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Editérden

E-Journal of Yasar University dergisi Tiirkce ve Ingilizce dillerinde yayin yapan hakemli, disiplinlerarasi
akademik bir dergidir. Yayin hayatinin ilk on yilin1 basari ile tamamlayan dergi, her ne kadar 2016 yil1 itibari ile
igsletme, ekonomi alanlari ile bu alanlarla kesisimde olan disiplinlerarasi 6zgiin ¢aligmalari kabul etme karart almis
olsa da, 2015 yili igerisinde degerlendirme siirecinde olan sosyal bilimlerin diger alanlarindaki ¢aligmalardan
hakem degerlendirme siirecini basari ile tamamlamis olan ¢aligmalara biinyesinde yer vermeye devam etmektedir.
Derginin amac1 akademik olarak bilimsel agidan iist diizeyde. nitelikli ve alaninda 6zgiin ¢alismalar1 yayinlamak,
tiretilen bilgilerin daha gok kisiye ulagmasini saglamak, yapilan ¢aligmalarin uluslararas: literatiirde yer almasini
saglamaktir.

E-Journal of Yasar University dergisinin elli li¢lincii sayisinda ekonomi, igletme, finans ve turizm alanlarinda ii¢
Ingilizce ve dort Tiirkge calisma yaymlanmustir. Edin Sozer’e ait Sosyal Medya Karmasimin Marka Degistirme
Egilimi Uzerindeki Etkisi: Risk Algisinin Aracilik Etkisi adli calisma, sinyal, sosyal degisim, belirsizlik azaltma
kuramlar1 ve mevcut literatiirii entegre ederek gesitli sosyal medya karmasi kombinasyonlarinin tiiketicilerin marka
degistirme egilimleri ilizerindeki etkilerini incelemektir. Calismada yapilan analizler sonucunda yiiksek seviyede
sosyal medya karmasi yogunluguna maruz kalan tiiketicilerin, yeni marka satin almaya yonelik olugan risk algisi
seviyelerinde azalma olusmasi suretiyle, marka degistirme egilimlerinde artis gergeklestigi tespit edilmistir. TUIK
tarafindan saglanan 2003-2015 dénemi Hanehalki Biitge Anketi verileri yardimiyla, bilinen on iki farkl: esitsizlik
oOlciitli hesaplanarak Tiirkiye’de yerlesik hanehalklar1 arasindaki gelir ve harcama esitsizligini analiz eden Egemen
Ipek’in Tiirkiye 'deki Tiiketim ve Gelir Esitsizligi adli calismasi, Tiirkiye’de yerlesik hanehalklar1 ekonomik Kriz
gibi onemli gelir dalgalanmalarinin yasandigi doénemlerde harcama diizlestirmesi davranisinda bulunma
egiliminde oldugunu ve harcama esitsizligi ilgili donem boyunca gelir esitsizliginden daha adil dagildig1 sonucuna
ulasmislardir. Oktay Kizilkaya ve Faruk Mike’nin Reel Doviz Kurlarimin Fourier Duraganlik Analizi ile Test
Edilmesi adl1 ¢alismalarinda satinalma giicii paritesinin uzun dénemli gegerliligini, reel déviz kurlarma yonelik
Fourier duraganlik analizi ile test etmeyi amaglamaktadir. Fourier yaklasimi ile yapisal kirtlmalar, kademeli
(gradual) ve yumusak (smooth) bir siire¢ olarak modellenmistir. Elde edilen bulgular 8 yiiksek gelirli iilke, 5 iist-
