan degiskenlerin boyutundan daha diistiktiir. Sonuglar, kamu politikalarinin
egitim, yatirim ve Ar-Ge alanlarindaki kompozisyonun 6nemine isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Yiiksek Teknoloji ihracati, EXPY Endeksi, Beseri Sermaye, Ar-Ge.

An Empirical Analysis on Macroeconomic Factors Determining High-Tech
Exports

Abstract

The emergence of technology at the national level and its international spillovers is a phenomenon determined not only by
engineering and applied disciplines but also by economic conditions. Different findings are presented in the existing empirical
literature investigating the economic factors of technology-intensive (HT) exports. This study contributes to an active debate in the
literature on identifying the macroeconomic determinants of HT exports, mainly in the sample of middle and high-income countries.
Export sophistication level was calculated with HT ratio and EXPY index. The analysis was carried out between 1988 and 2017 in 49
countries. Physical and human capital, research and development (R&D), foreign direct investments, exchange rate and country
scale were chosen as explanatory variables. Findings show that physical and human capital, R&D expenditures, which constitute
local technological capacity, are the primary sources of HT exports. Along with the national technological capacity, diffusion and
scale effects are also important in the increase in HT exports. Human capital increases HT exports more than any other variable. The
spillover effect of foreign direct investments is significant, but the magnitude is lower than the size of the variables that make up
the national technological capacity. The results point to the importance of the composition of public policies in the fields of
education, investment, and R&D.
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GiRiS

iktisatcilar uzunca bir dénem teknolojinin dogada yerlesik oldugu, Tanri ve miihendisler
tarafindan saglanmis bir bilgi kiimesi oldugu goriisiindeydi. Bu dogrultuda neoklasik modellerde
teknolojinin digsalligi, yani iktisadi degiskenler tarafindan degil mihendislik bilimleri tarafindan
belirlendigi varsayimi varhgini sirdirmdistiir. Ancak izleyen yeni klasik modellerde teknoloji
olgusu beseri sermaye, Ar-Ge faaliyetleri gibi iktisadi faktoérler tarafindan belirlenen igsel bir
degisken olarak tanimlanmaya baslanmistir. Bununla birlikte bu modellerde ekonominin sahip
oldugu teknoloji ve bilgi birikimi iktisadi bir girdi olarak degerlendirilmistir. Diger yandan faktor
donanimi 6ngorisi dogrultusunda zaman igerisinde ekonomilerin goreli bilgi dizeyinin
degismesiyle karsilastirmali GstlinlGgln degisecegi ileri sirdlrilmustir.

Bilgi ve teknoloji dénemine gecisle birlikte diinya genelinde (retimde, birincil
endustrilerde teknolojik ilerleme ve ihracatta yapisal degisikler yasanmaya baslanmistir. Faktor
ve sermaye hareketlerinin serbest oldugu, ulasim ve iletisim maliyetlerinin giderek distigu
global bir ortamda ulusal teknolojik altyapi tarafindan yaratilan teknoloji ve bilgi birikimi, yerel
diizeyde sinirli kalmayarak uluslararasi yayilim géstermistir. Bu yayihimi ortaya ¢ikaran faktorler
ise cok uluslu sirketlerin organizasyonel faaliyetleri, dogrudan yabanci yatirimlar, dis ticaret ve
beseri sermayenin uluslararasi mobilitesidir.

Diger yandan dis ticareti aciklamaya calisan yeni modeller eksik rekabet ve tlke Olceginin
Ulkeler arasi ticareti sekillendiren 6nemli faktorler oldugu gorisini ortaya koymustur. Bu
modellerin 6ngorisi, yuksek teknoloji (High Technology-HT) (iretiminde olgege gore artan
getirilerin ve dlsik Uretim-ticaret maliyetlerinin varliginda teknoloji yogun ticaretin biiylk
Ulkelerde kiimelenmesidir.

Ekonominin faaliyet gosterdigi teknoloji ve teknik bilgi diizeyinin gOstergesi ve uzantisi
olarak sofistike ihracat; Ar-Ge, fiziki-beseri sermaye, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
kurumlar, siyasi ve sosyal istikrar vb. bir¢ok faktériin ¢gok boyutlu etkilesimini yansitmistir. Biitlin
bu karsilikli etkilesimleri Glkeler arasinda esanli olarak dlgmek mimkiin degildir. Bu nedenle,
sofistike-teknoloji yogun ihracatin (zerindeki yapisal etkilerin belirlenmesi soyutlama,
basitlestirme ve segicilik gerektirmektedir. Teorik ve ampirik calismalarda HT ihracatini etkiledigi
ileri surdlen ¢ok fazla degisken vardir. Teknoloji yogun ihracatin kaynaklarini sunan ampirik
literatlirde farkli bulgu ve kanitlar sunulmaktadir. Ar-Ge, Beseri Sermaye, Fiziki Sermaye,
Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Ulke Olcegi, Déviz Kuru, Kurumlar gibi faktorlerin HT ihracati
Uzerinde hicbir etkisinin bulunmadigini ileri siren calismalar oldugu gibi HT ihracatinin
belirleyicisini tek bir faktére indirgeyen arastirmalarin da yer aldigi genis bir yelpaze mevcuttur.
Bu calismada s6z konusu faktorlerin etki gliciiniin ayristirilmasi amaglanmaktadir.

1. TEKNOLOJi DUZEYiNi BELIRLEYEN iKTiSADiI FAKTORLER VE TEKNOLOJINiN YAYILMA
KANALLARI

Ekonomik birimlerin teknoloji kabiliyeti, yeni teknolojiler tGretme, mevcut teknolojileri
kullanma, uyarlama, degistirme ve asimile etme yetenekleriyle karakterizedir. S6z konusu
kabiliyetler bitini teknolojik bilgiyi etkin kullanma ¢abasi/becerisi olarak tanimlanmaktadir.
Teknolojik kabiliyetin olusumunu ve birikimini saglayan faktorler fiziksel yatirim, beseri sermaye
ve teknolojik cabadir (Kim, 1997).
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Teknolojik kabiliyetin uzantisi olarak ihracatin teknoloji diizeyi ve karmasikligini etkileyen
faktorler icsel ve digsal faktorler olarak iki kategori altinda toplulastirilabilmektedir. icsel
faktorler kalkinma, dogal kaynaklar, beseri sermaye, kurumlar, Ar-Ge gibi Ulkenin icerisinde
temelleri bulunan etmenlerdir. Dissal faktorler ise ihracatin sofistikasyonu ve teknoloji
yogunlugunu disa aciklik/ticaret ve dogrudan yabanci yatirimlar yoluyla ekonominin disindan
etkileyen faktorler olarak tanimlanmaktadir (Zhang ve Chen, 2020).

Ulusal teknolojik kapasite ve teknoloji yayilliminin belirleyicisi olarak 6ne ¢ikan faktorler
Beseri Sermaye, Ar-Ge, Sabit Sermaye Yatirimlari, Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Déviz Kuru, Ulke
Olgegidir.

Beseri sermaye, bireysel ve toplumsal gelisimi saglayarak iktisadi refah dizeyinin
artirilmasini kolaylastiran bilgi, beceri, kabiliyet gibi insan faktortiniin sahip oldugu yetenekler
batinadar ve isgliclinlin becerileri, endistrinin kapasitesi ve rekabet giicti dolayisiyla ihracatin
karmasikhgi ve teknoloji iceriginde dnemli bir etkiye sahiptir (Zhang, 2007). Beseri sermaye,
teknoloji yayilmalarini etkileyen 6nemli bir etmendir. Diger yandan, dogrudan yabanci yatirimlar
gibi dissal faktorler yoluyla bilgi yayillmalarini tam olarak 6ziimseyemeyebilmek icin bir esik
degere karsilik gelen yeterli miktarda beseri sermaye stoku olmasi gerekmektedir (Herzer, 2011).
Bilgi, aninda ve maliyetsiz olarak yayildiginda, uluslararasi ortak bir bilimsel ve teknik bilgi stogu
olusumu meydana gelmektedir. Bu durumda, inovasyon, yenilik ve teknoloji lretmede
mukayeseli Ustlinlik sadece girdi maliyetindeki farkliliklara, yani beseri sermayeye baghdir.
Goreli olarak beseri sermaye zengini Ulkeler sofistike ve teknoloji yogun ihra¢ mallarinda
uzmanlasirken, beseri sermaye fakiri tilkeler geleneksel triinler ihrag etmektedir (Montobbio ve
Rampa, 2005). Egitimin ihracat lzerindeki etkisi esanh degildir zaman gecikmesi ile ortaya
¢ikmaktadir. Bu nedenle beseri sermaye endojen degisken olarak degerlendiriimemelidir. Beseri
sermaye yogun mallar ihracati, beseri sermaye stokunda artis yoluyla uzun vadeli 6nemli
faydalar saglamaktadir. Bununla birlikte, diisiik yogunluklu beseri sermaye igeren mal
ihracatinda orantisiz bir artis yasayan az gelismis Ulkeler, ortalama egitim artislarinda da bir
diisis yasamaktadir (Blanchard ve Olney, 2017). Beseri sermaye ekonominin sahip oldugu
teknoloji dizeyini ve kapasitesini iki kanaldan etkilemektedir. Bunlardan ilki mevcut beseri
sermaye stokuna bagli olarak Uretilebilecek teknolojik seviyedir. Bu dlkenin i¢sel kosullari
tarafindan belirlenen bir faktordir ve olusumu yillar siirmektedir. S6z konusu etki Glkenin ulusal
teknoloji kapasitesini belirleyen 6nemli etmenlerden birisidir. Digeri ise, massetme kapasitesinin
derinligini belirleyen etkidir. Bu kanal esas olarak teknoloji yayillimi (zerinde etkisini
gostermektedir. O halde, beseri sermaye hem ulusal teknoloji kapasitesini belirleyen
faktorlerden olmasi nedeniyle hem de lider Glkeler tarafindan lretilen teknolojinin ticaret ve
dogrudan yabanci yatirimlar kanaliyla elde edilerek taklit edilebilme, degistirilebilme ve
kullanilabilme glicti Gizerinde oldukga etkili olmasi nedeniyle son derece 6nemli bir Uretim
faktoriddar.

Ar-Ge faaliyetleri, sistematik olarak ydiritilen yaratici ¢alismalari ifade etmektedir. Bu
faaliyetler insan, kiltir, toplum ve teknige dair mevcut bilgi birikimini artirmak ve bu bilgi
stokunu yeni uygulamalar tasarlamak i¢in organize edilen eylemleri icermektedir (OECD, 2002).
Ayni zamanda bu bilgi birikimi énemli bir Uretim girdisidir. Ar-Ge yatirimlari firmalarin bilgi
stokunu artirarak inovasyona yol agmakta ve nihayetinde artan verimlilik nihai Uretimi
artirmaktadir (Griliches, 1979). HT Urlinlerdeki ticaret performansinin 6nemli agiklayicilarindan
birisi Ar-Ge harcamalarinin seviyesidir (OECD, 1995). Bununla birlikte, Ar-Ge faaliyetleri
Uretimde Olcege gore artan getiriyle iliskilidir. Bu nedenle, bir Glkenin faktor kithgini asmasi
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beseri sermaye ve teknoloji yatirimlari yapmasina baglidir. Bu noktada faktor kitlhigini asmak igin
teknoloji ve beseri sermaye yatirimlari yapmak ile vasifsiz ve distik maliyetli isglicliyle siradan
mallar tretimine devam etmek arasinda bir degisim (trade-off) iliskisi dogmaktadir (Fagerberg,
1996). Ulkelerin teknoloji yogun iretim ve ihracatlarini, dolayisiyla ekonomik performanslarini
bu alanlarda yaptiklari tercihler ve uyguladiklari politikalar belirtilmektedir. Ar-Ge araciligiyla
teknoloji aktarimi olabilmesi teknoloji alicilarinin da 6nemli miktarda Ar-Ge faaliyetinde
bulunmasina baglhdir. Yayilmalarin kapsami yerel diizeyde ise, her ulke ulusal Ar-Ge
faaliyetleriyle orantili bir bilgi birikimi biriktirmektedir. Sonug olarak, daha bliyik bir baslangi¢
teknolojisine sahip ekonomiler, girdilerin goreceli donanimindan bagimsiz olarak bir baslangi¢
avantajina sahiptir (Montobbio ve Rampa, 2005). Ar-Ge yatirimlari, gelecekteki tretkenlik
Gzerindeki etkisi ile ihracattan elde edilen kari ve ihracat pazar payini artirmaktadir. Ar-Ge
yatirimlarinin geri déndst, yeniden yatirim saglamaktadir (Aw vd., 2008). Uluslararasi ticaret
sonucu meydana gelebilecek “yaparak 6grenme” etkilerinin de ortaya cikabilmesi icin Ar-Ge
yatirimlari yapilmasi gereklidir (Young, 1991).

Sabit Sermaye Yatirimlari, bltiln Gretim slreclerinin fiziki sartini olusturmaktadir. Fiziksel
yatinmlar dretim tesisi ve techizatinin olusumunu, yenilenmesini ifade eder. Bu anlamda
endistrinin varhgi icin agikca fiziki bir gereklilik ve temel bir kosuldur. Ancak sabit sermaye
yatirimlarinin daha g¢ok dikkat ¢eken 6zelligi sermaye stokunun yarattigi verimliliktir (Lall, 1992).
Sofistike ihracatin hacmi ve biiylime hizi, kritik olan fiziksel altyapi stokunun (yol, liman,
havaalani, enerji ve telekomiinikasyon vb.) kullanilabilirligine ve kalitesine baglidir. Daha ¢ok
kaliteli altyapi teknoloji yogun Uretimi ve ihracatini uyarmaktadir (Zhu vd., 2009).

Dogrudan Yabanci Yatirim, girisleri sadece sermaye stokuna katki vermekle kalmaz ayni
zamanda vyerel firmalarin teknolojik kabiliyetini gelistiren ileri teknolojiyi de sunmaktadir.
Boylece uzun vadeli ve stirdiiriilebilir bir bliylime yaratacak altyapi saglanabilmektedir. Daha da
onemlisi, teknolojik fayda yerelde dogrudan yatirimin geldigi sektorlerle sinirli kalmayarak ilgili
sektorin ileri ve geri baglantilarla iliskili oldugu diger sektorlere de yayilacaktir. Dogrudan
yabanci yatirimlarin bu etkisi teknoloji yayilimi olarak adlandiriimaktadir (Kohpaiboon, 2006). Bu
yatirimlari gerceklestiren sirketlerin kullandigi ileri teknoloji ve yénetim uygulamalari bulasici bir
etkiyle diger sektorlere de vyayllmakta ve ev sahibi (lkedeki teknolojik ilerlemeyi
hizlandirmaktadir (Findlay, 1978). Diger yandan cok uluslu sirketler yerel piyasada rekabetin
artmasina yol agmaktadir. Bu rekabet karsisinda faaliyetlerini sirdirebilmek icin yerel firmalarin
iki alternatifi vardir: Mevcut kaynaklarini daha verimli kullanmak ve yeni teknolojiye uyum
saglamak. Bu zorlama karsisinda baska bir tlr teknoloji yayllmasi meydana gelir. Yerel firmalar,
piyasada faaliyet gosteren yabanci firmalarin teknolojilerini gézlem ve kopyalama yoluyla
edinirler ya da s6z konusu firmalarin egitilmis uzman iscilerini ise alarak kendi verimliliklerini
artirma yoluna giderler. Bu sekilde beseri sermaye transferleri baska bir yayilma mekanizmasini
olusturur (Blomstrom ve Kokko, 1998).

Doviz Kuru, dis ticaret performansinin geleneksel belirleyicisidir. Doviz kuru
dalgalanmalarinin, ticaret kosullarini ve ihracat bilesenlerini degistirebilecegi dogrudan ve
dolayh etkileri vardir. Ancak, doviz kurlarindaki oynaklik ve istikrarsizlik kaynakl dalgalanmalar
ihracatgi sektorlerin Griin kalitesini artiracak yatirimlar yapmasini engelleyebilmektedir (Nugent
ve Demiral, 2017). Reel doéviz kuru, Ulkelerin teknolojik kapasite ve faktoér donanimlarindaki
asimetrileri telafi etmesine izin verdiginden yikselisi veya dislisi uzmanlik modelini yeniden
tanimlamaktadir. Makroekonomik modellerde, reel déviz kurundaki bir degisiklik, kaynaklarin
ticarete konu olan ve olmayan faaliyetler arasinda yeniden tahsis edilmesine yol agmaktadir.
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Ticarete konu olan ve olmayan mallar arasinda yeniden tahsis etmenin ardinda, teknoloji ve bilgi
acisindan yogun sektorleri gliclendiren veya tehlikeye atan bir yapisal degisim hikayesi vardir.
Gelismekte olan ekonomilerde, ticarete konu olan sektérde artan getiriler ve teknolojik 6grenme
genellikle daha gtigludir (Cimoli vd., 2013).

Klasik ticaret teorisine gore, ceteris paribus, reel déviz kuru ihracat iliskisi ters yonltddr.
Ancak literatiirde HT ihracati/ihracat sofistikasyonu ve doviz kuru iliskisi agisindan
incelendiginde iliskinin yoniuni pozitif/ negatif ve degiskenler arasindailiski olmadiginiileri stiren
calismalara rastlanmistir (Goya, 2020).

Katsayinin isaretinin klasik teori aksine pozitif olmasinin muhtemel birka¢ nedeni
bulunmaktadir. Bunlardan ilki Marshall-Lerner kosulunun saglanmasi ile yakindan ilgili
gorinmektedir. DoOviz kurunun deger kazanmasi karsisinda Marshall-Lerner kosulu
saglanamiyorsa (HT ihracati ve ithalati fiyat esneklikleri toplami 1’den buyik degil ise) katsayi
isareti pozitif olabilmektedir. Déviz kuru-HT ihracati iliskisinin pozitif olmasina neden olan bir
baska kanal Ar-Ge ve inovasyon yatirimlaridir. Yerel para biriminin deger kazanmasi ihracat
piyasasi rekabetinin yogunlasmasina ve ihracatgi firmalarin karinin diismesine yol agmaktadir.
Bu durum bir yandan, firmalari karlarini artirabilmek igin inovasyon ve Ar-Ge yapmaya zorlarken
diger yandan, ise, yerel para biriminin satin alma gliclinlin artmasi firmalari daha gelismis
ekipman ve teknolojiler ithal etmelerini ve siirekli inovasyona faaliyetinde bulunmalarini
saglamaktadir (Gan ve Cheng, 2020). Bir diger neden teknoloji ve sermaye yogun sektorlerin
yogun ithal girdiye ihtiyac duymasidir. ithal girdi kullanimiyla birlikte gerekli hammaddeler
¢ogunlukla yurt disindan temin edilmekte ve reel doviz kuru katsayisi pozitif
hesaplanabilmektedir.

Ulke Olgegi, 6lcek ekonomilerinin varligi Giretim siireglerinin maliyetini diisiirerek tlkelere
ilgili Urlin grubunda bir maliyet avantaji yaratmaktadir. Ayni zamanda 0Olcek ekonomilerinin
gegerli olmasi ticarette uzmanlasma yéniini etkilemektedir. Ulke biyiikligi, ihracat hacmini ve
triinlerin gesitliliginin artirilmasini uyarmaktadir (Krugman, 1980). Ulkeler arasinda maliyet ve
bayklik farklihklarinin varhiginda olcege gore artan getiri durumu agirhkli olarak daha buyik
Ulkelerde gerceklesecektir (Grossman ve Helpman, 1991). Diger yandan, daha biylk olan
Ulkelerin iktisadi kurumlarinin kalitesi ve ekonomik refahlarinin olgilebilir derecede daha iyi
olduguna dair az kanit bulunmaktadir. Nufus ile temsil edilen tlke 6lgegi, kurum kalitesi, beseri
sermaye ve ekonomik performansa ters yonde de etki edebilmektedir (Rose, 2006).

2. LITERATUR

Literatlir taramasinda HT ihracati ve ihracat sofistikasyon endekslerini belirleyen faktérleri
analiz eden panel veri ¢alismalarina yer verilmistir. incelenen calismalar genel olarak iki asamali
olarak kurgulanmistir. ilk asamada, HT ihracati ve/veya ihracatin sofistike diizeyi cesitli
endekslerle hesaplanmakta sonraki asamada ise bu teknoloji diizeyini belirleyen makro iktisadi
faktorlerin etki glicli regresyon yontemleriyle tahminlenmektedir. Tablo 1 literatlirde yer alan
¢alismalari gostermektedir.
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Tablo 1: Literatiir Tablosu

Yazarlar Ulke/Ulke Grubu Dénem Agiklayici Degigkenler Yontem (Panel) Bagimh Degisken
Seyoum (2004) 60 1996-1998 FDI,DR, HHC,ER,SE,RC,MS,PI Havuzlanmig SEK HT-ihracati
Seyoum (2005) 55 1999 HDC,TI,FDI Yatay Kesit HT-ihracati
Montobbio & Rampa 1985-1998 VA FDI,R&D,HC,GE LSDV, White Standart HT-hracati
(2005) Hatalar

Hausmann vd. (2007) 100/131 2001 GDP,,HC,POP,LAND,LAW Yatay Kesit EXPY Endeksi
Zhang (2007) 87 1985-1998 FDI,PI,HC,TI Yatay Kesit HT-ihracati
Srholec (2007) 111 2003 POP,TI,HT nihai trtin ve HT ara mah Yatay Kesit HT-ihracati
Braunerhjelm & Thulin g e 1981-1999  R&D,HC,GE,GDP,,SIZE, TBP FE ve White Standart 1 i 2caty
(2008) Hatalar.

. R&D,HC,REER,SIZE,VA, 5 . i
Vogiatzoglou (2009) 28 2000-2005 OPN. TiveFDI Sabit Etkiler (FE) BIT- Ihracati
Zhu vd. (2009) 65 19922006  HC,R&D,FDI,0PN,GCF,LAND,POP,KL,INS,IMP (F:'E;’ag‘;';assa' Btkiler ey oy Endeksi
Cabral & Veiga (2010). 48 Sahra Alti Afrika  1960- 2005 GDP,,POP,HC,INS,LAND,OIL,GEvd. FE,SEK EXPY Endeksi
Tebaldi (2011) 99 1980-2008 HC,OPN,FDI,GCF,GS,REER,INF,MIG FE HT-ihracati
Weldemicael (2012) 120 1980-2000 GDP,,FDI,POL,EFI,LAW,DIST,POP,HC. SEK, 2SLS, GMM EXPY Endeksi
Cimoli vd. (2013) 111 1962-2008 REER,GDP,HC,K,LAND,ENERGY GMM HT-ihracati
Zhu & Fu (2013) 65 1992-2006 POP,HC,LAND,KL,FDI,INS,R&D,IMP FE, RE, GMM EXPY Endeksi
Gokmen & Turen Esbltlinlesme, .

(2013) AB-15 1995-2011 HC,EFI,FDI Nedensellik, FMOLS HT-lhracati
N Esbltlinlesme, .
Goger (2013) 11-Asya 1996-2012 R&D Nedensellik, AMG HT/BIiT-Ihracati
(s;gf:) & Ciocanel 26-AB 2006-2010  Kamu-Ozel R&D,HC SEK, EGLS MT/HT-ihracati
Nedensellik, SEK- .
Kilig vd. (2014) G-8 1996-2011 R&D,REER White, EGLS HT-ihracati
Yu & Hu (2015) 29 1995-2010 KL,HC,R&D,FDI,FIN,VSS FE ve RE TSLTSID, TSIF
endeksi
Lin vd. (2017) 30 Sahra Alti Afrika  1981-2000 GDPy, RFALL FE,25LS,GMM EXPY Endeksi
:\lzlégli';t &Demiral 45 Gelismekte 2000-2014  R&D,GDP,INF,REER,BIT ithalati,EDVR FE, GMM BIT ihracati
5 . Esbltlinlesme, .
Ozkan & Yilmaz (2017) 12-AB/Turkiye 1996-2015 R&D Nedensellik ve DOLS HT-lhracati
Huseyni (2017) BRICS-T 1996-2012 FDI Esbltiinlesme, CCEMG EXPY Endeksi
Kabaklarli vd. (2017) 14-OECD 1989-2015 GDP,FDI,INV,PR MG/PMG HT-ihracati
g’;f;da & Poghosyan ) ) 2001-2015  POP,HC,LAND,GDP,, LAW FE-25LS,GMM EXPY Endeksi
Vu (2019) 110/113 2000-2010 INS,LAND,GE,EFI,OPN,FD GMM ECI Endeksi
i D sektérii i .
Mourad vd. (2019)  8-Gelismis 19962017 " Ihracati, R&D sektbriindeki aragtirmact o onioc e £ ve RE BiT-ihracats
ve BIT ithalati
(A;;l";“ & Asongu Sahra Alti Afrika  2000-2012  FDI,GDP,TI,0PN,EXC,HVPOL,MR,GE,LAWveYC GMM BiT-ihracati
Huseyni & Cakmak 5-Geligmis/ Esbutiinlesme, FMOLS, .
1996-201 D, D EXPY E
(2019) 5-Gelismekte 996-2013 R&D,GS,HC,FDI,PR VECM XPY Endeksi
Prais—Winsten
Li (2019) BRICS 1990-2010 OFDIIFDI,GDPp, POP,HC,REER, OPN,FOPN,E Regresyon, GMM, EXPY Endeksi
XCR,EDVR N
Driscoll-Kraay, RE
Teng, & Lo (2019). 62 1995-2014 DIST,SPEC,HC,FDI,OPN,POP, FE, GMM EXPY Endeksi
Panda vd. (2020) 67 1996-2014  TE,OPN,GDP,ER,PR,TI,HC. FE TE Endeksi,
HT-lhracati
Oguz & S6kmen (2020) 31-OECD 1996-2016 R&D,PR,REER Driscoll-Kraay, FE HT-ihracati
Akyol & Demez (2020) 8-NIC 1996-2015 GDP,,PR, TM,IPRveEFI RE HT-ihracati
Zhang & Chen (2020)  Cin Eyaletleri 2003-2016 IFDI,OFDI,R&D,HC,EDVR,GDP, FE ve FE-IV Ei);?%/racatl
Gan & Cheng (2020) Cin 26 Alt Sektor 2000-2010 R&D,HC,KL,REER,FDI,EXR,PR FE EXPY Endeksi
Saadi (2020) 65-80 2002-2014  ODA,R&D,HC,POP,OPN,FDI,PR,INS,GE (F;i'/l'i;'sc"”"(raay' 255, €0l Endeksi

348



Sanli, D., Konukman, A / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 343-367

Yazarlar Ulke/Ulke Grubu D6nem Agiklayici Degiskenler Yéntem (Panel) Bagimli Degisken

11-AB Gegis
Ekonomisi

Esbltlinlesme,
Nedensellik, AMG

Gines vd. (2020) 48 1980-2017 FDI,PR,OPN,INV,POL,REER,HC,GDPc Panel-ARDL HT-ihracati

CC: Maliyet Rekabeti, IMP: ithalat Orani, CHNEX: Cin’e olan ihracat, INS: Kurumsal Kalite, CHNIMP: Cin’e olan ithalat, IPR: Fikri
Mulkiyet, CL: Ortak Dilin Varligi, KL: Sermaye/Emek Rasyosu, CONST: Kurumsal Kisitlar, LAND: Toprak Blyiikligu, CST: Okyanusa kiyi,
LAW: Hukukun UstiinlGgi, DR: Yurtici Rekabet, MIG: Gég, DR: Bagimlilik Orani, MR: Piyasa Diizenlemeleri, DST: Cografi Uzaklik, MS:
Matematik ve Doga Bilimlerinin Egitimi Kalitesi, EDVR:ihracat Yogunlasmasi, ODA: Resmi Kalkinma Yardimlari/Bagislar, EFI:
Ekonomik Ozgiirliikler, P1: Altyapi, El: Enerji Yatirimlari, POL: Politik Yonetim, ER: Doviz Kuru, PR: Patent Sayilari/Haklari, EXC:ihracat
Maliyeti, RC: Universite Sanayi isbirligi, EXCR: Kur Rejimi, REER:Reel Déviz Kuru, EXR: ihracat Orani, RFALL: Yagis Rejimi FD: Finansal
Gelisme, SE: Ar-Ge Sektoriindeki Arastirmaci, FOPN: Finansal Disa Agiklik, SHW: Ticaret Fuarlari, FVR: Net Yabanci Sermayeli Kurulus
Sayisl, SIZE: Ulke Olgegi SPEC: Uzmanlasma, GCF: Sabit Sermaye Yatirimlari, SP: Bilimsel Yayin Sayisi, GDP: GSYH, GDPpc: Kisi Bagina
GSYH TBP: Teknolojik Odemeler Bilangosu,GE: Bilyiime Etkisi, TFl: Serbest Ticaret GE: Kamu Har., TI: Ulusal Teknoloji Alt., GE:
Hikiimetin Etkinligi, TM: Marka Bagvurulari, GS: Tasarruflar UM: Sendikal Uyelik, HC: Beseri Sermaye, UNEMP: issizlik Orani, HDC:
Yurtigi Talep Kosullari, VA: Katma Deger, HHC: Hanehalki Tiiketimi, VSS: Dikey Uzmanlasma, HV: Hesap Verilebilirlik, WD: Diinya
Talebi, IMA: Uluslararasi Piyasaya Erisim, YC: Yolsuzluk Kontrolu

Bayar vd., (2020) 2000-2016 R&D,PR,FDI HT-ihracati

3. IHRACAT SOFiSTiKASYON ENDEKSLERi

ihracatin sofistike diizeyini tespit etmek icin arastirmacilar farkli endeks ve gdstergeler
hesaplamaktadir. Bu farkh yaklasimlardan en c¢ok kullanilan ve en bilinenleri PSI, ECI, TSI ve
PRODY-EXPY endeksleridir. Sofistikasyon endeksleri ardindaki temel mantik kaynagini
Ricardo'nun karsilastirmal Ustiinlik teorisinden almaktadir. Bir tlkenin veya bolgenin verimliligi
ne kadar yiksek olursa, ihrag ettigi Grlnlerinin teknolojik karmasikliginin da o kadar yiksek
oldugu varsayilmaktadir. Tarihsel olarak bu yaklasimi 6lgmeye calisan 6ncil yaklasimlar Finger,
Kreinin (1979) ve Michaely (1984) ¢alismalarina dayanmaktadir. Bu ¢alismalar ihracat teknolojisi
dlgmek ve degisimini izleyebilmek icin ihracat Benzerlik Endeksi'ni (ESI) ve Ticaret Uzmanlk
Gostergesi'ni (TSI) ortaya koymaktadir.

ihrag Uriinlerinde sofistikasyon diizeyini gelir ile iliskilendirerek élcen ilksel yaklagim ise
Kwan (2002)’a aittir. Yiksek geliri olan tlkelerin daha yiiksek katma degerli Grlinler ihrag edecegi
varsayimindan hareketle Kwan (2002), (lkelerin hasila ve kiiresel ihracat paylarini
agirliklandirmis ve her ihracat kategorisi icin bir PSI endeksi (Product Sophistication Index)
olusturmustur.

ECI endeksi ise (Hidalgo ve Hausmann, 2009) tarafindan ileri siriilen ve Massachusetts
Teknoloji Enstitisii (MIT) OEC (The Observatory of Economic Complexity) ve Harvard Ekonomik
Karmasiklik Atlasi Laboratuvari tarafindan farkh Ulkeler icin hesaplanan bir endekstir. ECI,
karsilastirmal Ustinltkler (RCA) prensibine dayanan bir algoritma kullanilarak tanimlanmistir.
Bunun yani sira endeks (lkenin Griin gesitliligini ve yayginhgini 6lcmekte kullaniimaktadir.

Koopman vd. (2008) sofistikasyon endekslerinin genel olarak, tilkenin ihracatinda yer alan
ithal girdinin icerdigi teknolojiyi dikkate almadigini ve bu nedenle teknolojinin giriftligini mutlak
bir sekilde yansitmayabileceklerini vurgulamaktadir. Dikey uzmanlasma slrecleri Ulkelerin
Uretimde birbirine olan bagimlilik diizeylerini ifade etmesi nedeniyle 6nemlidir. Yu ve Hu (2015)
bu noktayi dikkate alarak dikey uzmanlasmayla diizeltiimis yontem olarak TSI endeksini
sunmaktadir.

Kwan (2002) ise “bazi ticari mallarin Gretilmesi yiksek verimlilik diizeyi gerektirmektedir
ve bu kosulu saglayan Ulkeler ihracatin sofistikasyonunda digerlerinden daha basarilidir”
onermesini ileri slirmektedir. Hausmann, vd. (2007) bu hipotezi test etmek amaciyla mutlak
agirhg goreceli agirhkla degistirerek ihracatin sofistike diizeyini 6lcen bir ydntem dnermislerdir.
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ihracatin verimlilik diizeyini géstermesi, anlasilir, giincel ve yaygin kullanilmasi nedeniyle bu
calismada EXPY endeksleri hesaplanmistir.

3.1. EXPY Endeksi Metodolojisi

EXPY endeksi olarak adlandirilan bu algoritmanin literatiire getirdigi temel yenilik, ticari
mallari zimni verimliliklerine gore siralayan nicel bir yontem olmasidir. Hesaplamada bir Griiniin
ihrac edildigi Ulkenin kisi basina gelirinin agirhikli ortalamasi, bu Grindeki her bir llkenin
aciklanmis karsilastirmali Ustiinligiini yansitacak sekilde ele alinmaktadir. ihracat sofistikasyon
endeksini hesaplayabilmek icin ilk asamada her bir Urline ait bir gelir / verimlilik diizeyi iliskisi
olusturularak PRODY olarak adlandirilan bir gelir-verimlilik iliskisi endeksi kurulur. Daha sonra, o
Ulkenin PRODY degerlerinin ihracat agirlikli ortalamasi hesaplanarak, ihracat sepetine karsilik
gelen gelir / verimlilik diizeyi hesaplanir. ihracatin ne kadar sofistike oldugunu temsil eden bu
deger bir tlkenin dis ticarette uzmanlastigi mal ile ilgili verimlilik diizeyini yansitmakta ve EXPY
olarak tanimlanmaktadir (Hausmann vd., 2007).

EXPY endeksi ile PSI yaklasimi birbirine cok benzemekle birlikte iki endeks arasindaki temel
ayrim agirliklandirma yontemlerinin farklihgindan kaynaklanmaktadir (Thorbecke ve Pai, 2015).
Endeksin hesaplanmasi icin ilk adim olan PRODY degerleri asagidaki gibi olusturulmaktir:

X, j Ulkesinin dlslk-orta-yuksek teknolojili "k" trun ihracati
X;: j ulkesinin toplam ihracati

Y,: j ulkesinin kisi bagina diisen reel GSYH

PRODY,: "k" Griin grubunun PRODY degeri olmak Uzere,

Xk
_v \%
PRODY, =) ——/x*Y, (1)
n=1 2 Xl
n=1 X

J

PRODY degeri hesaplama yapilan ilgili sektorl (dUstk-orta-yliksek teknoloji) gostermek
Uzere, PRODY hesaplandiktan sonra EXPY endeksi Denklem 2’deki gibi hesaplanir:

n=1 j

k[ x.
EXPY, :Z(X—’k]*PRODYk (2)
Calisma HT sektoriinde yapildigi icin hesaplama HT (irlin grubunda yer alan drinler igin
yapilmaktadir. Uriin siniflamasinda Diinya Bankasi-WITS veri tabaninin kullandigi Lall (2000)
teknoloji siniflandirmasi referans alinmistir.

PRODY degeri o mal grubunu ihrac eden llkelerin agirliklandirilmis gelir dizeyi
ortalamasini gostermektedir. Diizeyin yuksekligi Grin grubunun sofistike degerinin arttig
anlamina gelmektedir. PRODY degeri sektor diizeyinde hesaplanirken, trinin Ulkelerin ihracati
icerisindeki payindan ve sektorde bulunan mal grubu sayisindan etkilenmektedir.

Bir tUlkenin EXPY endeks dlizeyi ile blylime orani arasinda glicll bir iliski bulunmaktadir ve
gelismis Ulkeler, diger gelismis Glkelerin ihrag ettigi mallari ihra¢c etmektedir (Rodrik, 2006).
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ihracatin sofistike diizeyini gdsteren olgiitler genel ekonomik biiyiiklik tarafindan kontrol
edilmektedir. Bu noktada agiklanmis karsilagtirmali GstunlGgu bir agirlik olarak kullanmak, tlke
blylkliginin mal siralamasini bozmamasini saglamaktadir (Hausmann vd., 2007).

EXPY endeks degerini etkileyen iki temel degisken, sektorlerin toplam ihracat igerisindeki
payi ve irin grubunun PRODY degeridir.

3.2. EXPY Endeksine Dair Bulgular

Teknoloji dizeylerine gore (i¢ sektérde PRODY degerleri hesaplanmistir ve degerler Tablo
2’de sunulmustur.

Tablo 2: Sektoérlerin PRODY Degerleri

vil PRODY pyocn PRODY yech PRODY 1, 1ech
1988 21821.85 22592.20 16041.38
1989 22090.96 23095.71 16417.94
1990 22487.90 23674.32 16720.42
1991 22513.04 23440.19 16698.14
1992 22221.85 23351.06 16799.44
2013 29618.15 28466.17 25726.17
2014 30622.17 28989.45 26148.11
2015 31870.04 29573.83 26737.50
2016 32550.55 29896.11 27108.62
2017 33759.61 30608.28 28041.77

HT sektorinde diger iki sektore gore cok daha az sayida alt Griin bulunmasina ragmen
endeks degeri diger iki sektorden daha yiiksek hesaplanmistir. Degerler incelendiginde HT ye ait
PRODY degerlerinin 2006 yilindan itibaren orta teknoloji degerlerini geride biraktigi ve aradaki
farkin giderek acildig1 gorilmektedir. Her {i¢c teknoloji diizeyinin de sofistike degeri artmakla
birlikte HT sektoriindeki mal grubu icin artis orani 2009 yilindan sonra daha ylksektir. Sektor
degerlerinin yillara gore seyri Sekil 1’de verilmektedir.
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Sekil 1: Teknoloji Diizeylerine Gore Sektorlerin PRODY Degerleri
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izleyen asamada PRODY degerlerinden yola gikarak ihracatin sofistike degerini gésteren
EXPY endeksi hesaplanmistir ve Tablo 3’te bazi (ilkeler ve yillar icin degerleri verilmistir.
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Tablo 3: Ulkelerin Sektorlere Gore EXPY Degerleri

Ulkeler Kod vil EXPYioch EXPY ioch EXPY ,tech Sira
Malta MLT 1988 7990.40 3224.76 4609.73 1
Singapur SGP 1988 6975.08 4671.25 1551.52 2
Japonya JPN 1988 5813.72 11188.18 1927.30 3
irlanda IRL 1988 5453.15 3523.30 2347.46 4
ABD USA 1988 4904.99 5550.09 1058.54 5
Tiirkiye TUR 1988 313.75 3024.12 6282.65 45
Ulke oOrt. 1988 2013.63 4487.94 3189.18 -
Hong Kong HKG 2017 19204.64 3867.22 2906.73 1
Singapur SGP 2017 13616.17 5252.00 1658.14 2
Malezya MYS 2017 12672.41 4396.20 2568.91 3
Cin CHN 2017 11208.63 6403.30 8258.72 4
Giiney Kore KOR 2017 11049.88 11107.19 2872.05 5
Tiirkiye TUR 2017 1343.14 9668.99 8874.54 40
Ulke Ort. 2017 4723.66 7495.68 3616.29 -

Not: Ulkeler EXPYhtech degerlerine gore siralanmustir.

EXPY endeksinin gelisimi incelendiginde gelir dlizeyi yiiksek olan mikro Ulkeler haricinde
endeksin baslangic yili olan 1988’de gelismis Ulkelerin ilk sirada yer aldig1 gozlemlenirken, 2017
yilina gelindiginde ilk 5 siray1 uzak dogu Ulkeleri almaktadir. EXPY degerleri tlkelerin ihracatta
hangi sektorlerde uzmanlastiginin dGnemli bir gostergesidir. Turkiye icin sonuglariinceledigimizde
Uc¢ sektor arasinda uzmanlasmanin disik teknoloji diizeyinden orta teknoloji diizeyine dogru
kaydigi tespit edilebilmektedir. HT sektoriinde ise son otuz yilda Tirkiye'nin siralamasinda
onemli bir degisiklik oldugu séylenememektedir. 49 Ulke icerisinde 5 basamak ilerleyerek 2017
yilinda 40. Sirada yer almaktadir. Tirkiye EXPY degerini 313 dolar seviyesinden 1343 dolar
seviyesine c¢ikarabilmis ancak ortalama deger olan 4723 dolar seviyesinin hala ¢ok uzagindadir.

4. VERI SETiNiN TANITILMASI VE AMPiRiK MODEL

Ampirik modelleri tanimlamak icin agiklayici degiskenlerin seciminde mevcut literatir
takip edilerek Tablo 1’de yer alan galismalar referans alinmistir. Bu dogrultuda ilk modelde
bagimh degisken olarak isglicli basina diisen reel HT irin ihracati, ikinci modelde ise 6nceki
kisimda hesaplanan HT Uriinlerin EXPY degerleri (sofistike ihracatin degeri) kullanilacaktir. 3 ve
4 numarali esitlikte verilen kapali formda denklemler degiskenler arasindaki fonksiyonel iliskiyi
gostermektedir.

Model 1 htech= f (sch,rd, fdi,inv, reer,gdp) (3)
Model 2 exXpY,eecr = f(sch,rd, fdi,inv, reer,gdp) (4)

Kapali formun acik ifadesi olan asagidaki denklemler ise HT ihracatini belirleyen faktorleri
tespit edebilmek icin olusturulan ampirik modelleri ifade etmektedir.