orta gelirli lilke, 8 diisiik-orta gelirli {ilke ve 3 diisiik gelirli ilke i¢in satinalma giicii paritesinin gecerli oldugunu
gostermektedir. Blokzincir Uzerine Kavramsal Bir Oneri: Isletme Likiditesi Dagitik Kayit Defteri’ni inceleyen
Sudi Apak ve Ali Faruk Ac¢ikgoz, ticari borcu esas alan dagitik bir likidite kayit defteri gereksinimini ortaya
cikartarak, likidite konusunda o6zel dagitik kayit alanlarinin yaratilabilmesi igin blokzincir teknolojisinin
kullanimin1 6nermektedir. Bu kapsamda, kisa vadeli ticari borg ve ilgili likidite gdstergeleri ile bir ekonomideki
bu yonde bulunan potansiyeli ortaya koyabilmek amaciyla Tiirkiye orneginde mevcut uzun vadeli veriler
calismada kanit gosterilerek sunulmaktadir. Caligma kavramsal dnerisiyle ilgili potansiyel sonuglar1 ve etkileri de
ortaya koymaktadir. Antalya-Belek destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilme ve bdlgeye gelen
ziyaretcilerin bu etkinlige katilima nedenlerini golf turizmi arzini yaratan yoneticilerin bakisiyla belirlemeyi
amaglayan Giiney Cetinkaya, Merve Kaplan ve Ece Omiiris’in Golf Turizm Motivasyonlarimn Incelenmesi:
Antalya-Belek Destinasyonu Uzerine Nitel Bir Caligma’s: Belek destinasyonunun golf turizmine yonelik tercih
edilme nedenleri; destinasyonun fiziksel 6zellikleri, sunulan hizmet ve olanaklar, destinasyonda bulunan tesisler
ve ulagilabilirliktir. Bolgeye gelen ziyaretgilerin bu etkinlige katilima nedenleri ise, fiziksel aktivite ve saglik, rutin
yasamdan uzaklasma ve sosyal ¢evredir. Kiiresel Ekonomik, Politik ve Jeopolitik Belirsizliklerin Makroekonomik
Etkileri: Tiirkive Ekonomisi Uzerine SVAR Analizi adi Omer Yalginkaya’min ¢aligmasinda, kiiresel EPJ
belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri lizerindeki etkileri,
zaman serisi analizi metodolojisi ve SVAR modeli kapsaminda 1992:Q1-2018Q:2 dénemi i¢in ekonometrik olarak
aragtirtlmaktadir. Caligmanin sonucunda, kiiresel EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, kisa ve/veya uzun
donemde Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gdstergeleri lizerinde 6nemli dlgiide ve
beklentilerle uyumlu olarak olumsuz yonde etkiler yarattigi belirlenmistir. Stratejik girisimeilik uygulamalarinin
bilgi yonetimi performansina etkisinin belirlenmesi amaglayan Ibrahim Tiirkmen ve Hiiseyin Yilmaz’m Stratejik
Girisimcilik ve Bilgi Yonetimi Performansi Arasindaki Hliski: Bilisim 500 Sirketlerinde Bir Arastirma’sinda bilgi
yonetimi performansi gostergelerine dayanilarak hazirlanan 6lgek kullanilmigtir. Arastirma sonucunda, genel
olarak stratejik girisimcilik uygulamalarinin bilgi yonetim performansini artirdigl ve alt boyutlar icerisinde en
biiylik katki saglayanin ise, girisimci zihniyet oldugu bulunmustur.



Journal of Yasar University, 2019, 14/53

E-Journal of Yasar University dergisinin yeni sayis1 2019 yilinin Nisan ayinda ¢ikacak olup yeni sayida yine kendi
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Stratejik Girisimcilik ve Bilgi Yonetimi Performansi
Arasindaki Iliski: Bilisim 500 Sirketlerinde Bir Arastirma’

The Relationship Between Strategic Entrepreneurship and Knowledge
Management Performance: A Research on Top 500 Information Companies

Ibrahim TURKMEN, Usak Universitesi, Tiirkiye, ibrahim.turkmen@usak.edu.tr
Hiiseyin YILMAZ, Adnan Menderes Universitesi, Tiirkiye, huseyin.yilmaz@adu.edu.tr

Oz: Rekabet ve degisimin hizint artiran temel unsur bilgidir. Bu nedenle basarl olmak isteyen isletmelerin, bilgi yonetimi performansini ve etkileyen
faktorleri belirlemesi gerekmektedir. Bilginin dinamik hale getirdigi ekonomik ortamda bagarili olmak isteyen isletmeler, sinirli olan kaynaklarim
kullanarak firsatlar yaratma ve bu firsatlart rekabet avantajina déniistirme davranislarim biitiinlestirmek zorundadirlar. Ozellikle 2000’li yillardan
itibaren girigsimcilik ve stratejik yonetimin ortak ¢alisma alanlarimin biitiinlestirilmesi, stratejik girisimcilik olarak kavramsallastirilmistir. Bu
arastirmada stratejik girisimcilik uygulamalarinin bilgi yonetimi performansina etkisinin belirlenmesi amaglanmustir. Verilerin toplanmasinda, Kimuli
(2011) tarafindan gelistivilen stratejik girisimcilik 6l¢egi ve Orr ve Persson (2003) ve Shannak (2009) tarafindan belirlenmis olan bilgi yonetimi
performansi gostergelerine dayanilarak hazirlanan olgek kullamlmistir. Arastirma Bilisim 500 sirketlerinde yapilmig olup, 154 yoneticiye ulasilmistir.
Verilerin analizinde, IBM SPSS Statistics 22.0 ve IBM.SPSS.Amos.v22 paket programlari kullamlmus, swrasiyla; faktor, giivenilirlik, korelasyon ve
regresyon analizleri yapilmistir. Aragtirma sonucunda, genel olarak stratejik girisimcilik uygulamalarinin bilgi yonetim performansint artirdigi ve alt
boyutlar igerisinde en biiyiik katki saglayanin ise, girisimci zihniyet oldugu bulunmustur.

Anahtar Sozciikler: Bilgi Yonetimi, Bilgi Yonetimi Performansi, Girisimcilik, Stratejik Yonetim, Stratejik Girisimcilik

Abstract: The key factor which increases the rate of competition and change is knowledge. For that reason, the businesses which desire to be successful
need to determine the knowledge management performance and the affecting factors. In a dynamic economic environment by knowledge, the businesses
which would like to be successful have to integrate their behaviors to create opportunities and change these opportunities into competition advantage
using their limited resources. Especially from 2000’s the integration of entrepreneurship and strategic management areas has been conceptualized as
strategic entrepreneurship. In this study it is aimed to determine the effect of strategic entrepreneurship practices on knowledge management
performance. The scale prepared by basing on strategic entrepreneurship scale developed by Kimuli (2011) and the knowledge management
performance indicators identified by Orr and Persson (2003) and Shannak (2009) were used in data collection. The study was conducted in Informatics
500 companies and 154 managers were reached. In data analysis IBM SPSS Statistics 22.0 and IBM.SPSS.Amos.v22 package programmes were used
and respectively, factor, reliability, correlation and regression analyses were prepared. As a result of the study, it was found out that strategic
entrepreneurship practices increased the knowledge management performance and entrepreneurial mindset had the highest contribution within the
sub-dimensions.

Keywords: Knowledge Management, Knowledge Management Performance, Entrepreneurship, Strategic Management, Strategic Entrepreneurship
1. Giris

Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de isletmelerin émrii kisalmaktadir. isletmelerin yasam siireleri ile ilgili Capital
dergisinin yaptig1 arastirmaya gore; Tiirkiye’de isletmelerin %801 ilk 5 y1l, %96’s1 ilk 10 yil igerisinde kapanmaktadir.
Kurulan isletmelerin sadece %4’ 10 yildan daha uzun yasamaktadir (Firat 2007). Bu duruma iligkin ¢esitli nedenler
sayllmakla birlikte temel neden olarak, degisime ve degisimin hizina uyum saglayamamak oldugu sdylenebilir. Zira
degisime uyum saglayamayan igletmeler i¢in entropi kagimilmaz son olmaktadir. Degisimin her zaman var oldugu ve
yasamin her alanini etkiledigi bilinen bir gercektir. Ancak son donemlerde degisimin hiz1 ve etkisi hi¢ olmadigr kadar
artmistir. Giinlimiizde insanlik tarihi boyunca yasanan degisimden daha fazla degisim birkag yil gibi kisa bir siirede
yasanmaktadir. Degisimin; bu kadar hizli ve etkili olmasinin temel nedeni olan bilgi, degisime uyum saglamanin da temel
anahtar1 olarak kabul edilmektedir.