Model 1: In(htpc),.t =B, + B, In(sch)+ B, In(rdpc),.t + 85 In(invpc),.t + 5. In(fdipc),.t

(5)

+ B In(reer), + B In(gdp), + ¢,
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Model 2: In(expy,....). = B + B, In(sch)+ S, In(rdpc)[t + B In(invpc),.t + 5., In(fdipc)ft

6
+ BsIn(reer), + B In(gdp), + &, (6)

Her iki modelde logaritmik formda kurulmustur. Yerel teknolojik Gretme kapasitesini
gosteren beseri sermaye stoku (sch), Ar-Ge harcamalari (rd), sabit sermaye yatirimlari(inv) ve
Ulke 6lceginin etkisini 6lcen GSYH degiskenleri mevcut ¢alismalar (Hausmann vd., 2007; Shorlec,
2007; Saadi, 2020; Zhang ve Chen, 2020, vd.) takip edilerek modellere eklenmistir.

Teknolojinin yayihm (spillover) etkisini 6l¢en agiklayici degisken olarak dogrudan yabanci
yatirimlar (fdi); doviz kuru duyarhhgini 6lgmeyi amacglayan reel doviz kuru (reer) degiskenleri ise
Seyoum (2004; 2005), Vogiatzoglou (2009), Tebaldi (2011), Li (2019), Gan ve Cheng (2020)
calismalari izlenerek modellere eklenmistir.

Beseri sermayenin HT ihracatina verdigi katki teorik olarak pozitif olmasi S, >0
beklenmektedir. ikinci aciklayici degisken olan Ar-Ge harcamalari (rd), isglicii basina diisen reel
harcama olarak ifade edilmistir. Katsayi isaretinin teorik olarak pozitif olmasi S, >0
beklenmektedir. Yerel yatinm diizeyini gosteren agiklayici degisken ise sabit sermaye yatirimlari
(inv) isglict basina reel olarak ol¢lilmektedir. Katsayinin isareti yatirimlarin sektorel dagilimina
gore degisebilmektedir. Dogrudan yabanci yatinmlar isglcl basina reel olarak kullaniimistir.
Katsayinin beklenen degeri 3, >0 pozitiftir. Bir diger bagimsiz degisken olan reel déviz kuru

(reer) ise endeks olarak dlglilmektedir ve teorik olarak beklenen katsayi isareti B, <0 negatiftir.
Ulke 6lceginin gdstergesi olan toplam GSYH degiskeni diizey degeri olarak kullanilmistir ve teorik
olarak beklenen katsayi isareti S, >0 pozitiftir.

Analiz, 1988-2017 yillarini ve 49 ulkeyi kapsamaktadir. Zaman periyodunun bu sekilde
kisitlanmasinin nedeni STIC Rev.3 teknoloji siniflandirmasinin degismeden 1988’den glinlimuze
uzanmasidir. Veri kalitesi nedeniyle tlke sayisi 49 ile sinirlandiriimistir. Cok distik gelir diizeyinde
bulunan ve kurumsal kalitesi diisiik olan (lkeler ihracatta celiskili verilere sahip oldugu igin
analize dahil edilmemistir. Calismaya ait 6rneklem, hesaplamalar, veri seti ve saglamlik kontrol
(robustness check) dijital ortama yiklenmistirl. Veri setinin olusturuldugu kaynaklar ve
degiskenlerin birimleri Tablo 4’te listelenmektedir.

Tablo 4: Degiskenler ve Veri Seti Kaynaklari

Degiskenler Kisaltma Ol¢ii Birimi Veri Kaynagi

WITS ve yazarin

HT Uriin ihracati In(ht) Reel isglic basina hesaplamasi

Sofistike ihracatin Degeri (EXPY WITS ve yazarin

In(expy) Dizey/Endeks

Endeksi) hesaplamasi
12 giti

Beseri Sermaye In(sch) :/Tl? >+ortalama egitim Barro-Lee (2018)
Ar-Ge Harcamalari In(rd) Reel isglict basina UNCTAD, OECD ve DB
Dogrudan Yabanci Yatirimlar In(fdi) Reel isgiicli basina UNCTAD, OECD ve DB
Sabit Sermaye Yatirimlari In(inv) Reel isgiicli basina UNCTAD, OECD ve DB
Reel DOviz Kuru In(reer)  Endeks IMF ve BIS
Topl GSYH

oplam In(gdp)  Diizey UNCTAD, OECD ve DB

(2010=100, Dolar)
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5. AMPIRiK BULGULAR VE EKONOMETRiIK TAHMIN SONUCLARI

Ampirik analize baslarken ilk olarak degiskenlere ait 6zet veriler Tablo 5’te verilmistir. Tablo

incelendiginde HT ihracatinin varyansi dolayisiyla standart sapmasi en yiksek olan degisken
oldugu gorilmektedir. Bunun yani sira dogrudan yabanci yatirimlarla birlikte HT ihracati,
minimum ve maksimum deger araligi en genis olan degiskenlerdir.

Tablo 5: Ozet Veriler

Degiskenler Gozlem Ortalama Std.Sapma Minimum Maksimum
In(expy) 1470 7.747 1.038 2.824 9.863
In(htpc) 1386 6.725 1.908 0.204 11.294
In(sch) 1470 2.253 0.277 1.030 2.646
In(rdpc) 1470 6.010 1.646 0.646 8.449
In(fdipc) 1408 6.601 1.765 -6.265 12.490
In(invpc) 1470 9.117 0.924 5.736 10.975
In(reer) 1470 4.550 0.240 3.068 5.785
In(gdp) 1470 26.493 1.605 22.033 30.490

BUtln degiskenler arasindaki korelasyonu gésteren Tablo 6 asagida verilmektedir.

Tablo 6: Korelasyon Matrisi

In(expy) In(htpc)  In(sch) In(rdpc) In(fdipc) In(invpc) In(reer) In(gdp)

In(expy) 1.000

In(htpc) 0.797 1.000

In(sch) 0.204 0.549 1.000

In(rdpc) 0.257 0.649 0.681 1.000

In(fdipc) 0.252 0.576 0.503 0.496 1.000

In(invpc) 0.247 0.693 0.643 0.905 0.608 1.000

In(reer) 0.125 0.232 0.068 0.205 0.119 0.218 1.000

In(gdp) 0.134 -0.013 -0.041 0.231 -0.181 0.120 0.093 1.000

Veriler incelendiginde Ar-Ge/Yatirimlar, HT ihracati/EXPY endeksi, HT ihracati/Yatirimlar,

HT ihracati/Ar-Ge ve Beseri Sermaye/Ar-Ge eslesmelerinin en yuksek korelasyon katsayilarina
sahip oldugu gorilmektedir. Toplam GSYH’nin dogrudan yabanci yatirimlar, beseri sermaye ve
HT ihracati ile olan korelasyonu disinda diger degiskenlerin korelasyon katsayilari pozitiftir.

izleyen asamada Model 1 ve Model 2’ye ait Panel FE, Panel RE ve Panel SEK arasindan

model secimi gerceklestirilecek ve regresyon artiklarinda teorik varsayimlarin gecerliligi
arastirilacaktir. Hausman model spesifikasyon testi ve Breusch-Pagan LM testi sonuglar Tablo
7’de verilmektedir.

Tablo 7: Model Belirleme Testleri

Test Tipi Model 1 (Bagiml hty) _Model 2 (Bagimh expy)

Test Istatistigi Olasihk Test Istatistigi Olasihk
Breusch-Pagan LM 11924.95 0.0000 13654.13 0.0000
Hausmann 20.28 0.0025 9.58 0.1437
Not: Hausman testi bos hipotez Ho: Katsayilar arasindaki fark sistematik degildir. (Rassal etki modeli uygundur).

Breusch-Pagan LM testi bos hipotez Ho: Panel etki yok (Havuzlanmis SEK Uygun)
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Havuzlanmis SEK ve Rassal Etkiler tahminleri arasinda tercih yapabilmek igin
gerceklestirilen LM testi bulgulari bos hipotezi reddetmektedir ve rassal etkiler modeli
havuzlanmis modele tercih edilmektedir. Hausman test istatistiklerinden elde edilen bulgulara
gore Model 1’de rassal etkiler tahmincisi etkindir bos hipotezi reddedilmektedir. EXPY
endeksinin bagimli degisken oldugu Model 2’de ise bos hipotezin kabul edildigi rassal etkiler
modelinin uygun oldugu gorilmektedir. Bu nedenle Model 1 icin sabit etkiler ve Model 2 i¢in
rassal etkiler tahminlerinden elde edilen artiklar icin regresyon varsayimlarinin gecerliligi tani
testleriyle arastirilmis ve izleyen tabloda sunulmustur.

Tablo 8: Regresyon Artiklari igin Degisen Varyans Test Sonuglari

Model 1- FE (Bagimli Inhtp) Model 2- RE (Bagimli Inexpy)
Test
Test Tipi : Te.St.,. Olaflm.( Test Tipi . Te_St_“_ OIaf'I'I_(
Istatistigi  Degeri Istatistigi Degeri
Degisen Varyans Wald 70764.27  0.0000 LR 1623.76 0.0000
. Durbin-Watson 0.3794 -
Otokorelasyon Wooldridge  80.916 0.0000 Baltagi-Wu LB 0.5816 i
Yatay Kesit o) 1039 0.0000 o) 24.71 0.0000
Bagimhk

Her iki model icin degisen Varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimhligi analizlerinden
elde edilen istatistiklerin olasilik degerleri neticesinde testlerin bos hipotezleri reddedilmektedir.

Duragan olmayan serilerin ampirik ¢alismalarda sahte sonugclar vermesi mimkiindir. Bu
nedenle, analizde kullanilan tim degiskenlerin duragan oldugunun dogrulanmasi gerekir.
Calismada kullanilan degiskenler sabit terim ve trend egilimli olarak duraganlik sinamasina tabi
tutulmustur. Tablo 11, ikinci nesil (yatay kesit bagimhligina ve heterojenlige karsi direncli) CADF
panel birim kok test sonugclarini géstermektedir.

Duraganlk analizi sonuglari, tim degiskenlerin %1 anlamlilik seviyesinde diizeyde birim
kok icerdigini, ancak ilk farklarinda duragan hale geldigini gostermektedir. Bu durum,
degiskenlerin 1(1) oldugu ve bu ayni seviyede entegre oldugu anlamina gelmektedir.

Tablo 9: Duraganhk Analizi

Diizeyde Birim Kok istatistikleri Birinci Farklarda (A) Birim Kok istatistikleri
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
Z[t-bar] Olasilik Z[t-bar] Olasilik | Z[t-bar] Olasilik Z[t-bar] Olasilik
In(expy) 0.689 0.755 -0.274  0.392 -7.991 0.000 -4.000 0.000
In(htpc) -1.610 0.054 2.435 0.993 -4.757 0.000 -1.498 0.067
In(sch) -0.712 0.238 1.481 0.931 -8.525 0.000 -6.039 0.000
In(rdpc) 0.676 0.750 5.075 1.000 -3.925 0.000 -1.635 0.051
In(fdipc) 1.633 0.949 6.023 1.000 -10.611 0.000 7.233 0.000
In(invpc) -1.492 0.068 3.993 1.000 -4.559 0.000 -5.127 0.000
In(reer) -1.282 0.100 1.765 0.961 -4.948 0.000 -2.282 0.011
In(gdp) -1.840 0.033 2.990 0.999 3.379 0.000 -2.135 0.016

Not: Sabit terim kritik degerler: %10:-2.040 %5:-2.110, %1:-2.230. Sabit terim + trend kritik degerler: %10: -2.540,
%5:-2.610, %1:-2.730.
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Serilerin birim kok icermesi sahte regresyon katsayilarinin tahmin edilmesine neden
olabilecektir (Granger ve Newbold, 1974). Bu durumdan iki prosedir uygulanarak kaginmak
mumbkiindir. Bunlardan ilki serilerin farkinin alinarak duragan hale getirmektir. Bu durumda
seriler ayni dereceden entegre olmadigi hallerde iktisadi yorumlar yapmak zorlasacaktir. ikincisi
ise serilerin esbutiinlesik olmasi durumudur. Eger seriler es bitlinlesik ise seriler arasindaki iliski
sahte degildir ve uzun déneme ait yorumlar yapilabilir (Dolado vd., 2001). Esbitiinlesme igin
cogu tek denklem testi regresyon artiklarina yapilan birim kok testine dayanmaktadir. Artiklarda
birim kok bulmak esbitlinlesme olmadigi anlamina gelir (Kennedy, 2008). Esbitiinlesmenin
varligini arastirmak icin Engle ve Granger (1987), regresyon artiklarina genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) t orani testinin kullanilmasini 6nermektedir. Regresyon artiklarina yapilan duraganlik
analizi bitin modellerde %1 ve %10 6nem seviyesinde artiklarin birim kok icermedigini
gostermektedir. Artiklarin duragan olmasi elde edilen regresyon katsayilarinin sahte olmadigini
ve aralarinda uzun dénemde esbitinlesmenin varligini isaret etmektedir. Bu yontem Kao (1999)
tarafindan ileri sirilen Engle ve Granger (1987) temelli esbitiinlesme testinin algoritmasidir.
Calismada esbitlinlesme durumu regresyon artiklarina uygulanan birim kok testiyle
arastirilmstir.

Regresyon varsayimlarinin arastirildigi testlerde veri seti ve modellere iliskin dogrusal SEK
varsayimlarinin karsilanamadigi tespit edilmistir. Kurulan modellerde otokorelasyon ve degisen
varyans problemi oldugu ayrica bu sorunlara ek olarak veri setinde yer alan degiskenler arasinda
yatay kesit bagimlihiginin varligi tespit edilmistir. Bu nedenle s6z konusu problemlere karsi
direngli istatistikler veren Driscoll-Kraay (D-K) standart hatalar yontemiyle katsayilar elde
edilmistir. D-K yontemi ayni zamanda dengeli ve dengesiz panel veri setlerinde de
kullanilabilmektedir. Tahmin edilen katsayilar ve test istatistikleri Tablo 12’de verilmektedir.

Tablo 10: Driscoll-Kraay Direngli Standart Hatalarla Regresyon Katsayilari

Model 1-FE (Bagimli Inhtp) Model 2-RE (Bagimli Inexpy)
Degiskenler Katsayilar Stg.-ll(-lt. Giiven Araligi | Katsayilar Stg.-ll(-lt. Giiven Araligi
In(sch) 1.447%** 0.146 1.148/1.745 0.827*** 0.088 0.647-1.008
In(rdpc) 0.274%*** 0.059 0.154/0.394 0.048 0.039 -0.032/0.128
In(fdipc) 0.030* 0.018  -0.006/0.066 0.031* 0.017 -0.004/0.066
In(invpc) 0.650*** 0.093 0.459/0.841 0.273*** 0.055 0.160/0.385
In(reer) 1.110%** 0.101 0.903/1.317 0.262*** 0.040 0.179/0.345
In(gdp) 0.344** 0.144 0.050/0.638 0.111* 0.066 -0.024/0.245
Sabit T. -18.604*** 3113  -24.97/-12.23 -1.233 1.308 -3.908/1.442
F/ x* 180.33*** 757.78***
VIF 3.390 3.320
RMSE 1.522 1.929
Gozlem 1326 1408
R? 0.584 0.110
Grup 49 49
Artik -9.221%** -1.495*
CADF Testi [0.000] [0.067]

Not: Katsayilar standart hatalara béliinerek “t” degerleri elde edilebilir. Késeli parantez igerisindeki degerler Peseran
CADF birim kok testinin olasilik degerlerini gostermektedir. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1.
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Oncelikle coklu dogrusal baglanti problemi katsayilarin istatistiksel olarak anlamsiz
hesaplanmasina, hesaplanan katsayilarin teorik olarak ters isaretlere sahip olmasina ve standart
hatalarin oldukga yiiksek deger almasina neden olabilir (Wang, 1996). Fakat ¢oklu dogrusal
baglanti durumunda da SEK dogrusal sapmasiz en etkin tahminci olma 6zelligini korumaktadir.
Aciklayici degiskenler arasindaki korelasyonun 0,80-0,90 degerlerini agmasi durumunda goklu
dogrusal baglanti arastirilmalidir ve VIF>10 olmasi ¢oklu dogrusal baglantinin varligina isaret
etmektedir (Kennedy, 2008).

Bu asamada Ar-Ge ve Yerel Yatirimlar arasindaki korelasyon katsayisi 0,905 hesaplandigi
icin coklu dogrusal baglantinin varhg! VIF hesaplamasiyla arastirilmistir. Elde edilen VIF degeri
3,39<10 ve 3,32<10 oldugu icin degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti problemi yoktur
sonucuna ulasiimistir. Ayrica modellerden elde edilen F ve Ki-Kare istatistikleri ise modellerin
genel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Bu bulgular model spesifikasyon hatasi
yapilmadigini isaret etmektedir.

Bu bulgulara ek olarak ayrica regresyon artiklarina yapilan duraganlik analizi butiin
modellerde %1 ve %10 onem seviyesinde artiklarin birim kok icermedigini gdstermektedir.
Artiklarin duragan olmasi elde edilen regresyon katsayilarinin sahte olmadigini géstermektedir.
Bu nedenle elde edilen katsayi ve istatistikler glivenle yorumlanabilir. Ayrica katsayilarin gliven
araligi tahminlerinde genel olarak isaret degistirmedigi goriilmektedir. Bu bulgu, aciklayici
degiskenlerin bagimli degiskeni etkileme yoni hakkinda yapilan tahminlerin giivenilir olduguna
dair bir isarettir.

Model 1 igin katsayilarin nokta tahminleri goreceli olarak analiz edildiginde ele alinan
dénem ve iilke grubu icin oldukca anlamli iktisadi sonuglara ulasiimaktadir. ilk olarak ulusal
teknoloji kapasitesini gosteren beseri sermaye, fiziki sermaye ve Ar-Ge degiskenlerinin HT
ihracati izerindeki etkisi istatiksel olarak anlamli ve katsayi isaretleri pozitiftir. Buna ek olarak,
incelenen degiskenler icerisinde HT ihracatini belirleyen en 6nemli faktoriin beseri sermaye
oldugu gorilmektedir. Beseri sermayenin gostergesi olan ortalama egitim yilinda meydana gelen
%1 artig, isglicli basina reel HT drin ihracatini %1,45 artirmaktadir. Degiskenin %95 giliven
araligindaki katsayi tahminleri 1,15-1,75 araligindadir. EXPY endeksinin bagimh degisken oldugu
Model 2’den elde edilen bulgular da Model 1 ile benzerlik gostermektedir ancak yerel teknoloji
kapasitesini gosteren degiskenler icerisinde beseri sermaye ve sabit sermaye yatirimlar
istatistiksel olarak anlamli iken Ar-Ge degiskeni anlamsizdir. Hem yerel teknolojik kapasite
gostergeleri hem de buitin agiklayici degiskenler icerisinde HT ihracati lizerinde en yiksek etkiye
sahip olan degiskenin Model 2 icin de beseri sermaye oldugu tespit edilmektedir.

Ar-Ge harcamalarinin HT ihracati (izerindeki etkisi de pozitif ve anlamlidir. HT ihracatinin
Ar-Ge esneklik katsayisi 0,27 olarak tahmin edilmistir. Ar-Ge harcamalarindaki her %1’lik artis HT
ihracatini yaklasik olarak %0,32 artirmaktadir. Degiskenin %95 giiven araligindaki katsayi
tahminleri 0,15-0,39 araligindadir. Model 2 igin Ar-Ge harcamalarinin EXPY endeksine (sofistike
ihracatin degerine) etkisi ise pozitif fakat istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur.

Reel sabit sermaye yatirimlarinin HT ihracati Gizerinde etkisi de oldukga yiiksek ve pozitif
tahmin edilmistir. Ayrica degisken %1 6nem seviyesinde anlamlidir ve yatirimlardaki %1’lik bir
degisim HT ihracatini %0,65 simetrik olarak degistirmektedir. Aralik tahminlerinde yatirimlarin
HT ihracatina etkisi ise 0,46-0,84 bandinda ger¢eklesmektedir. Model 2 icin ele alindiginda yerel
sabit sermaye yatirimlarinin EXPY endeksi tGzerindeki etkisi 0,27 diizeyindedir. Her iki modelden
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elde edilen sonuglar s6z konusu lilkelerde sabit sermaye yatirimlarinin teknoloji yogun sektorleri
uyardigini géstermektedir.

Yerel teknoloji kapasitesini temsil eden degiskenler olan beseri sermaye, Ar-Ge ve sabit
sermaye yatirimlarinin pozitif ve anlaml olmasi literatiirdeki bir ¢cok ¢alismanin Hausmann vd.,
(2007), Zhang (2007), Shorlec, (2007), Tebaldi (2011) Saadi, (2020), Zhang ve Chen, (2020)
sonuclariyla 6rtismekte ve onlari desteklemektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin HT ihracati (izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu teknolojinin Glkeler arasindaki yayilmasinin (Technology
Spillover) dogrudan yabanci yatirnmlar araciligi ile oldugu hipotezini desteklemektedir. Ancak
katsayr tahminlerinde goreceli olarak en kicik degere sahip olan degisken oldugu
gorilmektedir. Nokta tahminlerinde HT ihracatini Gzerindeki etkisi yaklasik olarak 0,03
dizeyindedir. Katsayi istatistiksel olarak %10 6nem seviyesinde anlamlidir. Bu sonucun
incelenen veri setinde yer alan (lkelerin orta, orta yiiksek ve ylksek gelir grubunda bulunan
Ulkeler olmasi nedeniyle teknoloji Gretme kapasitelerinin yayilm etkisinden daha cok icsel
teknolojik kapasitelerine bagli olmalari nedeniyle ortaya ¢iktigi diisiinilmektedir. Ozetle soz
konusu Ulkelerde yayilim etkisinin boyutu icsel teknolojik kapasitenin boyutundan daha
duslktir. Model 2 icin ele alindiginda dogrudan yabanci yatirimlarin EXPY endeksi (izerindeki
etkisi yaklasik olarak 0,031 dizeyindedir. Her iki modelden elde edilen katsayi tahminleri
birbirine olduk¢a yakindir. Analiz edilen veri seti icin dogrudan yabanci yatirimlarin teknoloji
yayilimi kanalyla ihracatin teknoloji diizeyini artirdigi anlasiilmaktadir. Bu sonug Seyoum (2004;
2005), Vogiatzoglou (2009), Tebaldi (2011), Li (2019), ve Gan ve Cheng (2020) calismalarindaileri
sirilen yabanci dogrudan yatirimlara iliskin bulgularla 6rtiismektedir.

Reel doviz kurunun HT ihracati ve ihracatin sofistike endeksi Gzerindeki etkisi istatiksel
olarak anlamli ve katsayi isareti pozitiftir. Déviz kuru degiskenine ait katsayi olan g, %1 6nem
seviyesinde anlamhidir. HTnin ihracatinin reel déviz kuru esnekligi 1,11 olarak hesaplanmistir.
Glven araligl tahminleri ise 0,90-1,32 bandinda degismektedir. Bu sonug, isglicii basina HT
ihracatinin déviz kurlarindaki dalgalanmalara yanit verdigini gdstermektedir. Bagimli degiskenin
EXPY endeksi oldugu Model 2 bulgulari da doéviz kuru igin paralellik géstermektedir. Ancak reel
doviz kurunun katsayisi Model 1’e kiyasla daha diistik oldugu goriilmektedir. Déviz kurunun HT
ihracati ve EXPY (izerindeki etkisinin pozitif oldugu yoniindeki teorinin aksine elde edilen bu
bulgu Cimoli vd. (2013), Li (2019), Gan ve Cheng (2020) calismalarinda ulasilan sonuglarla
paralellik gostermekte ancak Tebaldi (2011)" de ileri sirilen bulguyu reddetmektedir. Doviz
kurunun HT ihracati Uzerinde pozitif etki yaratan olasi nedenler hakkinda doéviz kuru alt
bashiginda yeterli agiklama yapildigi icin burada yeniden bu olgulara deginilmemistir.

Olgek ekonomilerinin etkisini 6lgmeyi amaglayan ve iilke lcegini gdsteren toplam GSYH
degiskeninin tahmin edilen katsayisi ise her iki model icin de anlamli ve katsayi isareti pozitiftir.
Ulke 6lceginin HT ihracati ve sofistikasyonu lizerinde pozitif bir etkisinin oldugu ydniindeki bu
bulgu Hausmann vd., (2007), Ko¢enda ve Poghosyan (2018), Saadi (2020), Zhang ve Chen (2020)
calismasinda ileri suriilen bulgularla uyusmaktadir.

6. SONUC

PRODY ve EXPY endekslerine ait bulgular, HT sektoriinde deger artisi, dislik ve orta
teknoloji grubundaki mallari geride birakmakla birlikte ve aradaki fark giderek agilmaktadir. EXPY
degerlerinde, Uzak Dogu Asya Ulkelerinin son otuz yilda sofistike ihracatta diger llkelere kiyasla
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onemli bir performans gostermistir. Tlirkiye’de ise uzmanlasma disiik teknoloji diizeyinden orta
teknoloji dizeyine dogru kaymis ancak otuz yilda HT sektoriinde Tirkiye’nin siralamasinda
onemli ve anlamli bir degisiklik olmamustir.

Ekonometrik analiz bulgularina gore, yerel teknolojik kapasiteyi olusturan fiziki sermaye,
beseri sermaye ve Ar-Ge harcamalari HT ihracatinin baskin kaynaklaridir. Bununla birlikte Beseri
sermaye onemli bir diizeyde ve Ustelik diger biitlin degiskenlerin hepsinden daha fazla HT
ihracatini artirmaktadir. HT ihracatinda fiziki sermaye ve Ar-Ge’de dnemi faktorlerdir ancak
bunlardan daha da 6nemlisi beseri sermayedir.

Beseri sermaye birikimini arttirabilmek Ulkelerin istikrarl ve tutarli egitim politikalariyla
uzun donemde okullasma oranini artirmasina baglidir. Ancak burada 6n plana c¢ikan egitim
dizeyi nitelikli ve evrensel bir yliksekégrenim 6grenimi olmakla birlikte tek kastedilen beseri
sermaye kaynagi degildir. Beseri sermayeye katki veren meslek ici egitim, isbasi egitim ve 6mur
boyu 6grenme faaliyetleri yeterli diizeyde finanse ve tesvik edilmelidir. Bu alanlar formel egitime
alternatif olmamakla birlikte onun tamamlayicisidir.

Diger yandan ozellikle daha diisik HT ihracatina sahip gelismekte olan (lkelerde sabit
sermaye yatirimlari tretken ve verimli teknoloji yogun altyapi alanlarina yonlendirilmelidir.
internet aglarinin yayginlastiriimasi ve erisim maliyetlerinin ucuzlamasi, kurumlar arasi bilgi
paylasimini saglayacak teknolojik altyapinin kurulmasi; ara mali, girdi ve nihai Grlnlerin lojistik
maliyetini distirecek yatirimlar (havaalani, liman, demiryolu, karayolu aglari vb.) da HT ihracatini
destekleyecektir. Bununla birlikte sabit sermaye yatirimlarinin HT riinleri Gretiminde kullanilan
arag, techizat, makine, ekipman, ara mali ve girdilere kaydirilmasi teknoloji yogun ihracatin
artisini destekleyecektir.

Ar-Ge faaliyetlerine ayrilan kaynagin artirilmasi, Ar-Ge arastirmaci sayisini artirmak, beseri
sermayesi goreli olarak daha yiiksek Ar-Ge personeline daha cazip bir ekonomik ortam ve
atmosfer olusturacak minvalde politikalarin izlenmesi HT ihracatini destekleyecektir. Yasal
diizenlemelerle bu alanda faaliyet gosteren firma, arastirmaci sayisi ve niteligini artiracak vergi,
stibvansiyon ve tesvik politikalari tlkelerin HT ihracatini artiracaktir.

Bulgular HT ihracati agisindan kamu politikalarinin egitim, yatirim ve Ar-Ge alanlarindaki
onemini gostermektedir. Teknoloji yogun ihracatta basari saglamak icin egitim, yatirim ve Ar-Ge
faaliyetlerinin objektif kriterlerle desteklenmesi gerekmektedir. Bu alanlarda yasanacak
ilerleme, etkilesim ve ag olusturacak kurumsal politikalarin izlenmesi dogrudan HT ihracatini
artiracaktir.

Sonuglar, HT ihracatinin artisinda ulusal teknolojik kapasiteyle birlikte yayihm ve 6lcek
etkilerinin de 6nemli oldugunu ortaya koymaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlarin yayihm etkisi
anlamhdir ancak etkinin boyutu ulusal teknolojik kapasiteyi olusturan degiskenlerin boyutundan
daha diistiktiir. Bu durumun iki farkli nedeni olabilir. ilk olarak incelenen ilkeler arasinda gok
blylk teknolojik fark olmamasi nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlarin yarattigi teknoloji
yayilimi disiiktiir. ikinci olarak ise bu llkelere gelen yabanci sermaye akislarinin daha az teknoloji
gereksinimi olan emek yogun endustrilere yoénelmis olabilir.

Teknoloji yogun endustrilerde ihracata yonelik dogrudan yabanci yatirimlar biyik 6l¢tide
teknolojiyi massedebilecek glicli yerel kabiliyetlere sahip, altyapi yatirimlarini tamamlamis,
kurumsal kalitesi belirli bir esigin lizerinde olan Ulkelere gelmektedir. Bu nedenle hem faktor
kosullarinin iyilestirilmesine hem de altyapi ve kurumsal kalitenin artiriimasina yonelik politikalar
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dogrudan yabanci yatirim girislerini hizlandiracaktir. Boylelikle hem faktor kosullari iyilegtirilerek
ekonominin teknolojiyi massetme yetenegi artacak hem de yayilma etkisinin ortaya ¢ikmasi
kolaylasacaktir.

DIPNOTLAR

Llgili veri seti ve tablolara https://bit.ly/3kA6JSe linkinden erisim saglanabilir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Etik Kurul Onayi

Bu arastirma etik kurul izni gerektiren analizleri kapsamadigindan etik kurul onayi
gerektirmemektedir.

Yazar Katkilari
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bulunmamaktadir.

KAYNAKCA

Akyol, M., & Demez, S. (2020). inovasyonun yiiksek teknoloji tiriin ihracati tizerindeki etkisi: Yeni
endustrilesen (lkeler icin panel veri analizi. Journal of Yasar University, 15(57), 56-62.
https://doi.org/10.19168/jyasar.568712.

Asongu, S. A., & Asongu, N. (2019). The role of mobile phones in governance-driven technology
exports in Sub-Saharan Africa. Journal of the Knowledge Economy, 10(2), 849-867.
https://doi.org/10.1007/s13132-017-0500-2.

Aw, B. Y., Roberts, M. J., & Xu, D. Y. (2008). R&D investments, exporting, and the evolution of
firm productivity. American Economic Review, 98(2), 451-56.
https://doi.org/10.1257/aer.98.2.451.

Barro, R. J., & Lee, J. W. (2018). A new data set of educational attainment in the world, 1950-
2014. 26 Eylil 2018 tarihinde http://www.barrolee.com/ adresinden erisilmistir.

Bayar, Y., Remeikiené, R., & Gasparéniené, L. (2020). Intellectual property rights, R&D
expenditures, and high-tech exports in the EU transition economies. Journal of
International Studies, 13(1), 143-154. https://doi.org/10.14254/2071-8330.2020/13-1/.9

Blanchard, E. J., & Olney, W. W. (2017). Globalization and human capital investment: Export
composition drives educational attainment. Journal of International Economics, 106, 165-
183. https://doi.org/10.1016/].jinteco.2017.03.004.

361


https://bit.ly/3kA6JSe
https://doi.org/10.19168/jyasar.568712
https://doi.org/10.1007/s13132-017-0500-2
https://doi.org/10.1257/aer.98.2.451
http://www.barrolee.com/
https://doi.org/10.14254/2071-8330.2020/13-1/.9
https://doi.org/10.1016/j.jinteco.2017.03.004

Sanli, D., Konukman, A. / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 343-367

Blomstrom, M., & Kokko, A. (1998). Multinational corporations and spillovers. Journal of
Economic Surveys, 12(3), 247-277. https://doi.org/10.1111/1467-6419.00056.

Braunerhjelm, P., & Thulin, P. (2008). Can countries create comparative advantages? R&D
expenditures, high-tech exports and country size in 19 OECD countries, 1981-
1999. International Economic Journal, 22(1), 95-111.
https://doi.org/10.1080/10168730801887026.

Cabral, M. H. C., & Veiga, P. (2010). Determinants of export diversification and sophistication in
Sub-Saharan Africa (No. wp550). Universidade Nova de Lisboa, Faculdade de Economia.

Cimoli, M., Fleitas, S., & Porcile, G. (2013). Technological intensity of the export structure and
the real exchange rate. Economics of innovation and New Technology, 22(4), 353-372.
https://doi.org/10.1080/10438599.2012.748504.

Dolado, J. J., Gonzalo, J., & Marmol, F. (2001). Cointegration. In B. Balgati (eds.), A Companion
to Theoretical Econometrics. USA: Blackwell Publishing, 634-654.

Engle, R. F., & Granger, C. W. (1987). Co-integration and error correction: Representation,
estimation, and testing. Econometrica, 55(2) 251-276. https://doi.org/10.2307/1913236.

Fagerberg, J (1996). Technology and competitiveness. Oxford Review of Economic Policy, 12(3),
39-51. https://www.jstor.org/stable/23606440.

Findlay, R. (1978). Relative backwardness, direct foreign investment, and the transfer of
technology: A simple dynamic model. The Quarterly Journal of Economics, 92(1), 1-16.
https://doi.org/10.2307/1885996.

Finger, J. M., & Kreinin, M. E. (1979). A Measure of Export Similarity' and its Possible Uses. The
Economic Journal, 89(356), 905-912. https://doi.org/10.2307/2231506.

Gan, S., & Cheng, D. (2020). Exchange rate appreciation, R&D, and export sophistication:
Evidence from China. The Journal of International Trade & Economic Development, 29(2),
237-246. https://doi.org/10.1080/09638199.2019.1657171.

Goya, D. (2020). The exchange rate and export variety: A cross-country analysis with long panel
estimators. International  Review of Economics & Finance, 70, 649-665.
https://doi.org/10.1016/j.iref.2020.07.001.

Goger, I. (2013). Ar-Ge harcamalarinin yiiksek teknoloji Uriin ihracati, dis ticaret dengesi ve
ekonomik blylime Uzerindeki etkileri. Maliye Dergisi, 165(2), 215-240.

Gokmen, Y., & Turen, U. (2013). The determinants of high technology exports volume: A panel
data analysis of EU-15 countries. International Journal of Management, Economics and
Social Sciences, 2(3), 217-232.

Granger, C. W. J.,, & Newbold, P. (1974). Spurious regressions in econometrics. Journal of
Econometrics, 2(2), 111-120. https://doi.org/10.1016/0304-4076(74)90034-7.

Griliches, Z. (1979). Issues in assessing the contribution of research and development to
productivity growth. The Bell Journal of  Economics, 10(1), 92-116.
https://doi.org/10.2307/3003321.

362


https://doi.org/10.1111/1467-6419.00056
https://doi.org/10.1080/10168730801887026
https://doi.org/10.1080/10438599.2012.748504
https://doi.org/10.2307/1913236
https://www.jstor.org/stable/23606440
https://doi.org/10.2307/1885996
https://doi.org/10.2307/2231506
https://doi.org/10.1080/09638199.2019.1657171
https://doi.org/10.1016/j.iref.2020.07.001
https://doi.org/10.1016/0304-4076(74)90034-7
https://doi.org/10.2307/3003321

Sanli, D., Konukman, A / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 343-367

Grossman, G. M., & Helpman, E. (1991). Trade, knowledge spillovers, and growth. European
Economic Review, 35(2-3), 517-526. https://doi.org/10.1016/0014-2921(91)90153-A.

Gunes, S., Glrel, S. P., Karadam, D. Y., & Akin, T. (2020). The analysis of main determinants of
high technology exports: A panel data analysis. Kafkas University. Faculty of Economics
and Administrative Sciences. Journal, 11(21), 235-260.
https://doi.org/10.36543/kauiibfd.2020.012.

Hausmann, R., Hwang, J., & Rodrik, D. (2007). What you export matters. Journal of Economic
Growth, 12(1), 1-25. https://doi.org/10.1007/s10887-006-9009-4.

Herzer, D (2011). The long-run relationship between outward foreign direct investment and total
factor productivity: Evidence for developing countries. The Journal of Development
Studies, 47(5), 767-785. https://doi.org/10.1080/00220388.2010.509790.

Hidalgo, C. A., & Hausmann, R. (2009). The building blocks of economic complexity. Proceedings
of the National Academy of Sciences, 106(26), 10570-10575.
https://doi.org/10.1073/pnas.0900943106.

Hdseyni, i., & Cakmak, E. (2019). Determinants of export sophistication: An investigation for
selected developed and developing countries using second-generation panel data
analyses. Ekonomicky Casopis, 67(5), 481-503.

Hiseyni, i. (2017). Dogrudan yabanci yatirmlarin ihracatin sofistike degeri tizerindeki etkisi:
BRICS (ilkeleri ve Tirkiye. Hacettepe Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 35(4), 79-95. https://doi.org/10.17065/huniibf.372399.

Kabaklarli, E., Duran, M. S., & Ugler, Y. T. (2017, October). The determinants of high-technology
exports: A panel data approach for selected OECD countries. In DIEM: Dubrovnik
International Economic Meeting (Vol. 3, No. 1, pp. 888-900). Sveuciliste u Dubrovniku.

Kao, C. (1999). Spurious regression and residual-based tests for cointegration in panel
data. Journal  of  Econometrics, 90(1), 1-44. https://doi.org/10.1016/S0304-
4076(98)00023-2.

Kennedy, P. (2008). A Guide to Econometrics (6 ed.). USA: Blackwell Publication.

Kilig, C., Bayar, Y., & Ozekicioglu, H. (2014). Arastirma gelistirme harcamalarinin HT {iriin ihracati
tizerindeki etkisi: G-8 lkeleri icin bir panel veri analizi. Erciyes Universitesi iktisadi ve idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (44), 115-130. https://doi.org/10.18070/euiibfd.62317.

Kim, L. (1997). Imitation to Innovation: The Dynamics of Korea's Technological Learning. USA:
Harvard Business Press.

Kocenda, E., & Poghosyan, K. (2018). Export sophistication: A dynamic panel data
approach. Emerging Markets Finance and Trade, 54(12), 2799-2814.
https://doi.org/10.1080/1540496X.2017.1412305.

Kohpaiboon, A. (2006). Foreign direct investment and technology spillover: A cross-industry
analysis of Thai manufacturing. World Development, 34(3), 541-556.
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2005.08.006.

363


https://doi.org/10.1016/0014-2921(91)90153-A
https://doi.org/10.36543/kauiibfd.2020.012
https://doi.org/10.1007/s10887-006-9009-4
https://doi.org/10.1080/00220388.2010.509790
https://doi.org/10.1073/pnas.0900943106
https://doi.org/10.17065/huniibf.372399
https://doi.org/10.1016/S0304-4076(98)00023-2
https://doi.org/10.1016/S0304-4076(98)00023-2
https://doi.org/10.18070/euiibfd.62317
https://doi.org/10.1080/1540496X.2017.1412305
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2005.08.006

Sanli, D., Konukman, A. / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 343-367

Koopman, R., Wang, Z., & Wei, S. J. (2008). How much of chinese exports is really made in China?
Assessing domestic value-added when processing trade is pervasive (No. wi14109).
National Bureau of Economic Research.

Krugman, P. (1980). Scale economies, product differentiation, and the pattern of trade. The
American Economic Review, 70(5), 950-959. https://www.jstor.org/stable/1805774.

Kwan, C. H. (2002). The rise of China and Asia’s flying-geese pattern of economic development:
An empirical analysis based on US import statistics. NRI Papers, 52(1), 1-11.

Lall, S. (1992). Technological capabilities and industrialization. World Development, 20(2), 165-
186. https://doi.org/10.1016/0305-750X(92)90097-F.

Lall, S. (2000). The technological structure and performance of developing country
manufactured exports, 1985-98. Oxford Development Studies, 28(3), 337-369.
https://doi.org/10.1080/713688318.

Li, J. (2019). Export sophistication and outward fdi in developing countries. Journal of
International Commerce, Economics and Policy, 10(03), 1950017.
https://doi.org/10.1142/51793993319500170.

Lin, F., Weldemicael, E. O., & Wang, X. (2017). Export sophistication increases income in Sub-
Saharan Africa: Evidence from 1981-2000. Empirical Economics, 52(4), 1627-1649.
https://doi.org/10.1007/s00181-016-1103-7.

Michaely, M. (1984). Trade, Income Levels, and Dependence. Amsterdam: North-Holland.

Montobbio, F., & Rampa, F. (2005). The impact of technology and structural change on export
performance in nine developing countries. World Development, 33(4), 527-547.
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2005.01.001.

Mourad, M., Sabbah, H., & Mourad, H. (2019). Impact of the technological developments to the
computer and communication service exports: Panel data analysis. Arabian Journal of
Business and Management Review, 9(380), 2-7.

Nugent, J. B., & Demiral, M. (2017). Yikselen sanayi ekonomilerinde bilgi ve iletisim teknolojileri
aranleri ihracatinin belirleyici faktorleri. Uluslararasi Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 3(4),
597-608.

OECD (1995). Trade in High Technology Products: An Initial Contribution to the Statistical Analysis
of Trade Pattems in High Technology Products. Paris: OECD Publishing.

OECD (2002). Frascati Manual: Proposed Standard Practice for Surveys on Research and
Experimental Development. The Measurement of Scientific and Technological Activities.
Paris: OECD Publishing

Oguz, S., & Sokmen, A (2020). Arastirma gelistirme harcamalarinin yiksek teknolojili Griin
ihracatina etkisi: OECD (ilkeleri (izerine bir panel veri analizi. Uluslararasi Iktisadi ve idari
Incelemeler Dergisi, (27), 209-222. https://doi.org/10.18092/ulikidince.651992.

Ozkan, G., & Yilmaz, H. (2017). Ar-Ge harcamalarinin yiiksek teknoloji iiriin ihracati ve kisi basi
gelir Gzerindeki etkileri: 12 AB llkesi ve Tirkiye icin uygulama (1996-2015). Bilgi Ekonomisi
ve Yénetimi Dergisi, 12(1), 1-12.