Bilgi diinyamizi yapisal bir doniisiim siirecine sokmustur (Sekman 2012: 129). Sermayenin egemen oldugu
toplumdan bilginin egemen oldugu bir topluma doniismekteyiz (Erkan 1998: 118). Bilgi toplumu olarak adlandirilan
giintimiiz ekonomik diizenin en 6nemli 6zelligi, bilgiden yararlanarak deger elde edebilme yetenegi olmustur (Gold vd.,
2001: 189). Dolayisiyla bilgi, isletmelerin gelecekte deger yaratacak firsatlarin yaratilmasinin ve rekabet iistiinligii
saglanmasinin baslica giicli olmustur ve olmaya devam edecektir. Bir diger ifade ile ekonomi giderek bilgiye dayali hale
gelmektedir. Bu nedenle isletmeler, bilgi yonetimi performanslarini artirmaya ¢aligmaktadir. Glinlimiizde isletmelerin
bilgi yonetimi performansini etkileyen c¢esitli kavramlar tanimlanmakta olup, bu kavramlardan biri de stratejik
girisimciliktir. Kiiresel rekabet ortaminda basarili olmak isteyen igletmeler, sahip olduklar1 sinirli kaynaklartyla firsatlar
yaratmak ve bu firsatlar1 rekabet avantajina ¢cevirmek zorundadir. Firsat arama ve rekabet avantaji saglamanin es zamanl

! Bu calisma, Usak Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Isletme Anabilim Dali’nda Dog. Dr. Hiiseyin YILMAZ damsmanliginda {brahim
TURKMEN tarafindan tamamlanan “Stratejik girisimciliginin bilgi yonetim performansi iizerine etkisi: Bilisim 500 sirketlerinde bir arastirma” adl
Yiiksek Lisans Tezinden tiiretilmistir.
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olma zorunlulugu, birbirinden ayr1 olarak gelismekte olan girisimcilik ve stratejik yonetim alanlarinin 2000°li yillardan
itibaren biitlinlestirilmesine neden olmustur. Bu iki alanin entegrasyonu, stratejik girisimcilik olarak adlandirilmistir.

Stratejik girisimcilik, girisimcilik ve stratejik yOnetimin ortak calisma alanlari olan; inovasyon, network,
uluslararasilagma, orgiitsel 6grenme, biiyiime, {ist yonetim ve yonetisimin dengeli bir sekilde biitiinlestirilmesi ile ortaya
¢ikmig yeni bir is kavramidir. Stratejik girisimciligin 6zlinii olusturan bu alt1 ortak alan, girisimcilik agisindan, yeni
firsatlar yaratmakta ve stratejik yonetim agisindan siirdiiriilebilir rekabet avantaji kazandirmaktadir (Luke 2009: 31).
Stratejik girisimcilik, 6zlinii olusturan alanlar itibariyle, bilgi yonetimi uygulamalari ile karsilikli etkilesim igerisindedir.
Bu karsilikli etkilesim nedeniyle bilgi yonetimi ile stratejik girisimcilik arasindaki iliski agik bir sekilde olusturulursa,
bilgi yonetim sistemleri igletmelere uzun siireli ve kalici rekabet avantaji saglayacaktir.

Arastirmada; bilisim sektdriinde stratejik girisimcilik uygulamalarinin, bilgi yonetimi performansi tizerindeki etkisi
ortaya konulmaya c¢alisitlmistir. Uygulama, bilisim sektoriinde faaliyet gosteren ve BThaber Yayincilik ve Etkinlik
Hizmetleri A.S. tarafindan net satig gelirlerine gore yapilan, 2014 yili Tiirkiye Bilisim Sektorii ilk 500 Sirketleri
aragtirmasinda siralamaya giren sirketlerde yapilmistir. Arastirmada sirketlerin iist diizey yoneticilerinin stratejik
girisimcilik uygulamalarina ve bilgi yonetimi performansi dl¢lilmesine dair goriislerine basvurulmustur. Veriler, IBM
SPSS Statistics 22.0 ve IBM.SPSS.Amos.v22 istatistik programinda analiz edilip yorumlanmustir.