364


https://www.jstor.org/stable/1805774
https://doi.org/10.1016/0305-750X(92)90097-F
https://doi.org/10.1080/713688318
https://doi.org/10.1142/S1793993319500170
https://doi.org/10.1007/s00181-016-1103-7
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2005.01.001
https://doi.org/10.18092/ulikidince.651992

Sanli, D., Konukman, A / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 343-367

Panda, S., Sharma, R., & Park, W.G. (2020). Patent protection, technological efforts, and exports:
An empirical investigation. The Journal of Developing Areas, 54(2), 145-161.
https://doi.org/10.1353/jda.2020.0021.

Rodrik, D. (2006). What's so special about China's exports? China & World Economy, 14(5), 1-19.
https://doi.org/10.1111/j.1749-124X.2006.00038.x.

Rose, A. K. (2006). Size really doesn't matter: In search of a national scale effect. Journal of the
Japanese and International Economies, 20(4), 482-507.
https://doi.org/10.1016/].jjie.2006.06.008.

Saadi, M. (2020). Remittance inflows and export complexity: New evidence from developing and
emerging countries. The Journal of Development Studies, 56(12),2266-2292.
https://doi.org/10.1080/00220388.2020.1755653.

Sandu, S., & Ciocanel, B. (2014). Impact of R&D and innovation on high-tech export. Procedia
Economics and Finance, 15, 80-90. https://doi.org/10.1016/52212-5671(14)00450-X.

Seyoum, B. (2004). The role of factor conditions in high-technology exports: An empirical
examination. The Journal of High Technology Management Research, 15(1), 145-162.
https://doi.org/10.1016/].hitech.2003.09.007.

Seyoum, B. (2005). Determinants of levels of high technology exports an empirical
investigation. Journal of Competitiveness Studies, 13(1), 64-79.

Srholec, M. (2007). High-tech exports from developing countries: A symptom of technology
spurts or statistical illusion? Review of World Economics, 143(2), 227-255.
https://doi.org/10.1007/s10290-007-0106-z.

Tebaldi, E. (2011). The determinants of high-technology exports: A panel data analysis. Atlantic
Economic Journal, 39(4), 343-353. https://doi.org/10.1007/s11293-011-9288-9.

Teng, Y., & Lo, D. (2019). Determinants of developing countries' export upgrading: The role of
China and productive investment (No. 227). Department of Economics, SOAS, University
of London, UK.

Thorbecke, W., & Pai, H. K. (2015). The sophistication of East Asian exports. Journal of the Asia
Pacific Economy, 20(4), 658-678. https://doi.org/10.1080/13547860.2015.1045328.

Vogiatzoglou, K. (2009). Determinants of export specialization in ict products: A cross-country
analysis (No. 2009.3). International Network for Economic Research-INFER.

Vu, T. (2019). Does institutional quality foster economic complexity? Available at SSRN 3509939.
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3509939.

Wang, G. C. (1996). How to handle multicollinearity in regression modeling. The Journal of
Business Forecasting, 15(1), 23-27.

Weldemicael, E. (2012). Determinants of export sophistication. The University of Melbourne. 27
Eylil 2018 tarihinde https://bit.ly/36vBiDj adresinden erisilmistir.

Young, A. (1991). Learning by doing and the dynamic effects of international trade. The Quarterly
Journal of Economics, 106(2), 369-405. https://doi.org/10.2307/2937942.

365


https://doi.org/10.1353/jda.2020.0021
https://doi.org/10.1111/j.1749-124X.2006.00038.x
https://doi.org/10.1016/j.jjie.2006.06.008
https://doi.org/10.1080/00220388.2020.1755653
https://doi.org/10.1016/S2212-5671(14)00450-X
https://doi.org/10.1016/j.hitech.2003.09.007
https://doi.org/10.1007/s10290-007-0106-z
https://doi.org/10.1007/s11293-011-9288-9
https://doi.org/10.1080/13547860.2015.1045328
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3509939
https://bit.ly/36vBjDj
https://doi.org/10.2307/2937942

Sanli, D., Konukman, A. / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 343-367

Yu, C, & Hu, X. (2015). Sophistication of China's manufactured exports and
determinants. Transnational Corporations Review, 7(2), 169-189.
https://doi.org/10.5148/tncr.2015.7204.

Zhang, K. H. (2007). Determinants of complex exports: Evidence from cross-country data for
1985-1998. Economia Internazionale/International Economics, 60(1), 111-122.

Zhang, S., Chen, C. (2020). Does outward foreign direct investment facilitate China's export
upgrading? China & World Economy, 28(5), 64-89. https://doi.org/10.1111/cwe.12328.

Zhu, S., & Fu, X. (2013). Drivers of export upgrading. World Development, 51, 221-233.
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2013.05.017.

Zhu, S., Fu, X., Lai, M., Xuan, J. (2009). What drives the export sophistication of countries?
(No.033). University of Oxford, Department of International Development. SLPTMD
Working Paper Series.

366


https://doi.org/10.5148/tncr.2015.7204
https://doi.org/10.1111/cwe.12328
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2013.05.017

Sanli, D., Konukman, A / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 343-367

EKLER
Tablo 1A: Veri Setine Dahil Olan Ulkeler
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Arastirma Makalesi / Research Article

iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi: Temel Yaklasimlar ve
Konvansiyonel Ara¢ Rotalama Problemi ile Karsilastirmalar®

Ergiil Kisa Togrul! , Kazim Baris Atici2, Aydin Ulucan3

Oz

Dagitim aginin birden fazla kademeye boltindiigii gok-asamali dagitim sistemleri, isletmelerin hem ilk kademelerde gergeklestirdikleri
blytik miktarlardaki sevkiyatlardan hem de her kademedeki arag kapasitelerinin etkin kullanimindan dogan 6lgek ekonomilerinden
faydalanmalarini ve yogun kentsel alanlarda gergeklestirilen dagitim faaliyetlerinden kaynaklanan gevresel ve sosyal etkilerin
azaltilmasini saglayabilmektedir. Bu baglamda, akademik literatiirde de gok-kademeli dagitim sistemlerinin modellenmesine yonelik
calismalar da artmaktadir. Bu calismanin amaci, cok-kademeli dagitim sistemleri kapsaminda yer alan iki-Asamali Ara¢ Rotalama
Problemine (2A-ARP) kapsamli bir bakis agisi sunmak ve tek-kademeli dagitim sistemlerine gére avantajlarini irdelemektir. Bu
amaglar dogrultusunda, literatiirde yer alan 2A-ARP uygulamalari ¢6ziim yaklagimlari agisindan siniflandirilarak metodolojik detaylari
tasnif edilmekte, daha sonra, bir stipermarket zincirinin verisinden hareketle olusturulan uygulama tasarimi ile 2A-ARP modellemesi
klasik Arag Rotalama Problemi (ARP) ile mesafe, yakit tiiketimi, stire ve maliyet gibi dért ayri amag fonksiyonu ile kiyaslamaya tabi
tutulmaktadir. Kiyaslamalarda, kapasite, talep, arag sayisi ve arag kapasitesi parametrelerindeki degisimin etkisini analiz etmek
amaciyla 25 senaryo ile duyarlilik analizi yapilmistir. Tasarlanan uygulama varsayimlar altinda elde edilen sonuglar, 2A-ARP
modelinin ARP modeline gére daha maliyetli olmasina ragmen, siire, mesafe ve yakit tiiketimi gibi faktorler agisindan daha avantajl
oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Lojistik, Dagitim, Ara¢ Rotalama Problemi (ARP), iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (2A-ARP).

Two-Echelon Vehicle Routing Problem: Review and Comparisons with
Conventional Vehicle Routing Problem

Abstract

Multi-stage distribution systems, in which the distribution network is divided into more than one level, can enable businesses to
benefit from the economies of scale arising from both large quantities of shipments at the first stages and the efficient use of vehicle
capacities at all levels, and to reduce environmental and social impacts from distribution activities carried out in dense urban areas.
In this context, there is an increasing interest in modeling multi-stage distribution systems in the academic literature. This research
aims to provide a comprehensive look at the Two-Echelon Vehicle Routing Problem (2E-VRP) that is within the scope of multi-stage
distribution systems and to examine its advantages over single-stage distribution systems. In line with these purposes, we classify
2E-VRP applications in terms of solution approaches and their methodological details, then, we design an application and compare
2E-VRP modeling with the classical Vehicle Routing Problem (VRP) using four different objective functions like distance, fuel
consumption, time and cost. A sensitivity analysis is conducted with 25 scenarios to analyze the effect of changes in capacity,
demand, number of vehicles, and vehicle capacity parameters. The results reveal that although the 2E-VRP model is costlier than
the VRP model, it is more advantageous in terms of factors such as time, distance, and fuel consumption.

Keywords: Logistics, Distribution, Vehicle Routing Problem (VRP), Two-Echelon Vehicle Routing Problem (2E-VRP).
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GIRiS

E-ticaretin hizli gelisimi ve mdisterilerin daha hizli teslimat istegi ile birlikte lojistik
hizmetleri glinlik yasamin 6nemli bir pargasi olmustur (Wang vd., 2017). Glin gectikge tasinan
Grin miktarinin artmasi ile teslimat faaliyetleri 6zellikle yogun nifuslu bolgelerde arag trafigini
arttiran faktorlerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Gonzalez-Feliu vd., 2008; Savelsbergh ve
Van Woensel, 2016). Ote yandan, tiim diinyada, sehirlerin refahini olumsuz etkileyen trafik
yogunlugu ile miicadele amaciyla trafik diizenlemesi, glizergdh secimi ve ag tasarimi gibi sehir
lojistigini cesitli dizeylerde optimize etmeye yonelik planlama araglari gelistirilmeye devam
etmektedir. Cabalarin odaklandigi alanlardan biri de tedarikgilerden musterilere (riin
tasimaciliginin etkinligini artirmaktir. Bu amagla yapilan planlama faaliyetleri gesitli seviyelerde
(operasyonel, taktiksel ve stratejik) ve farkh planlama ufuklarinda kararlarin verilmesini
gerektirmektedir (Breunig vd., 2016).

Arac Rotalama Problemi (ARP) lojistik alaninda en yaygin kullanilan ve operasyonel
diizeyde kararlara yonelik gelistirilmis bir problem ailesini ifade etmektedir. Tek-kademeli
dagitim sistemleri kapsaminda yer alan ARP, belirli kisitlar altinda bir veya birden fazla dagitim
noktasindan (depo) cografi olarak dagilmis belirli musterilerin taleplerini karsilayacak minimum
maliyetli ara¢ rotalarinin belirlenmesi ile ilgilenir (Christofides vd., 1981; Laporte, 1992).
Problem, NP-zor problem sinifina giren kombinasyonel bir problem tiriudir (Bent ve Van
Hentenryck, 2004). Literatiirde en yaygin ele alinan arag rotalama problemlerinden biri olan
Kapasite Kisith Ara¢ Rotalama Problemi (KKARP), her bir aracin rotasina oncelikle depodan
baslamasina ve tim mdsterilerin ziyareti gerceklestikten sonra tekrar yine ayni depoya
dénmesine dayanmaktadir. Bu problem tiriinde, filodaki her bir ara¢ homojen 6zelliktedir.
Belirli bir yiik tasima kapasiteleri vardir ve tiim araglarin kapasiteleri birbirine esit ve benzer
maliyetlere (sigorta, bakim vb.) sahiptir. Ayrica, arag kapasiteleri ve misteri talepleri 6nceden
bilindigi varsayilmaktadir (Kumar ve Panneerselvam, 2012).

Son vyillarda, yik tasimacihgindan kaynaklanan cevresel kirlilik, trafik sikisikhgi, trafik
kazalari, girdltti, hastalk, dislik ortalama arag yikleri vb. sebepler buyik kamyonlarin sehir
merkezlerine girisini sinirlandiran ve/veya yasaklayan ve ayrica elektrikli araglar gibi sifir
emisyonlu araglarin kullanimini tesvik eden yeni politikalari ve girisimleri beraberinde getirmistir
(Cattaruzza vd., 2017). Bu durum, klasik ARP’de oldugu gibi Urinlerin depodan musterilere
dogrudan tasinmasi yerine cok-kademeli dagitim sistemleri, 6zellikle iki-kademeli sistemler,
lizerine yogunlasilmasina neden olmustur (Perboli vd., 2011; Zeng vd., 2014). iki-kademeli
dagitim sistemleri, buylk araglarin yogun nifuslu sehir merkezlerinden uzak tutulmasina
yardimci olmak amaci ile ylkiin 6nce ara depolara (uydu) biyik araglar vasitasiyla getirilmesine,
daha sonra drinlerin bu nokta(lar)dan musterilere daha kigik kapasiteli araclarla teslimatinin
saglanmasina dayanir (Crainic vd., 2012; Grangier vd., 2016; Liu vd., 2017; Zhou vd., 2018).
Literatlirde, bu tir sistemlerin ekonomik agidan da olduk¢a cazip olduguna dair g¢alismalar
bulunmaktadir (Breunig vd., 2019). iki-kademeli dagitim sistemlerinin sehir lojistigi, cok modlu
tasima, posta ve paket teslimati, siit toplama, basin ve market Grlinlerinin dagitimi vb. bir¢ok
alanda uygulamalarini gormek mimkindir. Bunlardan en sik basvurulan uygulama ise sehir
lojistigidir (Cuda vd., 2015).

Bu baglamda, iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (2A-ARP), iki-kademeli dagrtim
sistemlerinde ortaya ¢ikan ve taktiksel diizeyde kararlari iceren bir rotalama problem tiirtidir (Li
vd., 2016b). Kapasite Kisitli iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (KK2A-ARP), dagitim aginda yer
alan deponun, uydu ve misteri noktalarinin yerlerinin bilindigi ve dagitim aginin iki seviyeye
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bolindiglu bir problem tipi olarak literatiirde yerini almistir. Birinci kademede driinler ana
depolardan uydu (satellite) noktalarina biyik araglar vasitasiyla getirilmekte; ikinci kademede
ise Urlnler bu nokta(lar)dan musterilere daha klguk kapasiteli ve/veya gevreyi nispeten daha az
kirleten araglarla (6rn. elektrikli araglar) teslim edilmektedir (Crainic vd., 2012; Grangier vd.,
2016; Liu vd., 2017; Zhou vd., 2018). Dogrudan dagitima izin verilmemektedir; dolayisiyla,
Urlnler zorunlu olarak uydu noktalari vasitasiyla misterilere ulastiriimaktadir. Uydu noktalar
genellikle aktarma ve konsolidasyon faaliyetlerinin gercgeklestirildigi fiziksel alanlar olarak
tanimlanmaktadir. Bir uydu noktasi genellikle kiiclik 6lcekte ¢alismakta, dis otopark ve hava
sartlarindan korunma alanlarindan olusmakta ve sinirli ve gecici depolama kapasitesine sahiptir
(Li vd., 2018). Dagitim aginda yer alan tim uydu noktalari kullanilmak zorunda degildir (Jie vd.,
2019). ARP, tek bir uydulu 2A-ARP’nin 6zel bir durumu oldugundan 2A-ARP de NP-zor problem
sinifina girmektedir (Breunig vd., 2015; Hemmelmayr vd., 2012; Perboli vd., 2011; Santos vd.,
2013; Wang vd., 2017).

Bu calisma, literatiirde glincel olarak uygulamalari her gecen giin yayginlasan iki-kademeli
dagitim sistemleri kapsaminda iki-Asamali Ara¢ Rotalama Probleminin temel yaklasimlarina
kapsamli bir bakis sunmayi ve gercek hayat verisinden ilham alarak tasarlanan bir uygulama ile
konvansiyonel tek-kademeli dagitim sistemlerine gobre cesitli gostergeler acisindan
karsilastirmali bir analizini ortaya koymayi amaglamaktadir. Bu baglamda, Arac Rotalama ve iki
Asamali Ara¢ Rotalama problemlerinin en temel hali olan kapasite kisitl modeller baz alinmakta,
iki-kademeli dagitim sistemlerinin hangi kosullarda avantajli oldugunu anlamak adina ¢6ziilebilir
Olcekte problemlerle uydu kapasitesi, arac sayisi, arac kapasitesi ve talep gibi faktorler acisindan
farkl varsayimlari ele alan senaryolarla degerlendirme yapilmasi hedeflenmektedir. Belirtilen
amaglara yonelik olarak, oncelikle, literatiirde yer alan 66 adet 2A-ARP uygulamasi ¢oziim
yaklasimlari agisindan siniflanarak metodolojik detaylari tasnif edilmekte ve gozlemler
tartisiilmaktadir. Daha sonra, bir uygulama tasarimi gercevesinde, kapasite kisith ARP ve 2A-ARP
modelleri, mesafe, yakit tiiketimi, siire ve maliyet olmak (izere dort ayri amag¢ fonksiyonu
kullanilarak kiyaslamaya tabi tutulmaktadir. Uygulamanin, problem alani olarak Tirkiye'de
faaliyet gosteren bir slipermarket zincirinin dagitim ag1 6rnek alinmistir. Tasarlanan problemler
Uzerinde parametrelerdeki degisimin (uydu kapasiteleri, talep miktarlari, filodaki arag sayilari ve
arag kapasiteleri) etkisini analiz etmek amaciyla 25 farkh senaryo ile duyarlilik analizleri yapilarak
sonuglari sunulmaktadir. Bunun yani sira, araclarin kiralama ve yatirim maliyetleri de g6z 6niinde
bulunduran kiyaslamalar da yapilarak sonuglari tartisimaktadir. Calisma ile lojistik yonetiminin
en glincel modelleme yaklasimlarindan biri olan iki-kademeli dagitim sistemlerine deneysel bir
bakis acisi sunulmaktadir. ARP her ne kadar kendi literatiirlerinde oldukga fazla ¢alisma ile
incelenmis olsa da 2A-ARP literatirii ve iki problemin kiyaslamaya tabi tutularak
avantaj/dezavantaj durumlarinin ortaya konuldugu calismalar literatirde oldukca sinirli
sayidadir. Calismanin bu deneysel niteligi ve sundugu senaryo cesitliliginin gelecekteki 2A-ARP
uygulamalari i¢in yol gosterici olmasi beklenmektedir.

Calismanin geri kalani su sekilde organize edilmektedir. ikinci béliimde 2A-ARP
literatlirline yonelik genel bir bakis sunulmaktadir. Literatiirde yer alan uygulamalarin tasnifi
¢alismanin ekte sunulurken temel bulgular bu bolimde tartisiimaktadir. Calismanin Gglinci
boliminde, ARP ve 2A-ARP igin problem tanimlari ve matematiksel modeller sunulmaktadir.
Dordiincl bolim, yapilan uygulamaya yonelik veri setinin nasil olusturulduguna ve kiyaslamaya
tabi tutulan amag¢ fonksiyonlarinin hesaplamalarinin ayrintisina ayrilmistir. Uygulamanin
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bulgulari besinci bolimde sunulmakta ve tartisiimaktadir. Son bélimde, calismanin sonuclari
O0zetlenmektedir.

1. iKi-ASAMALI ARAG ROTALAMA PROBLEMI LITERATURU

Arag Rotalama Problemi (ARP), optimizasyon literatiiriinde 6nemli bir yer tutmaktadir (Li
vd., 2020a). ARP ilk kez Dantzig ve Ramser tarafindan 1959 yilinda “Kamyon Sevkiyat Problemi
(Truck Dispatching Problem)” olarak benzin istasyonlarina benzin dagitimi yapmak amaciyla
cahsiimistir (Baldacci vd., 2008; Fukasawa vd., 2006). Daha sonra, Clarke ve Wright, 1964 yilinda
tasarruf algoritmasini gelistirmis ve bu problemi bir dogrusal optimizasyon problemine
donlstirmastir (Braekers vd., 2016). Klasik ARP olarak bilinen bu problem Kapasite Kisitli Arag
Rotalama Problemi (KKARP) olarak da anilmaktadir. Akademik literatlirdeki ARP c¢alismalari
oldukga cok sayida olmakla birlikte her yil giderek daha da artmaktadir (Vidal vd., 2020). Bunlara
Angelelli ve Speranza (2002), Tarantilis vd. (2005), Ombuki vd. (2006), Jin vd. (2008), Penna vd.
(2013), Montoya vd. (2016), Soriano vd. (2020) ve Behnke vd. (2021)’in calismalari 6rnek olarak
verilebilmektedir.

iki-Asamali Arag Rotalama Problemi (2A-ARP) tasimanin uydu noktalari olarak bilinen ara
depolara, oradan da misteri noktalarina iki keademede tasinmasini ele alan bir ARP
modellemesi yaklasimidir. Problemin ilk resmi tanimi Gonzalez-Feliu (2008) tarafindan
yapilmistir (Dellaert vd., 2016; Eitzen vd., 2017). Gonzalez-Feliu (2008), kapasite kisith ve akis-
temelli bir matematiksel model ortaya koymus ve bu modelin siirekli gevsetmesini gligclendirmek
icin ARP formiulasyonundan tiiretilmis birtakim gecerli esitsizlikler 6nermistir. Literatiire
sunumundan beri Kapasite Kisith iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (KK2A-ARP) modelleri ve
turevleri birgok calismaya konu olmustur. Asagida, 2A-ARP literatlirine genel bir bakis
sunulmaktadir.

2A-ARP lzerine yapilan galismalar, kullanmis olduklari ¢6zim metotlarina gore kesin,
sezgisel ve/veya metasezgisel ve hem kesin hem de sezgisel/metasezgisel yontemlerin bir arada
kullanildigi karma yontemler olmak lzere 3 ayri grupta degerlendirilebilmektedir. Ekte sunulan
Tablo E1, bu alanda yapilan 66 c¢alismayi siniflamakta ve ¢6zim yontemlerini 6zetlemektedir.
Cozim metotlarinin yillara gore dagilimi Sekil 1’de sunulmaktadir.

Sekil 1: 2A-ARP Calismalarinda Kullanilan C6ziim Metotlarinin Yillara Gore Dagilimi
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Sekil 1’den de goriilecegi lizere 2A-ARP lizerine yapilan calismalarin sayisi, 6zellikle son
yillarda olduk¢a artmistir. Ote yandan, problemlere makul siirelerde optimum c¢odziimler
bulmanin zorlagsmasi ve bazen de imkansiz hale gelmesi nedeniyle kullanilan/gelistirilen ¢6ziim
algoritmalarinin gesitlendigi ve hatta entegre avantajlarindan yararlanabilmek amaciyla karma
yontemlerin kullaniminin yayginlastigi gézlemlenmektedir.

Calismalarda olabildigince gergek hayatin yansitilabilmesi amaciyla problemlerin daha
kapsaml bir sekilde ele alinmaya calisiimasi, problemin en temel hali olan KK2A-ARP
varsayimlarinin genisletilmesine ve literatirde yeni 2A-ARP cesitlerinin dogmasina yol agmistir.
Dagitim aginda birden fazla merkezi deponun olmasi, Grlinlerin hem dagitiminin hem de
toplanmasinin s6z konusu olmasi, taleplerin dinamik olmasi, uydu noktalarinin mobil olmasi,
Urlnlerin tasinmasinda elektrikli ve hatta insansiz hava araglarinin kullanilmasi, misterilere
teslimat secgeneklerinin sunulmasi gibi glinimiz dagitim sistemlerini yansitan cok cesitli
varsayimlarin diisintldigi goriilmektedir. Calismalarda yer alan en yaygin varsayimlarin; araclar
icin akl kapasitelerinin s6z konusu olmasi, soférlerin belirli slreleri asan c¢alismalarinin
engellenebilmesi vb. nedenlerden dolayi araglarin sinirh stirlis menziline sahip olmasi (araglarin
rota surelerinin veya uzunluklarinin sinirlandirilmasi) ve uydu ve/veya musteri noktalarindaki
hizmet sirelerinin hesaba katilmasi oldugu goézlemlenmektedir. Bu varsayimlardan sonra en sik
kullanilan bir diger varsayim ise uydu noktalarina ve/veya musterilere Griin teslimatlarinin
herhangi bir zamanda degil belirli bir zaman araliginda yapilabilmesidir.

Calismalarda ele alinan amacg fonksiyonlarinin/amag fonksiyonu bilesenlerinin neler
oldugu ve nasil formdlize edildigi incelendiginde, problemlerin timinin minimizasyon problemi
olarak ele alindigl ve karbon emisyon degerlerinin, toplam seyahat siiresinin, kullanilan arag
sayisinin, toplam musteri bekleme siresinin (misteri memnuniyetinin maksimize edilmesi)
minimize edilmesi gibi oldukca gesitli amacglarin yer aldigi genel olarak ise maliyetin minimize
edilmeye cahlsildigi gorilmektedir. Toplam maliyet fonksiyonu bilesenlerinde yaygin olarak
araclarin kat ettigi mesafe cinsinden hesaplanan seyahat maliyeti ve uydu noktalarinda Griinlerin
bir aractan bosaltilip digerine yiiklenmesinden kaynaklanan ellecleme maliyeti (handling cost)
dikkate alinmaktadir.

Problemlere daha hizli ve daha etkin ¢oztimler Gretmek amaciyla yeni modellerin ve/veya
¢6zUm algoritmalarinin gelistirilmesi kadar bu algoritmalarin dogru calistiginin kanitlanabilmesi
ve dolayisiyla galisilan probleme yonelik uygulamanin yapilabilmesi icin uygun verinin elde
edilmesi de ¢alismalar acisindan hayati 6neme sahiptir. Calismalarda kullanilan veri setlerinin
ediniminde; 6rneklemleri yazarlarin kendilerinin tlirettigi (rastgele, belirli bir senaryo ile vb.),
literatlirde var olan 6rneklemlerin kullanildigi (ya da bu 6rneklemlerden tiretildigi) veya gercek
hayattaki verilerin kullanildigi gzlemlenmektedir.

2. METODOLOJi

Bu bolimde galismanin temel problemleri olan Kapasite Kisith Ara¢ Rotalama Problemi
(KKARP) ve Kapasite Kisith iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (KK2A-ARP) kapsamindaki temel
tanimlar ve problemlerin matematiksel modelleri sunulmaktadir.

2.1. KKARP Problem Tanimi ve Matematiksel Modeli

Problem G (V, A) tam bir sebeke Uzerinde su sekilde tanimlanabilmektedir: Uriin
taleplerinin dagitimi, 0 ile gosterilen, tek bir depodan n adet misteriye (N= {1, 2, ..., n})
yapilmaktadir. Burada V= {0} UN digium kiimesini, A={(i, j): i, j € V, i # j} ise depo ile misterileri
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ve misteri giftlerini birbirine baglayan yay kiimesini ifade etmektedir. i’den j'ye giden bir arag
icin seyahat maliyeti s6z konusu olmakta ve ¢;; ile gosterilmektedir. Diglmler arasindaki
mesafeler simetrik degildir (c;; # ¢;;). Hepsi ayni kapasiteye (Q>0) ve benzer maliyetlere sahip K
adet homojen ara¢c depoda yer almaktadir. Uriin depodan miisterilere bu araclarla
tasinmaktadir. d; 20, i € N olmak Uzere, i misterisine teslim edilmesi gereken talep miktarini
gostermektedir. Problemin amaci, toplamda kat edilen mesafeyi minimize edecek, yukarida s6z
edilen kisitlari saglayan optimal arag rotalarinin belirlenmesidir. Asagida verilen matematiksel
model (Toth ve Vigo, 2014) icin gerekli tim notasyon Tablo 1 ile sunulmaktadir.

Tablo 1: KKARP Modeline Ait Kiime, Parametre ve Karar Degiskenleri

Grup Sembol Tanim
N={1, 2, ..., n} Musteri kimesi
Kimeler V={0} UN DiGglim kiimesi
A={(i,j):i,jeV,i#]} Yay kiimesi
Cij ive jdugumu arasindaki mesafe (Vi,jeV,i#j)
K Filoda yer alan arag sayisi
Parametreler o
Q Arag kapasitesi
d; i misterisinin talebi (Vie N)
X Aracin i digliminden j digiimune gitmesi durumunda
Karar . 1 diger durumlarda ise O degerini alan ikili karar
Degiskenleri degiskeni (V i, jeV, i#}j)
Ly Aracin i digiminden ayrilirkenki yiki (VijeV, i #j)
Minimize Z Z Cij Xij (1.1)
ieV jeV
Kisitlar:
Xij = 1 VJ eN (12)
ieV\{j}
Xij = 1 Y | eN (13)
jeVv\{i}
jeN
Z Ijj = [ - d; VieN (1.5)
jeVv\{i} jeVv\{i}
[ij £Q x; Vi, jeV,ifj (1.6)
lip<0 (1.7)
ieN
xi; €{0,1} Vi jeV (1.8)
[;;20 Vi,jeV (1.9)
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Modelde (1.1) ile verilen amag fonksiyonu, araglarin kat ettigi toplam mesafeyi minimize
etmektedir. (1.2) ve (1.3) ile verilen kisitlar, sirasiyla, her bir misteri noktasina yalnizca bir kez
gelinmesi ve her bir misteri noktasindan yalnizca bir kez ¢ikilmasi gerektigini ifade etmektedir.
Diger bir deyisle, bir rotada her bir misteri diglimi biri 6ncil digeri ardil olmak Gzere iki diger
digliime baglanmalidir. Rota sayisinin filoda bulunan arag sayisindan fazla olamayacagi kisit (1.4)
ile verilmektedir. Kisitlar (1.5)-(1.7), her bir yay tzerindeki yiikiin akisini diizenleyen ve arag
kapasitelerinin asiimamasini saglayan kisitlardir. Aracin yikinin takip edilmesi durumunda
((1.5) kisitlari), alt turlari elimine etmeye yarayan kisitlarin kullanimina gerek kalmamaktadir
(Bard ve Nananukul, 2009; Treitl vd., 2012). (1.8) ve (1.9) ile verilen kisitlar ise karar
degiskenlerinin tanimina iliskin kisitlardir.

2.2. KK2A-ARP Problem Tanimi ve Matematiksel Modeli

iki-kademeli dagitim sisteminin gdsterimi asagida Sekil 2 ile sunulmaktadir. Sekildeki yildiz
merkezi depoyu, dikdértgenler uydu noktalarini ve daireler musterileri gostermektedir. Dagitim
aginda iki tdr rota bulunmaktadir. Birinci asamada arag(lar) rotasina merkezi depodan
baslamakta ve bir ya da birden fazla uydu noktasina ugradiktan sonra yine merkezi depoya geri
dénmektedirler (kesikli cizgiler). ikinci asamada ise araclar rotasina bir uydu noktasindan
baslamakta ve bir ya da birden fazla musteriyi ziyaret ettikten sonra ayni uydu noktasina geri
donmektedirler (diiz gizgiler). Birinci asamada ayrik teslimata izin verilirken (1 numarali uydu
noktasi); ikinci asamada izin veriimemektedir. Ayrica, dagitim aginda yer alan her bir uydu
noktasi kullanilmak zorunda degildir (6 numarali uydu noktasi).

Sekil 2: iki-Asamali Dagitim Sisteminin Gosterimi

* : Depo

[] :Uydu

O :Misteri

----- »: Birinci asama rota

—»: ikinci agama rota

Kaynak: Wang vd., 2017

Problem G= (V, AUA') tam bir sebeke tzerinde su sekilde tanimlanabilmektedir (Jepsen
vd., 2013; Soysal vd., 2015): 0 ile gosterilen bir adet depo (V= {0}), bir uydu kiimesi (V;) ve bir
misteri kiimesi (V) olmak Uzere V= V,WV, WV, diglimler kiimesini ifade etmektedir. Yaylar
kiimesi iki alt kiimeden olusmaktadir. A = A(V, U V) birinci asamadaki yaylar kiimesini, A =
A(V.UV,_) ikinci asamadaki yaylar kiimesini gostermektedir. K= {1, 2, ..., k} birinci asamadaki
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araglar kiimesini géstermekte ve araglarin tim ayni tasima kapasitesine (Q> 0) sahiptir. Benzer
sekilde, Q’<Q olmak Ulzere, timi ayni kapasiteye sahip (Q’> 0) olan k” adet arag ikinci asamada
yer almaktadir (k'= Ysev, k; ). Burada, s €V, olmak {zere, k; ise s uydu noktasinda
kullanilabilecek maksimum ikincil kademe arag sayisini ifade etmektedir. i milsterisine ait talep
miktari, d; > 0 ve i € V. olmak Uzere, d; ile verilmektedir. Diglimler arasindaki mesafe, birinci
agsamada ¢; ;((i, j) € A, i #)) ile ikinci asgamada ise ¢ }j((i, j) € A’, izj) ile ifade edilmektedir. DUglmler
arasindaki mesafeler simetrik degildir (¢;; # ¢;; ve c;; # ¢ j;). s € Vs olmak lzere, h, s uydusunda
riiniin birim tasima maliyetini belirtmektedir. Kisa gésterim igin kullanilan & (s) ve 8%(s), s € V,
olmak lzere, siraslyla birinci asamada s uydusuna gelen yaylari ve birinci asamada s uydusundan
cikan yaylari ifade etmektedir. ikinci asamada ise, i € V, U V, olmak Uzere, i digiimine gelen
yaylar 87(i) ile i digiminden ¢ikan yaylar &(i) ile ifade edilmektedir. Problemin amaci,
yukarida bahsedilen varsayimlari saglayan, toplamda kat edilen seyahat mesafesini minimize
edecek bir dizi birincil ve ikincil optimal arag rotalarinin belirlenmesidir. Asagida verilen Karma
Tamsayill Programlama (KTP) modeli (Jepsen vd., 2013; Soysal vd., 2015) i¢in gerekli tim
notasyon Tablo 2 ile sunulmaktadir.

Tablo 2: KK2A-ARP Modeline Ait Kiime, Parametre ve Karar Degiskenleri

Grup Sembol Tanim
V, = {0} Depo
Vs=1{1,2, .., s} Uydu kiimesi
V.={1,2,..,c} Musteri kiimesi
V=V, UV, UV, DUugim kiimesi
A=A (V, UVy) Birinci asama yay kiimesi
Kiimeler A’=A (Vg UV,)  Ikinci asama yay kiimesi

6 (s)

Birinci asamada seV; uydusuna gelen yaylar

5*(s) Birinci asamada seV; uydusundan ¢ikan yaylar
&' (i) ikinci asamada ie V UV, digiimiine gelen yaylar
&'*(i) ikinci asamada ie V UV, digimiinden ¢ikan yaylar
K=1{1, 2, ..., k} Birinci asamada yer alan arag kiimesi
k’ ikinci asamada yer alan toplam arag sayisi
k; s uydu noktasinda kullanilabilecek maksimum ikincil kademe arag
sayisi (Vs e V)
Q Birinci asama araclarin tasima kapasitesi
Parametreler Q’ ikinci asama araglarin tasima kapasitesi
d; i mugterisinin talebi (Vie V,)
Cij Birinci asamada i ve j digumleri arasindaki mesafe (V (i, j) € A, i # )
c’ij ikinci asamada i ve j digiimleri arasindaki mesafe (V' (i, j) € A%, i #j)
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Xijk Birinci asamadaki k aracinin i digiimiinden j diiglimiine gitmesi
durumunda 1 diger tim durumlarda ise O degerini alan ikili karar
degiskeni (VY keK, (i,j) e A, i #j)
Wi ¢ k araciyla s uydusuna teslim edilen driin miktari (V k € K, s € V)
« Lijk i digiiminden ayrilirken k aracinin yika ( V (i, j)e A, k € K)
arar .
Degiskenleri  Ziis |k||'3CI a"§amalea s ' uydusundan glkm'|u§ aralcm i dugUmUn(‘:Ien Ji
digimine gitmesi durumunda 1 diger tim durumlarda ise O
degerini alan ikili karar degiskeni (Vse V., (i, j) € A%, i #J)
f,,js i digumiinden ayrilirken s uydusundan ¢ikmis aracin yuku ( V (i, j) €
A’ s e V)
t s uydusundan teslim edilen toplam talep miktari ( Vs e Vi)
Minimize Z Cijxijk + Z Z C'ijzijs (21)
keK (i,j) €A seVs (i, j) €A’
Kisitlar:
Xijk = Xijk V seV, keK (2.2)
(i, ) € 6 (s)
Xjjk €1 V seVoUV,, keK (2.3)
(i, ) € 6 (s)
Iijk = Iijk-wik VSEVS, keK (24)
(i, j) € 6 (s)
LS Q x5k V (i, j)eA, keK (2.5)
lijk <0 V seVg, keK (2.6)
(i,j)ed(s)
Z W = to V seV, (2.7)
ke K
Z Z Zips =1 Y ieV, (2.8)
seVs  (a, b) € &' (i)
Zips = Zabs VieV, seV; (2.9)

(a,b)ed" (i) (a, b)e &' * (i)

Zope + Z Z Z,pse =0 Y seV, (2.10)
s'eVs \ {s} (a, b)e &' *(s) s'eVs \ {s} (a, b) € &' (s)

Z (a: b)€5‘+(5) Zabs < V SGVS (2.11)
S sk 212)
seVs (a, b) e &' *(s)

SF =YY e vie 213)

seVs (a, b) e &' *(i) seVs (a, b) e &' (i)

376



Kisa Togrul, E., Atici, K.B., Ulucan, A. / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 368-403

fabs Q' Zgps V (a, b)eA', seV, (2.14)

ts = Z fabs V seV, (2.15)
(a, b) e &' * (i)

Z ty = z d; V seV, (2.16)

s €V i€V

xijk €{0,1} Y (i, j) € A, keK (2.17)
zjjs €{0,1} V (i, j) € A, seV, (2.18)

w20 V seV,, keK (2.19)

lij 20 VY (i,j) €A, keK (2.20)
fijs20 VY (i, j) € A", seV (2.21)
t; 20 V seV, (2.22)

(2.1) ile verilen amag fonksiyonu birinci asamadaki ve ikinci asamadaki araglarin kat ettigi
toplam mesafeyi minimize etmek Uzere iki parcadan olusmaktadir. (2.2) ve (2.6) arasindaki
kisitlar dagitim aginin birinci asamasi ile ilgili kisitlardir. (2.2) ile verilen kisitlar, her bir uyduda
tim araglar icin akisin korunumunu saglayan kisitlardir. Bir aracin bir uyduyu en fazla bir kez
ziyaret etmesini saglayan kisitlar (2.3) ile verilmektedir. Bir uydu noktasi birden fazla birincil
kademe arag tarafindan ziyaret edilebilmekte ancak tek bir ara¢ bir uyduyu birden fazla kez
ziyaret edememektedir. (2.4) ve (2.6) arasinda yer alan kisitlar, her bir yay lzerindeki yiikiin
akisini diizenleyen ve arag kapasitelerinin asiimamasini saglayan kisitlardir. Ayrica, (2.4) kisitlari
birinci asamada alt turlari elimine etmektedir (Bard ve Nananukul, 2009; Treitl vd., 2012). Yikln
birinci asamadaki akisi ile ikinci asamadaki akisinin koordine edilmesi (2.7) kisitlari ile
saglanmaktadir. S6z konusu kisitlar, her bir uydu noktasina birincil kademe araglar ile getirilen
toplam drin miktariyla bu uydu noktalarindan musterilere teslim edilen toplam talep miktarini
iliskilendirmektedir. (2.8) ve (2.16) arasindaki kisitlar ise dagitim aginin ikinci asamasiyla ilgili
kisitlardir. Her bir misterinin yalnizca ve muhakkak bir kez ziyaret edilmesi, (2.8) ile verilen
kisitlar vasitasiyla saglanmaktadir. (2.9) kisitlari, her bir misteride aracin baslangi¢ noktasinin
korunmasini saglayan kisitlardir. Uydular arasindaki trafigi elimine eden kisitlar (2.10) ile
verilmektedir. Diger bir deyisle, ikinci asamada bir uydu noktasindan digerine gidisi ortadan
kaldirmaktadirlar. (2.11) ve (2.12) ile verilen kisitlar, kullanilan ara¢ sayisinin mevcut arag
sayisindan fazla olmamasini garanti etmektedirler. ikinci asamadaki her bir yay izerindeki akisin
korunumu ve arag kapasitelerinin asilmamasinin saglanmasi (2.13) ve (2.14) kisitlari ile temin
edilmektedir. Ayrica (2.13) kisitlari ikinci asamada alt turlari elimine etmektedir. (2.15) kisitlari,
her bir uydu noktasi igin, irtin akisinin korunumunu saglamaktadirlar. Tim uydu noktalarindan
gonderilen toplam Uriin miktarinin, tim mdsterilere ait toplam talebe esit olmasini saglayan
kisitlar (2.16) ile verilmektedir. (2.17)-(2.22) ile verilen kisitlar ise modeldeki karar
degiskenlerinin tanimina iliskin kisitlardir.
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3. UYGULAMA TASARIMI

Bu uygulamada, iki-kademeli dagitim sistemlerinin hangi kosullarda avantajli oldugunu
anlamak amaci ile Kapasite Kisitli Arag Rotalama Problemi (KKARP) ve Kapasite Kisitli iki-Asamali
Arac Rotalama Problemi (KK2A-ARP) modelleri farkli amacg fonksiyonlari (mesafe, yakit tiiketimi,
slre ve maliyet) ve degisen parametreler (uydu kapasiteleri, talep miktarlari, filodaki arag sayilari
ve arag kapasiteleri) altinda kapsamli bir bicimde karsilastirilmaktadir. Ayrica, araglarin kiralama
ve yatirm maliyetleri de g6z onilinde bulunduran ek kiyaslamalar yapilarak sonuglari
tartisilmaktadir. Asagida, karsilastirmaya esas olmak Gzere kullanilan veri setinin, parametrelerin
ve amag fonksiyonlarinin detaylari verilmektedir. Ele alinan her iki problem de kapasite kisitli
oldugu icin metnin devaminda problemler ARP ve 2A-ARP modelleri olarak adlandirilmaktadir.

3.1.Veri Seti

Uygulamada, Tirkiye'de faaliyet gosteren bir siipermarket zincirinin dagitim agi 6rnek
alinmistir. 2A-ARP icin dagitim agi bir merkezi depo, 2 uydu ve 10 musteriden (sipermarket
subeleri) olusmaktadir. ARP icin ise uydu noktalari bulunmamaktadir (1 depo, 10 musteri). S6z
konusu siipermarket zincirinin merkezi deposu istanbul’da yer almaktadir. Uydular, Ankara ili
sinirlarinda yer alan ve sehir igine dagitimin yapildigi ara depolardir. Stipermarket subelerinin
ornekleme segilmesinde, Ankara ilinin merkezi ilgelerinin bulundugu haritanin on esit pargaya
bolinmesi ve her bir bélgede (merkezde) bir sube olacak sekilde segilmesi yontemi izlenmistir.
Dagitim agi Sekil 3 ile gosterilmektedir. D noktasi ana depoyu, S1 ve S2 noktalari uydu
noktalarini, C1, C2, ..., C10 ise musteri noktalarini ifade etmektedir.

Sekil 3: Siipermarket Zinciri igin Dagitim Aginin Gésterimi
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Digumler arasindaki mesafe verisi Google Haritalar kullanilarak elde edilmistir. Bu veri,
ARP icin Ek’te Tablo E2, 2A-ARP icin Tablo E3’te verilmektedir.! Talep degerleri, ikinci asamada
ayrik teslimata izin verilmemesinden dolayi tek bir misteriye ait talebin ikincil kademe arag
kapasitesini gecmeyecegi sekilde, rastgele olusturulmustur. C1’den C10’a, sirasiyla, musteri
talepleri (kg) 2.400, 1.800, 1.500, 900, 600, 1.200, 1.300, 800, 2.500, 2.000 olmak Uzere toplam
talep 15.000°dir. 2A-ARP’de iki tiir ara¢ kullanilmaktadir. Depo ve uydu noktalari arasindaki
dagitimda blyuk araglar kullanilirken; uydu noktalari ile misteriler arasindaki dagitim kiguk
araclar tarafindan gercgeklestirilmektedir. Tirkiye'deki bilyiiksehirlerde Ulasim Koordinasyon
Merkezi (UKOME) tarafindan 7 ton ve Uzeri agir tonajli araglarin sehir icine giris saatlerinin
sinirlandirilmasi ve hatta bazi giizergahlari kullanmalarina izin verilmemesi nedeniyle? kiigiik ara¢
olarak 9 adet azami yuklu agirligi 5.500 kg, bos agirhgi 2.990 kg ve yiklenebilir agirhg (tasima
kapasitesi) 2.510 kg olan kamyon 6rnekleme secilmistir. Bu araglarin 5’i birinci uyduda, 4’ ikinci
uyduda kullanilabilmektedir. Blylik ara¢ olarak ise 2 adet azami yukli agirhg 19.000 kg, bos
agirhg1 7.620 kg ve yiiklenebilir agirligi 11.380 kg olan kamyon kullaniimaktadir.

3.2.Amag Fonksiyonlari

Uygulamada senaryo cesitliligi ve modeller arasindaki farkhliklarin birden fazla boyutta
ortaya konulabilmesi adina dort farkl amag fonksiyonu (mesafe, yakit tiketimi, siire ve maliyet)
ele alinmistir. Bu bolimde hem ARP hem de 2A-ARP modelleri i¢in kiyaslamada kullanilan amag
fonksiyonlari ayrintisiyla agiklanmaktadir.

3.2.1. Toplam Mesafe

ARP ve 2A-ARP modelleri igin araglarin kat ettigi toplam mesafeyi minimize etmek lizere,
sirasiyla, (1.1) ve (2.1) ile verilen amag fonksiyonlari kullaniimistir.

3.2.2. Toplam Yakit Tiiketimi

Yakit tiiketiminin hesaplanmasinda, Soysal vd. (2015)’teki yaklasim ile benzer sekilde,
aracin kat ettigi mesafeyi (metre), aracin hizini (metre/saniye) ve aracin yikinu (kg) de dikkate
alan Demir vd. (2012)'deki kapsamli emisyon modeli baz alinmistir. A=g/k{, y=1/1000cw,
B=0.5CdAp, a= gsinp+gCrcosy olmak Uzere sdz konusu model asagida gosterilmektedir.
Fonksiyondaki notasyona iliskin aciklamalar Tablo 3 ile verilmektedir.

mesafe

Yakit (litre) =A (k No V +vyB fzmesafe +y o (K + aracin yiki) mesafe) (3)
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Tablo 3: Yakit Tiiketimi Fonksiyonu Notasyonu

Notasyon Aciklama

S Yakit-hava kiitle orani

K Tipik bir dizel yakitin 1sitma degeri (kilojul/gram)
U] Donlslim faktoéra (gramdan litreye)

k Motor surtiinme faktéri (kilojul/devir/litre)
Ne Motor hizi (devir/saniye)

\Y Motor hacmi (litre)

f Aracin hizi (metre/saniye)

€ Aracin glg aktarma organlari verimliligi

w Dizel motorlar igin verimlilik parametresi
cd Aerodinamik striiklenme katsayisi

A Aracin 6n yiizey alani (m?)

p Hava yogunlugu (kg/m?3)

Kutle cekimi sabiti (metre/saniye?)

Cr Yuvarlanma direnci katsayisi
® Yolun agisl
n Aracin bos agirhgi (kg)

ARP ve 2A-ARP modellerinde toplam yakit tiiketimini minimize etmek tzere kullanilan
amag fonksiyonlari, sirasiyla, (4) ve (5) ile asagida gosterilmektedir.

Minimize z ()\(kNeV(cij/f)xij +yB fzcijxij+ya(uxij+lij)cij)) +
(i, j) eA\ A(C)

(M(KNeV (e /€)% +vB £ cipxiptya (gt lie;)) (4)
(i, j) eA(C)

Arag hizinin gecilen yaya gére degismesinden dolayi (4) ile verilen amag fonksiyonu iki
parcadan olusmaktadir. ilk parca, trafigin sikisik olmadigi, depodan miisterilere gidisleri ve
misterilerden depoya dondsleri iceren yaylar; diger parca ise, trafigin sikisik oldugu, misteriden
misteriye gidisleri iceren yaylar icin yakit tiiketimi hesaplamasidir. Burada, A(C) her iki u¢ noktasi
da misteri diguimi olan yaylar kiimesini ifade etmektedir. £ ve f’, sirasiyla, trafigin sikisik
olmadigi ve sikisik oldugu alanlardaki araglarin hizini gostermektedir. /;; ise i duguiminden
ayrilirken aracin yukini ifade eden karar degiskenleridir (V i, j € V).

Minimize D" 3" (MKNGV (/£ juc+y B E7ci by @ (it 1) cg)) +
keK (i, j) € A

()\(kNeV(Clij/f')zijs"'vBlflzclijzijs"'va(ul Zijs*fijs) Clij)) (5)
seVs (i, j) e A

380



Kisa Togrul, E., Atici, K.B., Ulucan, A. / Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2022, 40 (2), 368-403

(5) ile verilen amag fonksiyonu ilk pargasi birinci asamadaki yakit tiiketimini diger parcasi
ise ikinci agsamadaki yakit tiketimini hesaplamak Uzere iki parcadan olusmaktadir. £ ve £/,
sirasiyla, birincil ve ikincil kademe araglarin hizini géstermektedir. Birinci ve ikinci agamadaki
araglarin 6n ylzey alanlarinin (A) farkli olmalarindan dolayr 8 degerleri de farkhhk
gostermektedir. 8 birinci kademedeki araglara , 8” ise ikinci kademedeki araglara ait degerlerdir.
u ve ' de benzer sekilde, sirasiyla, birincil ve ikincil kademe araglarin bos agirliklarini
simgelemektedir.

Toplam vyakit tiketimi hesaplamasinda kullanilan teknik parametreler Demir vd.
(2012)’den alinmistir ve Tablo 4 ile gosterilmektedir. Ancak, bos agirlik degerlerinde oldugu gibi,
blyik ve kiiclik araglara yonelik 6n ylizey alanlari da farkhlik gostermektedir. Bliylk araglarin 6n
yiizey alani 4,68 m? iken kiigiik araglarinki 2.36 m?’dir. Araglarin 6n yiizey alanlari, 8n uzunluk ve
ylkseklik degerlerinin ¢arpilmasi yoluyla hesaplanmistir. Kamyonlarin yerlesim yerleri disindaki
hiz sinirinin 80 km/saat, yerlesim yerleri icerisindeki hiz sinirinin 50 km/saat olmasindan dolayi
biyik kamyonun ortalama hiz degeri 60 km/saat (16,67 metre/saniye); kiclk kamyonun
ortalama hiz degeri ise 30 km/saat (8,33 metre/saniye) olarak kabul edilmistir. ARP ’de benzer
ozelliklere sahip 9 adet kiicik kamyon bulunmaktadir. Araglara ait tim teknik bilgiler arag
brosiirlerinden temin edilmistir. Ankara’da 2019 yilinda dizel yakitin litre fiyati 6,62 TL'dir.3
Sofdrlerin 2019 yili ayhk brit maasinin yaklasik 6000 TL oldugu bilgisiyle stirticli tGcreti 0,0069
TL/saniye olarak baz alinmistir®. Her iki uyduda da birim ellecleme maliyeti 1 TL'dir.

Tablo 4: Ara¢ Emisyon Parametrelerine Ait Degerler

Parametre g K 1) k Ne v € w cd p g Cr ®
Deger 1 4 737 0,2 33 5 04 09 07 12 981 001 O

3.2.3. Toplam Siire

Toplam siireyi minimize etmek lizere kullanilan amag fonksiyonlari ARP igin (6), 2A-ARP
icin (7) ile sunulmaktadir.

Minimize Z (cij/ fxij + Z (cij/ ')xi; (6)

(i, j) eA\ A(C) (i, j) e A(C)
Minimize Z Z (c;;/ §)xijk +z Z (¢ /1" )zijs (7)
keK (i, j) € A seVs (i, j) €A’

3.2.4. Toplam Maliyet

ARP icin (8) ile asagida verilen toplam maliyet fonksiyonu yakit ve siirlici maliyetlerini
icermektedir. Fonksiyonun parcalari, sirasiyla, trafigin sikisik olmadigr alanlardaki yakit
maliyetlerini, trafigin sikisik oldugu alanlardaki yakit maliyetlerini, trafigin sikisik olmadig
alanlardaki stirticii maliyetlerini ve trafigin sikisik oldugu alanlardaki strict maliyetlerini
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hesaplamaktadir. Burada p yakit fiyatini (TL/litre), w ise slrlcl Ucretini (TL/saniye)
simgelemektedir.

Minimize > (p(A(KNGV (6, / £)x; +V B £ kst v o gt ) i)+
(i, j) eA\A(C)

(POM(KNeV (c;; /§)xi5 +v B 2 cijxiptv e (wxij+ie; ) +
(i, j) eA(C)

wici;/ fxi; + Z wi(ci;/ §)xi; (8)
(i, ) eA\ A(C) (i, J) e A(C)

2A-ARP icin (9) ile verilen toplam maliyet fonksiyonu yakit maliyetlerini, sirici
maliyetlerini ve uydu noktalarinda ylkleme/bosaltma faaliyetlerinden kaynaklanan ellegleme
maliyetlerini icermektedir. Fonksiyonun pargalari, sirasiyla, birinci asamadaki yakit maliyetlerini,
ikinci asamadaki yakit maliyetlerini, birinci asamadaki strtcti maliyetlerini, ikinci asamadaki
surtcl maliyetlerini ve ellecleme maliyetlerini hesaplamaktadir. p yakit fiyatini (TL/litre), w
strlict Ucretini (TL/saniye), h ise s uydusundaki birim ellegleme maliyetini (V s €eV;)
simgelemektedir.
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4. BULGULAR

ARP ve 2A-ARP modellerinin tanimlanan veri seti ile dort amag fonksiyonuna gore
kiyaslanmasinda kendi iclerinde ayni kisitlar kiimesine sahip modellerle galisiimistir. Bir dnceki
boélimde verilen parametreleri ele alan modellerin bulgulari temel durum analizi olarak
isimlendirilmistir. Temel durum analizinden sonra parametreler cesitlendirilerek 25 farkh
senaryo ile duyarhlik analizleri yapiimistir. Modellerin ¢6zimiinde akademik lisansh Gurobi 9.1.0
kullanilmistir. Cozimlerin elde edilmesinde Intel (R) i7 islemci 2.4 GHz hizinda 6 GB bellege sahip
bir bilgisayar kullaniimistir.

4.1.Temel Durum Analizi

ARP ve 2A-ARP modelleri icin elde edilen optimal amag fonksiyonu degerleri ve rotalar
Tablo 5’te sunulmaktadir. Hem ARP hem de 2A-ARP icin tiim amag fonksiyonlarinda kendi icinde
ayni optimal rotalar gdzlemlenmistir. Optimal ¢6ziimde, ARP modelinde 9 arac¢tan 7 tanesi; 2A-
ARP modelinde ise birinci asamadaki tim araclar, ikinci asamada 9 aragtan 7 tanesi
kullanilmaktadir. 2A-ARP ¢6ziimiinde iki uydu noktasinda da birim ellecleme maliyetlerinin ayni
olmasina ragmen, birinci uydunun ikinci uyduya gére hem merkezi depoya hem de musterilerin
bircoguna daha yakin konumda olmasi nedeniyle, birinci uydu noktasindan daha ¢ok arag
rotalanmaktadir.
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Tablo 5: Temel Durum Analizi Sonuglari

Toplam Toplam Yakit Toplam Toplam
Rotalar Mesafe Tiiketimi Siire Maliyet
(Metre) (Litre) (Saniye) (TL)

Problem
Tiri

D-C1-D
D-C2-D
D-C3-D
ARP D-C5-C4-C8-D 6.604.042 787 398.592 7.975
D-C7-C6-D
D-C9-D
D-C10-D

Birinci asama:
D-S1-D
D-S2-D
ikinci asama:
§1-C1-S1
2A-ARP $1-C2-S1 2.344.668 457 169.059 19.201
§1-C3-S1
S$1-C5-C4-C8-S1
S1-C6-C7-S1
$2-C9-S2
S2-C10-S2

Tablo 5’te sunulan sonuglardan hareketle, ayni miktardaki tirtintin toplamda daha ¢ok arag
kullanilarak dagitiimasina karsin 2A-ARP’nin toplam maliyet fonksiyonu haricinde tiim amag
fonksiyonlarinda daha distiik degerlere sahip oldugu ve dolayisiyla daha avantajli oldugu
gorilmektedir. ARP daha gok yakit ve siirlicii maliyetine sebep olsa da 2A-ARP’nin daha yiksek
maliyete sahip olmasinin sebebi uydu noktalarindaki yukleme/bosaltma faaliyetlerinden
kaynaklanan ellecleme maliyetleridir. ARP modelinin goreli zayif performansinin sebebi, toplam
mesafenin ¢ogunun depo ile uydu noktalari arasindaki mesafeden olusmasi ve bu alanlarda, iki-
kademeli dagitim sistemindekinin aksine, diisiik kapasiteli araglarin kullanilmasi nedeniyle daha
¢ok aracin kullanimina gerek duyulmasidir. Bu, ARP’nin modelinin bilylk araca sahip
olmamasinin dogal sonucudur. Bu durum belki ARP modelinin arag kapasitelerinin arttiriimasi ile
¢ozllebilir, ancak, Bolim 4.1’de bahsedilen sehir ici kisitlamalarindan dolayi elde edilen ¢6ziim
gercekci olmayacaktir. Yine de izleyen bolimde bu durum duyarhlik analizi senaryolari
tasarlanirken gozetilerek etki test edilmistir.

4.2.Duyarhilik Analizi

Temel durum analizinden sonra, ARP ve 2A-ARP modellerinde bazi parametrelerdeki
degisimin etkisini analiz etmek amaciyla asagida Tablo 6’da agiklamalari verilen 25 senaryo ile
duyarlilik analizi yapilmistir. ilk 3 senaryo 2A-ARP modelinin uydu noktalarina ve o noktalarda
izin verilen arag sayisina duyarhligi ile ilgilidir. Temel modelde, aracglarin 5’i birinci uyduda, 4’
ikinci uyduda kullanilabildigi varsayilmaktadir. Bu senaryolarda, uydulardan yonlendirilen ikincil
kademe araclarin uydulardaki dagiliminin degistirilmesi ve yalnizca tek uydunun kullanimina izin
verilmesi durumlari ile uydu kapasitelerini belirleyen kisitlarin modelden c¢ikarilmasi
durumlarinin etkisi 6lcilmektedir. Senaryo 4-25 ise talep, ara¢ sayisi ve kapasite ile ilgili

degisiklikleri icermektedir ve her iki model i¢in de uygulanarak sonuglar karsilastirilmistir.
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Tablo 6: Duyarlilik Analizi Senaryolari

Senaryolar Aciklamalar

Senaryo 1 Tum ikincil kademe araglar (9 adet) birinci uyduda kullanilabilmektedir.
Senaryo 2 Tim ikincil kademe araglar (9 adet) ikinci uyduda kullanilabilmektedir.
Senaryo 3 Her bir uyduda kullanilabilecek arag sayisi kisitlarinin modelden gikariimasi
Senaryo 4 Toplam talep miktarinin 15.000’den 6.000'e disiirilmesi

Senaryo 5 Toplam talep miktarinin 15.000’den 22.000'e gikariimasi

Senaryo 6 Kigik kamyon sayisinin 9'dan 12'ye gikarilmasi

Senaryo 7 Kiigik kamyon sayisinin 9’dan 7'ye diistirilmesi

Senaryo 8 Kiigik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 3.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 9 Kigik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 3.500'e ¢ikarilmasi

Senaryo 10 Kigiik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 4.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 11 Kiglik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 4.500'e gikarilmasi

Senaryo 12 Kiguk kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 5.000'e ¢ikariimasi

Senaryo 13 Kiicik kamyon kapasitelerinin 2.510°dan 5.500'e gikariimasi

Senaryo 14 Kigiik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 6.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 15 Kicik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 6.500'e ¢ikarilmasi

Senaryo 16 Kiglik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 7.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 17 Kiglik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 7.500'e ¢ikariimasi

Senaryo 18 Kiglik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 8.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 19 Kiglik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 8.500'e ¢ikarilmasi

Senaryo 20 Kicik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 9.000'e ¢ikarilmasi

Senaryo 21 Kicik kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 9.500'e ¢ikarilmasi

Senaryo 22 K¢k kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 10.000'e gikariimasi

Senaryo 23 Kiguk kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 10.500'e ¢ikarilmasi

Senaryo 24 K¢k kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 11.000'e gikarilmasi

Senaryo 25 K¢k kamyon kapasitelerinin 2.510’dan 11.380'e gikariimasi

Sekil 4’te biitlin amag fonksiyonlari ve senaryolar agisindan degisim 6zetlenmektedir. Hem
temel durum hem de tiim senaryolar géz oniinde bulunduruldugunda (bkz. Sekil 4) 2A-ARP
modelinin mesafe, slire ve yakit tiiketimi agisindan; ARP modelinin ise maliyet agisindan daha
avantajli oldugu séylenebilmektedir. Toplam mesafede Senaryo 17°den sonra kirilim baslamakta
diger bir deyisle, her ne kadar aradaki fark oldukc¢a az olsa da ARP modeli, 2A-ARP modeline gére
daha disutk degerler vermektedir. Bunun sebebi, bundan dnceki durumlarda ARP modelinde
kullanilan arag sayisinin, 2A-ARP’de birinci asamada kullanilan arag sayisindan fazla olmasi ve
kirihm noktasinda bu sayilarin birbirine esit olmasi durumudur. Toplam yakit tiketimi ve toplam
slire icin kirlhm noktalari, sirasiyla, Senaryo 12 ve Senaryo 17°dir. Toplam maliyet icin, tim
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durumlarda ARP modelinin daha disik maliyete sahip olmasindan dolayi, kirilim noktasi
bulunmamaktadir.

Sekil 4: ARP ve 2A-ARP Amag Fonksiyonu Degerlerinin Senaryo Bazli Kiyaslanmasi

TOPLAM MESAFE TOPLAM YAKIT TUKETiMI
10.000.000 1.200,00

8.000.000 Looo,00

Eﬂ;!!'}ll}hﬂlbblﬂﬂb!}ﬂeggg
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Senaryo 15 NI,
16
T
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¥
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Senaryo 21

Temel durum [ —
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Duyarlilik analizi kapsaminda uygulanan senaryolardaki s6z konusu parametrelerde
yapilan degisikliklerin optimal ¢6ziimlere yonelik etkileri daha detayli bir bicimde dort grupta ele
alinabilir:

Uydu kapasitelerindeki degisimin etkisi: ikincil kademedeki tiim araglarin sadece tek bir
uyduda kullanimina izin vermek 2A-ARP’de tiim amag fonksiyonlarinda artisa sebep olmustur.
Ancak, sadece birinci uydunun kullanimi (Senaryo 1), sadece ikinci uydunun kullanimina
(Senaryo 2) gore, daha az artis yaratmistir. Araglarin uydulardaki kullanimina yonelik kisitlarin
(birinci uydu 5 arag, ikinci uydu 4 ara¢) modelden ¢ikarilmasi (Senaryo 3) durumunda ise temel
durumda oldugu gibi birinci uydunun daha fazla kullanilmakta oldugu (merkezi depodan buraya
getirilen trtin miktarinin daha fazla olmasi ve dolayisiyla buradan yoénlendirilen ikincil kademe
arag sayisinin daha fazla oldugu), amag fonksiyonlarinda ve rotalarda temel duruma goére bir
degisim olmadigi gézlemlenmistir. Bunun sebebi, birinci uydunun hem merkezi depoya hem de
misterilerin coguna daha yakin konumda olmasidir. Amac fonksiyonu ve rotalarda bir degisiklik
gozlenmemesinden o6tlrl, bundan sonraki senaryolarda s6z konusu kisitlarin 2A-ARP
modellerinden c¢ikarilmis hali ile devam edilmistir.

Talep miktarlarindaki degisimin etkisi: Talep miktarlarindaki azalisin (Senaryo 4) daha az
arag kullanimini gerektirmesinden dolayi hem ARP hem de 2A-ARP’de tiim amag fonksiyonu
degerlerinde azalis yarattigi gdozlemlenmistir. Talep miktarlarindaki artisin (Senaryo 5) etkisi ise
bunun tam tersi yoniindedir. Ayrica, 2A-ARP’de Senaryo 4’te yalnizca birinci uydunun; Senaryo
5’te ise agirlikli olarak birinci uydunun kullanildig gérilmektedir.

Arag sayilarindaki degisimin etkisi: Arag sayisinda yapilan degisim ARP ve 2A-ARP’de ne
amag fonksiyonu degerlerinde ne de optimal rotalarda herhangi bir degisime sebep olmamistir.

385



Kisa Togrul, E., Atici, K.B., Ulucan, A. / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 368-403

Modellerin minimizasyon problemi olmasi ve dolayisiyla miimkiin olan en az aracin kullaniimasi
nedeniyle, arac sayisindaki artis da (Senaryo 6) uygun olmayan ¢6ziime sebebiyet vermeyecek
bir azalis (Senaryo 7) da, optimal ¢c6ziimi degistirmemektedir.

Arag kapasitelerindeki degisimin etkisi: Arac kapasitelerindeki artislar (Senaryo 8-25)
hem ARP’de hem de 2A-ARP’de ayni miktardaki Grlnin giderek daha az ara¢ vasitasiyla
dagitilabilmesini  mimkin kildigindan tim amag fonksiyonlarinda azalan degerlerin
gbzlemlenmesini saglamaktadir.

ilk Gic senaryo hari¢ tiim senaryolara ve temel duruma bakildiginda 2A-ARP modelinin
toplam mesafe, toplam yakit tiiketimi, toplam siire ve toplam maliyet agisindan ARP modeline
gore daha avantajli oldugu senaryolarin orani sirasi ile %61, %39, %61 ve %0 olarak tespit
edilmistir. 2A-ARP modelinin 6zellikle mesafe ve slirede daha baskin oldugu gézlemlenmektedir.
Bu noktada, yasal sinirlandirmalar ve yasaklar dikkate alindiginda, Tablo 6’da verilen
senaryolardan Senaryo 11 sonrasinin pratikte uygulama alani bulunmamaktadir. Cogunlukla ARP
modelinin UstlnlUk gosterdigi bu senaryolardaki arag¢ kapasitelerinin sehir ici dolasimi yasakh
oldugu dikkate alinmalidir. Bu senaryolar hari¢ bakildiginda ise 2A-ARP modeli tiim senaryolarda
toplam maliyet harig¢ biitlin amag fonksiyonlari icin ARP modeline Ustinliik saglamistir. Toplam
maliyet fonksiyonlarinda, ARP modelinde siirlicii ve yakit maliyetleri, 2A-ARP’de ise bu
maliyetlere ilaveten uydu noktalarinda yukleme/bosaltma faaliyetlerinden kaynaklanan
ellecleme maliyetleri hesaba katilmistir. Dolayisiyla genel anlamda farki yaratan ellegleme
maliyetleridir. Bu noktada, siiriicii ve yakit maliyetleri haric maliyetler de hesaba katilsa idi,
toplam maliyet agisindan durum degisir miydi? sorusu glindeme gelmektedir. Bunu test etmek
adina, her iki modelde elde oldugu varsayilan arag sayilari ile optimal ¢dzlimlerinin rotaladigi
(kullandig1) arag sayilarindan hareketle, bir yatirim maliyeti kiyaslamasi da yapilmistir. Bir sonraki
bolim bu karsilastirmanin bulgularini tartismaktadir.

4.3.Yatirnm ve Kiralama Maliyetleri Kiyaslamasi

Bu bolimde temel durum ve talep ile arag sayisinin etkisinin 6lctldiigi Senaryo 4-7'de
elde edilen ¢ozlimler kullanilarak modeller yatirim maliyetleri agisindan karsilastiriimaktadir.
Araclarin ediniminde kiralama ve satin alma olmak (zere iki secenek mevcuttur. Secilen
senaryolardaki araglar homojendir ve kiclk aracin ginlik kiralama Gcreti 300 TL, satin alma
fiyat1 257.259 TL; blyik aracin ise glinlik kiralama tcreti 750 TL, satin alma fiyati 733.921 TL'dir.>

Araclarin satin alinmasi durumunda, kullanilmasa dahi filodaki tim araglara yonelik
yatirrm maliyeti s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla hesaplama filoda varsayilan arac¢ sayisi
Uzerinden yapilmalidir. Satin alma maliyeti acisindan ana depodan uydu noktalarina buyuk
araclar kullanan 2A-ARP modelinin dezavantaji olacagi asikardir. Tablo 7, yatirnm maliyetlerini
ortaya koymaktadir. Beklenen bicimde satin alma durumunda iki asamali dagitim sistemi daha
ylksek yatirim maliyetine gereksinim duymaktadir.
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Tablo 7: Arag Yatinm Maliyetleri Agisindan Karsilagtirma

ARP 2A-ARP
Senaryo Filodaki Topla.m y.atlrlm Fl|0:|aa\|l(I|SIara; F'logaa;l:ra; Topla.m y.atlrlm
arag sayisi maliyeti (TL) (1. asama) (2. asama) maliyeti (TL)
Temel Durum 9 2.315.331 2 9 3.783.173
Senaryo 4 9 2.315.331 2 9 3.783.173
Senaryo 5 9 2.315.331 2 9 3.783.173
Senaryo 6 12 3.087.108 2 12 4.554.950
Senaryo 7 7 1.800.813 2 7 3.268.655
Ortalama 2.366.783 3.834.625

Araglarin kiralanma durumunda ise hesaplama yalnizca optimal ¢6ziimde kullaniimasi
Ongorilen yani rotalanan araclar lizerinden yapilabilir. Tablo 8, ayni senaryolar icin bu kez
kiralama maliyetleri agisindan bir kiyaslama ortaya koymaktadir. Glnlik kiralama maliyetleri
acisindan da ARP modellemesi, 2A-ARP gore maliyet UstlnlUgl saglamaktadir. Sonug olarak,
yalnizca amag fonksiyonunda dikkate alinan siirlicli, yakit ve ellegleme maliyetleri agisindan
degil, yatirm ve kiralama maliyetleri agisindan da ARP modelleri daha distk degerlere
ulasmaktadir. Bu degerlendirme sonucunda, siiriicii ve yakit maliyetleri hari¢ maliyetler de
hesaba katilsa idi, toplam maliyet agisindan durum dedisir miydi? sorusunun cevabi hayir olarak
alinmistir.

Tablo 8: Arag Kiralama Maliyetleri Acisindan Karsilagstirma

ARP 2A-ARP
sayist maliyeti (TL) (1. asama) (2. asama) maliyeti (TL)
Temel Durum 7 2.100 2 7 3.600
Senaryo 4 3 900 1 3 1.650
Senaryo 5 9 2.700 2 9 4.200
Senaryo 6 7 2.100 2 7 3.600
Senaryo 7 7 2.100 2 7 3.600
Ortalama 1.980 3.330

Literatiirde ARP ile 2A-ARP’nin kiyaslandigi calismalarin sayisi oldukca sinirli olmakla
birlikte s6z konusu c¢alismalarin bircogunda benzer bulgular gézlemlenmektedir. Crainic vd.
(2010), literatlirde ilk kez, iki-asamal dagitim sistemleri icin, 6rneklemdeki parametrelerin
(musteri dagihmi, ana deponun ve uydu noktalarinin yeri, uydu sayisi, uydularin ortalama
erisilebilirligi ve uydu ve misteriler arasindaki ortalama tasima maliyetleri) toplam maliyet
Uzerine etkisini analiz etmislerdir. Elde edilen sonuglarda yeni uydularin agilmasinin, minimum
maliyete ulasilana kadar genel maliyetleri azalttigi ancak bu noktadan itibaren dagitim agina yeni
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uydularin eklenmesinin genel maliyetleri arttirdigi gézlemlenmistir. Ayrica, ¢ogu durumda,
Ozellikle de ana deponun musterilerin bulundugu alanin disinda konumlandirildigl ve uydularin
da depo ile musteriler arasindaki bir yerde olmasi durumunda, 2A-ARP’nin ARP’ ye gore daha iyi
performans gosterdigi sonucuna varilmistir. Crainic vd. (2012), seyahat maliyetlerinin
hesaplanmasinda yalnizca mesafelere goére degil ayni zamanda yaylarin (yollarin) kullaniimasi
durumunda sabit maliyetler, operasyonel maliyetler ve ¢evresel maliyetler gibi bilesenlerin de
dikkate alindig1 ve boylelikle kentsel alanlardaki ylk teslimatinin daha gercekci ve kapsamli bir
boyutta yansitildig bir calisma ortaya koymuslardir. Ayrica, maliyetin bu farkli bilesenlerinin
uydu konumunu nasil etkiledigi ve iki-asamali yaklasimin tek-asamali yaklasima gore baskin gelip
gelmedigi veya hangi durumlarda baskin geldigi ¢esitli senaryolarla analiz edilmistir. Calismanin
sonuglari, tim senaryolarda 2A-ARP’nin ARP’ ye gore ortalama %55 daha az maliyete sahip
oldugunu gostermistir. Soysal vd. (2015), ARP ve 2A-ARP modellerini toplam mesafe, toplam
sire, toplam vyakit tiketimi ve toplam maliyet olmak (izere 4 amag¢ fonksiyonu ile
karsilastirmiglardir. iki-asamali sistemlerin tek-asamali sistemlere goére daha cevre dostu
sonuglar tretmesine karsilik daha maliyetli oldugu sonucuna varilmistir. Belgin vd. (2018),
Tlrkiye’deki bir slipermarket zincirinin Uriin dagitimi igin tek-asamali ve iki-asamal dagitim
sistemlerini kiyaslamiglar ve iki-asamali dagitim sistemlerinin daha Ustin oldugu sonucuna
varmislardir. Esmaeili ve Sahraeian (2019), dayaniksiz Griinlerin dagitimi igin tek-asamali ve iki-
asamali dagitim sistemlerini toplam seyahat maliyetini, misterilerin toplam bekleme siiresini ve
toplam karbondioksit emisyon degerlerini minimize etmek lizere 3 amag fonksiyonu ile gesitli
orneklem boyutlarinda kiyaslamislardir. Sonuglar, kicik boyutlu 6rneklemlerde, tek-kademeli
dagitim sistemlerinin iki-kademeli dagitim sistemlerine goére daha iyi sonuglar Urettigini
gostermistir. Ancak, orta boyutlu 6rneklemlerde karbondioksit emisyon degerlerinde; bilylik
boyutlu 6rneklemlerde ise musteri bekleme siirelerinde iki-kademeli dagitim sistemlerinin daha
avantajli oldugu gézlemlenmistir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Lojistik yonetiminin bir parcasi olan dagitim faaliyetlerinde arag rotalarinin belirlenmesi
hem maliyetler hem de cevresel faktorler acisindan oldukca 6nemlidir. Son dénemde, cok-
kademeli dagitim sistemleri kapsaminda iki-Asamali Ara¢ Rotalama Problemi (2A-ARP)
uygulamalari ivme kazanmaktadir. Bu galisma, iki-Asamali Ara¢ Rotalama probleminin temel
yaklasimlari, ¢6zim egilimleri, uygulamasi ve klasik ara¢ rotalama probleminden farklarini ele
alarak bu glincel problem alanina kapsamli bir bakis acisi ortaya koymaktadir. Calisma
kapsaminda oncelikle, literatlirde yer alan 66 adet 2A-ARP uygulamasi ¢6zim yaklasimlari
acisindan siniflanarak metodolojik detaylari tasnif edilmistir (bkz. Tablo E1). Daha sonra, bir
gercek hayat uygulamasi dizayn edilerek, Ara¢ Rotalama Problemi (ARP) ve iki-Asamali Arag
Rotalama Problemi (2A-ARP) dagitim agi performansi agisindan énemli kriterler olan mesafe,
yakit tiiketimi, siire ve maliyet unsurlarina gore karsilastirilmistir. Kapasite kisith modeller
Uzerinden tasarlanan bu karsilastirmalar yapilirken uydu kapasiteleri, talep miktarlari, arag
sayilari ve arag kapasiteleri olmak lzere, parametrelerde yapilan degisim ile olusturulmus 25
senaryo kapsaminda duyarhlik analizi yapilmis ve sonuglari gézlenmistir. Ek olarak, araglarin
kiralama ve yatirim maliyetleri de g6z 6niinde bulundurularak kiyaslama yapiimistir. ARP ve 2A-
ARP modellerinin kiyaslamasi kapsaminda yapilan analizler asagida 6zetlenen bulgulara isaret
etmektedir:
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e Ayni miktardaki Griinin toplamda daha ¢ok arag kullanilarak dagitilmasina karsin 2A-
ARP’nin toplam maliyet fonksiyonu haricinde tim amacg fonksiyonlarinda (mesafe,
yakit tiketimi, stire, maliyet) daha diisiik degerlere sahip oldugunu ve dolayisiyla daha
avantajhidir.

e Her ne kadar ARP daha ¢ok yakit ve stirlicli maliyetine sebep olsa da 2A-ARP’nin uydu
noktalarindaki  ylikleme/bosaltma  faaliyetlerinden  kaynaklanan ellegleme
maliyetinden dolayi daha yiksek toplam maliyete sahiptir.

e ikincil kademedeki tim araglarin sadece tek bir uyduda kullanimina izin verilmesinin
2A-ARP’de tiim amag fonksiyonlarinda artisa sebep olmaktadir.

e 2A-ARP’de sadece birinci uydunun kullanimina izin vermenin, sadece ikinci uydunun
kullanimina izin verilmesine gore daha az artis yaratmaktadir.

e 2A-ARP’de araglarin uydulardaki kullanimina yoénelik kisitlarin modelden cikariimasi
durumunda temel durumda oldugu gibi birinci uydunun daha fazla kullaniimakta
oldugunu (birinci uydunun hem merkezi depoya hem de musterilerin coguna daha
yakin konumda olmasindan dolayi), amac¢ fonksiyonu degerlerinde ve rotalarda
degisim olmamaktadir.

e Talep miktarlarindaki azalisin daha az arag kullanimini gerektirmesinden dolayr hem
ARP hem de 2A-ARP’de tiim amag fonksiyonu degerlerinde azalis yarattigini, talep
miktarlarindaki artisin ise bunun tam tersi yonindedir.

e Modellerin minimizasyon problemi olmasi ve dolayisiyla miimkiin olan en az aracin
kullanilmasi nedeniyle, arag sayisindaki artisin da uygun olmayan ¢6ziime sebebiyet
vermeyecek bir azalisin da ARP ve 2A-ARP’de ne amag fonksiyonu degerlerinde ne de
optimal rotalarda herhangi bir degisime sebep olmamaktadir.

e Arag kapasitelerindeki artislarin hem ARP’de hem de 2A-ARP’de ayni miktardaki
Urinan daha az arag vasitasiyla dagitilabilmesini mimkin kildigindan tim amag
fonksiyonu degerlerinin azalmaktadir.

e 2A-ARP’nin hem filoda bulunan hem de kullanilan arag sayisinin daha fazla olmasindan
dolayi ARP’ye gore daha fazla yatirim ve kiralama maliyetine sebep olmaktadir.

e Tek-kademeli dagitim sistemlerinin daha az maliyetli; iki-kademeli dagitim
sistemlerinin ise daha g¢evre dostu sonuglar liretmektedir.

Calismanin uygulama tasariminin varsayimlari altinda tek-kademeli dagitim sistemlerinin
daha az maliyetli; iki-kademeli dagitim sistemlerinin ise daha az sireli, daha az mesafe kat eden
ve daha az yakit tiiketen sonuglar Urettigi gozlenmektedir. Maliyet acisindan kisa vadeli
dénemde tek-kademeli dagitim sistemleri avantajli gériinse de daha genis ve daha uzun vadeli
bir cercevede dustnildiginde, siire, mesafe ve yakit tiiketimi bakimindan iki-kademeli
sistemler daha sirdirilebilir sonuglara isaret etmektedir. Literatlirdeki artan egilim de bu
durumu desteklemektedir. Bu baglamda, iki-Asamali Ara¢ Rotalama problemine kapsamli bir
bakis sunan bu calisma kapsaminda ortaya koyan tasnif ve karsilastirma bulgulari yaklasimin
gelecekteki uygulamalari icin yol gosterici olacagi diisinlilmektedir.
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NOTLAR

1 Kasim 2019 tarihinde https://www.google.nl/maps adresinden erisilmistir.

2Aralik 2019 tarihinde https://www.ankara.bel.tr/ukome-kararlari adresinden erisilmistir. Aralik
2019 tarinde https://www.enakliyat.com.tr/makale/kamyonlarin-trafige-cikis-saatleri-ve-
cezalar adresinden erisilmistir.

Aralik 2019 tarihinde http://www.kto.org.tr/print.php?type=1&id=1881 adresinden erisilmistir.

3https://www.aytemiz.com.tr/faaliyet-alanlari-hizmetler/istasyonlar-hakkinda/akaryakit-ve-
pompa-fiyatlari/yakit-fiyatlari, Erisim Tarihi: Aralik 2019.

4 Ocak 2020 tarihinde https://www.randstad.com.tr/reports/ucretler-yan-haklar-isyeri-
egilimleri-raporu/ik-trendleri-ve-ucret-raporu-2019.pdf adresinden erisilmistir.

> Araclarin kiralama cretleri Kasim 2020 tarinde https://www.sahibinden.com adresinden satin
alma fiyatlari ise araclarin fiyat listesi katalogundan temin edilmistir.

** TP: Tamsayill Programlama, KTP: Karma Tamsayili Programlama, KTDP: Karma Tamsayil
Dogrusal Programlama, KTDOP: Karma Tamsayili Dogrusal Olmayan Programlama.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu galisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Yazar Katkilan

Yazarlar ¢alismaya esit oranda katkida bulunmustur.