2. Stratejik Girisimcilik

Giiniimiizde giderek artan ve sertlesen rekabet, isletmelerin paydaslar igin deger yaratma ve amaglarina ulagma yollarini
degistirmek ve gelistirmek durumunda birakmustir (Hitt vd., 2011: 69). Bu degisim ve gelisim ihtiyaci, isletmelerin sahip
olduklar1 sinirli kaynaklarini ve becerilerini kullanirken, bugiiniin rekabet¢i avantajlarini kullanmak igin gerekli
faaliyetleri yapmak ve firmanin gelecekteki rekabet avantaji saglayacak yenilikleri bugiinden kesfetmek arasinda bir karar
vermeye zorlamaktadir (Ireland ve Webb, 2007: 50). S6z konusu zorluklarin ¢éziimii i¢in girisimcilik firsatlar yaratarak,
stratejik yonetim ise bu firsatlar1 rekabet avantajina ¢evirerek katki yapmaktadir. Dolayisiyla girisimci ve stratejik bakis
acis1 entegre edilmelidir. Bu entegrasyon, stratejik girisimcilik olarak adlandirilmaktadir (Hitt vd., 2001: 480). Stratejik
girigimcilik, isletmelerin bugiin sahip oldugu rekabet avantajini kullanmasinin yanisira gelecekte rekabet avantaji
saglayacak firsatlarin kesfedilmesi i¢in isletmenin gosterdigi ¢aba olarak tanimlanabilir (Ireland ve Webb, 2007: 50).
Bagka bir ifadeyle stratejik girisimcilik, yiiksek performans elde etmek isteyen isletmelerin firsat ve rekabet avantaji
arama eylemlerini e zamanli olarak yapmasidir (Ketchen vd., 2007: 371).

Stratejik girisimcilik, girisimci eylemlerin stratejik bir bakis acisiyla meydana getirilmesidir. Baska bir ifadeyle,
stratejik girisimcilik; isletmelerde zenginlik yaratmak ve deger iiretmek igin firsatlar1 belirleme ve kullanma siireci
boyunca strateji disiplininden faydalanilmasidir. Bu anlamda stratejik girisimeciligin amaci, paydaslar i¢in maksimum
refah yaratan siirdiiriilebilir rekabet avantaji yaratmaktir (Hitt vd., 2001: 13). Kiiresel ekonomide inovasyonun zorunlu
hale gelmesi, biiylime i¢in girisimciligin gerekliligi, hayatta kalma ve siirdiiriilebilirlik i¢in stratejik yonetimin katkisi,
stratejik girisimciligin benimsenmesini saglamistir (Hitt vd., 2011: 71). Sagladig: faydalar nedeniyle stratejik girisimciligi
uygulayan igletmelerin sayisi ve akademik arastirmalarin arttig1 gozlenmektedir (Ireland ve Webb, 2007: 50).

Stratejik girisimciligin tarihi kokeni isletme, yonetim ve organizasyon, stratejik yonetim ile birlikte ekonomi,
psikoloji ve sosyoloji gibi farkli disiplinlere dayanmaktadir (Ireland vd., 2003: 966, Hitt vd., 2011: 57). Strategic
Management Journual’in 2001 yilinda 6zel say1 ayirmasi ile stratejik girisimciligin ¢aligma alan1 olarak baslangict kabul
edilmektedir (Rensburg, 2013: 16). Olduk¢a yeni bir alan olan stratejik girigsimcilik, modelleme evresindedir ve
uygulamaya yonelik ¢aligmalarda eksiklikler bulunmaktadir (Altuntas, 2010: 162). Stratejik girisimeilik ile ilgili onerilen
ilk model; Ireland, Hitt ve Sirmon (2003) tarafindan gelistirilmistir. S6z konusu model dort boyutlu olup, modelde
onerilen boyutlar; girisimci zihniyet, girisimei liderlik, girisimci odaklr kiiltiir ve kaynaklarin stratejik yonetimidir.

Stratejik girisimciligin boyutlarindan ilki girisimci zihniyettir. Bu boyutun ilk olarak degerlendirilmesi, stratejik
girigimciligin  uygulanabilmesi i¢in Oncelikle yoneticilerin uygun bir zihniyete sahip olamalar1 gerekmesinden
kaynaklanmaktadir. Isletme diizeyinde kararlarin alinmasi, firsatlarin kesfedilmesi ve firsatlarin rekabet avantajina
doniistiiriilmesi girisimcei bir zihniyet tarafindan etkilenmektedir (Webb vd., 2010: 69). Girigsimci zihniyete sahip olan
calisanlar, gorevi, pozisyonu ne olursa olsun, her tiirlii sorunu, firsata; bu firsati da avantaja ¢evirmenin anahtaridir
(Seelig, 2013: 14). Dolayisiyla girisimci zihniyetin zenginlik yaratma potansiyeli, girisimci bir ¢ergevede stratejik bir
sekilde uygulandiginda artmaktadir (Ireland vd., 2003: 967-969). Bu nedenle stratejik girisimciligin etkili bir sekilde
uygulanabilmesi i¢in; isletmeler yoneticileri ve ¢alisanlart arasinda, girisimei bir zihniyet gelistirmelidir (Djordjevic,
2013: 160).

Onerilen modelde ikinci boyut, girisimci liderliktir. Girisimci liderler kendi eylemlerini ve ¢alisanlarin iizerindeki
etkisini kullanarak firsatlarin yaratilmasina ve kullanilmasia olanak saglamaktadir (Renko vd., 2015: 55). Ayrica
isletmelerde girisimci zihniyetin olusturulmasi girisimei liderligi gerekli kilmaktadir. Bu gereklilik girisimei liderlik
uygulamalarinin c¢alisanlara girisimci zihniyetin kazandirilmasinda ve firsatlarin kesfedilmesi siirecinde giiven
asilamasindan kaynaklanmaktadir (Oncer, 2016: 263).

Modelin tigiincii boyutu olan girisimei kiiltiir; girisimei liderlik ve girisimci zihniyete sahip olan ¢alisanlarin varlig:
ile ortaya ¢ikmaktadir. Orgiit kiiltiirii, drgiit genelinde paylasilan degerler ve inanglar kiimesi olarak tanimlanmakta ve bir
isletmenin girisimcilik 6zelliklerini ve faaliyetlerini etkilemektedir (Ireland ve Webb, 2007: 54). Bu nedenle, girigimci
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odakl1 bir kiiltiir; orgiitiin hayatta kalmasin ve siirdiiriilebilir basar1 saglamasinda etkin bir rol oynamaktadir (Sesen, 2014:
623).

Stratejik girisimcilik, isletmelerde firsatlarin yaratilabilmesi icin girisimci zihniyete sahip liderler ve c¢alisanlarin
etkisiyle girigsimciligi destekleyen bir kiiltliriin olugturulmasi ve sinirlt olan isletme kaynaklarimin stratejik yonetimi ile
rekabet Ustlinligliniin saglanmasidir. Bu tanimdan da anlasilacag: lizere stratejik girisimciligin dordiincii boyutunu
kaynaklarm stratejik yonetimi olusturmaktadir. Stratejik girisimciligin son boyutunu olusturan, kaynaklarin stratejik
yonetimi; stratejilerin isletmelerin sahip oldugu sinirli kaynaklaria bagli olarak hazirlanmasi gerektigini ileri siirmektedir
(Ulgen ve Mirze, 2013: 76). Baska bir deyisle, kaynaklarin stratejik yonetimi; kaynaklarin elde edilmesi mevcut
kaynaklarin degerlendirilmesi ve c¢evre ile iliskilerin basarilt bir sekilde yiiriitiilmesi ile pazardaki pozisyonun
gelistirilmesini kapsamaktadir. isletmeler pazardaki pozisyonunu koruyabilmesi ve gelistirebilmesi icin, rakiplerinin
kolaylikla elde edemeyecegi ve taklit edemeyecegi kaynaklara sahip olmasi gerekmektedir (Kimuli, 2011: 23). Ayrica
isletmelere rekabet avantaji kazandiran 6nemli bir unsur da rakiplerinden farkl: stratejilere sahip olmasidir (Barney, 1991:
102). Dolayistyla, rekabetci avantaj saglamast i¢in kaynaklarin; degerli olmasi, nadir bulunmasi, kopyalanmasinin zor
olmasi ve ikamesinin olmamasi kosullarini saglamasi gerekmektedir (Melville vd., 2004: 291).