Cikar Catismasi

Yazarlar acgisindan ya da Uglinci taraflar agisindan ¢alismadan kaynakh c¢ikar catismasi
bulunmamaktadir.
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EK
Tablo E1: 2A-ARP Uzerine Yapilan Calismalarin Kullanmis Olduklari C6ziim Metotlari
Kategori Calisma Kullanilan ¢6ziim Metotlar**
Gonzalez-Feliu (2008) Akis-temelli matematiksel model, gegerli esitsizlikler, siitun olusturma prosediri
Gonzalez-Feliu vd. (2008) Akis-temelli matematiksel model, gecerli esitsizlikler
Perboli vd. (2009a) Sebeke akis formilizasyonlu matematiksel model, gecerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
Perboli vd. (2009b) Gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
Perboli vd. (2010) Gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
Baldacci vd. (2013) Matematiksel model, c'linamik programl'améya"d?yall smlr.landlrma prosedirini iceren (cift-¢cikis yontemi) ve problemi sinirli
sayida ¢cok depolu ARP’ye ayristiran kesin bir ¢6ziim algoritmasi
'% Jepsen vd. (2013) Kenar akis formilizasyonlu matematiksel model, gecerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
= Santos vd. (2013) TP modeli, dal ve fiyat algoritmasi

Sitek ve Wikarek (2014) KTDP ve mantiksal kisit programlamayi bir arada kullanan entegre bir yaklasim
Cuda vd. (2015) KTDP modeli
Soysal vd. (2015) KTDP modeli, gegerli esitsizlikler
Dellaert vd. (2016) Patika-temelli matematiksel model, dal ve fiyat algoritmasi
Eitzen vd. (2017) Matematiksel model

Esmaili ve Sahraeian (2017) KTP modeli
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Tablo E1’in devami

Kategori Calisma Kullanilan C6ziim Metotlar
Perboli vd. (2018) KTP modeli, gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
Babaee Tirkolaee vd. (2019) KTDP modeli
€ Babagolzadeh vd. (2019) KTDP modeli
ﬁ Liu vd. (2019) KTP modeli
Wang vd. (2019) KTDP modeli
Wei vd. (2020) KTP modeli, gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi
Crainic vd. (2008) Kimeleme ve ¢ok-depolu ARP yaklasimina dayanan metasezgisel algoritmalar, ayrik-biyik-rota sezgiseli, ekleme sezgiseli,
degis tokus sezgiseli
Crainic vd. (2011) Coklu-baslangi¢ sezgiselleri
Meihua vd. (2011) Gelistirilmis karinca kolonisi optimizasyonu, ¢oklu komsuluk inisi ve esik-temelli yerel arama sezgisellerini iceren karma bir
karinca kolonisi optimizasyonu algoritmasi
% Crainic vd. (2012) Hizli kiimeleme sezgiseli
g Hemmelmayr vd. (2012) Uyarlanabilir blyik komsu arama sezgiseli
g Crainic vd. (2013) Acgozli rastgele uyarlanabilir arama prosediirii ve patika yeniden baglama algoritmasini birlestiren metasezgisel algoritma
% Zeng vd. (2013) Acgozli rastgele uyarlanabilir arama prosediirii ve degisken komsu inisi algoritmalarini birlestiren iki-asamali karma bir sezgisel
'gﬂ ydntem
b Karma genetik arama ve uyarlanabilir gesitlilik kontrollii metasezgiseli tabanli karma ¢ok-popiilasyonlu genetik algoritma

Zhou vd. (2018)
Anderluh vd. (2019)
Bevilaqua vd. (2019)
Yan vd. (2020)
Martins vd. (2021)

Acg0zIU rastgele uyarlanabilir arama ve patika yeniden baglama prosediirleri
Lin-Kernighan sezgiseli tabanli yerel arama prosediri ile ada tabanli memetik algoritma
Grafik tabanli bulanik evrimsel algoritma

Hizli yapici sezgiseli ile yanli rastgele algoritmasi
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Tablo E1’in devami

Kategori Calisma Kullanilan C6ziim Metotlar
Crainic vd. (2010) Dal ve kesme algoritmasi, hizli kiimeleme sezgiseli
Perboli vd. (2011) Akis-temelli matematiksel model, gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi, metasezgisel algoritmalar
Cetinkaya vd. (2013) KTP modeli, gegerli esitsizlikler,memetik algoritma tabanl sezgisel algoritma
Zeng vd. (2014) Matematiksel model, aggdzlii rastgele uyarlanabilir arama prosedirii ile degisken komsu inisi algoritmalarini birlestiren karma
bir sezgisel yontem
Breunig vd. (2015) Matematiksel model, biiyiilk komsu arama algoritmasina dayal yerel arama metasezgiseli
Breunig vd. (2016) Matematiksel model, numaralandirmali yerel arama ile yok etme-ve-onarma prensiplerini birlestiren blyiik komsu arama
tabanh metasezgisel yontem
Grangier vd. (2016) KTDP modeli, uyarlanabilir bliyiilk komsu arama sezgiseli
Li vd. (2016a) KTDP ve KTDOP modeli, Clarke ve Wright tasarruf algoritmasi ve yerel arama algoritmalarinin kullanildigi iki-asamal bir
g sezgisel algoritma
5 Li vd. (2016b) Matematiksel model, Clarke ve Wright tasarruf algoritmasi ve yerel arama algoritmalarinin kullanildigi iki-asamali bir sezgisel

Anderluh vd. (2017)

Belgin (2017)

Liu vd. (2017)
Wang vd. (2017)
Belgin vd. (2018)

Li vd. (2018)

algoritma

Matematiksel model, patika yeniden baglama ve a¢gozIlii rastgele uyarlanabilir arama prosedirini iceren sezgisel bir
algoritma

DUglim-temelli matematiksel model, gegerli esitsizlikler, kesme dizlemi algoritmasi, degisken komsu inisi ve yerel arama
algoritmalarini iceren sezgisel bir yontem

Stokastik programlama, simiilasyon tabanl tabu arama algoritmasi
Stokastik rota-temelli matematiksel model, genetik algoritma tabanl ¢6ziim yaklasimi

Dugum-temelli matematiksel model, gegerli esitsizlikler, degisken komsu inisi ve yerel arama algoritmalarini iceren sezgisel bir
yontem

KTDP modeli, Clarke ve Wright tasarruf algoritmasi tabanli yaklasimi ve degisken komsu arama algoritmasini birlestiren iki-
asamali sezgisel bir ydontem
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Tablo E1’in devami

Kategori Calisma Kullanilan C6ziim Metotlan
Liu vd. (2018) KTDP modeli, gegerli esitsizlikler, dal ve kesme algoritmasi, kiigliltme sezgiseli, bagli bilesen sezgiseli, iki-asamali tabu arama
sezgiseli
Sahraeian and Esmaeili (2018) KTDOP modeli, baskin olmayan siralama genetik algoritmasi I, cok amagli partikil stirtisii optimizasyonu
Agardi vd. (2019) Matematiksel model, en yakin komsu algoritmasi, keyfi ekleme algoritmasi, tepe tirmanma algoritmasi, genetik algoritma
Breunig vd. (2019) Ayristirma teknigi kullanan kesin bir matematiksel programlama algoritmasi, blylik komsu arama metasezgiseli
Esmaeili ve Sahraeian (2019) KTDOP modeli, baskin olmayan siralama genetik algoritmasi Il
He ve Li (2019) KTDP modeli, memetik algoritma
Jie vd. (2019) TP modeli, stitun olusturma ile uyarlanabilir biiyiilk komsu arama algoritmalarini harmanlayan karma bir sezgisel yontem
Kancharla ve Ramadurai (2019) KTDP modeli, uyarlanabilir bliyiik komsu arama sezgiseli
Li vd. (2019) KTDP modeli, Clarke ve Wright tasarruf algoritmasi ile degisken komsu arama algoritmasini bir arada kullanan karma bir
g sezgisel ydontem
5 Su vd. (2019) Matematiksel model, yaklasim algoritmasi GA

Enthoven vd. (2020)
Kitjacharoenchai vd. (2020)
Li vd. (2020a)

Li vd. (2020b)

Liu vd. (2020)

Marques vd. (2020)
Wang ve Wen (2020)
Wang vd. (2020)

Anderluh vd. (2021)

KTP modeli, gegerli esitsizlikler, uyarlanabilir blylk komsu arama sezgiseli

KTP modeli, rota insasi ve biiyiik komsu arama algoritmalari

KTDP modeli, Clarke ve Wright tasarruf algoritmasi, degisken komsu arama sezgiseli
KTDP modeli, uyarlanabilir bliyliik komsu arama sezgiseli

Rota-temelli matematiksel model, en yakin komsu algoritmasi, maliyet tasarrufu algoritmasi, benzetilmis tavlama algoritmasi,
tabu arama algoritmasi

Rota-temelli matematiksel model, gegerli esitsizlikler, dal-kesme-ve-fiyat algoritmasi, siitun olusturma tabanl sezgisel
Matematiksel model, uyarlanabilir genetik algoritma

Dogrusal programlama modeli, dinamik programlama, gelistirilmis K-ortalamali kimeleme algoritmasi, gelistirilmis baskin
olmayan siralama genetik algoritmasi-Il

KTDP modeli, aggtzli rastgele uyarlanabilir arama proseddrii, bliyiik komsu arama, dikdértgen bdlme sezgiseli, kiibik bolme
sezgiseli
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Tablo E2: ARP igin Diigiimler Arasindaki Mesafe (Metre)

Digiimler D C1 C2 c3 c4 C5 c6 Cc7 c8 C9 C10
D - 450.773  465.345 475.614 486.717 464.632  455.728 464.244  478.560 486.477  472.204
C1 451.903 - 12.605 28.183 39.286 20.307 13.316 33.387 29.592 55.620 30.257
Cc2 463.967 14.400 - 11.663 32.280 14.741 14.262 25.132 25.107 38.007 27.645
Cc3 478.356 28.789 11.081 - 16.394 17.288 18.954 27.893 16.781 42.713 30.406
c4 488.610 39.043 31.887 20.517 - 19.188 25.579 23.679 12.787 29.134 26.192
c5 468.355 22.996 17.016 18.502 13.427 - 13.685 14.200 13.929 27.076 16.713
C6 456.362 14.375 12.965 19.452 24.592 11.165 - 13.358 25.093 28.719 18.357
Cc7 466.240 24.585 24.648 28.163 23.088 13.094 12.951 - 13.921 18.925 8.563
C8 474.228 45.909 23.603 17.751 12.982 13.717 19.558 15.927 - 15.728 18.963
Cc9 486.811 58.728 51.572 40.202 26.594 26.022 28.017 19.024 15.397 - 13.146
C10 473.961 30.711 26.919 30.595 25.520 15.526 17.520 8.528 18.920 13.297 -
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Tablo E3: 2A-ARP icin Diigiimler Arasindaki Mesafe (Metre)

Diigiimler D S1 S2 C1 C2 c3 ca C5 c6 c7 c8 C9 C10
D - 459.812 481.277 - - - - - - - - - -
S1 449.094 - 60.192 17.726 32.298 42.567 53.670 31.938 22.190 34.132 45.867 49.493 39.130
S2 481.500 59.869 - 50.830 65.402 50.264 45.189 41.238 40.113 28.195 49.876 36.779 21.814
C1 - 19.364 50.420 - 12.605 28.183 39.286 20.307 13.316 33.387 29.592 55.620 30.257
Cc2 - 31.428 62.483 14.400 - 11.663 32.280 14.741 14.262 25.132 25.107 38.007 27.645
Cc3 - 45.817 49.946 28.789 11.081 - 16.394 17.288 18.954 27.893 16.781 42.713 30.406
c4 - 56.071 61.667 39.043 31.887 20.517 - 19.188 25.579 23.679 12.787 29.134 26.192
Cc5 - 35.131 42.792 22.996 17.016 18.502 13.427 - 13.685 14.200 13.929 27.076 16.713
Cé - 22.917 40.404 14.375 12.965 19.452 24.592 11.165 - 13.358 25.093 28.719 18.357
Cc7 - 34.398 28.358 24.585 24.648 28.163 23.088 13.094 12.951 - 13.921 18.925 8.563
c8 - 41.005 48.260 45.909 23.603 17.751 12.982 13.717 19.558 15.927 - 15.728 18.963
Cc9 - 49.463 34.824 58.728 51.572 40.202 26.594 26.022 28.017 19.024 15.397 - 13.146
C10 - 38.967 21.265 30.711 26.919 30.595 25.520 15.526 17.520 8.528 18.920 13.297 -
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Abstract

This paper proposes a theoretical model explaining how entrepreneurs’ international aspirations are formed and how these
aspirations shape early internationalization processes. By integrating and extending the theory of planned behavior (Ajzen, 1991)
and the behavioral theory of the firm (Cyert & March, 1963), the model suggests that entrepreneurs’ attitudes, subjective norms,
and perceived behavioral control are antecedents to the level of aspirations to internationalize, which, in turn, influence the variety
of actions that entrepreneurs take. Moreover, the model highlights the mediating role of implementation planning and the
moderating role of environmental dynamism in the early internationalization process.

Keywords: Early internationalization, Aspirations, Theory of Planned Behavior, Behavioral Theory of the Firm.

Yeni Kiiresel Girisimlerin Uluslararasilasmasinda Hedeflerin Rolii Uzerine

Teorik bir Model

Oz

Bu makale, girisimcilerin uluslararasililagsma hedeflerinin (aspiration) nasil olustugunu ve bu hedeflerin erken uluslararasilagsma
sureglerini nasil sekillendirdigini agiklayan teorik bir model dnermektedir. Planli davranis teorisini (Ajzen, 1991) ve davranissal firma
teorisini (Cyert ve March, 1963) butinlestiren ve genisleten bu model, girisimcilerin tutumlarinin, 6znel normlarinin ve algilanan
davranigsal kontroliin uluslararasilasma hedeflerinin dnclisii oldugunu 6ne strmektedir. Bu hedefler, sirasiyla, girisimcilerin
gerceklestirmesi muhtemel olan cesitli eylemleri etkiler. Dahasi, girisimcilerin bu alternatifleri gerceklestirmesi, bu eylemler igin

uygulama planlamasinin 6zgulligi tarafindan yonlendirilecektir. Bununla birlikte, dis gevre dinamizminin diizenleyici ihmlastirici rolt
bu eylemlerin uluslararasilasma basarisini etkileyecektir.
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INTRODUCTION

Early internationalization is an increasingly important strategy for new ventures (Shrader,
et al., 2000; Cavusgil & Knight, 2015). According to a study by Eurofound (2012), about 20% of
all new firms are born globals, and some of these firms do not even have sales in their home
countries. Born global companies are defined as (Oviatt & McDougall, 1994, p.49):

“Business organizations that from inception seek to derive significant competitive
advantage from the use of resources and the sale of outputs in multiple countries.”

While prior research suggests that born globals are pushed and pulled to internationalize
for a variety of reasons (for a detailed review of these factors, see Evers & O’Gorman, 2011;
Keupp & Gassmann, 2009; Zahra & George, 2002), very few studies have addressed the role of
aspirations as a driving force to internationalize although aspirations influence firms’ actions and
their subsequent performance (Finkelstein & Hambrick, 1996; Greve, 2002; Mezias, et al., 2002).
Moreover, most of these studies take the behavioral theory of the firm perspective and focus
on the effects of prior performance in domestic markets on aspirations to internationalize (e.g.,
McCormick & Fernhaber, 2018; Wennberg & Holmquist, 2008; Zheng et al., 2005). The studies
largely overlook the source of these aspirations in born global firms that do not have any prior
domestic experience. Indeed, there is a dearth of research examining the sources of initial
aspirations to internationalize in born global companies.

Moreover, as the recent studies reviewing international entrepreneurship literature
state, “our knowledge about the early phases of internationalization is limited” (Keupp &
Gassmann, 2009, p.614), and “it is clear that the development of models-comprehensive and
inclusive- can benefit the understanding and integration of International Entrepreneurship (IE)
field”. (Baier-Fuentes et al., 2019b, p.402). Thus, this study aims to address these gaps in the
literature and provides a comprehensive theoretical framework that examines: (1) How do
entrepreneurs’ aspirations to internationalize come into being? and (2) How do these
aspirations shape the internationalization process of born global firms? To address these
questions, this paper provides a process model using insights from the theory of planned
behavior and behavioral theory of the firm. A brief review of the aspiration literature follows.

1. PRIOR RESEARCH ON MANAGERIAL ASPIRATIONS
1.1. Behavioral Theory of the Firm and Aspirations

The behavioral theory of the firm (Cyert & March, 1963), the most commonly used theory
to study aspirations, defines aspirations as goals or targets of the firms. It asserts that when
aspirations are exceeded, firms follow their existing routines and firm engage in search behavior
when they remain below their aspiration levels. Aspirations have two essential characteristics:
levels and dimensions (Bromiley, 2005).

The levels of aspirations indicate the intensity of aspirations (i.e., whether they are high
or low) and are determined by (1) past performance and (2) the performance of similar firms
(Bromiley, 2005). Prior studies have examined how the level of aspirations influences the
internationalization of small companies by taking the behavioral theory of the firm perspective.
For example, Zheng, et al. (2005) have studied 179 small Chinese firms and have proposed that
these firms are more likely to internationalize if their current performance in domestic markets
fails to meet their aspiration levels. Performing below their aspirations, these firms search for
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non-routine activities and undertake internationalization as a type of organizational change.
Firms performing above their aspiration levels, on the other hand, are less likely to
internationalize because they are already working successfully in their domestic markets. As a
result, these firms are not likely to change their successful old models and routines, and they
will not look for new alternatives.

As mentioned above, the behavioral theory of the firm views firms as goal-directed
systems that adapt their aspiration levels in response to performance feedback (Greve, 2002;
Lant, 1992). While this perspective may apply well to firms founded as domestic start-ups, it is
not directly relevant to born global firms that are international at inception. Among firms that
internationalize gradually (internationalization between 2-8 years of their initial start-up), the
initiation of internationalization can be an organizational learning and change effort (Wennberg
& Holmquist, 2008). However, born global firms have not existed for a long time prior to
internationalization. Therefore, the performance feedback loop that could determine the level
of international aspirations is not applicable to these firms.

The performance of similar firms can be a mechanism to determine the level of
international aspirations, which is more relevant for born global firms (Surdu et al., 2020). These
aspiration levels form when a firm compares its performance with its peers. Size, industry,
performance, status, geographical proximity can affect the choice of the reference group
(Bromiley, 2005). However, the objective identification of such as a reference group is not viable,
especially before the firm comes into existence (maybe, except in the minds of entrepreneurs).

The dimensions of aspirations indicate the types of goals firms pursue (i.e., profitability
versus market share). The behavioral theory of the firm suggests that dimensions of aspirations
reflect: (1) the firm’s reward system; (2) the relative power of the top management team or
dominant coalition (Bromiley, 2005; Surdu et al., 2020). As for the reward system, born global
firms are young entrepreneurial firms that operate with minimal capital. These firms do not
usually have formal performance evaluation, reward, and control systems (Autio et al., 2000).
Instead, entrepreneurs or teams of entrepreneurs are the backbones of the workforce. They act
as multi-tasking leaders and employees, and they are deeply immersed in informally handling
all day-to-day operations, rewards, and punishment (Bhide, 2000). Hence, rewards are likely to
reflect the preferences of entrepreneurs.

Dominant coalition in born global firms also reflects the preferences of entrepreneurs
who choose the basic direction and environment in which the new group will function as well as
the group members that they are going to work with (Bhide, 2000). Sapienza, et al. (2005) assert
that entrepreneurial firms do not tend to have political conflicts, and such a context is more
favorable for internationalization. Similarly, Sapienza et al. (2006) propose that the
internationalization of young firms is not separate from the prior experience of their key
decision-makers.

The above observations indicate that while the behavioral theory of the firm may apply
better to the internationalization of companies with prior histories and hence, aspirations over
and above the aspirations of its members, it is the entrepreneurs and their personal aspirations
that are likely to play a significant role in the internationalization of born global companies. Thus,
the aspirations of born globals to internationalize are likely to be identical to their
entrepreneurs' aspirations. Therefore, in the next section, | will introduce the theory of planned
behavior (Ajzen, 1991) as a useful lens to study the sources of entrepreneurs’ aspirations and

406



Yavuz, R. I. / Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 40 (2), 404-418

the process by which these aspirations affect entrepreneurs’ subsequent behaviors with the
intent to internationalize their firms’ operations.

2. THEORETICAL FRAMEWORK AND HYPOTHESES
2.1. Theory of Planned Behavior

The theory of planned behavior (TBP) developed is probably the most dominant theory in
explaining and predicting a wide range of behaviors. According to this theory, behavioral
intentions lead to actual behaviors, and behavioral intentions are a result of three conceptually
independent variables: personal attitudes (i.e., overall positive/negative evaluations of
behavior), subjective norms (i.e., perceived social pressures from others to perform the
behavior), and perceived behavioral controls (i.e., perception of the ease or difficulty of
performing the behavior). Moreover, perceived behavioral controls may also directly impact
intentions to behave, particularly when the behavior is perceived to be difficult (Ajzen, 1991).

Behavioral intention indicates the motivation necessary to perform a particular behavior,
reflecting how hard people are eager to try and how much effort they are willing to put into
performing the behavior. As a general rule, the more favorable the attitudes and subjective
norms and the perceived behavioral control, the stronger the individual intends to perform the
behavior (Ajzen, 1991; Ajzen, 2011).

Figure 1: Theory of Planned Behaviour

Attitude

. Intentions —» | Actions
Subjective

Norm

Perceived
Behavioral
Control

Source: Ajzen, I. (1991). “The Theory of Planned Behavior”, Organizational Behavior and Human
Decision Process, 50, page 182.

Several studies have been conducted to examine the validity of TPB in various settings,
and TPB has received extensive empirical support in these studies. For example, attitudes,
subjective norms, and perceived behavioral control account for 39%-42% of the variance in
intentions and behaviors (Cooke & Sheeran, 2004; Sheeran, 2002). Moreover, in their meta-
analysis of health-related behaviors, McEachan et al. (2011) find these numbers in the 40%-57%
range. These studies have examined whether TBP is truly a general model of social behavior by
sampling diverse populations (e.g., Hu et al., 1998) and extending the theory to develop effective
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behavior strategies (e.g., Saba et al., 1998). Ajzen (1991) advises the exploration of additional
variables and regards TPB as “open to inclusion of additional predictors if it can be shown that
they capture a significant portion of the variance in intention or behavior after the theory’s
current variables have been taken into account.” (p.199).

To date, the application of TBP in international entrepreneurship research has been
limited. To the author's knowledge, the only study that uses TBP to understand entrepreneurs’
aspirations and internationalization behaviors is conducted by Sommer (2010). This study has
examined how attitudes toward internationalization, subjective norms, past experience, and
perceived behavioral control influenced the intention to internationalize using 114 SMEs.
Although this study is an important first step, it did not examine how aspirations are formed to
lead to various actions to achieve the desired outcomes. In the next section, | propose a process
model that accounts for these variables by extending TBP and connecting it with the behavioral
theory of the firm to explain the early internationalization processes of born global companies.

2.2. Proposed Model and Hypotheses

In Figure 2, | propose a three-stage model that links entrepreneurs’ aspirations to actions
they undertake to internationalize their firms’ operations, and in turn, to performance. The first
stage explains sources of aspirations consistent with TPB. The second stage describes the actions
likely to be pursued to achieve aspirations and the mediating role of implementation planning
in this process. The third and final stage in Figure 2 center on the relationship between action
and the actual performance as moderated by the environmental dynamism. Below each of these
stages is described.
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Figure 2: Proposed Model
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2.2.1. Sources of aspirations

The first stage in the model (Figure 2) highlights the origins of aspirations to
internationalize. Drawing on TBP, this model suggests that entrepreneurs’ aspirations to
internationalize in born global companies are attributable to three factors: entrepreneurs’
attitudes about internationalization, social pressures, and entrepreneurs' perceived behavioral
controls of internationalization.

Entrepreneurs’ attitudes reflect their overall evaluations of the strategic importance of
internationalization. As suggested in Figure 2, the extent to which entrepreneurs perceive
internationalization as a good and beneficial strategy for their company is likely to intensify their
internationalization aspirations. For instance, if the entrepreneur believes that the company
learns or acquires new skills by going internationally, and this learning and developing such skills
is beneficial to the firm, he/she is likely to feel more disposed to internationalize (DeClerq et al.,
2012; Zahra et al., 2000). That is, more favorable evaluations of international activities intensify
aspiration levels. This suggests the following proposition:

Proposition 1: The higher the positive attitudes of entrepreneurs towards
internationalization, the higher the level of aspirations to internationalize.

In addition to positive attitudes towards internationalization, subjective norms also play
a role in influencing entrepreneurial aspirations, as indicated in Figure 2. These norms reflect
entrepreneurs' perceptions of social pressures from external stakeholders such as venture
capitalists, industry analysts, potential suppliers, or buyers. For example, George et al., (2005)
found that venture capitalists often pressure new ventures to internationalize to gain access to
resources inexpensively than in their domestic markets. Thus, the extent to which important
stakeholders think the firm should internationalize is likely to increase the entrepreneurs'
internationalization aspirations. This suggests the following proposition:

Proposition 2: The stronger the subjective norms to internationalize, the higher the level
of aspirations to internationalize.

Perceived behavioural control reflects entrepreneurs’ evaluations of their ability to
internationalize. This belief in control gives entrepreneurs a sense that they are reducing the
risks associated with venturing into foreign markets where multiple social, political, economic,
and technological factors can determine the fate of their company. Entrepreneurs usually like
to take calculated risks, and this belief in control reinforces their self-efficacy. Higher self-
efficacy often translates into higher aspiration levels (Abraham & Sheeran, 2003; Wasowska,
2019). Thus, as shown in Figure 2, the extent to which entrepreneurs find internationalization
easier to manage is likely to strengthen their internationalization aspirations. This suggests the
following proposition:

Proposition 3: The higher the entrepreneurs’ perceived behavioural control of
international activities, the higher the level of their aspirations to internationalize.

2.2.2. From Aspirations to Internationalization Actions, and the Mediating Role of
Implementation Planning.

Most researchers agree that aspirations are hierarchically ordered where abstract higher-
order goals are converted into lower-level goals that finally lead to specific actions (Hyland,
1998). For example, if the most general aspirations (e.g., “be a successful firm”) is at the top of
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the hierarchy, then conceptual action aspirations (e.g., “be an international firm”) would be in
the middle; and the concrete action (e.g., “foreign market scanning” or “employing a new person
for international operations”) would be at the bottom. This hierarchical nature of aspirations
implies that an abstract aspiration (e.g., internationalization) can be achieved by performing
alternative actions.

As can be seen in Figure 1, TPB focuses on single actions. The treatment of aspirations is
restricted to measurement issues relevant to the prediction of goals (e.g., internationalization)
versus specific actions (e.g., foreign market scanning) (Abraham & Sheeran, 2003). However,
focusing on a particular single action makes it difficult to understand the process by which a
higher-level aspiration (i.e., internationalization) is translated into a specific action. Hence,
alternative actions in pursuit of the same aspiration are needed to be considered to understand
the whole relationship between aspiration and the resulting actions.

In general, the consideration of alternative actions is primarily motivated by the intensity
of a higher-level aspiration. That is, the extent to which entrepreneurs have high aspirations
regarding internationalization is likely to determine the variety of alternative actions that they
are likely to consider. For example, these actions may include getting different and multiple
sources of information about foreign markets, seeking counsel and advice from various
stakeholders who might have experiences in those markets, saving resources, and hiring a new
employee. This search for multiple alternative courses of action is likely to be higher for
entrepreneurs with higher aspirations for internationalization, as illustrated in Figure 2. This
suggests the following proposition:

Proposition 4: The higher the level of aspirations to internationalize, the higher the
variety of actions entrepreneurs intend to perform.

Goal-directed behaviour implies that entrepreneurs plan their actions. The extent to
which they prepare specific implementation plans for alternative actions is likely to determine
how easily they could implement those actions. (Abraham & Sheeran, 2003). Stock and Cervone
(1990) showed that dividing a complex task into specific actions leads to higher confidence and
persistence, and tasks with specific implementation plans are given more priority over other
actions. For example, entrepreneurs who have developed detailed implementation plans; for
example, conducting a foreign market search in terms of which countries to explore, which
features of the markets to consider, and where to get the information, are more likely to
undertake this survey than entrepreneurs who have just thought about this option.

Moreover, implementation planning allows the entrepreneur to check their assumptions,
the availability of resources, and appropriateness of the timing, and the ease of carrying out that
particular action. It also allows the top management team to negotiate their differences during
the planning phase, which speeds up the implementation process and enhances performance.
This suggests the following proposition:

Proposition 5: The specificity of implementation planning will mediate the relationship
between entrepreneurs’ intention to perform a particular action and the actual
behaviour. As intention to perform a particular action increase, more specific
implementation plans will be developed by entrepreneurs, which in turn increases the
likelihood of performing the action.
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2.2.3. From Actions to Performance, and the Moderating Role of External
Environment

The third and last stage in Figure 2 revolves around the relationship between actions in
pursuit of internationalization. Oviatt and McDougall (1994) indicate that entrepreneurs who
undertake different activities to internationalize the operations of their ventures are likely to
enjoy greater success. Similar findings have been reported in the literature (e.g., Zahra et al.,
2000). Entrepreneurs implement actions as a means of achieving their aspirations. The extent
to which these actions are rich in variety and implemented effectively is likely to affect actual
performance outcomes. For example, the entrepreneur who has the correct information about
foreign markets has the necessary resource allocations and has contacts with foreign buyers and
suppliers are more likely to successfully internationalize than the firm that has poorly
implemented some of these actions. This suggests the following proposition:

Proposition 6: The higher the variety of actions effectively implemented, the higher the
likelihood of achieving higher performance.

While effectively implementing a variety of actions in pursuit of internationalization is
crucial to a firm’s success, performance will some extent be determined by the nature of the
external environment. That is, consistent with Zahra and George (2002), external factors are
likely to influence new venture outcomes. One such environmental factor is environmental
dynamism, which refers to high rates of change in consumer preferences, technological
advancements, and the overall economy. (Dess & Beard, 1984). While environmental dynamism
increases uncertainty, and knowledge asymmetries among competitors (Patel, et al., 2018), it
also generates growth opportunities that born globals take advantage of (Wiklund & Shepherd,
2003). As consumer preferences changes, born global companies with action variety coupled
with implementation planning can better identify opportunities and implement strategic
adaptations (Covin & Slevin, 1989). In support of this argument, Wiklund and Shepherd (2003)
show that environmental dynamism increases the effect of managers’ growth aspirations on the
realized growth by “opening up growth opportunities for firms, which can deliver products and
services attuned to changing opportunities” (p. 1925). Thus, as indicated in Figure 2,
environmental dynamism is likely to moderate the relationship between the actions and
performance of the firm. This suggests the following proposition:

Proposition 7: Environment dynamism will moderate the relationship between actions
and performance. The higher the variety of actions, the higher the likelihood of increased
firm performance. This relationship will be even stronger as environmental dynamism
increases.

Figure 2 also indicates a feedback loop from performance to aspirations, which is
consistent with the behavioural theory of the firm. Firms are likely to adapt their aspiration
levels in response to performance feedback. Prior aspiration levels will determine whether the
performance is perceived favourable or unfavourable, influencing both the subsequent
aspiration levels and the behaviours. As the born global firms accumulate more experience, past
aspiration levels will start to serve as anchors from which incremental adaptation will take place,
as the behavioural theory of the firm suggests (Levinthal & March, 1981).
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3. DISCUSSION AND CONCLUSION

While international entrepreneurship literature has been proliferating in the last twenty
years (Braunerhjelm & Halldin, 2019), it has been criticized for the lack of theory building (Baier-
Fuentes et al., 2019a, b). By integrating the theory of planned behavior with the behavioral
theory of the firm, this study offers a three-stage theoretical model that explains how
entrepreneurs’ aspirations to internationalize come into being and how these aspirations shape
the internationalization process of born global firms. As such, it provides a dynamic picture of
these relationships as they unfold over time. Furthermore, by examining the sources of
variations at the levels of aspirations and how they influence the strategic choices by born
globals, this theoretical model not only highlights a potential source of heterogeneity among
these firms but also emphasizes the importance of implementation planning as a mediator of
the relationship between aspirations and the resulting actions.

3.1. Theoretical Contributions

This study has several contributions. First, this study is an answer to the recent call by
Zahra and Wright (2011), who state that:

“Entrepreneurship researchers examine complex constructs such as internationalization
without fully recognizing their microfoundations. These microfoundations refer to
individual cognitions, attitudes, beliefs, motivations, and behaviors. If the entrepreneur
is indeed the central actor in new firm creation, management, and growth, then we need
to better understand the beliefs, values, and motivations that underlie his or her actions”
(p. 77-78).

Accordingly, this paper presents a comprehensive theoretical model that clarifies and
explicates the role of agency in the internationalization processes of born-global companies. The
theoretical model proposes that the action (i.e., internationalization) arises from entrepreneurs’
beliefs and cognitions, which help explain why some entrepreneurs but not others persist in
search of international opportunities and become successful while others do not.

Second, the aspirations-internationalization-performance relationships have been a black
box (e.g., Sommer, 2010), and this study explicates these linkages in terms of the mediating role
of planning and the moderating role of the external environment. This paper extends TPB as it
applies to early internationalization and examines how planning or preparing specific
implementation plans for alternative actions eases and speeds up the implementation processes
and how action variety enhances performance outcomes. Moreover, this paper emphasizes how
actions affect actual performance is to a large extent, is affected by environmental dynamism.

Finally, this paper responds to a recent call by Terjesen et al. (2016) to move beyond single
variable and single theory studies and examine the constellation of factors considered key to
new venture internationalization. By integrating the ideas from TPB and behavioral theory of
the firm, this theoretical framework highlights a feedback loop from performance feedback to
aspirations and provides a comprehensive understanding of the specific processes regarding
how internationalization of born global companies unfold over time.
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3.2. Practical Implications

Practically, this study has the potential to provide guidelines to entrepreneurs. First,
entrepreneurs should recognize how their attitudes, social norms, and self-efficacy beliefs help
form their aspirations to internationalize so that they may take action to work on these attitudes
and beliefs. Moreover, this study suggests that planning is an important first step towards action
after aspirations for internationalization are formed. Thus, entrepreneurs should not overlook
the value of planning. Moreover, the model suggests that entrepreneurs develop a wide variety
of internationalization-related actions and recognize the implications of the external
environment in affecting performance outcomes.

This study also has important implications for policymakers. New ventures are considered
as the engine of economic growth in many countries, and international new ventures contribute
to the growth and competitiveness of their countries at rates higher than entrepreneurial
activity in general (Hessels & Stel, 2007). Therefore, to facilitate early internationalization,
policymakers should arrange specific events or educational programs to improve entrepreneurs'
self-efficacy beliefs and their planning and implementation skills regarding early
internationalization.

3.3. Limitations and Future Research Directions

Several limitations of this study should be noted. First, this paper presents a
comprehensive framework of the cognitive antecedents of early internationalization and the
resulting performance. However, this framework assumes that internationalization is an
intentional and planned behavior. Therefore, | suggest future research take an effectual
perspective (Sarasvathy, 2001) to examine the role of serendipity in initiating early
internationalization processes. Second, this study focuses on the level of a single aspiration (i.e.,
internationalization). However, the relative priorities of different aspirations are likely to
determine which aspiration entrepreneurs will act on. Therefore, future research would benefit
from examining the various dimensions of aspirations and how different start-ups may prioritize
these dimensions differently. Finally, this paper treats new ventures as founded by solo
entrepreneurs when entrepreneurial teams often create new ventures (Klotz et al., 2014).
Therefore, | suggest that future research examine the dynamics of entrepreneurial teams in the
formation of entrepreneurial aspirations and implementation of early internationalization in
born global companies.
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Risk Distribution Among Uncorrelated Risk Factors: Diversified Risk Parity
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Abstract

This paper aims to distribute the risk among equity risk, interest rate risk and inflation risk, in a portfolio
to prevent a risk concentrated portfolio by employing diversified risk parity (DRP) strategy. Principal
component analysis and minimum linear torsion models are used to obtain DRP strategies which are
compared with other risk based models and tested on five different asset classes whose prices are
collected between January 1988 and December 2017. For attaining a thorough analysis, we include mean-
variance optimization whose results are compared with both risk-based and DRP strategies in the out-of-
sample testing using Sharpe ratio and uncorrelated risk factors. The results demonstrate that DRP
strategies have better performance than other models. Specifically, DRP based on the minimum linear
torsion model yields the highest Sharpe and risk diversification ratios. Thus, this strategy may guide the
investors to construct risk diversified portfolios, especially, during financial crises.

Keywords: Diversified Risk Parity, Principal Component Analysis, Minimum Linear Torsion Model, Risk
Diversification.

ilisiksiz Risk Faktérleri Arasinda Risk Dagilimi: Cesitlendirilmis Risk

Paritesi

0z

Bu makale, risk yogunlastirilmis portfoy olusturmayi énlemek icin toplam riski “Cesitlendirilmis Risk
Paritesi” (DRP) kullanarak portfoydeki piyasa, faiz ve enflasyon gibi risk faktorleri arasinda dagitmayi
amaglamaktadir. Temel bilesenler analizi ve minimum torsiyon modeli araciligiyla, bes farkli varlik sinifinin
Ocak 1988 ile Aralik 2017 arasindaki aylik fiyatlari Gizerinde yapilan uygulama ile DRP stratejileri risk bazli
stratejilerle karsilastirilmaktadir. Kapsaml bir karsilagtirma igin, ortalama varyans optimizasyonunu
sonuglari, 6rneklem disi testlerde hem risk temelli stratejiler hem de DRP stratejileri Sharpe oranina ve
ilintisiz risk faktorlerinin sayisi gostergelerine goére karsilastirilmistir. Bu galismanin sonuglari, DRP
stratejilerinin diger modellere gore daha iyi performansa ve en yliksek sayida ilintisiz risk faktoriine sahip
oldugunu gostermektedir ve yatirrmcilarin finansal krizlerde bile risk cesitlendirilmis portfoyler
olusturmasina yardimci olacagi belirlenmistir.
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INTRODUCTION

Asset allocation plays an essential role in investment management at which how to invest
the capital among different asset classes. The construction of the optimal portfolio is based on
the optimization of the trade-off between risk and reward. As one of the well-known
guantitative techniques, Markowitz mean-variance optimization aims to find the best asset
allocation considering risk-return trade-off. One of the main drawbacks of Markowitz’s strategy
is high estimation errors, especially errors in estimated mean (Braga, 2016; Chopra and Ziemba,
2013). Avoding errors in estimated means results in minimum variance portfolio that gives more
weights to low volatility assets, hence, such portfolio generally consists of a few assets, and
results in the lack of diversification benefits. These problems lead us to very sensitive and
skewed Markowitz portfolios which especially, demonstrated poor performance during the
2008 financial crisis due to its drawbacks.

The crises drive the reseachers and investors finding new strategies that are not based on
the mean-variance approach. In the literature, they are known as risk based asset allocation
strategies or risk parity (RP) strategies whose main characteristics is excluding expected return
and focuses on only diversifying or minimizing risk. Since these strategies only use covariance
matrix, they are also known as “u-free strategies”. Risk based asset allocation strategies aim to
allocate the risk among asset classes and construct well balanced portfolios in terms of risk
(Maillard et al., 2010). However, the ability of diversification of risk based strategies depends on
the characteristics of the underlying assets. If chosen assets are highly correlated and dependent
on the same underlying risk factors, the aim of diversification may not be achieved and the
portfolio may have a concentrated risk structure. Especially, this problem can arise during the
financial crisis times, since the correlations generally increase when economy goes bad.

The correlation problem among asset classes may generate ill-diversified portfolios. To
overcome this problem, the targeted risk factors should be less correlated, if possible,
uncorrelated. To obtain uncorrelated risk sources, one of quantitative method is principal
component analysis (PCA) whose results yield principal portfolios (Partovi and Caputo, 2004).
This approach is criticized for being unstable over time, lacking of economic interpretation and
not having unique eigenvectors (Poddig and Unger, 2012; Kind, 2013). Meucci et al. (2015)
propose minimum linear torsion (MLT) model that extracts uncorrelated variables closely
following the original variables and is expected to be more robust than the PCA model. Lohre et
al. (2014) and Bernardi et al. (2018) propose “Diversified Risk Parity” strategy based on PCA and
MLT following theories by Meucci et al. (2015).

This study contributes to the literature a comprehensive risk based asset allocation
strategies focusing on the elimination of interdependencies and create well diversified portfolios
in terms of risk factor allocations. The findings of this study enables researchers to identify which
of risk factors are in charge regarding to the volatility of overall portfolio in terms of volatilities
of their components. To emphasize on the proposed methodology, we make a thorough
comparison of these strategies with Markowitz mean-variance approach. In the empirical
analyses, the asset classes consist of bonds, equities, commodity indices are used to illustrate
the proposed approach. Additionally, the out-of sample performances of these strategies in
different time intervals to capture the economic changes in the market are performed in line
with the literature (Lohre et al. (2014) and Bernardi et al. (2018)). As being different from them,
by following the work of Qian (2005), we only focus on three main risk sources: equity risk,
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interest rate risk, and inflation risk which are taken the most influential factors in financial
markets.

The organization of the paper is designed in three parts. The second section presents
literature review which is followed by the information about the risk-based asset allocation and
DRP strategies. Section 3 presents the application of proposed approach on a real life portfolio
with selected strategies and their comparisons in achieving the diversification together with the
detailed discussion about the comparison of selected strategies. The final section gives the
comments and conclusion.

1. LITERATURE REVIEW

The risk parity approach introduced by Qian (2005), starts with explaining how 60/40
portfolio demonstrates high equity risk which is almost 93%. The 40% of the portfolio includes
bonds but its risk contribution to the portfolio is only 7%. Thus, he claims that risk parity
strategies generate true diversified portfolios. Another risk based model, Equal Risk
Contribution (ERC), proposed by Maillard et al. (2010) claims that any component does not have
a dominant role on the whole portfolio risk. They compare ERC with minimum variance portfolio
and equally weighted portfolio by using data based on equity and commodity portfolios
between 1973 and 2008. It is stated that ERC method has the best Sharpe ratio compared to
other used methods. The theoretical foundation for risk budget theory (Bruder and Roncalli,
2012) illustrates its volatility place at between volatility of equally weighted portofolio and
global minimum variance portfolio. Kazemi (2012) states that Risk Parity method depicts close
results to Markowitz mean- variance strategy with using the assets, HFRI Fund Weighted
Composite, MSCI World index, and the Barclays Capital Global Aggregate between 1990 and
2011. His ERC portfolio demonstrates a good performance in terms of Sharpe-ratio compared
to both the 10/50/40 portfolio and the equally weighted portfolio.

Constructing uncorrelated portfolios mostly employs PCA (Partovi and Caputo (2004))
whose conditional version is firstly employed by Meucci (2009) to obtain number of
uncorrelated bets in a portfolio consisting of 30 liquid mid-cap stocks from Russel Index. The
results show that the conditional PCA gives better results compared to PCA in terms of risk
distribution. On the other hand, Lohre et al. (2014) proposes “Diversifying Risk Parity” model
that is based on the application of Meucci (2009) is directly applied to multi-asset classes (JPM
Global Bond Index, MSCI World, MSCI Emerging Markets, Barclay US Aggregate Credit Index, and
US 3- months U.S. T-Bills) from 1987 to 2011 to obtain maximum diversified portfolio. The
uncorrelated risk sources are measured with Shannon entropy and Gini coeefficients. They
demonstrate that proposed strategy outperforms the ERC, global minimum variance and equally
weighted portfolio. Similarly, the data US Treasury Bond index, US Corporate Bond index, US
Large cap stock index, US Private Equity index, and an international equity index, real estate,
and commodity indices from 1992 to 2012 are studied by Deguest et al. (2013) whose results
support the earlier studies. Kind and Poonia (2014) illustrate that the portfolios generated by
PCA may not outperform the nominal strategies, such as minimum variance and maximum
diversification, in terms of Sharpe ratio. Despite this low performance, PCA portfolios
significantly reduce downside risk and provide low turnover ratio. Later on, Meucci et al. (2014)
propose a minimum linear torsion (MLT) model that extracts uncorrelated variables closely
following the original variables and it is expected to be more robust than the PCA. The
distribution of whole portfolio risk among the uncorrelated portfolios (Partovi and Caputo, 2004:
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5; Meucci, 2010: 75 and Meucci et al., 2014: 3) can be adopted to portfolio risk at which the
total risk is distributed among risk factors to prevent risk concentration. Bernardi et al. (2018)
following the work by Meucci et al. (2014) directly construct the uncorrelated portfolios with
applying risk parity strategy from MLT. They examine risk-based strategies using the 24
commodities included in the S&P Goldman Sachs Commodity Index (GSCI) from January 1983 to
December 2014. They claim that DRP based on MLT outperforms the DRP based on PCA
approach.

2. RISK-BASED ASSET ALLOCATION STRATEGIES

The equally weighted, global minimum variance, and risk parity strategies are the
commonly used risk based strategies to distribute risk in a portfolio.

In equally weighted (EW) strategy, investors hold equal weights from each asset in their
portfolio, which does not require either a target return or complex performance skills (Braga,
2016). In more detail, suppose that the number of assets included in a portfolio determines the
weights such that w;, i = 1, ..., n. In the case of n number of securities in a portfolio, each asset
weight is taken as equally likely between n items. Therefore, the more assets are hold in a
portfolio, the lower is the weight allocation. Then, portfolio’s return (average return), R, and the
risk, o, are

1 1To1 1
R =;Z?Riand g = Z Z;=;w/121,

respectively. Hence, the marginal (MRC) and total risk contributions (TRC) of the asset i
become

wi wi

WiTZWi /wiTZw,-,

respectively. Despite of its simplicity, this approach yields some drawbacks such as lack of
economic interpretations. However, some researchers claim that EW strategy outperforms the
mean-variance model and its sophisticated extended versions based on the Sharpe ratio and it
demonstrates better out of sample results than advanced models (Demiguel, 2007).

MRCl = and TRCl = w;

Global minimum variance (GMV) strategy aims to construct a portfolio with a lowest
possible variance. GMV portfolio lies on the the most left of the Markowitz’s efficient frontier.
Despite of being on the efficient frontier, it does not rely on the expected mean and the
covariance matrix is the only input parameter. More specifically, the quadratic optimization
problem of the strategy to obtain the optimal asset weights goals a portfolio with the minimum
risk. The input parameters are the correlations and volatilities of assets. If the GMV portfolio is
subject to long only assets and budget constraints, the optimization problem is expressed as

.1
w = argmin=wTYw (1)
WER™T
wil=1 0<w; < 1.
The marginal and total risk contributions of asset i are given as

wi

[wi Zw;

wi

’
T
w; Y wi

MRC; = and TRC; = w;
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respectively. Some researchers conclude that GMV strategy outperforms the market-weighted
portfolio (Braga, 2016; Haugen and Baker, 1991) due to its low volatility and high return result
in high Sharpe ratio, because low risk assets outperform the high risk assets in terms of returns
in the long period.

Risk parity (RP) is an asset allocation strategy that allocates the weights according to risk
characteristics of asset classes. Covariance matrix is the only input parameter. This approach
distributes the whole portfolio risk equally based on the volatility of included asset classes. The
risk contribution of asset class i to overall risk is the center interest of the RP. Two different
approaches exist in RP strategy inverse volatility and equal risk contribution.

Inverse volatility (IV) strategy is also known as naive risk parity allocating the weights of
assets inversely to their risk. The volatilities of the components determine the component
weights. Investors apply this method assuming the uniform correlations among all asset classes,
i.e., correlations do not have a role in this strategy. The optimal weights of the components are
given by

ot ..
W = =t—,i,j=12,..,n. (2)
j=19j

The asset class with higher volatility has low weight in IV strategy. If there are more than
two asset classes, the portfolio becomes very sensitive to the correlation of the assets. The
ignorance of the relationship between different securities will thus lead to the potential
undiversible portfolio risk problem.

On the other hand, equal risk contribution strategy (ERC) at which the risk contributions
of each asset are equal to assure that any component does not have a dominant role on the
whole portfolio risk so that the same risk budget or contribution should be evenly distributed to
each component (Maillard et al., 2010). Then the objective function is the minimization of the
square of the difference between risk contributions of all pairs of components, given as
following

a(w) da(w))?
fw) = T T (w52 - wy 52) 3)
Wige = argminf (w)
WER™

wil=10<w; <1.

Contrary to the IV strategy, ERC strategy considers the correlation among asset classes.
However, it still underestimates the well-diversified portfolio with considering risk from asset
classes and ignores the underlying risk factors.

Contrary to the RP strategies based on asset classes mentioned above, we focus on the
RP approach that aims diversification based on the main risk sources driving the asset returns.
Diversified Risk Parity (DRP) strategy in principal component analysis (PCA) and minimum linear
torsion (MLT) approaches are explained as following.
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2.1. Diversified Risk Parity Portfolios Using PCA

The PCA constructs uncorrelated portfolios, namely principal portfolios, and they are
realizable whenever there is no constraint on short-selling in the portfolios (Partovi and Caputo,
2004). Furthermore, these portfolios can be evaluated as uncorrelated risk sources. Assuming
that a portfolio of n assets, the decomposition of covariance matrix of asset returns is provided
as ETYE = A = diag(4y, ..., A,)which is equivalent to E-TAE™! = Y. Here, the columns of E
are the principal portfolios. Then, unique vector wpp (the principal portfolio weight) satisfies the
condition

WPP = E_1W = ETW, (4)

at which w gives the original weight of asset returns. Therefore, the returns of the
principal portfolio, ﬁpp are given by

Rpp =E"'R =ETR. (5)

Here, R stands for the original returns of the assets. The marginal risk contribution of each
principal portfolio is then equal to

MRCPP — aO'(Rpp) — WPP,iO-(Ai) (6)

ow; o(Rpp)

Since covariances in the principal space are equal to zero, the risk contribution of each
principal portfolio is given by

Wp 0 (Ai)
o(Rpp) °

DRP is obtained by applying ERC optimization which is

TRCPP = (7)

Wpp = argmin f(Wpp) (8)
WER™

prﬂ == 1
0<Wwpp <1
where f(Wpp) = Xi-y X7, (RC; — RC;)?. Here, RC represents the risk contribution of
each principal portfolio. Due to zero covariances in the principal space, the weights can be

calculated from a closed-form solution as in IV strategy. Then, the optimal weights of the
principal portfolios, Wpp ;, are given by Partovi and Caputo (2004).

-1
~ % Ai
e (VA)
where 4; gives the variance of each principal portfolio. Therefore, Wyp; provides the equal risk
contribution from each risk factor.

2.2. Diversified Risk Parity Strategy Using MLT

Minimum linear torsion (MLT) model is another way to extract uncorrelated risk factors.
The MLT approach guarantees synthetic variables that represent the nearest uncorrelated
representation of original data. The decomposition of covariance matrix of asset returns, ), is
given by MLT such that
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Y=@)T1E !
where};.consists of only diagonal entries, i.e. 0= 0;1,0¢2,...,0:y. Here, t represents the
minimum linear torsion transformation matrix that is given as

t= argmin \/12?:1 Var (—(tx)i_xi) (10)
Corr(tX)=Ipxn N " gi

where o represents the volatility of original data. Transformation matrix t ensures that the new

variables are uncorrelated. The minimum linear torsion transformation requires the

minimization of the net tracking errors between the generated variables and original variables

(Meucci et al., (2014: 5)). Each column of t matrix, tq, t5, ..., t, for n number of assets, is called

minimum linear torsion portfolio (MTP). Then, unique vector Wy, rp satisfies

~ _ /_1
Wyrp =1 "W,

where wyrp is called principal portfolio weight; w gives the original weight of asset returns. In
this set up, the returns of the principal portfolio, RMTP, in terms of original returns, R, becomes

ﬁMTP == t’_lR. (11)
Then, the marginal risk contribution of each principal portfolio becomes
da(Ryrp) _ WMTP,iOti
MR = = ——> 12
Curp ow; o(Ryutp) (12)

Since covariances in the principal space are equal to zero, the risk contribution of each
torsion portfolio is given by

~2 2
_ WMTP,iOt,i
TRCyrp = - ™. (13)

DRP is obtained by applying ERC optimization such that (Meucci et al., 2014)
Wyrp = argmin f (Wyrp) (14)
WER™

whrpl=1

where f(Wyrp) = Xieq X1 (RC; — I?Z‘j)z. Here, RC represents the risk contribution of each
torsion portfolio. Based on the solutions, it can be intuitively said that each minimum torsion
portfolio should affect the portfolio risk equally. Since the MTPs are uncorrelated, a well-
diversified portfolio requires investing these portfolios to achieve the uniform diversification
distribution, which leads to the minimum torsion portfolios to have the same exposures to the
shocks.

3. EMPIRICAL ANALYSIS

We examine the proposed strategies to depict the difference of risk allocation among
asset classes versus uncorrelated risk factors. In addition, we include mean-variance
optimization and compare it with both risk-based strategies and DRP strategies in the out-of-
sample performance.
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Seven broad asset classes representing equity, bond and commodity indices are chosen
to construct the asset allocation strategies. Monthly prices between January 1988 and
December 2017 are retrieved from Bloomberg database. The analyses use logarithmic returns
based on the closing prices at the end of each month using Matlab. The portfolios consist of two
equities, four bonds and one commodity indices due to their broad and widely use in financial
markets and their abbreviations given in parenthesis are kept consistent to Bloomberg tickers.
Since we focus on the risk distribution among risk factors, two equities are chosen to represent
the equity risk factor. High yield demonstrates a different structure from other bonds
representing equity risk factor since it generally has high correlation with equity (Qian, 2013).
Remaining bonds are chosen as they are sensitive to the interest rate risk. Commodity index is
selected due to its sensitivity to the inflation risk (Qian, 2013, Lohre et al., 2014). Equity risk
comes from developed and emerging markets, MSCI World Total Return Index (M1WO) and
MSCI Emerging Markets Total Return Index (M1EF), respectively. MSCls of developed and
emerging countries represent the whole world equity risk factor. High yield index (HOAO) that is
a sort of fixed income tracks the performance of US dollar denominated below investment grade
rated corporate debt publicly issued in the US domestic market. The chosen bonds are Citi WGBI
Currency Hedged USD for world government bonds hedged (SBWGC), Citi WBGI USD for world
government bonds (SBWGU) and Barclay’s U.S. Aggregate for U.S. aggregate bonds (LBUSTRUU).
The selected commaodity is given by S&P GSCI index (SPGSCITR).

The monthly asset prices and their cumulative returns are plotted in Figure 1. Commodity
and developed equity demonstrate a volatile price pattern over the period. Another important
note on the movements of these prices, they do have relatively expected variability till 2004 at
which all the returns show significant increasing trend within a cycle of around each four years.
The remaining asset prices present more stable pattern. As for the cumulative returns, emerging
equities give the highest return, which is followed by returns of high yield index. Their reactions
to 2008 financial crisis illustrate that the most of the prices decline sharply except bonds. The
returns of the emerging equity decrease most among all asset classes. The returns of high yield,
commodity and developed equity indices also decrease. There is not remarkable decrease in the
bond returns.

Table 1. Descriptive statistics of selected assets

Abbrev. Index Return Risk  Sharpe MDD
(%) (%) ratio (%)

M1WO MSCI World Total Return 6.83 15.63 0.22 14.00
M1EF MSCI World Total Return 12.43 24.70 0.36 16.03
HOAO ICE BofAML US High Yield Master Il Index Value 8.78 8.79 0.61 8.67
SBWGC Citi WGBI Currency-Hedged USD 6.84 3.17 1.09 1.33
SBWGU Citi WGBI USD 6.93 6.79 0.52 2.34
LBUSTRUU  U.S. Aggregate Bonds 7.34 3.87 1.02 1.34
SPGSCITR S&P GSCI Total Return CME 6.52 21.27 0.15 17.65
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The descriptive statistics summarized in Table 1 shows that the developed equity has
annual return of 6.83% at a risk of 15.63% which yields lower return and volatility compared to
emerging equity. High yield index has similar return and volatility as equity indices, but, shows
higher return and volatility compared to bonds which illustrate the lowest volatility and return
in all asset classes. The commodity draws a similar figure with developed countries with respect
to return and risk and gives the lowest ratio (0.15), which may be due to the high volatility in oil
prices with low return. The unexpected high sharpe ratios in bond indices can be the
consequence of 2008 and subsequent financial crises, since bonds generally give the high
performance during the bad times (Braga, 2016). Developed equity presents the poor Sharpe
ratio (0.22) compared to emerging equity. The highest drawdowns belong to commodity and
equity indices. High yield also has high drawdown compared to bond indices (between 1% and
2%).

Table 2. Correlation Matrix of Asset Classes for two Different Time Periods

January 1988 — December 2017

Type Asset M1WO M1EF HOA0 SBWGC SBWGU LBUSTRUU
Equity M1EF 0.74 1

High yield HOAO 0.61 0.58 1

Bond SBWGC 0.01 -0.11 0.01 1

Bond SBWGU 0.26 0.06 0.09 0.55 1

Bond LBUSTRUU 0.12 0.01 0.24 0.85 0.57 1
Commodity  SPGSCITR 0.24 0.28 0.22 -0.16 1.12 -0.02

August 2008 — February 2009

Type Asset M1WO M1EF HOA0 SBWGC SBWGU LBUSTRUU
Equity M1EF 0.95 1

High yield HOAOQ 0.92 0.87 1

Bond SBWGC -0.20 -0.15 -0.14 1

Bond SBWGU 0.19 0.28 0.29 0.68 1

Bond LBUSTRUU 0.45 0.46 0.50 0.72 0.79 1
Commodity  SPGSCITR 0.62 0.64 0.62 -0.54 -0.04 0.02

To depict the association among these assests, the correlations (Table 2) are calculated
for two different periods: January 1988 - December 2017 and August 2008 - February 2009. High
dependence is observed between equity and high yield index (0.74), whereas, bond indices
illustrate low correlations with the remaining asset classes. The influence of crisis is significant
on the correlations causing increase in the correlations among asset i.e. equity indices and high
yield (0.95), for developed and emerging equities ranging from 0.61 to 0.92. As for the bonds,
only SBWGC index shows increasing negative correlation with other asset classes whereas, the
other bond indices show increasing positive correlations with other asset classes. The high yield
and commodity indices react to subprime crises three times, which increased the correlation
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between them. Briefly, over the bad economic times, they demonstrate highly correlated
behavior contrary to the expectation.

3.1. Constructing Uncorrelated Portfolios

To extract the uncorrelated risk factors hidden in the multi-asset classes, PCA and MTP
are used. The economic interpretation of the principal portfolios is based on the coefficients of
the asset classes in the eigenvectors. The asset that yields high coefficients in absolute value
drives the volatility of the eigenvector. There are seven eigenvectors that are also uncorrelated
principal portfolios (PPs). The economic interpretation of each eigenvector is presented with
their variances (Table 3). High coefficients (in bold face) in the first principal portfolio (PP1) are
dominated by both equity and commodity risks with the weights of 0.44, 0.79 and 0.38 for
developed equity, emerging equity and commodity indices, respectively. It has the highest
variance (4.22%), as the first eigenvector is driven by high volatile assets, i.e. equities and
commodity. The second principal portfolio (PP2) is purely driven by commodity index with
weight 0.92 and corresponds to the inflation risk with variance of 2.60%. The developed and
emerging equities have the highest weights, hence PP3 represents the equity risk that accounts
for 1.19% of the total variance. The fourth principal portfolio (PP4) and the fifth principal
portfolio (PP5) can not be interpreted properly in economic aspects since high weights do not
belong to any of single asset class. The sixth principal portfolio (PP6) is dominated by bonds, and
therefore it represents the interest rate risk with a volatility of 0.38%. The seventh principal
portfolio (PP7) is not defined since there is no one type of asset.

Table 3. Eigenvector Matrix in Constructing Uncorrelated Portfolios Using PCA

Type Asset PP1 PP2 PP3 PP4 PP5 PP6 PP7
Equity M1WO 0.44 -0.18 -0.74 0.22 0.41 -0.08 -0.01
Equity M1EF 0.79 -0.33 0.48 -0.20 -0.03 -0.01 0.00
High yield HOAO 0.19 -0.06 -0.23 0.42 -0.84 0.17 0.07
Bond SBWGC -0.01 -0.02 -0.12 -0.27 -0.15 -0.53 0.78
Bond SBWGU 0.03 0.02 -0.26 -0.76 -0.17 0.50 -0.01
Bond LBUSTRUU 0.01 -0.01 -0.16 -0.28 -0.28 -0.65 -0.62
Commodity  SPGSCITR 0.38 0.92 0.01 0.01 0.02 -0.03 0.01

Risk type Equity + Inflation  Equity Undef. Undef. Int. rate Undef
Comm.

Variance 4.22% 2.59% 1.19% 1.04% 0.81% 0.38% 0.17%
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Figure 1. Monthly Asset Prices and Their Cumulative Returns
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class with high coefficients to dominate this eigenvector, i.e., two bonds have high absolute
coefficients (0.78, 0.62), the rest having quite low coefficients prevents the domination of bonds.
Therefore, we extract three main uncorrelated risk sources as the result of PCA which are equity,
inflation and interest rate. The variances of those risks are: aﬁprequity = 1.19%, aﬁp,inﬂation =
2.59%, 0p interestrate = 0-38%. It can be seen that the interest rate risk is less significant
compared to equity and inflation.

Table 4. Torsion Matrix in Constructing Uncorrelated Portfolios Using MLT

Type Asset MTP1 MTP2 MTP3 MTP4 MTPS MTP6 MTP7
Equity M1WO 1.32 -0.03 -0.50 -0.02 -0.45 0.20 -0.02
Equity M1EF -0.75 1.28 -0.61 0.27 0.15 0.30 -0.11
High yield HOAO -0.16 -0.08 1.20 0.38 0.10 -0.64 -0.02
Bond SBWGC 0.00 0.00 0.05 1.55 -0.10 -0.68 0.02
Bond SBWGU -0.08 0.01 0.58 -0.47 1.16 -0.38 -0.03
Bond LBUSTRUU 0.01 0.00 -0.12 -1.01 -0.12 1.57 -0.01
Commodity  SPGSCITR -0.04 -0.08 -0.12 0.96 -0.30 -0.21 1.04

Risk type Equity Equity Equity Interes Interes Interes Inflation

trate t rate t rate
Variance 0.14% 0.35% 0.05% 0.06% 0.03% 0.07% 0.34%
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We see that the MLT model gives the uncorrelated risk factors which closely track the
original factors. This property helps us to extract and interpret the torsion portfolios
straightforwardly. Seven minimum torsion portfolios (MTP), presented in Table 4, depict the
torsion matrix of monthly returns based on the sample period from January 1988 to December
2017 at which the bold face values showing the high coefficients. Seven MTP portfolios given in
the columns of Table 4 have the highest score for only one asset making much easier to match
the risk sources for asset types. MTP1 and MTP2 represent the equity indices with the variances
0.14% and 0.35%, respectively. Third column has the highest score for the high yield that is
assessed as the equity risk. Therefore, first three columns represent the equity risk. Forth, fifth
and sixth columns are for the bond indices with the volatility of 0.06%, 0.03% and 0.07%,
respectively. These columns denote the interest rate risk. The last column with the volatility of
0.34% presents the commodity risk, i.e., inflation risk. This leaves us with three main
uncorrelated risk sources: equity, inflation and interest. The variance of each risk is the
aggregate variances of the associated columns and found to be GAZ,,TP,equity = 0.54%,

2 _ 2 _
UMTP,inflation - 0'16%r aMTP,interest = 0.34%.
3.2. Portfolio Performances Based On Strategies

To extract the uncorrelated risk factors hidden in the multi-asset classes, PCA and MTP
are used. Then, as a next step, we check whether PCA and MLT give the same economic
interpretations over the time. Figure 2 and Figure 3 demonstrate the weights of each portfolio
from PCA and MTP for three-year rolling window estimations, left and right columns,
respectively. It should be noticed that the x-axis in Figure 2 refers to the years coded with respect
to their last two digits.

The first principal portfolio (PP1) is mostly dominated by commodity and equity risks over
the period, these risks demonstrate high volatile structure concluding inconsistency. PP2 is
dominated by the commodity risk, in a short period equity risk vaguely demonstrates itself, as a
result, it represents the commodity risk but it is not strictly stable over the time. Third principal
portfolio is obviously equity risk; however, the commodity risk is shown only over 2008 for a
short time. Forth and fifth principal portfolios do not demonstrate a clear pattern, thus they are
not defined. Sixth principal portfolio exhibits the interest rate risk. The last portfolio is not clearly
distinguished well. In general, principal portfolios do not demonstrate consistent pattern
according to three-year rolling windows.
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Figure 2. Weights of PPs
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As for the torsion portfolios, they have the most robust results and each torsion portfolio
clearly tracks the original corresponding factor. Therefore, it makes easy for economic
interpretation. First three torsion portfolios present the equity risk; following three torsion
portfolios represent the interest rate risk and the remaining exhibits the commaodity risk.

Table 5. Performance Results of Asset Allocation Strategies

Strategy Return Risk Sharpe MDD  Giniyeigp: Giniyge  Uncorrelated

(%) (%) ratio (%) risk
DRPwte 6.3 5.8 0.63 44.5 0.39 0.00 3.00
DRPep 5.9 5.7 0.37 48.5 0.56 0.00 3.00
EW 7.9 8.3 0.49 50.7 0.00 0.57 1.08
GMV 5.2 2.9 0.48 225 0.91 0.90 1.01
v 6.5 6.9 0.39 31.7 0.45 0.10 1.90
ERC 6.4 6.3 0.41 34.8 0.47 0.00 2.10

Table 5 presents the performance and risk results of two DRP strategies with riskbased
benchmark strategies. The table shows both the performance and risk characteristics results of
chosen asset allocation strategies according to the period from January 1988 to December 2017.
Return, risk and Sharpe ratio are annualized results. Sharpe ratio is computed with the monthly
risk-free rate that is taken from Fama-French websitel. MDD is reported over one year during
the whole sample period. Giniyeignis calculated with portfolio weights and Gini,gyis
calculated with risk decompositions of asset classes for asset allocation strategies and risk
decompositions of uncorrelated risk sources for diversified risk parity strategies. The number of
uncorrelated risks gives the result of the uncorrelated risk sources with using the exponential
entropy of risk decompositions.

DRPyrp has the return of 6.3% at 5.8% volatility. Given that DRPyrphas the highest
Sharpe ratio of 0.63. DRPpp approach gains 5.9% return with 5.7% risk, which gives the Sharpe
ratio of 0.37. DRPpp portfolio has the second lowest risk but its return is also relatively low and
this results in the lowest Sharpe ratio among all strategies. This meets the expectation of the
low risk low return case. As for the benchmark strategies, GMV strategy has the lowest return
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of 5.2%, yielding the benefit of the lowest volatility (2.3%). Its Sharpe ratio is 0.61, which is a
favorable performance and it has the lowest drawdown among all strategies. Remaining
strategies place between DRPyrp and GMV strategies according to

their risk-return

performance.
Figure 3. Weights of MTPs
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Table 6. Weights and Risk Contributions of Asset Classes Based on Strategies (%)

EW GMV v
Type Asset Weights MRC RC Weights MRC RC Weights MRC RC
Equity M1wO 14.3 156.5 224 0.8 131.5 1.0 6.6 248.4 16.5
Equity M1EF 14.3 253.2 36.2 0.5 147.7 0.7 4.2 353.7 14.9
High yield HOAO 14.3 74.8 10.7 7.8 100.9 7.8 11.9 133.7 15.9
Bond SBWGC 14.3 3.2 0.5 85.6 98.6 84.4 31.3 38.6 12.1
Bond SBWGU 14.3 314 4.5 0.6 139.2 0.8 14.9 102.5 15.3
Bond LBUSTRUU 14.3 12.3 1.8 1.7 1125 1.9 26.3 59.4 15.6
Commodity  SPGSCITR 14.3 168.6 241 3.2 106.1 3.4 4.7 206.3 9.7

ERC DRPpp DRPyrp
Type Asset Weights MRC RC Weights MRC RC Weight MRC RC

s

Equity M1WO 5.8 244.7 14.3 39.5 113.4 44.8 7.8 178.3 13.9
Equity M1EF 4.1 352.0 14.3 -10.0 25.5 -2.5 8.8 250.5 22.0
High yield HOAO 10.8 132.2 14.3 -10.6 28.3 -3.0 -4.3 53.5 -2.3
Bond SBWGC 36.0 39.7 14.3 62.9 31.0 19.5 341 34.6 11.8
Bond SBWGU 13.7 104.4 14.3 -43.2 11.9 -5.2 25.8 59.4 15.3
Bond LBUSTRUU 23.6 60.4 143 73.4 35.5 26.0 15.5 30.0 4.6
Commodity ~ SPGSCITR 6.0 237.9 143 -11.4 -170.9 20.4 12.4 279.5 34.7

The risk contributions of the asset classes for each strategy can be found in the Table 6. DRPyrp
has unbalanced weights from asset classes, which is also supported by Gini,,e;qnscoeffient of
0.39. However, Gini ;g is zero, thus DRPyrp is well distributed according to risk allocation.
Furthermore, this is also supported by the number of uncorrelated risk factors, which is three.
The worst performance of the risk allocation is seen in the portfolio of GMV. It is highly bond
risk concentrated. Giniyeigne of 0.91 and Gini,z, of 0.90 support the claim. Also, number of
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uncorrelated risk is one. Remaining strategies risk contributions place between DRPyrpand
GMV. It can be depicted that DRP strategy based on minimum torsion approach exhibits the best
performance among all strategies in terms of both risk/return tradeoff and risk distribution. The
DRP based on principal portfolios has the lowest Sharpe ratio contrary to Lohre et al. (2014).
Among the benchmark strategies, EW and GMV demonstrate a good reward to volatility ratio
but they have a concentrated risk structure. RP strategies are well balanced in terms of risk from
asset allocation but they are actually driven by few risk sources, hence they do not meet the
expectations, which are also supported by the literature (Kind, 2013; Lohre et al., 2014).

3.2.0ut-of Sample Testing

To capture the changes in the economy on asset behavior, we perform analyses with
respect to three different time periods separated as test and training samples. These are, 1988-
2003, 1988-2008, 1988-2012 to distinguish the influence of crises on the asset behavior. Along
with the behavior of price in time, the proportion of data to be chosen for in-sample and out-
of-sample is kept consistent with the literature, where 80%-20% is the accustomed choice,
respectively. Based on these selected periods, the indicators (return, risk, Sharpe ratio, Gini
coefficient and number of uncorrelated risks) are quantified and presented in Table 7. The
weights to be used in the out-of-sample periods are based on the test sample period. Percentage
estimation error is calculated based on Sharpe ratios following the work by Poddig and Unger
(2012). In Period | (2004-2008) the highest estimation errors are observed again by MV (114%)
and GMV (70.2%), and lowest one (52.6%) belongs to the DRPyre leaving non-remarkable
difference with the remaining strategies. Compared to the first period, the estimation errors in
this period are high. The reason of this increase might be the result of 2008 financial crisis. As
for the risk characteristics, the portfolios show the risk concentration on one risk factor except
DRPwmre strategy. DRPmre portfolio distributes the risk among almost three risk factors. In the
Period I1 (2009-2013) results, the highest estimation error (189%) has the same order as the first
two periods, but, yields the lowest error (9%) in the EW portfolio. DRP strategies (PP and MTP)
also demonstrate favorably low estimation errors (10% and 12.3%, respectively). In this period,
despite the large decrease in returns, except MV, we observe no large estimation errors
compared to previous periods. After financial crisis, interest rates are reduced to almost zero.
Therefore, in the period, the risk-free rate is very low so that the excess returns of the portfolios
remain high, which lead to high Sharpe ratios. Except DRPure that distributes the risk almost
three risk factors, all strategies are concentrated on one risk source. In the last out-of-sample
testing, Period lll, MV strategy has the highest estimation error of 144.3%. Different from other
periods, ERC portfolio has the second highest estimation error of 71%. EW shows the lowest
estimation error of 18.3%. DRP strategies also have low estimation errors. As for the risk
structure, ERC and DRPgp distribute the risk among almost two risk sources. DRPwre spreads the
risk across almost three risk factors. The remaining portfolios have risk concentrated structure.

To sum up, MV strategy has the highest estimation errors in all out-of-sample results. This
drawback of MV optimization is also shown by different researches such as (Jobson and Korkie,
1981: 72; DeMiguel et al., 2007: 1947). The reason of the poor performance is that MV strategy
includes the expected mean estimation which leads to large estimation errors. EW portfolio has
the lowest estimation errors in all results except in one period. DRP strategies also demonstrate
much lower estimation errors than MV strategy. Contrary to the works by Poddig and Unger
(2012) and Kind (2013), we obtain good out-of-sample results based on Sharpe ratio for the DRP
strategies. As for the risk structures, all strategies have risk concentrated on risk source except
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DRPyrp portfolio. The well diversified structure of the DRPur model is based on defining each
risk properly as shown in Figure 3.

Table 7. Out-of-Sample Performance

Period |

1988 - 2003 2004 - 2008

Return Risk Sharpe Ginirisk Uncorr. Return Risk Sharpe Ginirisk Uncorr. Error
(%) (%) Ratio risk (%) (%) Ratio risk

MV 10.92 510 | 1.29 0.34 2.47 4.15 6.47 | 0.63 0.36 1.64 104.4
EW 7.54 8.60 | 0.37 0.47 1.56 7.58 892 | 0.84 0.64 1.52 55.7
GMV 5.32 3.98 | 0.25 0.95 1.00 2.07 2.38 | 0.85 0.95 1.04 70.2
v 7.33 5.18 | 0.58 0.11 1.87 8.34 6.49 | 1.28 0.81 1.39 54.5
ERC 7.33 592 | 051 0.10 1.99 8.05 6.82 | 1.17 0.83 1.35 56.6
DRPep 6.32 5.57 | 0.36 0.00 3.00 3.57 451 | 0.78 0.10 2.59 53.8
DRPwre 7.51 5.61 | 0.57 0.00 3.00 7.35 6.07 | 1.20 0.04 2.94 52.6
Period Il 1988 - 2008 2009 - 2013
Mv 7.16 297 | 1.58 0.49 2.11 2.80 4.76 | 0.55 0.78 1.26 189.0
EW 5.96 7.00 | 0.50 0.67 1.10 2.77 469 | 0.57 0.54 1.16 9.0
GMV 3.95 2.90 | 051 0.90 1.01 2.81 2.70 | 0.96 0.76 1.03 47.2
v 7.37 5.19 | 0.94 0.40 1.90 2.54 3.69 | 0.78 0.33 1.19 49.0
ERC 7.32 510 | 0.95 0.39 2.00 2.81 3.34 | 078 0.19 1.27 21.6
DRPep 6.56 598 | 0.68 0.00 3.00 2.56 431 | 0.55 0.13 1.35 10.0
DRPwe 7.14 6.22 | 0.75 0.00 3.00 2.94 413 | 0.66 0.07 2.66 13.6
Period Il

1988 - 2012 2013 -2017
Mv 9.51 7.07 0.67 0.56 1.47 437 3.57 0.27 0.57 1.41 144.3
Ew 9.01 1052 | 0.40 0.85 1.32 7.88 9.10 0.49 0.77 1.10 18.3
GMV 5.68 3.05 0.30 0.86 121 3.95 2.94 0.19 0.87 1.01 57.6
v 8.45 3.87 0.95 0.55 1.73 6.73 5.22 0.64 0.58 1.30 48.7
ERC 8.51 3.99 0.94 0.20 2.30 6.59 5.82 0.55 0.29 1.79 71.0
DRPe» 7.85 4.99 0.62 0.00 3.00 6.41 6.08 0.50 0.15 2.06 24.5
DRPwre g 74 5.17 0.77 0.00 3.00 6.95 5.67 0.63 0.08 2.94 22.4
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4. CONCLUSION

To maximize risk diversification of a portfolio with distributing the risk among the
uncorrelated risk factors, we examine the DRP strategies based on PCA and MTP approaches
and we compare them with risk based asset allocation strategies using different asset class
indices consisting of equities, bonds and commodity. The DRPyrpstrategy has a well balanced
risk structure with distributing the whole risk among three main risk sources. The result is
consistent according to three-year rolling window estimations. The other diversified RP strategy
based on principal component analysis also demonstrates the similar result. However,
compared to MTP, we observe that principal portfolios are not stable over the time and thus do
not give the same economic interpretations. The portfolio may actually concentrate on one or
few risk sources. The benchmark strategies create ill-diversified portfolios in terms of risk.
Contrary to diversified RP strategies, the risk contribution of these strategies comes from the
asset classes instead of the risk factors. As contribution, this study shows that in order to
construct well-diversified portfolio for distributing the risk among three factors, DRP strategies,
specifically, the one obtained using MTP, demonstrate good performance in both Sharpe ratio
and risk diversification in out-of-sample testing. This strategy may help the investors to construct
risk diversified portfolios, even in financial crisis. As an extension of this paper, the long-short
constraints can be considered. Additionally, along with the variance as risk measure, value at
risk, expected shortfall should be analyzed in the frame of the DRP strategies.
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FOOTNOTES

! https://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/ken.french/data library.html
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Arastirma Makalesi / Research Article

Sosyal Hizmet Ogrencilerinin Arastirmanin Yéntem Béliimiine iligkin Oz-
Yeterlikleri ve Arastirma Yapmaya Yonelik Kaygi Diizeyleri

Beyza Yilmaz! , Kasim Karatag?

Oz

Sosyal hizmet arastirmasi sosyal hizmet alanyazinini beslemesinin yani sira uygulamaya katki saglayan énemli bilgi ve becerileri
sunmaktadir. Bu arastirma ile sosyal hizmet bolimii lisans 4. sinif ve lisanststi 6grencilerinin aragtirmanin yontem bolimune iliskin
Oz-yeterlikleri ve arastirmaya yonelik kaygilar 6lgtlmek istenmistir. Arastirma iliskisel desen ile gergeklestirilmis olup, arastirmaya
katilan 190 6grencinin soru formuna verdigi yanitlar analiz edilmistir. Lisans ve yuksek lisans 6grencilerinin kaygilar doktora
ogrencilerinden daha fazla bulunmustur. Bununla birlikte yuksek lisans 6grencilerinin kaygi dizeyleri lisans 6grencilerinin kaygi
diizeylerine oldukga yakin olup, 6z-yeterlik diizeyleri lisans 6grencilerinden daha digiik bulunmustur. Bulgular yiiksek lisans programi
basta olmak {izere egitim programlarinin yeniden gézden gecirilmesi icin kimi gereklilikleri ortaya koymaktadir. iginde bulundugumuz
bilgi ¢aginda, sosyal hizmet Ogrencilerinin ¢agin teknolojik olanaklarini kullanarak, sosyal sorunlara yonelik arastirmalar
gergeklestirmesi, arastirmalar sonucu elde ettigi bilgilerle uygulama ve teoriye katkida bulunarak, meslegin bilimsel temelini
gelistirmesi ve gliclendirmesi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Hizmet Egitimi, Bilimsel Arastirma, Bilimsel Arastirma Yontemleri.

Self-Efficacy and Anxiety Levels of Social Work Students Regarding the
Method Part of the Research

Abstract

Social work research not only feeds the social work literature but also provides important knowledge and skills that contribute to
practice. In this research, it was aimed to measure the self-efficacy and research anxiety of social work undergraduate 4th year and
graduate students regarding the method part of the research The research was carried out with a relational design, and the answers
of 190 students participating in the research were analyzed. The anxiety of undergraduate and graduate students was found more
than PhD students. However, the anxiety levels of graduate students were very close to those of undergraduate students, and their
self-efficacy levels were found to be lower than those of undergraduate students. The findings reveal some requirements for the
revision of education programs, especially the master's program. In the information age we live in, social work students are expected
to carry out research on social problems by using the technological possibilities of the age, and to develop and strengthen the
scientific basis of the profession by contributing to practice and theory with the information they have obtained as a result of
research.

Keywords: Social Work Education, Scientific Research, Scientific Research Methods.
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GiRIS

Sosyal hizmet arastirmasi, insanlarin deneyimledikleri sosyal sorunlari azaltmak ve nihai
olarak ortadan kaldirmak amaciyla gerceklestirilen mesleki faaliyetlerde, insan dogasina, sosyal
sorunlara iliskin anlayis gelistirme, hizmetlerin etkililigini sinama, politika Gretmeye iliskin
yapilan arastirmalardir (Krysik ve Finn, 2015). Sosyal hizmet arastirmasi sosyal hizmet
alanyazinini beslemesinin yani sira uygulamaya katki saglayan énemli bilgi ve becerileri sunar.
Uygulamayi sirdiirmek icin gereken bilgi temelini saglar, uygulamanin basarili bir bicimde

tamamlanip tamamlanmadigini gosterir, kanita dayali uygulama icin bir temel olusturur (Karatas,
2001).

Sosyal hizmet uzmanlari galismalarinda sosyal hizmet arastirmalarindan farkh sekillerde
yararlanirlar. Bireyle gergeklestirilen midahalede bireyin biyopsikososyal 6zelliklerine iliskin
bilgi sahibi olmayan bir uzmanin karsisindaki miracaatclyl ve deneyimledigi sorunu tam olarak
anlayabilmesi mimkin degildir. Bu sebeple meslek elemanlari mikro diizeyden makro diizeye
kadar insan davranisinin dogasina iliskin 6zelliklerini bilmek ve siirekli degisen sosyal sorunlari
takip etmek durumundadir. Bunun yani sira gerceklestiriien miidahalelerde en uygun
uygulamanin nasil yapilacagl da sosyal hizmet kuram ve yontemlerine iliskin bilgiyi gerektirir.
Uzmanlarin miracaatgl, sosyal sorunlar ve miidahale yontemlerine iliskin bilgi kaynaklarindan
biri sosyal hizmet arastirmalaridir.

Sosyal hizmet arastirmalari uygulama ile teori arasinda bir kbpri olusturarak, farkli sosyal
hizmet uygulama alanlarindaki bilgi eksikliginin tespit edilmesi ve bu eksiklikleri doldurmak icin
bilgi Gretilmesi, sunulan hizmetlerin iyilestirilmesi gibi noktalarda 6nemli rol oynamaktadir (Buz
ve Akcay, 2015). Tuncay (2016), sosyal hizmet uygulamalarinda sunulan hizmetlerin bilimsel
kanitlarla ortaya konulmasi gerektigini, Ozellikle yari-deneysel calismalarin yiritilmesinin
onemini ifade etmistir. Boylelikle sunulan hizmetlerin etkililigi degerlendirilebilecek, meslegin
bilimsel temelleri giclendirilebilecektir. Ayrica arastirmalar ile politika gelistirme ya da
degistirmede gecerli bir kanit olusturularak, sosyal hizmetin calistigl tim gruplarin gorinrlGgi
artirilabilmesine, sorunlarin dogru bir bigcimde degerlendirilip ele alinmasina katki verilmektedir.

Sosyal hizmet arastirmasina yonelik vurgu Amerikan Ulusal Sosyal Hizmet Uzmanlari Birligi
(NASW) tarafindan olusturulan mesleki etik kurallarda da yer almistir (Krysik ve Finn, 2015).
Sosyal Hizmet Uzmanlarinin Sosyal Hizmet Meslegine Karsi Sorumluluklari bashgi altinda
Degerlendirme ve Arastirma konulari ile ilgili su maddeler bulunmaktadir:

e Sosyal hizmet uzmanlari, bilginin gelisimine katkida bulunmak icin arastirma ve
degerlendirmeyi tesvik etmeli ve kolaylastirmaldir.

e Sosyal hizmet uzmanlari, sosyal hizmetle ilgili olan bilgiyi elestirel bir sekilde
incelemelidir. Mesleki uygulamalarinda, arastirma ve degerlendirme bulgularini tam anlamiyla
kullanmahdirlar.

e Arastirma ve degerlendirmeyle ilgili olan sosyal hizmet uzmanlari, muhtemel sonuglari
dikkatli bir sekilde dlsinmeli, arastirma ve degerlendirme katilimlarinin korunmasi igin
gelistirilen kilavuzu takip etmelidir.

Sosyal hizmet uzmanlarinin arastirma bulgularini kullanmalari beklendigi gibi kendilerinin
de bilimsel arastirmalar yidratmeleri beklenmektedir. Butler (2003) sosyal hizmet
arastirmalarinin licte ikisinden fazlasinin yiksekogretim kurumlarinda calismakta olan
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akademisyenler tarafindan gerceklestirildigini ifade etmis ve arastirmalara alanda ¢alisan meslek
elemanlarinin katihminin eksik oldugunu vurgulamistir. Sosyal hizmet uzmanlarinin arastirma
yapmaya yonelik katilimlarinin az olusunun birka¢ etmenle sekillendigi tahmin edilmektedir.
Sosyal hizmet uzmanlarinin ¢ahistiklari kurum, meslek elemanlarinin arastirma yapmaya yonelik
cabalarini destekleyici faaliyetlerde bulunmamakta, arastirma yapmaya yoénelik kaynaklar
yetersiz olabilmekte ya da uzmanlar arastirma yapmaya yonelik bir bilgi temeline sahip degildir.
Mesleki yasam boyunca arastirma yapma ve arastirma yontemlerinde deneyim ve uzmanhk
kazanmak icin yeterli firsatlarin olmamasi, yliksekogretimde ve mesleki alanda sosyal hizmeti
dezavantajli duruma dislirmeye sebep olusturdugu bilinmektedir (Orme ve Powell, 2011). Bu
gibi durumlarla karsilasilsa da Krysik ve Finn (2015) dnceligi arastirma olan kisilerin, neredeyse
her sosyal hizmet uygulama alaninda arastirma yapmak icin yeterli imkanlara sahip oldugunu
ifade etmektedir. Ornegin miiracaatginin durumunu, ihtiyaclarini degerlendirme, uygulama
yontemlerine karar verme, miiracaatci ve kaynaklara iliskin verilerden retrospektif calismalar
ylaratmek gibi firsatlar bulunmaktadir. Ancak, tim bu arastirma siireglerinde uzmanlarin
arastirma bilgisini kullanabilecek asgari yeterliliklere sahip olmalari gerekmektedir. Bu baglamda
sosyal hizmet uzmanlarini yetistiren egitim programlari ele alinmalidir.

Tirkiye’'de aktif olarak egitim vermekte olan 57 sosyal hizmet programinin bagli oldugu
Yiiksekdgretim Kurulu, 2000 yilinda yayinlanmis Lizbon Stratejisi ve 2001 yilinda siirece dahil
oldugu Bologna hedefleri kapsaminda ‘yiiksekdgretimde ulusal yeterlilikler cercevesi gelistirme’
temasiyla Tirkiye Yiksekogretim Yeterlilikler Cergevesini (TYYC) olusturmustur. Bu cergeve
yliksekogretim derecelerini basariyla tamamlamis kisilerin nelerde yetkin olacagini, neleri
bilebilecegi ve yapabileceklerini tanimlayan yeterlilik kavramini ulusal ve uluslararasi diizeyde
degerlendirerek, yapilandirilmis bir sistem sunmaktadir. Yeterlilikler cercevesinde temel
alanlarda sosyal hizmet de bir baslik olarak yer almis ve yeterlilik dizeyleri belirlenmistir.
TYYC'de lisans ve lisansistl egitimi yeterlilikleri ‘Bilgi Yeterliligi’, ‘Beceri Yeterliligi’ belirlenmis
ve bunlarin yani sira ‘Bagimsiz Calisabilme ve Sorumluluk Alabilme Yetkinligi’, ‘Ogrenme
Yetkinligi’, ‘iletisim ve Sosyal Yetkinlik’, ‘Alana Ozgii Yetkinlik’ olmak tizere 4 yetkinlige de yer
vermistir.

Lisans yeterlilikleri arasinda arastirma ile iliski olarak sunlara deginilmistir;

e Alaninda edindigi ileri diizeydeki bilgi ve becerileri kullanarak verileri yorumlayabilme
ve degerlendirebilme, sorunlari tanimlayabilme, analiz edebilme, arastirmalara ve kanitlara
dayali ¢dzim Onerileri gelistirebilme.

e Alaniile ilgili konularda dustincelerini ve sorunlara iliskin ¢6ziim dnerilerini nicel ve nitel
verilerle destekleyerek uzman olan ve olmayan kisilerle paylasabilme.

e Alaninin gerektirdigi en az Avrupa Bilgisayar Kullanma Lisansi ileri Diizeyinde bilgisayar
yazihmi ile birlikte bilisim ve iletisim teknolojilerini kullanabilme.

e Alani ile ilgili verilerin toplanmasi, yorumlanmasi, uygulanmasi ve sonuglarinin
duyurulmasi asamalarinda toplumsal, bilimsel, kiltiirel ve etik degerlere uygun hareket etme.

Yiksek lisans yeterlilikleri arasinda arastirma ile iliski olarak sunlara deginilmistir;

e Alaniileilgili karsilasilan sorunlari arastirma yontemlerini kullanarak ¢éziimleyebilme.
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e Alanindaki gilincel gelismeleri ve kendi calismalarini, nicel ve nitel veriler ile
destekleyerek alanindaki ve alan disindaki gruplara, yazil, s6zIi ve gorsel olarak sistemli bicimde
aktarabilme.

e Alaninin gerektirdigi diizeyde bilgisayar yaziimi ile birlikte bilisim ve iletisim
teknolojilerini ileri diizeyde kullanabilme.

e Alani ile ilgili verilerin toplanmasi, yorumlanmasi, uygulanmasi ve duyurulmasi
asamalarinda toplumsal, bilimsel, kilturel ve etik degerleri gozeterek denetleyebilme ve bu
degerleri 6gretebilme.

Doktora yeterlilikleri arasinda arastirma ile iliski olarak ise sunlara deginilmistir;

e Yiksek lisans yeterliliklerine dayali olarak alanindaki giincel ve ileri diizeydeki bilgileri
Ozgin dusince ve/veya arastirma ile uzmanlk duzeyinde gelistirebilme, derinlestirebilme ve
alanina yenilik getirecek 6zgiin tanimlara ulasabilme.

e Alaninin iliskili oldugu disiplinler arasi etkilesimi kavrayabilme; yeni ve karmasik fikirleri
analiz, sentez ve degerlendirmede uzmanlk gerektiren bilgileri kullanarak 6zgiin sonuclara
ulasabilme.

e Alanindaki yeni bilgileri sistematik bir yaklasimla degerlendirebilme ve kullanabilme.

e Alanina vyenilik getiren, yeni bir dislnce, yontem, tasarim ve/veya uygulama
gelistirebilme ya da bilinen bir dluslince, yontem, tasarim ve/veya uygulamay farkl bir alana
uygulayabilme, 6zgln bir konuyu arastirabilme, kavrayabilme, tasarlayabilme, uyarlayabilme ve
uygulayabilme.

e Alani ile ilgili calismalarda arastirma yéntemlerini kullanabilmede Gst diizey beceriler
kazanmis olma.

e Alanina yenilik getiren, yeni bir dislince, yontem, tasarim ve/veya uygulama gelistiren
ya da bilinen bir dislince, yontem, tasarim ve/veya uygulamayi farkli bir alana uygulayan 6zgin
bir calismayi bagimsiz olarak gerceklestirerek alanindaki ilerlemeye katkida bulunabilme.

e Alani ile ilgili en az bir bilimsel makaleyi ulusal ve/veya uluslararasi hakemli dergilerde
yayinlayarak ve/veya 6zglin bir yapit Ureterek ya da yorumlayarak alanindaki bilginin sinirlarini
genisletebilme.

e Alanindaki bilimsel, teknolojik, sosyal veya kdltlrel ilerlemeleri tanitarak, yasadig
toplumun bilgi toplumu olma ve bunu siirdiirebilme siirecine katkida bulunabilme.

e Alani ile ilgili konularda karsilasilan toplumsal, bilimsel, kiltlrel ve etik sorunlarin
¢6zlimiine katkida bulunabilme ve bu degerlerin gelisimini destekleyebilme (TYYC, 2010).

Lisans egitiminde arastirma dersleri ile 6grencilere temel bilgi ve becerilerin aktariimasi,
ylksek lisans egitimi ile bu bilgi ve becerilerin gelistiriimesi, doktora egitimi ile 6grencilerin
disipline, 6zgiin katkida bulunmasina olanak saglayacak yeterliliklerden bahsedilmistir. Ancak
egitim programlarinin bunlari ne kadar gercgeklestirebildigi, 6grencilerin ise bu yeterlilikleri ne
kadar kazandigi lizerinde tartisiimasi gereken énemli iki konudur.

Egitim programi ve egitimciler agisindan ele alinacak olursa; arastirma dersleri 6zelinde
farkl egitim dizeylerinde, 6grencilere zorunlu ve se¢meli derslerle arastirma yontemlerine
iliskin icerik aktarilmaktadir. Sosyal hizmet lisans egitim programlarinin ¢ogunda kuramsal
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derslerin yani sira uygulamali olarak bir arastirma dersi de gergeklestirilmektedir. Ogrenciler bir
akademik yil icerisinde lisans tezlerini tamamlamaktadirlar. Lisanslsti egitim programlarinda ise
arastirma dersleri zorunlu ya da se¢meli olarak sayica artmakta, arastirma yontemleri nicel ve
nitel paradigma ayri sekilde ele alinip, ydontemler derinlemesine islenmektedir. Teorik derslerin
disinda ylksek lisans programlarinda tez icin ayrilan siire bir akademik yil, doktora igin ayrilan
slre ise iki akademik yildir. Buradan da anlasiimaktadir ki arastirma derslerinde verilen icerik ve
ogrencilerden beklenen yeterlik egitim dizeyi arttik¢a artmaktadir.

Ogrencilerin yeterlikleri ise bu arastirma kapsaminda égrencilerin bulunduklari egitim
diizeyinde kendilerinden beklenen yeterlikleri karsilayabilme inanci olan 6z-yeterlik ve arastirma
yapmaya yonelik kaygi baglaminda ele alinmistir.

Arastirma yeterlikleri; arastirma teknikleri, istatistik, 6lcme-degerlendirme ve bilgisayar
gibi bilgi alanlarinin bir bileseni olarak kabul edilebilir (Biytkodztiirk ve Kékli, 1999). Ogrencilerin
arastirma yeterligini kazanmalari icin bu alanlardaki bilgi ve becerilere sahip olmalari temel bir
kosuldur, fakat yeterli degildir. Ogrencilerin arastirma yapmaya ilgi duymalari, sahip olduklari
degerler, hatta arastirma siirecini bir tehdit olarak goriip gormemeleri de arastirma yapmalari
tizerinde etkilidir (Blyiikoztiirk, 1999). Oz-yeterlilik Bandura (1986) tarafindan, “bireyin belli bir
performansi gostermek icin gerekli etkinlikleri organize edip, basaril bir sekilde yerine getirme
kapasitesi hakkinda kendine iliskin 6z inanci” olarak tanimlanmaktadir (Gok, vd. 2015, 5.439). Oz-
yeterligi yiksek olan 6grenciler, 6z-dizenlemede de basarili olmakta ve Universite yasaminin
androgojik egitim modeline kolaylikla uyum saglayabilmekte, zorlu sartlar altinda bile iyi bir
sekilde calisabilme motivasyonuna sahip olmaktadirlar (Zimmerman, 2000). Bunun sonucu
olarak da 6z-yeterlilik ile basari arasinda bir iliski bulundugu sdylenebilmektedir. Oz-yeterlik
arttikca basari da artmaktadir.

Kaygi ise bir tehdit altinda hissedilen gerginlik ve korku durumu olarak ifade edilmektedir
(Buyuakoztirk, 1999). Bilimsel arastirmaya yonelik kaygi arastirmacinin arastirma yapmaya
yonelik gerginlik ve korku yasamasi, 06zgiivenli hissedememesi, buradan hareketle
giudilenememesi ve c¢alismayl ertelemesidir. Bir derse duyulan kaygi ogrencilerin o dersi
oldugundan daha zor oldugu seklinde algilanmasina ve dersin egitsel amaglarina ulasiimasinda
giclige yol agmaktadir (Aslan ve Karagdil, 2016).

Kaygly! etkileyen degiskenler incelendiginde daha 6nce arastirma yapmanin, arastirma
dersinde basarili olmanin, arastirma yapmaya, verileri analiz etmeye iliskin temel bilgilere sahip
olmanin arastirmaya yonelik kaygiyr azalttigi; arastirmanin tiriine karar vermenin, arastirma
turlerinin temel felsefelerinin ve 0Ozelliklerinin bilinmemesinin arastirmaya yonelik kaygiy
artirdig1 gorilmektedir (Blyukoztirk, 1999; Cepni vd., 2018).

Aktif olarak arastirma yapmak bireylerin 6z-yeterligini artirmaktadir. Tersi yonde
arastirma yapmayan bireylerin arastirma yapmaya yonelik kaygilarinin yiksek oldugu
bilinmektedir (Kart ve Gelbal, 2014). Ayrica kaygi diizeyi arttik¢a arastirma yeterlik diizeyi de
diismektedir (Tekin, 2007). Kayginin yliksek olmasi arastirma yapmaya yonelik olumsuz tutumla
sonuglanabilmektedir (Blyukoztirk, 1996). Yapilan arastirmalarda arastirma yontemleri dersi
almis kisilerin arastirma 6z-yeterlik diizeyinin ders almayanlara gére daha yiksek oldugu ve
arastirma yapmaya yonelik kaygilarinin az oldugu bulgulanmistir (Green ve Kvidhal, 1990; Phillips
ve Russell, 1994; Bieschke vd., 1996; Unrau ve Beck, 2004).
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1. AMAC

Sosyal sorunlari azaltmak ve nihai olarak ortadan kaldirmak amaciyla ¢alisan sosyal hizmet
mesleginin sosyal sorunlari bir arastirma problemi olarak gérmesi ve bu problemlere yonelik
arastirmalar gergeklestirmesi, arastirma sonucu elde ettigi bilgilerle uygulama ve teoriye katkida
bulunarak, meslegin bilimsel temelini gelistirmesi ve gliclendirmesi beklenmektedir. Buradan
hareketle birkag yil icerisinde sosyal hizmet uzmani olacak ya da aktif olarak sosyal hizmet
alaninda ya da akademide galismakta olan sosyal hizmet 6grencilerinin arastirmanin yéntemine
iliskin ©z-yeterlikleri ve kaygi durumlari incelenmek istenmektedir. Yabanci alanyazinda
ogrencilerin 6z-yeterlikleri ve kaygilari Gzerinde ¢ok sayida arastirma bulunmaktadir. Ancak yerli
alanyazinda sosyal hizmet uzmanlarinin bilimsel arastirmalar yiritmelerine iliskin gereklilik
vurgulanmis (Erbay, 2016) ve 6grencilerin arastirma derslerine iliskin deneyimlerinin genel
olarak ele alinmis (Beydili-Giirbiiz vd., 2017) olsa da 6z-yeterlik ve kaygi degiskenleri Gizerine bir
¢alisma olmadigi gorilmektedir. Mesleki uygulamalarindan biri olan gliclendirme yaklasimi ile
insanlarin yapabilme becerilerine ve yapabilme inanglarina odaklanan sosyal hizmet disiplininde,
mesleki faaliyetlere katki sunacak arastirmalar icin bir temel olusturan 6z-yeterligin (Pajares,
1996), yani 6grencilerin arastirma konusundaki becerileri ile neler yapabileceklerine iliskin
inanclarinin ve inancla iliskili olarak kayginin 6grenilmesi egitimcilere katki sunacaktir.

2. YONTEM

Bu arastirma ile Tiirkiye’deki sosyal hizmet boéliimlerinde egitim gérmekte olan 4. sinif
lisans 6grencileri, yiksek lisans ve doktora 6grencilerinin arastirmanin yontem bolimine iliskin
oz-yeterlilikleri ve arastirmaya yonelik kaygilari 6lclilmek istenmistir. Arastirma nicel arastirma
yonteminin degiskenler arasindaki degisimin varligini ya da derecesini ortaya koymayi
amaglayan (Karasar, 2014) iliskisel tarama deseni ile ylrGtilmustir.

2.1. Calisma Grubu

Arastirmanin katilmcilarini sosyal hizmet 6rglin programlarinda egitim gérmekte olan
lisans 4. sinif, yliksek lisans ve lisanslsti 6grencileri olusturmaktadir. Lisans 4. sinif 6grencilerinin
secilme nedeni, arastirma derslerini ve uygulamali arastirmalarini dnceki donemlerde bitirmis
olmalaridir. Ogrencilerin tam sayisi égrenilemediginden, seckisiz 6rnekleme ydntemlerinden
uygun Ornekleme yontemi kullanilmistir. Arastirmaci tarafindan Google Forms (izerinden
hazirlanan soru formu 06grencilere egitimciler ve sosyal medya uygulamalari araciliglyla
ulastinimistir. 108 lisans, 53 ylksek lisans, 37 doktora 6grencisi olmak tizere 198 yanit alinmistir.
Ancak ayni kisi tarafindan birden fazla génderilen ve sorulari eksik yanitlayan 8 form analize dahil
edilmemistir.

2.2. Arastirmaya iliskin Etik Bilgiler

Arastirma gerceklestirilmeden énce Baskent Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimler ve Sanat
Arastirma Kurulu’'ndan 27 Mart 2021 tarih ve E-62310886-604.99-22378 sayi ile izin alinmustir.

2.3. Veri Toplama Araglar

Arastirmada (¢ veri toplama araci kullaniimistir. Bunlar; 6grencilere kisisel bilgiler soru
formu, Gok ve digerleri (2015) tarafindan gecerlik ve glivenirlik calismasi yapilmis Arastirma
Yéntem Bolimiine iliskin Oz-Yeterlilik Olgegi, Biiyiikdztirk (1997) tarafindan gegerlik ve
giivenirlik calismasi yapilmis Arastirma Yapmaya Yonelik Kaygi Olgegidir. Soru formu Google
Forms lizerinden olusturulmus ve 6grencilere kolaylikla ulasilabilecek Whatsapp, Instagram gibi
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iletisim kanallari Gzerinden ve 6grencilerin egitim gordikleri programlarda calisan 6gretim
elemanlari araciligiyla 6grencilere iletilmistir. Veriler 29 Mart 2021- 2 Mayis 2021 tarihleri
arasinda toplanmustir.

2.3.1. Kisisel Bilgiler Soru Formu

Arastirmaci tarafindan olusturulmus olup, 6grencilere iliskin tanitici bilgilere, 6grencilerin
kag arastirma dersi aldigina, hangi veri analiz araglarini kullandigina, nicel ve nitel arastirmalara
iliskin yeterlik diistincelerine yonelik verilerin elde edildigi 21 sorudan olusmaktadir.

2.3.2. Arastirmanin Yontem Boliimiine iliskin Oz-Yeterlilik Olgegi (AYBIOYO)

GOk vd. (2015) tarafindan 6grencilerin yaptiklari arastirmalarin yontem boélimiine iliskin
oz-yeterlik algilarini  belirlemek amaciyla gelistirilmistir. Olgek, ‘veri analizi 6ncesi’
(1,2,3,6,7,8,10,11,14,15,19,32,34. maddeler) ve ‘veri analizi sirasi ve sonras’’ (9,13,16,17,20-
29,35. maddeler) olmak (zere iki faktérden ve 28 maddeden olusmaktadir. Olgegin giivenirlik
katsayisi 0.96 olarak bulunmustur. “Hig¢ katilmiyorum” (1), “katilmiyorum” (2), “kararsizim” (3),
“katiliyorum” (4), “tamamen katiliyorum” (5) olmak tizere 5'li likert tipi bir 6lgektir. Olgegin hicbir
maddesi ters kodlanmamaktadir. Olgekten alinan puanlar arttikca arastirmanin yéntem
bollimune iliskin 6z-yeterlik algisi artmaktadir.

2.3.3. Arastirma Yapmaya Yoénelik Kaygi Ol¢egi (AYKO)

Bliylkoztirk (1997) tarafindan dniversite 6grencilerinin arastirma yapmaya yonelik
kaygisini 6lgmek amaciyla gelistirilmistir. Olcek tek boyuttan ve 12 maddeden olusmaktadir.
Olgegin giivenirlik katsayisi 0.87 olarak bulunmustur. 5’li Likert tipi bir 6lgektir. 2., 3., 4., 8. ve 11.
maddeleri ters kodlanmaktadir. Olcekten alinan puanlar arttikga 6grencilerin arastirma yapmaya
yonelik kaygilari artmaktadir.

2.4. Verilerin Analizi

Soru formuna verilen yanitlar SPSS 25.0 ve R Studio yazilimi ile analiz edilmistir. Soru
formu araciligiyla 108 lisans, 53 yiiksek lisans, 37 doktora 6grencisi olmak lizere toplam 198 yanit
alinmistir. Ancak ayni kisi tarafindan birden fazla gonderilen ve sorulari eksik yanitlayan sekiz
form analize dahil edilmemistir. Analiz kapsaminda ilk olarak verilerin normal dagilip dagiimadigi
test edilmis, verilerin normal dagilmadigi durumda, iki kategorili degiskenler ile Olgekler
arasindaki iliskinin 6lg¢lilmesi icin Mann Whitney U testi, ikiden ¢ok kategorili degiskenler ile
Olcekler arasinda Kruskal Wallis testi kullanilmig, surekli degiskenler arasindaki korelasyonu
bulmak icin Spearman analizi yapilmistir. Cok kategorili degiskenler arasindaki anlamli farkhihgin
hangi gruplar arasinda gergeklestigini gormek icin Post Hoc analizi yapilmis, varyanslarin
homojen dagildigi durumda Tukey, homojen dagiimadigl durumda Tamhane’s T2 testlerinin
sonuglari incelenmistir. Ayrica 6grencilerin egitim dizeylerinin 6lcekler Gzerindeki etkisini
incelemek amaciyla tek yonlii MANOVA analizi yapilmistir. Olgeklerin giivenirlikleri Cronbach
Alpha katsayilari ile incelenmistir.

3. BULGULAR

Arastirmaya katilan 6grencilerin yaklasik yarisi (%54.2) lisans &grencisidir. Ogrenciler
agirlikh olarak kadinlardan olusmaktadir. Lisanslstli Ogrencilerinin %52.9’u (46 kisi) ders
déneminde, %47.1'i (41 kisi) tez donemindedir. Lisansisti 6grencilerinin neredeyse yariya yakini
lisans egitimlerini (%43.7) ve yiiksek lisans egitimlerini (%44.1) Hacettepe Universitesinde
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almislardir. Ogrencilerin yalnizca %31.6’si calismaktadir. Calisan &grencilerin biyiik cogunlugu
(%91.7) lisansistl egitimlerini almakta olup, sosyal hizmet uzmani (%40) ya da sosyal hizmet
alaninda akademik personel (%54.5) olarak calismaktadir. Calisma yili ortalamalari 4.25tir.
Katilimcilara iliskin bilgiler Tablo 1'de yer almaktadir.

Tablo 1: Katilimcilara iligkin bilgiler

AYBIOYO AYKO

- . .
Ogrenci Sayisi n % ®) ®)

Lisans 103 54.2

Yiiksek Lisans 53 27.9 0.000* 0.000*

Doktora 34 17.9
Cinsiyet

Kadin 146 76.8 * *

Erkek 44 23.2 0.049 0.014
Calisma Durumu

Evet 60 316 .

Hayir 130 68.4 0.248 0.001
Egitim Goriilen Okul

Hacettepe Universitesi 58 30.5

Baskent Universitesi 26 13.7

Necmettin Erbakan Universitesi 23 12.1

Karabiik Universitesi 11 5.8

Cerrahpasa Universitesi 11 5.8

Yildirnm Beyazit Universitesi 10 53

Yalova Universitesi 9 4.7

Firat Universitesi 9 4.7

Ankara Universitesi 9 4.7

Recep Tayyip Erdogan Universitesi 5 2.6

Celal Bayar Universitesi 3 1.6 0.327 0.135

Bingdl Universitesi 3 1.6

Uskiidar Universitesi 2 1.1

Selcuk Universitesi 2 1.1

KTO Karatay Universitesi 2 1.1

istinye Universitesi 2 1.1

Gelisim Universitesi 2 1.1

Maltepe Universitesi 1 0.5

Kocaeli Universitesi 1 0.5

Gazi Universitesi 1 0.5

Toplam 190 100

*p<0,05

Ogrencilerin cinsiyetlerine gére AYBIOYO’den aldiklari toplam puan ve veri analizi 6ncesi
alt boyutu arasinda anlamli bir farklilik bulunmustur (p<0.05). Erkek 6grenciler (ort.=104.63)
kadin dgrencilere (ort.=99.98) gére AYBIOYO toplam puanindan ve yine erkek 6grenciler
(ort.=55.31) kadin 6grencilere (ort.=52.50) gore veri analizi 6ncesi alt boyutunda daha yiksek
puan almislardir. AYKO’de ise kadin grenciler (ort.=29.69), erkek 6grencilere (ort.=25.54) gére
daha yilksek puan almislardir. Yani erkek 6grencilerin kadin 6grencilere gére yontem boélimiine
iliskin 6z-yeterlikleri daha yliksek, kaygilari ise daha az bulunmustur.
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Ogrencilerin calisma durumlarina gére AYKO’den aldiklari puanlarda anlamh bir farklihk
gorilmektedir. Sosyal hizmet alaninda herhangi bir iste calismayan 6grenciler (ort.=30.20) sosyal
hizmet alaninda ¢alismakta olan 6grencilere gore (ort.=25.55) arastirma yapmaya yonelik kaygiyi
daha c¢ok hissetmektedirler. Ayrica sosyal hizmet uzmani ve akademik personeli olarak
calismakta olan o6grenciler arasinda oOlgceklerden aldiklari puanlar arasindaki farkhhk da
incelenmistir. AYBIOYO toplam puaninda anlaml bir farklihk gériilmistiir (p<0.05). Buna gore
sosyal hizmet uzmani (ort.=96.27) olarak ¢alisan 6grencilerin 6z-yeterlikleri akademik personel
(ort.=107.70) olarak ¢alisan 6grencilerden daha distk bulunmustur.

Ogrencilerin egitim gdormekte olduklari okullar arasinda AYBIOYO ve AYKO’ye gére anlamli
bir farklihk gérilmemistir.

Tablo 2: Olgeklere iliskin Ortalama, Standart Sapma, Minimum-Maksimum ve Cronbach Alpha

Bulgulan
Ort £ SS. Min.- Max. Cronbach Alpha p
Lisans 30.61£8.54 13-60 892
AYKO Yksek 29.39+10.24 12-60 944 0.000*
Lisans
Doktora 2246.63 12-37 886
Lisans 101.78+20.56 28-140 975
AYBIOYO Yksek 94.32+18.37 52-138 952 0.000*
Lisans
Doktora ~ 109.38£17.36 62-140 942
Lisans 49.86+10.87 14-70 969
Xﬁiﬁ;ﬁf:i Strast YLLIJSI;Sr?Sk 43.43+11.88 14-69 953 0.001*
Doktora 50.85£11.95 17-70 937
Lisans 52.55£8.87 14-70 937
Xﬁiﬁ;ﬁfji Oncesi YLTSI;SE: 50.8847.93 28-69 876 0.001*
Doktora 58.52+6.78 45-70 .861

*: p<0,05

Ogrencilerin bulunduklari egitim diizeyinin arastirmanin yéntem bdlimine iliskin 6z-
yeterlikleri ve arastirma yapmaya yonelik kaygi dizeyleri tizerindeki etkisini incelemek amaciyla
tek yonli MANOVA analizi yapilmistir. Gruplar boyunca degiskenler arasinda korelasyonun esit
oldugu varsayimi saglanmistir. Ayrica her iki bagimli degisken icin bagimsiz degiskenin gruplarina
gbre varyanslar homojen dagilmistir. Bagimsiz degiskenin en az iki grubu arasindaki bagimli
degiskenlerden en az birinde anlamli bir farklilik gériilmustir (Wilks’ Lambda p<0.05). Egitim
diizeylerine goére AYBIOYO ve AYKO puanlan arasinda farkliligin oldugu sdylenebilmektedir
(p<0.05). Buna gore doktora 6grencilerinin (ort.=109.39) arastirmanin yontem boélimane iliskin
oz-yeterlikleri yiiksek lisans 6grencilerinden (ort.=101.78) daha yiksektir. Veri analizi 6ncesinde
doktora 6grencilerinin (ort.=58.52) 6z-yeterlikleri hem lisans (ort.=52.55) hem de yiiksek lisans
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(ort.=50.88) oOgrencilerine gore daha yiksek bulunmustur. Veri analizi sirasinda ise lisans
(ort.=49.86) ve doktora o6grencilerinin (ort.=50.85) yontem bolimune iliskin 6z-yeterlikleri
ylksek lisans 6grencilerine (ort.=43.43) gore daha yliksek bulunmustur. Ayrica lisans (ort.=30.61)
ve yiksek lisans (ort.=29.39) O6grencileri arastirmaya yapmaya yonelik kaygiyl doktora
ogrencilerinden (ort.=22) daha fazla hissetmektedirler.
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Tablo 3: Ogrencilerin Belirtilen Diizeylerde Arastirma Derslerini Alma Durumlari

Zorunlu Aragtirma Zorunlu Uveulamals Uveulamalt Se¢meli Se¢meli
Dersi Alma P - Dersi Arastirma Ve v istatistik Arastirma Dersi  Arastirma Dersi Diger
Ogrenim Diizeyi . Arastirma | Arastirmal ll
Durumu | Dersi ll n (%) n (%) n (%) 1 1} n (%)
n (%) n (%) ? ? n (%) n (%)
Lisans 22 (11.6) 46 (24.2) 25 (13.2) 29 (15.3) 35 (18.4) 157 (82.6) 164 (86.3) 165 (86.8)
. . 77 83 80
Dersi Almayan Yiiksek Lisans 8(9.2) 49 (56.3) 45 (51.7) 54 (62.1) 75 (86.2) (88.5) (95.4) (92.0)
23 30
Doktora 6(17.6) 22 (64.7) 23 (67.6) 23 (67.6) 28 (82.4) (67.6) (88.2) 30 (88.2)
Lisans 11 (5.8) 16 (8.4) 32(16.8) 30 (15.8) 18 (9.5) 5(2.6) 5(2.6) (256)
Haftada 1 Saat Yiiksek Lisans 9(10.3) 11 (12.6) 7(8.0) 4(4.6) 2(23) 1(1.1) 1(1.1) (334)
Doktora 1(2.9) 1(2.9) - - - - - -
Lisans 95 (50.0) 79 (41.6) 39 (20.5) 39 (20.5) 62 (32.6) 17 (8.9) 12 (6.3) 10 (5.3)
. . 2
Haftada 2 Saat Yiiksek Lisans 31(35.6) 9(10.3) 9(10.3) 8(9.2) 3(3.4) 3(3.4) - (2.3)
Doktora 3(8.8) 2(5.9) - - - 4(11.8) 1(2.9) (219)
Lisans 49 (25.8) 39 (20.5) 32 (16.8) 28 (14.7) 42 (22.1) 7(3.7) (256) (256)
Haftada3Saat  yypsek Lisans 37 (42.5) 17 (19.5) 12 (13.8) 10 (11.5) 6(6.9) 5(5.7) 2(2.3) -
Doktora 20 (58.8) 7 (20.6) 6(17.6) 6(17.6) 1(2.9) 5(14.7) 1(2.9) -
Lisans 10 (5.3) 7(3.7) 30 (15.8) 25 (13.2) 27 (14.2) 3(1.6) 3(1.6) (136)
Haftada 4 Saat Yiiksek Lisans 2(2.3) 1(1.1) 3(3.4) 1(1.1) 1(1.1) 1(1.1) - (111)
Doktora 4(11.8) 2(5.9) 1(2.9) 1(2.9) 2(5.9) 1(2.9) - (219)
Lisans 3(1.6) 3(1.6) 32(16.8) 39 (20.5) 6(3.2) 1(0.5) 1(0.5) (121)
Haftada 5+ Saat Yiiksek Lisans - - 11 (12.6) 10 (11.5) - - 1(1.1) (111)
Doktora - - 4(11.8) 4(11.8) 3(8.8) 1(2.9) 2(5.9) (529)

*Lisansustl 6grencilerinin gegcmis egitim diizeylerinde aldiklari derslerin de dahil edilmesi sebebiyle toplam sayi bulunulan egitim dizeyindeki 6grenci sayisindan daha fazladir.
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Ogrenciler agirlikh olarak egitim programlarinda yer alan zorunlu arastirma, uygulamali
arastirma derslerini almaktadirlar. Segmeli arastirma dersleri alan 6grencilerin sayisi distktir.
Yiiksek lisans ve doktora egitimleri boyunca istatistik dersini almamis olanlarin orani yliksek
bulunmustur.

Tablo 4: Ogrencilerin Bilimsel Arastirmalardaki Yeterliklerine iliskin Diisiinceleri ve
Bilimsel Calismalari ile Egitim Diizeylerine Arasindaki Capraz Tablo ve Ki-Kare Degerleri

Lisans T_?SI;S:SI( Doktora Toplam s.D X2
o, o, o, o
n (%) n (%) n (%) n (%)
23 21 113

1 0,
Nicel Yontemlerde ~ 'oreri  69(%67) o iaay  (w61.8)  (%59.5)

Yeterlik Diigiincesi . o 30 13
Yetersiz 34 (%33) (%56.6) (%38.2)

0.017 2 8.172
77 (%40.5)

Yeterli 74 32 23 129
Nitel Yontemlerde (%71.8) (%60.4) (%67.6) (%67.9)
Yeterlik Diigiincesi 29 21 11 0.348
Y i 1(%32.1 - -
etersiz o082)  (%39.6)  (%324) °Or(%321)
Evet 8(7.8) 9(17) 15 (44.1)  32(16.8)
K | d 0.000 2 24.118
urs aima durumu Hayr  95(92.2) 44(83) 19(55.9) 158 (83.2)
Dersler kapsaminda 42 158
Evet 82 (79.6 34 (100
bir arastirma ve ( ) (%79.2) (100) (%83.2) 0.015 2 8.390
yiiriitme durumu Hayir 21(20.4) 11(20.8) 0 (0) 32 (%16.8)
Dersler disinda bir Evet 31(30.1) 29(54.7) 32(94.1) 92 (48.4)
ard . 2 43.11
arastirma yurutme Hayr  72(69.9) 24(453) 2(59) 98(51.6) 00 3.116
durumu
Yiiriitiilen Evet 11(10.7) 13(24.5) 25(73.5) 49(25.8)
arastirmanin
bilimsel toplantida 0.000 2 52.820

sunulmus olma Hayir 92(89.3) 40 (75.5) 9 (26.5) 141 (74.2)

durumu

Yiiriitilen Evet 1(1) 14 (26.4) 21(61.8) 36(18.9)

arastirmanin

bili | dergid 0.000 2 64.187
rimse] dergice Hayr  102(99) 39(73.6) 13(38.2) 154 (81.1)

yayinlanmig olma

durumu

103 53 34 190

Toplam  0100)  (%100)  (%100) (%100)

Lisans ve doktora 6grencilerinin cogunlugu nicel ve nitel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin
yeterli oldugunu; yiksek lisans 6grencilerinin cogunlugu nicel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin
yetersiz, nitel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin yeterli oldugunu distinmektedirler.

Ogrencilere nicel ve nitel arastirma ydntemlerindeki yetersizlik diisiincelerinin neden
kaynaklandigina iliskin bir acik uglu soru sorulmustur. Ogrencilerin %5.5’i kendilerini yetersiz
hissetme durumlarinin arkasinda yatan sebebin arastirma tilrlerinden yalnizca birini
deneyimlemis olmalari, %28.8’i arastirma derslerinin uygulamal olarak islenmeden, teorik
diizeyde anlatildigini, %12.3’( dersi veren 6gretim elemaninin arastirma yontemlerine iliskin
bilgi dizeyinin yetersiz oldugunu ya da bir arastirma tiirinde uzman olmasi sebebiyle dersi
uzman oldugu yontem odakli anlattigini, %16.4’G dersi dinlememe, istatistikten korkma gibi
bireysel sebepler nedeniyle ve %37’si egitim programinda derslerin sayisi, icerigi gibi sebeplerle
yetersiz oldugunu ifade etmistir.
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Lisans ve ylksek lisans 6grencilerinde agirlikh olmak lzere 6grenciler arasinda bilimsel
arastirma yontemlerine iliskin egitim programi disindaki kurslara katilim orani oldukga distktir.
Doktora 6grencileri arasinda digerlerine gére daha ¢ok bagimsiz bilimsel arastirma yurutildaga,
ylratdlen arastirmayi  bilimsel bir dergide yayinlandigi ya da toplantida sunuldugu
gorilmektedir.

Ayrica egitim dizeyleri ve degiskenlere iliskin durumlar arasindaki baglanti icin Ki-Kare
analizi yapiimistir. Egitim diizeyleri ve degiskenlere iliskin durumlarin bircogunda anlamli bir
baglanti bulunmustur.

Ogrencilerin bilimsel arastirmalardaki yeterliklerine iliskin disiinceleri ve bilimsel
calismalari ile olgekler arasindaki iliskiler 6grencilerin egitim dizeylerine gore ¢ baslikta yer
verilmektedir:

e Lisans ogrencilerinin bilimsel arastirmalardaki yeterliklerine iliskin diisiinceleri ve
bilimsel caligmalari ile 6lgekler arasindaki iliskilere yonelik bulgular

Lisans ogrencilerinin nicel yontemlere iliskin bilgi diizeylerini degerlendirme durumlari
arasinda AYBIOYO toplam puani, alt boyutlari ve AYKO’ye gore anlaml bir farklihk gérilmustiir
(p<0.05). Kendini yetersiz goren 6grenciler (ort.=33.70) yeterli géren 6grencilerden (ort.=29.08)
daha vyilksek dlizeyde kaygilidir. Veri analizi sirasinda kendini yeterli géren 06grenciler
(ort.=53.98) yetersiz goren (ort.=41.50) 6grencilerden daha yliksek; veri analizi 6ncesinde ise
kendini yeterli gbren 6grenciler (ort.=55.69) yetersiz géren 6grencilerden (ort.=46.17) daha
yiksek dizeyde 6z-yeterlik hissetmektedirler. AYBIOYO toplam puaninda da kendini yeterli
goren ogrenciler (ort.=109.73) yetersiz géren 6grencilerden (ort.=85.64) daha yiiksek puan
almislardir.

Lisans 6grencilerinin nitel yontemlere iliskin bilgi dizeylerini degerlendirme durumlari
arasinda AYBIOYO toplam puani, alt boyutlari ve AYKO’ye gére anlamli bir farkhlik gérilmustiir
(p<0.05). Veri analizinde nitel yontemlere iliskin bilgi diizeyini yeterli goren 6grenciler
(ort.=52.63) yetersiz goren 6grencilerden (ort.=42.79); veri analizi 6ncesinde kendini yeterli
goren 6grenciler (ort.=55.08) yetersiz goren 6grencilerden (ort.=46.10) daha yliksek diizeyde 6z-
yeterlik hissetmektedirler. AYBIOYO toplam puaninda da kendini yeterli géren o6grenciler
(ort.=107.77) kendini yetersiz géren (ort.=86.51) 6grencilerden daha yiiksek puan almislardir.

Lisans dgrencilerinin kurs alma durumuna gére 6grencilerin AYBIOYO toplam puani ve veri
analizi sirasi alt boyutunda ve AYKO’de anlamli bir farklilik bulunmazken, AYBIOYO veri analizi
oncesi alt boyutunda anlaml bir farklilhk bulunmustur (p=0.030). Buna gore kurs almis 6grenciler
(ort.=74) almamis 6grencilerden (ort.=50.15) daha yiiksek puan almislardir.

Lisans o6grencilerinin dersler kapsaminda bir arastirma yiritme durumlarina goére
AYBIOYO toplam puani ve veri analizi sirasi alt boyutunda anlaml bir farklihk gériiliirken
(p<0.05), veri analizi veri analizi ncesi alt boyutu ve AYKO anlamli bir farkhlik gériilmemistir
(p>0.05). Dersler kapsaminda arastirma yliriten 6grenciler (ort.=50.86) arastirma yuriitmeyen
Ogrencilere gore (ort.=45.95) veri analizi sirasi alt boyutundan daha yiksek puan almislardir.
Dersler kapsaminda arastirma yiriten o6grenciler (ort.=103.34) arastirma ylritmeyen
Ogrencilere (ort.=95.71) goére yeterlik toplam puanindan daha yiksek puan almislardir.

Lisans oOgrencilerinin dersler disinda bir arastirma yiritme durumu, yiritilen
arastirmanin bilimsel bir toplantida sunulmus olma durumu ve yiritilen arastirmanin bilimsel
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bir dergide yayinlanmis olma durumlari arasinda 6lcek puanlarina gére anlamli bir farklihk
gorilmemistir.

e Yiiksek lisans 6grencilerinin bilimsel arastirmalardaki yeterliklerine iligkin diisiinceleri
ve bilimsel caligmalari ile dlgekler arasindaki iliskilere yénelik bulgular

Yiiksek lisans Ogrencilerinin nicel yontemlere iliskin bilgi dizeylerini degerlendirme
durumlar arasinda AYBIOYO toplam puani, alt boyutlari ve AYKO’ye gére anlamli bir farkhlik
gorilmuistir (p<0.05). Kendini yetersiz goren 6grenciler (ort.=32.76) kendini yeterli (ort.=25)
goren 6grencilerden daha yliksek dizeyde kaygihdir. Veri analizi sirasinda kendini yeterli géren
ogrenciler (ort.=50.21) kendini yetersiz goren (ort.=38.23) 6grencilerden daha yilksek dizeyde
oz-yeterlik hissetmekte; veri analizi 6ncesinde ise kendini yeterli géren 6grenciler (ort.=55.13)
kendini yetersiz goren Ogrencilerden (ort.=47.63) daha vyiksek dizeyde 06z-yeterlik
hissetmektedirler. AYBIOYO toplam puaninda ise yeterli géren dgrenciler (ort.=105.34) yetersiz
gbren ogrencilerden (ort.=85.86) daha yiiksek puan almislardir.

Nitel yontemlere iliskin bilgi diizeylerini degerlendirme durumlari arasinda AYBIOYO
toplam puani ve veri analizi 6ncesi alt boyutuna gére anlamli bir farklihk géralmistir (p<0.05).
Veri analizi 6ncesinde kendini yeterli géren 6grenciler (ort.=55.13) yetersiz géren 6grencilerden
(ort.=47.63) daha yiiksek puan almislardir. AYBIOYO toplam puaninda kendini yeterli géren
ogrenciler (ort.=105.34) yetersiz (ort.=85.86) géren 6grencilerden daha yliksek puan almislardir.

Yiksek lisans 6grencilerinin dersler kapsaminda bir arastirma yliritme durumlarina gore
AYBIOYO toplam puani ve veri analizi 6ncesi alt boyutuna gére anlamli bir farkhlik goriilmustir
(p<0.05). Veri analizi 6ncesinde kendini yeterli goren 6grenciler (ort.=52.04) kendini yetersiz
goren 6grencilerden (ort.=46.45) daha yiiksek diizeyde 6z-yeterlik hissetmektedirler. AYBIOYO
toplam puaninda kendini yeterli goren 6grenciler (ort.=97.09) yetersiz (ort.=83.72) goren
ogrencilerden daha yiiksek puan almiglardir.

Ogrencilerin kurs alma durumu, dersler disinda bir arastirma yiiriitme durumu, yiritilen
arastirmanin bilimsel bir toplantida sunulmus olma durumu ve yiritilen arastirmanin bilimsel
bir dergide yayinlanmis olma durumlari gére 6grencilerin AYBIOYO toplam puani, alt boyutlari
ve AYKO’de anlamli bir farkhilik bulunmamistir.

o Doktora 6grencilerinin bilimsel arastirmalardaki yeterliklerine iliskin diisiinceleri ve
bilimsel calismalan ile 6lcekler arasindaki iligkilere yonelik bulgular

Doktora égrencilerinin bu degiskenlere gére AYBIOYO toplam puani, alt boyutlar ve
AYKO’de anlamli bir farkhlik bulunmamistir.
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Tablo 5: Ogrencilerin Veri Analiz Araglarini Aullanma Durumlari

Ogrenim Diizeyi AMOS ATLAS.ti JASP LISREL MAXQDA MPlus NVivo R SPSS STATA
n (%) n (%) n (%) n (%) n (%) n (%) n (%) n (%) n (%) n (%)
Hig bilmeyen Lisans 103 (100) 99 (96.1) 103 103 98 103 95 (92.2) 102 (99) 19 (18.4) 103
(95.1)
Yiiksek Lisans 51 (96.2) 49 (92.5) 53 53 26 52 (98.1) 48 (90.6) 53 (100) 5(9.4) 53
(49.1)
Doktora 28 (82.4) 28 (82.4) 34 31(91.2) 10 33(97.1) 17 (50) 32(94.1) - 34
(29.4)
Ogrenme Lisans - 4(3.9) - - 5 - 6 (5.8) 1 24 (23.3) -
slirecinde (4.9) (1)
Yiiksek Lisans 1 (1.9) 3(5.7) - - 18 1(1.9) 3(5.7) - 22 (41.5) -
(34)
Doktora 5(14.7) 3(8.8) - 3(8.8) 8 1(2.9) 11 (32.4) 2 (5.9) 10 (29.4) -
(23.5)
Kendi basina Lisans - - - - - - 2(1.9) - 54 (52.4) -
bir arastirma Yiiksek 1(1.9) - - - 6(11.3) - 1(1.9) - 25 (47.2) -
yiiritecek Lisans
kadar bilen Doktora 1(2.9) 2(5.9) - - 11 (32.4) - 6(17.6) - 21 (61.8) -
Oldukga iyi Lisans - - - - - - - - 6 (5.8) -
bilen Yiiksek - 1(1.9) - - 3(5.7) - 1(1.9) - 1(1.9) -
Lisans
Doktora - 1(2.9) - - 5(14.7) - - - 3(8.8) -

Ogrencilerin biyiik cogunlugu nicel verileri analiz etmede kullanilan SPSS yazilimini kullanmaktadirlar. Nitel verileri analiz etmede
kullanilan yazihmlar arasinda lisans dizeyinde agirlikh olarak NVivo, ylksek lisans ve doktora diizeyinde ise agirlikli olarak MAXQDA
yazilimlarinin kullanildigi gértlmektedir. Nitel veri analiz yazilimlarindan olan ATLAS.ti, MAXQDA ve NVivo gibi araglari kullanmayi oldukea iyi
bilen 6grencilerin hepsi lisanslisti 6grencileridir. SPSS’i kullanmayi oldukg¢a iyi bilen 6grencilerde ise lisans 6grencileri ¢ogunlugu
olusturmaktadir. Nicel verilerin analiz edilmesinin yani sira 6lgcme araclarinin psikometrik 6zelliklerinin test edilmesine de olanak saglayan JASP,
AMOS, LISREL, R, MPlus gibi yazihmlarin kullanim durumlarinin neredeyse sifira yakin oldugu séylenebilmektedir.
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Tablo 6: Ogrencilerin Aldiklari Ders Aayisi ile Olgeklerden Aldiklari Puanlar Arasindaki Coklu
Korelasyon (Spearman)

1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8.
1.AYBIOYO -
%.Verl'analm 0.914%* -
oncesi

3.Veri analizisirasi  0.947**  0.772** -

4. AYYKO -0.272**  -0.323**  .0.194**

5.Lisansta alinan

0.074 0.009 0.104 0.017 -
ders sayisi

6.Yiiksek lisansta

0.089 0.124 0.068 0.152 0.139 -
alinan ders sayisi

7.Doktorada

0.282 0.331 0.273 0.029 0.005 0.467**
alinan ders sayisi

8.Kurslarda alinan

0.211**  0.244**  0.156* -0.152*  0.103 0.134 0.285 -
ders sayisi

**: p<0,001; *:p<0,005

Surekli degiskenler arasinda coklu korelasyon analizi yapilmis ve AYBIOYO ile AYKO
arasinda negatif yonlu disiik kuvvetli anlamh bir iliski bulundugu gériilmustir. Ogrencilerin
arastirmanin yontemine iliskin 6z-yeterlilikleri arttikca arastirma yapmaya yonelik kaygi
diizeyleri azalmaktadir. Ogrencilerin egitim programlarinda aldiklari dersler ile 6z-yeterlikleri ve
kaygi durumlari arasinda anlamli bir iliskiye olmadigi gérilirken; kurslardan alinan ders sayisi ile
yeterlik dizeyleri arasinda pozitif yonli zayif kuvvetli ve kaygi dizeyleri arasinda negatif yonli
zayif kuvvetli bir iliski oldugu goriilmektedir. Ogrenciler egitim programlari disinda kurslara
katilim gosterdikge yeterlikleri artmakta, kaygilari azalmaktadir.

4. TARTISMA

Sosyal hizmet 6grencilerinin mezun olduktan sonra birer sosyal hizmet uzmani ya da
sosyal hizmet alaninda akademik personel olduklarinda etkili kanita dayal uygulamalar
yurutebilmeleri oldukg¢a 6nemlidir. Bu sebeple arastirmalar igin ihtiyag duyduklari arastirma bilgi
ve becerilerini egitim programlarinda kazanmis olmalari gerekmektedir (Howard vd., 2007;
McCrystal ve Wilson 2009). Arastirma egitimi, bilimsel yontem ve onun gerektirdigi tim teknik
bilgi, beceri ve tutumlari sergileyerek yapilan arastirmalardan etkilenmeyi, yararlanabilmeyi ve
arastirma yapabilmeyi kazandirma siirecine denilmektedir (Karasar, 2009). Biyukoéztirk (1997)
egitim slireci ile bireyin arastirma bilgi ve becerisinin kazandirilmasinin gerekli fakat yeterli bir
kosul olmadigi belirtmektedir. Bireyin arastirmaya yonelik ilgisinin, sahip oldugu degerlerin ve
bu siireci kendisi icin bir tehdit unsuru olarak goriip gérmemesinin de arastirma yapmada etkili
oldugunu ifade etmektedir. Bu kapsamda, bilimsel arastirmalarin yapilabilmesi i¢in bireylerin
arastirma yapabilecek bilgi, beceri ve tutumlara sahip olmasi gerekir. Tutumlardan biri olan 6z-
yeterlik 6grencilerin arastirma stirecinin 6nemli kisimlarindan biri olan yontem boliimine iliskin
basarabilme inanclari kapsaminda ele alinmaktadir ve 6z-yeterlik arttikca arastirma yapmaya
yonelik kayginin azaldigi bilinmektedir (Unrau ve Beck, 2004).
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Bu arastirmada sosyal hizmet 6grencilerinin arastirmanin yontem bolimine iliskin 6z-
yeterlikleri ve arastirma yapmaya yonelik kaygi diizeylerini incelemek amaciyla sosyal hizmet
lisans son sinif ve lisanslisti 6grencilerinden olusan 190 6grenciye ulasilmistir. Arastirmaya
katilan &grencilerin yaklasik yarisi lisans dgrencisidir. Ogrenciler agirlikh olarak kadinlardan
olusmaktadir. Unrau ve Grinnel (2005) tarafindan arastirma derslerinin sosyal hizmet
ogrencilerinin arastirma 6z-yeterligi tzerindeki etkisinin incelendigi ¢alismada da ¢ogunlugu
lisans 6grencileri ve kadinlar olusturmaktadir.

Arastirmaya katilan 6grenciler arasinda erkeklerin kadinlara gore 6z-yeterligi daha ylksek;
kaygilari daha distk bulunmustur. Calismayan 6grenciler sosyal hizmet uzmani ya da akademik
personeli olarak calismakta olan 6grencilere gére arastirma yapmaya yonelik kaygiyr daha cok
hissetmektedirler. Bu baglamda sosyal hizmet uygulama alanlarinda ve akademide
gerceklestirilen arastirma faaliyetlerinin 6grencilere katki sagladigi soylenebilmektedir. Ayrica
sosyal hizmet uzmani olarak ¢alisan 6grencilerin 6z-yeterlikleri akademisyen olarak galisan
Ogrencilere gore disliktlr. Erbay (2016)'in 365 sosyal hizmet uzmani ile gerceklestirdigi
arastirmada sosyal hizmet uzmanlarinin %93,7’sinin mesleki uygulamalarini sekillendirmek igin
bilimsel arastirma yuritme ihtiyaci hissettikleri, %56,7’sinin kendini arastirma yapmaya yetkin
hissettiklerini ortaya konmustur. Uzmanlarin yetkin hissedememe dislincelerinin altinda veri
analizi, teorik ¢ercevenin kurulmasi ve arastirma raporunun yayinlatilmasi gibi zorluklar yer
almaktadir. Ayrica Erbay (2016), arastirmasinda 2002-2016 yillari arasinda Toplum ve Sosyal
Hizmet Dergisinde yayinlanan 241 makalenin yalnizca 20’sinin sosyal hizmet uzmanlarinca
yazildigini da belirtmistir. Bu veriler incelendiginde sosyal hizmet uzmanlarinin bilimsel
arastirmalara iliskin duyarlliga sahip oldugu gorilmektedir. Ancak arastirma gerceklestirme
noktasinda bliyik oranda vyeterlik hissedemedikleri soylenebilir. Benzer sekilde diger
disiplinlerde gerceklestirilen arastirmalarda da alanda calisan lisanststi 6grenciler, akademik
personel olarak calisan 6grencilerden daha yilksek diizeyde kaygilidir (Bayar vd., 2013). Bu
durum akademisyenlerin arastirma faaliyetlerine daha cok zaman ayirmasiyla agiklanabilir.

Tlm 6grenciler igin arastirmanin yontemine iliskin 6z-yeterlilik arttikga arastirma yapmaya
yonelik kaygi azalmaktadir. Lisans ve vyiiksek lisans 6grencilerinin kaygilari doktora
Ogrencilerinden daha fazla bulunmustur. Bununla birlikte yiksek lisans 6grencilerinin kaygi
diizeyleri lisans 6grencilerinin kaygi diizeylerine oldukga yakin olup, 6z-yeterlik diizeyleri lisans
ogrencilerinden daha disiik bulunmustur. Erbay ve Sevin (2013), arastirma bilgisinin kisa siirede
ve teorik olarak 6grenilmesinin zor oldugunu vurgulamis ve arastirma derslerinin yiiksek lisans
ve doktora egitiminde de yer almasiyla uzun dénemler boyunca yiritiilmesinin gerekliliginden
bahsetmislerdir. Ancak arastirma bulgulari gostermektedir ki yliksek lisans egitimi almakta olan
ogrencilerin bliylik ¢ogunlugu bir zorunlu arastirma dersi almis, neredeyse yarisi ikinci zorunlu
arastirma dersini almis ve yarisi tezinin ilk yariyihni bitirmis ya da bitirmekte olmasina ragmen
lisans 6grencilerinden daha fazla 6z-yeterlige sahip degillerdir. Bu durum yiiksek lisans egitim
programlarinin tekrar gozden gecirilmesine yonelik bir kanit olarak degerlendirilebilir.

Uygulamali arastirma derslerini almamis lisansiisti 6grencilerin ders doneminde oldugu
soylenebilirken, orani az da olsa lisans diizeyinde hi¢ uygulamali arastirma dersi almamis
ogrencilerin oldugu gorilmektedir. Buna paralel olarak, dersler kapsaminda arastirma
ylritmeyen lisans 6grencilerinin 6z-yeterlik diizeylerinin, arastirma ylritenlere gére daha
disilk oldugu da gorilmiustir. Ayrica kurslardan alinan ders sayisi ile yeterlik diizeyleri arasinda
pozitif yonli zayif kuvvetli ve kaygi diizeyleri arasinda negatif yonli zayif kuvvetli bir iliski oldugu
gorilmustlr. Arastirma yiritmek ogrencilerin 6z-yeterliklerini artirmaktadir. Beydili-Glrbliz,
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Adigiizel ve Akgay (2017)'in calismasinda, Hacettepe Universitesi Sosyal Hizmet Béliimiinde
egitim gérmekte olan uygulamali arastirma dersini almis lisans 6grencileri yaptiklari uygulamal
arastirma ile arastirmanin dnemini goérdiklerini, baska arastirmalar yapmak i¢in tesvik edici bir
kazanim edindiklerini ifade etmislerdir.

Lisans ve doktora 6grencilerinin cogunlugu nicel ve nitel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin
yeterli oldugunu, yiksek lisans 6grencilerinin ¢ogunlugu nicel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin
yetersiz, nitel yontemlerdeki bilgi diizeylerinin yeterli oldugunu disiinmektedirler. Doktora
ogrencilerinin yeterlik diigslincelerine egitim programlari disinda kurslardan aldiklari egitimlerin
katki sundugu, diger 6grencilere gore daha cok sayida arastirma dersi almasinin etkili oldugu
yorumu yapilabilir. Lisans diizeyindeki 6grencilerin yeterlik diisiincelerinin ise bilimsel arastirma
yontemlerine iliskin sinirll ve yizeysel bir mifredat ile karsilasmalarindan kaynaklandigi
duslintilmektedir. Farkl paradigmalara ait arastirma yontemleri ve analizlerinin bitlintne iliskin
kapsamli bilgi sahibi olmayan lisans 6grencilerinin kendilerini, gérdiikleri mifredat kapsaminda
degerlendirdiklerinde 0zellikle uygulamali arastirma dersini tamamladiktan sonra vyeterli
gordukleri ancak yiksek lisans diizeyindeki 6grencilerin bilimsel arastirma yontemlerine iliskin
biitlin cerceveyi gormeye baslamalariyla 06zellikle nicel arastirma yontemlerinde eksik
hissetmeleri dogal karsilanabilir. Bu yetersizlik dislincesi ayrica 6grencilerin yiksek lisans
egitimleri boyunca istatistik dersini almamis olmalari ile de agiklanabilir. Avrupa ve ABD’de
gerceklestirilen bir dizi calisma, sosyal hizmet 6grencilerinin Ozellikle istatistik ve hesaplama
Uzerine bilgi ve beceri eksikligi, akademik yazim konusunda kendine glvenin olmayisi gibi
nedenlerin arastirma yapmaya yonelik isteksizligin ve kayginin temelini olusturdugunu ortaya
koymaktadir (Gredig ve Bartelsen-Raemy, 2018; Mac Intye ve Paul, 2013; Natland vd., 2016).
Unrau ve Grinnel (2005) tarafindan gergeklestirilen calismada sosyal hizmet 6grencilerinin 6z-
yeterlik diizeyleri aldiklari arastirma dersleri boyunca farkli zamanlarda 6l¢tlmustir. Bulgular
arastirma dersleri sonunda 6grencilerin 0z-yeterliginin anlamh bir sekilde arttigini ortaya
koymustur. Bu bakimdan yeterli sayida arastirma dersinin alinmasi ve derslerin iceriginin etkili
olmasi olduk¢a 6nemlidir. Bu durum arastirmaya katilan 6grenciler tarafindan da ifade edilmistir.
Ogrenciler yetersizlik distincelerinin agirlikli olarak egitim programinda arastirma derslerinin
sayisl, igerigi gibi yonleri ve arastirma derslerinin teorik diizeyde islenerek, uygulama yapma
firsatt bulamamalari sebeplerinden kaynaklandigini  belirtmislerdir. Arastirmaya katilan
Ogrencilerin aldiklari dersler ve sosyal hizmet programlarinin internet sitelerinde yayinladiklari
ders igerikleri incelendiginde, Tiirkiye’deki sosyal hizmet egitim mifredatinda arastirma dersleri
icin belirlenmis asgari kosullarin bulunmadigi goérilmektedir. Programlarin bazilarinda
uygulamali arastirma dersi bulunmamakta, bazilarinda zorunlu arastirma dersinin sayisi bir ile
sinirll kalmaktadir. TYYC'de yer verilen, 6grencilerden egitim diizeylerine gore gostermeleri
beklenen yeterlikler incelendiginde yliksek lisans 6grencilerinin bu yeterlikleri karsilamada
kendilerine olan inanglarinin yiiksek olmadigi yorumu yapilabilir.

Lisans ve ylksek lisans 6grencilerinde bilimsel faaliyetlere (yayin, kongrede sunum) katilim
orani dusutktir. Doktora o6grencileri digerlerine gore egitim programi disindaki arastirma
yontemlerine iliskin kurslara katilmakta, daha c¢ok bagimsiz bilimsel arastirma ylriitmekte,
ylritilen arastirmayi bilimsel bir dergide yayinlamakta ya da toplantida sunmaktadirlar.
Arastirma yapmaya iliskin 6z-yeterlige sahip olan doktora 6grencilerinin, arastirma yapmak icin
daha ilgili olduklari ve motivasyonlarinin yiksek oldugu, makale gondermek, konferanslarda
sunum yapmak da dahil olmak Gzere daha Uretken olduklari bilinmektedir (Brown vd., 1996;
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Hollingsworth ve Fassinger, 2002). Nitekim doktora &grencilerinin sosyal hizmet
arastirmalarinda nitelikli bir diizeyde olmalari beklenmektedir (Hodgson vd., 2021).

Ogrencilerin sik kullandiklari nicel veri analiz araci SPSS, nitel veri analiz araglari ATLAS.ti,
MAXQDA, NVivo olarak bulunmustur. ileri diizey analizlerin yapilmasina olanak saglamalarinin
yani sira 6lgme araglarinin psikometrik 6zelliklerinin test edilmesine de olanak sunan JASP,
AMOS, LISREL, R, MPlus gibi yaziimlari kullanan ve hatta 6grenme sirecinde olan 6grenci
sayisinin neredeyse sifira yakin oldugu gorilmektedir. Sosyal hizmet 6grencileri genellikle siirekli
veya sayisal olarak normal dagilim gdsteren bir sonug degiskeni analiz eden t testleri ve varyans
analizi (ANOVA) gibi grup karsilastirma istatistikleri ile karsilasmaktadirlar ve sosyal hizmet
mifredatlari, istatistiksel testlerin 6tesinde kategorik analizlere nadiren zaman ayirmaktadir. Bu,
sosyal hizmet arastirmacilarinin, uygulama ortamlarinda karsilastiklari yaygin sorulara yanit
bulma konusunda hazirliksiz yakalanmalarina sebep olmaktadir (Petrucci, 2009). Ayrica bu
yazihmlarin siklikla kullanilmamasina sebep olan etmenlerden birinin bu araglari kullanan
Ogretim elemanlarinin sayisinin sinirli olusu olabilir. Ege ve Altindag, (2018) tarafindan 140 sosyal
hizmet akademisyeni ile gergeklestirilen arastirmada akademisyenlerin %37,9’unun MAXQDA,
NVivo ve ATLAS.ti'yi, %85,3’tnln ise SPSS’i kullandiklari, bunun yani sira tim akademisyenlerin
Microsoft Office programlarini kullandiklari bulgulanmistir. Analiz yazilimlarinin, agirlikli olarak
X kusagl akademisyenlerinde olmak Uzere kimi akademisyenlerince birincil veri analizi araci
olarak kullanil/a/madigi disiinilmektedir (K6gce vd., 2014, Cosgun ilgar ve ilgar, 2014). Nitel
arastirmalar herhangi bir yazihm kullanilmadan analiz edilebilmektedir. Ayrica sosyal hizmet
arastirmalarinda sikhkla ‘frekansci’ yaklasim kullanilmaktadir (Ringland vd., 2020). Sosyal hizmet
anabilim dallarinda 2007-2016 yillari arasinda yazilmis lisansisti tezlerin yaklasik %70’inin
betimsel tarama modeli ile gerceklestirildigi de bilinmektedir (Zengin ve Calis, 2017). Bu tiirden
calismalarin Excel, Word gibi Office programlari ile yapilabilmesi sebebiyle, diger analiz
yazimlarinin kullanilmasina yonelik bir gereklilik hissedilmemektedir.

SPSS’in AMOS, R gibi yazilimlara gore kolay bir ara yilize sahip olmasi, kullanimini
artirmaktadir. Sosyal hizmet bilimi ve mesleginde sosyal sorunlar Uzerine sistematik bilgi
toplamak, gesitli olaylarin insanlar Uzerindeki etkilerini bilimsel dl¢itlerle incelemek oldukga
onemli gorilmistir. 20. ylzyilin ortasindan sonra betimsel ¢alismalara ek olarak iliskisel ve
yordayici ¢alismalar da gergeklestiriimeye baslanmistir (Tuncay, 2016). 1968 yilinda SPSS’in ilk
striminiin g¢ikisinin Gzerinden yarim asir gegtikten sonra hala Office programlari gibi birincil
dizey araglarla analizlerin yapiliyor olmasi sosyal hizmet bilimi icin bir kayip olarak gorulebilir.
SPSS gibi ikincil duzey araglarin kullanimi birgok calismada siradan bir hal alirken, ileri diizey
analiz araclari ile gerceklestirilecek sosyal hizmet arastirmalarina ihtiyag hissedilmektedir. ileri
diizey analiz araglari yalnizca analizlerin daha hizli ve kolay yapilmasini saglamayacagi ayni
zamanda verinin gorsellestiriimesine olanak saglayacagl (Yakut-Cayir ve Saritas, 2017) ve
arastirma tasarimlarinin yeniden gézden gecirilmesine katki saglayarak betimsel desen agirlikh
egilimlerden uzaklasmaya yardimci olacagi distinilmektedir.

5. SONUC VE ONERILER

Sosyal hizmet disiplininin ve biliminin gelismesi icin gerceklestirilecek bilimsel
arastirmalarin 6nemi blyuktir. Toplumsal alanda yasanan hizli yapisal degisme ve gelismeleri
yonlendirebilecek ¢agdas sosyal hizmet uygulamalarinin gelistirilebilmesi icin yeni arastirma ve
incelemelerin yapilmasi, hizmet modellerinin gelistirilmesi kritiktir (Cilga vd., 1995). Ayrica
mikrodan makroya mesleki uygulamalarda arastirma her asamada bir mesleki ydontem olarak yer
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almalidir (Karatas, 2001). Bilgi ¢cagl olarak adlandirilan bu ¢agda, bilgi kaynaklarinin ve bu
kaynaklara erisimin artmasi arastirma c¢alismalarina daha ¢ok 6nem verilmesi gerekliligini
pekistirmektedir (Unlii ve Karatas, 1990). Sosyal hizmette kuramsal bilginin artirilmasi ve
uygulamanin desteklenmesi icin gerceklestirilecek arastirma faaliyetleri ¢agi yakalamalidir.
Sosyal hizmet Ogrencilerinin arastirmanin yontem bolimine iliskin 6z-yeterliklerinin ve
arastirmaya yonelik kaygilarinin incelenmesi igin gerceklestirilen bu calisma, 6grencilerin
durumunu kesitsel bir sekilde ortaya koymakta ve sosyal hizmet egitim programlarinda yer alan
arastirma derslerinin gelistirilmesi igin kanitlar sunmaktadir.

5.1. Sosyal Hizmet Egitim Programlarina Oneriler

Uygulama ortamlarina ve meslegin bilimsel gelisimine katkisi  baglaminda
dislintldiginde egitim programlarinin mevcut durumunun, egitimciler tarafindan godzden
gecirilmesi gerekmektedir. Bu gbzden gegirme 6grencilerin bilgi, beceri, tutum ve ihtiyaglarinin
genis ¢apta ortaya konmasi ile baslamalidir. Sosyal hizmet lisans ve lisansiistli programlarinda
egitim almakta olan 6grencilerin gelecekte sosyal hizmet uzmani ya da sosyal hizmet 6gretim
elemani olarak rol alacagl dislinildigiinde 6grencilerin 6z-yeterliklerinin artirilmasi 6nem
kazanmaktadir. Arastirma hakkindaki 6grenci tutumlari olduk¢a karmasik oldugundan, tek
boyutlu veya asiri basitlestirilmis 6gretim midahalelerinden kaginilmalidir (Secret vd., 2003).

Bulgular ele alindiginda yiiksek lisans programlari basta olmak lizere sosyal hizmet egitim
programlarinda tiim seviyelerinde arastirma derslerinin TYYC'de de belirtilen yeterliklere sahip
olacak sekilde yeniden tasarlanmasi gerekmektedir. Ogrencilerin bulundugu seviyeyi, egitim
diizeyinden beklenen yeterlikleri karsilayacak boyuta ¢ikarmak icin teorik iceriklerin yani sira
uygulamali iceriklere de agirlik verilmelidir. Bunu saglarken ders saatlerinin artirilmasi
distndlebilir. Ayrica bu vyeterliklerin kazandirilmasi noktasinda egitimcilerin de asgari
yeterliklere sahip olup, icinde bulundugumuz bilgi caginin glincel tartismalarini, uygulamalarini
ve yontemlerini takip etmesi gerekmektedir.

5.2. Arastirmacilara Oneriler

Ogrencilerin bilimsel arastirma yapma ve egitim programlarinda yer alan arastirma
derslerine iliskin deneyimlerinin ele alindig1 derinlemesine galismalara gerek duyulmaktadir.
Sosyal hizmet 6grencileri ile gergeklestirilen ¢alismalar incelendiginde ilk devlet ve vakif
Universitesi blinyesinde agilan sosyal hizmet bolimlerinin yer aldigi Ankara’daki sosyal hizmet
programlarindaki 6grencilerle gercgeklestirilen ¢alismalarin baskin oldugu goérilmektedir. Bu
sebeple Tirkiye’nin farkli bolgelerindeki sosyal hizmet programlarindaki 6grencilerin egitim
yasantilarina iliskin deneyimlerinin incelendigi ¢alismalar yirdtilebilir.

Ayrica Ogrencileri yetistiren, birer bilim insanlari olarak egitimcilerin de arastirma
yetkinlikleri yontemlere iliskin bilgi diizeyleri, veri analiz araglarini kullanma durumlari gibi ¢cesitli
degiskenlerle incelenmelidir.

Arastirmacilar, katilimcilarla birebir iletisim kurmaya olanak saglayan cesitli kanallar
Gzerinden, katihmci sayisinin en az lg¢ kati kadar kisiye soru formunu ulastirmis olsa da
arastirmaya katilim arastirmacilarin yakin cevresi ile sinirli kalmistir. Arastirmaya ozellikle
lisanslistl 6grencileri az sayida katilim gostermistir. Yapilacak diger calismalarda daha buyilk
orneklemle ¢alismanin, bulgularin evrene genellenebilirligini artiracagi séylenebilir.
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YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
Etik Kurul Onayi

Bu arastirma icin Baskent Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimler ve Sanat Arastirma
Kurulu’ndan 27 Mart 2021 tarih ve E-62310886-604.99-22378 sayili karari ile etik kurul onayi
alinmistir.

Yazar Katkilari
Yazarlar ¢alismaya esit oranda katkida bulunmustur.
Cikar Catismasi

Yazarlar acisindan ya da lglnci taraflar acisindan calismadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi
bulunmamaktadir.
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Yazar Rehberi

Dergiye gonderilen makalelerin asagidaki kurallara uygun olarak hazirlanmasi gerekmektedir.
Sekil sartlarini saglamayan makaleler degerlendirmeye alinmazlar. Makalelerin linkte verilen
sablona gore hazirlanmasi gerekmektedir.

ilk Gonderim

Gonderilen makale dnceden yayinlanmamis ve herhangi bir dergide degerlendirilme
surecinde olmamalhdir.

Makale, Dergi’nin <https://dergipark.org.tr/tr/pub/huniibf> adresinden DergiPark’a
Uye olunarak, yazar(lar)in isim(ler)i eklenmeden ve makalede yazar(lar)i belli edecek
ibareler icermeyecek sekilde génderilmelidir.

Yazar(lar) makalenin giincel durumunu DergiPark tizerinden takip edebilir(ler).

Yazarlar, yazar isimlerinin silindigi makaleleriyle birlikte kapak sayfasi géndermelidir.
Kapak sayfasinda, makalenin adi, tim vyazarlarin adi, iletisim bilgileri ve ORCID
numaralari, sorumlu yazar, yazar katkilari, ¢ikar catismasi, varsa etik kurul onayi ve
finansal destek bilgisi verilmelidir.

Makale arastirma ve yayin etigine uygun olmalidir. intihal tespit yazimi (iThenticate,
Turnitin vb.) kullanilarak alinan makale 6zgiinliik raporu Dergipark’a makale ile birlikte
yliklenmelidir. Kaynakg¢a hari¢ toplam benzerlik orani %20’nin altinda, tek makaleyle
benzerlik ise %4’(in altinda olmalidir.

Anket, milakat, odak grup calismasi, gbzlem, deney, gortiisme teknikleri kullanilarak
katilimcilardan veri toplanmasini gerektiren nitel ya da nicel yaklasimlarla ytrutilen her
turli arastirma icin etik kurul onayr gerekmektedir. Arastirmada “Etik Kurul Onay”
alinmasi gerekli ise; makalenin “Gereg ve Yontem” bolimiinde Etik Kurul onayina iligkin
bilgiler (etik kurulun adi, onay belgesinin numarasi ve tarihi) belirtilmelidir. Etik kurul
onayl olmayan g¢alismalar degerlendirmeye alinmazlar.

Daha 6nce bir konferansta sunulmus ve tam metni ya da genisletilmis 6zeti yayinlanmis
calismalar degerlendirmeye alinmazlar.

Yazar(lar), makalenin kabul edilmesi ve yayimlanmasi durumunda, telif haklarinin
Hacettepe Universitesi'ne devredilmesini kabul etmis sayilir, yazar(lar)a telif {creti

odenmez.

Dergimize gonderilen makalelerde tiim yazarlarin ORCID® numaralarini eklemeleri
gerekmektedir.

Dergimize degerlendiriimek (izere makale gonderen yazarlar dergimizde baska
makaleler icin hakemlik yapmayi kabul etmis sayilirlar.
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Revizyon sonrasi Gonderim

Hakem degerlendirme siirecinden sonra makalelerini revize etmeleri istenen yazarlarin
makalenin yeni versiyonunu bir ay icinde sisteme vyiklemeleri gerekmektedir.
Revizyonlarin kapsaminin biylk olmasi durumunda ek sire talep edilebilir.

Revize dosya ile birlikte, yapilan degisikliklerin listesini iceren bir dosya da
gonderilmelidir. Hakeme cevap dosyasi her bir hakemin degerlendirmesi icin ayri ayri
yapilmali, hakemlerin yonelttigi her yoruma Kkarsilik verilen cevaplar ve yapilan
diizeltmeler ayrica gosterilmelidir. Bu dosya génderilmeden revize makale hakemlere
gonderilmemektedir.

Yazim Kurallan

Makale, Tiirkce veya ingilizce olabilir. Her makalede, ana bashigin hemen altinda,
makalenin amag¢ ve 6nemini, uygulanan metodolojiyi, temel bulgular ve muhtemel
politika tavsiyelerini iceren Tiirkce ve ingilizce olmak lizere 150-200 kelimeyi asmayan
oz/abstract yer almalidir. Oz/Abstract altinda, makalenin yazindaki yerine dair
yonlendirmede  bulunacak en az (¢ ve en ¢ok altt anahtar
sozciikler/keywords bulunmalidir. ingilizce baslik, 6zet, ana metin ve anahtar kelimeler
kiiresel bir izleyici tarafindan kolayca anlasilabilir bir yiksek dil seviyesinde
sunulmalidir. Makale, Ana Baslik, Oz/Abstract, Anahtar Sézciikler/Keywords, Makale
Metni, Notlar ve Kaynakga sirasi ile kaleme alinmis olmalidir.

Makale, kaynakca ve sonnotlar dahil, 8.000 kelimeyi gegmemeli, A4 boyutunda Word
dosyasina 2 satir aralikh, soldan 3 cm, sagdan 3 cm, Ustten 3,5 cm ve alttan 4 cm olacak
sekilde diizenlenmelidir.

Tablo ve sekillere baslik ve numara verilmeli, baslklar tablo, sekil ve grafiklerin lizerinde
yer almali, kaynaklar ise tablo, sekil ve grafiklerin altina yazilmalidir. Tablo gizimlerinde
dikey cizgi kullanilmamall, yatay gizgiler de sadece basliklari ayirmak igin kullanilmahdir.

Rakamlarda ondalik kesirler nokta ile ayrilmaldir. Denklemlere verilecek sira numarasi
parantez icinde sayfanin saginda yer almalidir. Denklemlerin tiretilisi, yazida agikca
gosterilmemisse, hakemlerin degerlendirmesi igin, tiiretme islemi biitiin basamaklariyla
ayri bir sayfada verilmelidir.

Makalenin alt basliklari, ilk harfi blylk olmak tizere kiicik harflerle, koyu ve sol marjdan
baslamak tizere yazilmahdir.

Dipnotlar, makalenin sonuna, kaynakc¢adan 6nce eklenmelidir.

Metin i¢i Alinti ve Kaynak Gosterimi

Metinde atifta bulunulan bitlin kaynaklar, kaynakc¢ada belirtilmeli, atif yapilmayan
kaynaklar, kaynakcaya konulmamalidir. Kaynaklar, ayri bir sayfada soyadina goére
alfabetik sirayla yazilmalidir. Dergi ve derlemelerdeki makalelerin sayfa numaralari
belirtilmelidir.

465



Yazar Rehberi

Metin ici alintilama ve kaynak gosteriminde, APA (American Psychological Association)
kaynak sitili kullanilmahdir. Metin ici alinti ve atiflar APA 7.versiyona gore yapiimalidir.
Bazi o6rnek durumlar asagida verilmistir. Diger durumlar icin asagidaki baglantidan
yararlanabilirsiniz:

American Psychological Association. (2020). Publication Manual of the American
Psychological Association (7th ed.). Washington, DC: APA. https://apastyle.apa.org/

Kaynaklara atiflar, metin icinde agilacak ayraclarla yapilmalidir. Ayrag icindeki sira soyle
olmahdir: Yazar(lar)in soyadi, kaynagin yili, sayfa numaralari.

APA 7’ye gore 1 veya 2 Yazarli atiflar icin metin i¢i her alintida yazar isimleri dahil
edilmelidir.

APA 7’ye gore 3 veya daha fazla yazarli atiflar icin metin igi ilk atif dahil olmak (izere her
atifta (ilk yazar, vd., yil) seklinde atif verilmelidir.

Karsilasilabilecek farkli durumlar séyle érneklenebilir:

....... ifade edilmistir (Wilson, 2011).

...... ifade edilmistir (Watson ve Hassett, 2003).

..... belirtilmistir (Wollmann vd., 2012).

ingilizce makaleler icin (Wollmann et al., 2012).

Dogrudan alintilarda sayfa numarasi belirtiimelidir.

...... Dollery (2008a, s.15) ileri sirmektedir.

...... (Wollmannvd., 2012, 5.126).

Tiizel Yazarl Caligmalar

ilk atif

(Turkiye istatistik Kurumu [TUIK], 2020)

(World Trade Organization [WTOQ], 2020)

ikinci ve sonraki atiflar
(TUIK, 2020)
(WTO, 2020)

Alinti cimle igerisinde yapiliyorsa

ilk atif

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK, 2020)

World Trade Organization (WTO, 2020)

ikinci ve sonraki atiflar
TUIK (2020)
WTO (2020)

466


https://apastyle.apa.org/

Guide for Authors

Kaynak Gosterimi
Dergiler:
e APA 7 sirimine gére makaleler i¢in kaynak gosterimi genel olarak asagidaki gibidir.
e Yazarin Soyadi, Yazarin Adinin ilk harfi., ikinci Yazarin Soyadi, Adinin ilk Harfi & Uglincii

yazarin soyadi, adinin ilk harfi (Yil). Makalenin bashgi. Derginin Adi, cilt(say1), sayfalar.
https://doi.org/xx.xxx/yyyy

e APA 7’ye gore ¢alismanin bashginin ilk harfi buyuk, digerleri kigik olmalidir. Dergi
adlarinin ise ilk harfleri biylk olmalidir.

e Cilt numarasi italik, sayl numarasi ise normal punto ile yazilmalidir.

e Kaynakcada, asagidaki 6rneklenen bicim kurallarina uyulmalidir:
Tek Yazarli Makale
Goldsmith, M. (1993). The Europeanisation of local government. Urban Studies, 30(4), 683-699.
iki Yazarli Makale

Hayfield, T., & Racine, J. S. (2008). Nonparametric econometrics: The np package. Journal of
Statistical Software, 27, 1(32). http://www.jstatsoft.org/v27/i05/

Kitaplar:

Panara, C., Varney, M. (2013). Local government in Europe: The 'Fourth Level' in the EU
Multilayered System of Governance. Routledge.

Derlemeler: Krugman, P. (1995). The move toward free trade zones. In P. King
(ed.), International Economics and International Economic Policy: A Reader. McGraw-Hill, Inc.,
163-182.

Pollitt, C., & Bouckaert, G. (2003). Evaluating public management reforms: An international
perspective. In H. Wollmann (ed.), Evaluation Public-Sector Reform: Concepts and Practice in
International Perspective. Edward Elgar Publishing, Inc., 12-35.

Diger Kaynaklar:

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (2014). Kredi karti islemlerinde uygulanacak azami faiz
oranlari. Basin Duyurusu. 05.01.2020 tarihinde https://www.tcmb.gov.tr adresinden erisilmistir.

Veri Tabani:

Tirkiye istatistik Kurumu (2020). Gelir ve yasam kosullari arastirmasi  [Veri Seti].
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Gelir-ve-Yasam-Kosullari-Arastirmasi-Bolgesel-
Sonuclari-2020-37405
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Guide for Authors

The articles sent to the journal should be prepared in accordance with the following rules.
Articles that do not meet the format requirements will not be evaluated. Articles should be
prepared according to the template given in the link.

https://dergipark.org.tr/tr/download/journal-file/25053

First Submission

* The submitted article should not have been previously published and should not be in the
process of being evaluated in any journal.

¢ The article is the Journal's , without adding the name(s) of the author(s) and without any
phrases to identify the author(s) in the article.

¢ The author(s) can follow the current status of the article on DergiPark.

e Authors should send a title page with their articles in which the names of the authors have
been deleted. The title page should include the name of the article, the names of all authors,
contact information and ORCID numbers, responsible author, author contributions, conflict of
interest, ethics committee approval, if any, and financial support information.

* The article should be in accordance with research and publication ethics. The originality report
of the article obtained by using plagiarism detection software (iThenticate, Turnitin etc.) should
be uploaded to Dergipark together with the article. The total similarity rate excluding the
bibliography should be below 20%, and similarity with a single article should be below 4%.

¢ Ethics committee approval is required for all kinds of research conducted with qualitative or
quantitative approaches that require data collection from participants by using survey,
interview, focus group work, observation, experiment and interview techniques. If "Ethics
Committee Approval" is required for the research; In the “Materials and Methods” section of
the article, information regarding the approval of the Ethics Committee (name of the ethics
committee, number and date of the approval document) should be stated. Studies without
ethics committee approval will not be evaluated.

e Studies that have previously been presented at a conference and whose full text or extended
summary have been published are not considered.

¢ In case the article is accepted and published, the author(s) is deemed to have accepted the
transfer of copyrights to Hacettepe University, and no royalties are paid to the author(s).

¢ All authors are required to include their ORCID® numbers in the articles submitted to our
journal.

¢ Authors who submit articles to our journal for evaluation are deemed to have accepted to act
as referees for other articles in our journal.

Revisions

e Authors who are asked to revise their articles after the peer-review process are required to
upload the new version of the article to the system within one month. Additional time may be
requested if the scope of revisions is large.
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¢ A file with a list of changes made should be sent along with the revised file. The referee's
response file should be made separately for each referee's evaluation, and the answers and
corrections made in response to each comment made by the referees should be shown
separately. The revised article is not sent to the referees before this file is sent.

Manuscript Preperation

¢ The article can be in Turkish or English. In each article, just below the main title, there should
be an abstract of 150-200 words in Turkish and English, including the purpose and importance
of the article, the methodology applied, the main findings and possible policy recommendations.
Under the Abstract, there should be at least three and most six keywords/keywords that will
guide the article's place in the literature. The English title, abstract, main text and keywords
should be presented at a high language level that is easily understandable by a global audience.
The article should be written in the order of Main Title, Abstract, Keywords, Article Text, Notes
and Bibliography.

¢ The article, including the bibliography and endnotes, should not exceed 8,000 words, should
be arranged in an A4 size Word file with 2-line spacing, 3 cm from the left, 3 cm from the right,
3.5 cm from the top and 4 cm from the bottom.

¢ Tables and figures should be titled and numbered. Titles should be above tables, figures, and
graphics. References should be written under tables, figures, and graphics. Vertical lines should
not be used in table drawings, and horizontal lines should only be used to separate headings.

¢ Decimal fractions in numbers should be separated by periods. The sequence number to be
given to the equations should be placed in parentheses on the right of the page. If the derivation
of the equations is not clearly shown in the article, the derivation process should be given on a
separate page for the evaluation of the referees.

e Subheadings of the article should be written in lowercase letters, the first letter being
uppercase, bold and starting from the left margin.

* Footnotes should be added at the end of the article, before the bibliography.
Citations and References

e All sources cited in the text should be cited in the bibliography, and uncited sources should not
be included in the bibliography. References should be written in alphabetical order by surname
on a separate page. Page numbers of articles in journals and reviews should be specified.

e APA (American Psychological Association) reference style should be used for in-text citation
and reference. In-text citations and references should be made according to APA version 7.
Some example cases are given below. For other cases, you can use the link below:

American Psychological Association. (2020). Publication Manual of the American Psychological
Association (7th ed.). Washington, DC: APA.https://apastyle.apa.org/

e References should be made with parentheses to be opened in the text. The order in
parentheses should be: Author(s) surname, year of reference, page numbers.

e According to APA 7, for citations with 1 or 2 Authors, the names of the authors should be
included in each in-text citation.
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» According to APA 7, for citations with 3 or more authors, each citation should be cited as (First
author, et al., year), including the first in-text citation.

Examples of different situations that may be encountered are as follows:
....... has been expressed (Wilson, 2011).

...... has been expressed (Watson & Hassett, 2003).

..... specified (Wollmann et al., 2012).

Page numbers should be indicated in direct quotations.

...... Dollery (2008a, p.15) argues.
...... (Wollmann et al., 2012, p.126).

Studies by Institutions

First reference

(Turkish Statistical Institute [TUIK], 2020)
(World Trade Organization [WTOQ], 2020)
Second and subsequent citations

(TUIK, 2020)

(WTO, 2020)

If the quote is in a sentence

First reference

Turkish Statistical Institute (TUIK, 2020)
World Trade Organization (WTO, 2020)
Second and subsequent citations

TUIK (2020)

WTO (2020)

References

Journals:

¢ According to the APA 7 version, the references for the articles are generally as follows.

Author's Surname, Author's First Letter., Second Author's Surname, First Letter & Third Author's
Surname, First Letter (Year). The title of the article. Name of Journal, volume (issue),

pages.https://doi.org/xx.xxx/yyyy

e According to APA 7, the first letter of the title of the study should be capitalized and the rest
should be lowercase. The first letters of the journal names should be capitalized.
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¢ The volume number should be written in italics and the issue number should be written in
normal font.

¢ In the bibliography, the following exemplary format rules should be followed:

Single Author:
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