3. Bilgi Yonetimi Performansi

Giiniimiizde yaganan bilgi ve iletisim ¢agi, herseyi ¢ok hizli bir sekilde kopyalanabilir ve taklit edilebilir duruma
getirmistir (Tiwana, 2003: 120). Bu durum, isletmelerin sahip oldugu rekabet avantajinin siiresini kisaltmustir. Isletmeler
rakabet avantajlarini ve daha da 6nemlisi; varligin siirdiirebilmesi i¢in miisterilerine sundugu her {iriine bilgiyi dahil
etmek zorundadir (Orr ve Persson, 2003). Ciinkii bilgi; kolayca kopyalanamayan ve taklit edilemeyen liriinler i¢in en
dnemli kaynak haline gelmistir (Nonaka, 1999: 30). Ote yandan iiretimde; sermaye, emek ve dogal kaynaklar birbirini
ikame edebilirken, bilgiyi ikame etmek miimkiin degildir (Toffler ve Toffler, 1994: 40). Bilginin bu 6zelligi, giiniimiiz
iiretim yapisinda koklii bir doniigiim siirecine neden olmustur. Bu doniisiim ile tarim ve sanayi toplumunda egemen olan
sermaye, glinimiizde yerini bilgiye birakmistir (Erkan, 1998: 118).

Bilginin sagladigi faydalar nedeniyle; bilginin kullanimina yonelik yapilan g¢alismalar ve uygulamalar hizla
artmaktadir. Ancak bilgi, Tiirk¢e’de veri ve enformasyon yerine de kullanildigi i¢in bir anlam kargasas1 yaganmaktadir
(Ogiit, 2012: 7). Bilgi, veri ve enformasyondan farklidir ve bilginin ne oldugunun dogru bir sekilde anlasilabilmesi igin
veri ve enformasyon referans alinmalidir. Veri, islemler ile ilgili tutulmus kayitlardir (Davenport & Prusak, 2001: 21).
Dogru ve diizenli veriler bilginin hammaddesi olmasi nedeniyle ¢ok dnemlidir (Ok, 2012: 20). Verilerin kullanilma
amacina yonelik organize edilmesi, enformasyondur (Yalg¢mnkaya, 2012: 38). Enformasyon, mevcut durumu ifade
etmektedir (Miiderrisoglu, 2012: 15). Veri ve enformasyonda bireyin kendi goriis ve diislincelerini igermedigi igin
nesneldir ve herkes tarafindan gergeklestirilebilir bir 6zellik arz etmektir. Hiyerarsik olarak islemlerin kaydedilmesi
veriyi, verilerin amacl olarak diizenlenmesi enformasyonu, enformasyonun ihtiya¢ dogrultusunda analiz edilerek
yorumlanmasi bilgiyi meydana getirmektedir (Sagsan ve Yiicel, 2010: 17). Bilgi, bireylerin egitim, tecriibe, kiiltiir, kisilik
vb. faktorlerin sonucunda olusan ve veri ve enformasyonu kullanilabilir hale getiren sey olarak tanimlanabilir (Beijerse,
2000: 164). Bilginin olugmasinda, insan faktdriiniin rolii bilgiye daha karmagik ve degisken bir yap1 kazandirmaktadir.
Bir enformasyondan her bir birey farkli bilgilere ulagabilmektedir (Eskiler, 2009: 8). Bilgi bireyin zihninde olustugu i¢in
oncelikle bireyseldir ve ortikk bilgi olarak adlandirilmaktadir. Ortiik bilginin uygulanmasiyla agik bilgi meydana
gelmektedir (Ozdemir, 2006: 15). Ortiilii bilginin a1k hale déniistiiriilmesi ve 6rgiit bilgisi haline getirmenin yolu, bilgi
paylasilmasini destekleyecek orgiit kiiltiiriiniin ve bilginin 6rgiit geneline yayilmasini saglayacak bilgi yonetim sisteminin
olusturulmasindan gecmektedir (Yeniceri ve Ince, 2005: 42).

Bilgi yonetimi, iki farkli yaklagim ile tanimlanabilmektedir. Bu tanimlardan ilki; bilgiye ve bilgi yonetim siirecine
katk1 yapan faktorleri iiretken hale getirilmesidir (Beijerse, 2000: 165). ikinci tamim ise; bilginin rekabet avantaji
yaratacak sekilde iiretilmesi, elde edilmesi, yerlestirilmesi, paylasilmasi, kullanilmasi ve degerlendirilerek siirekli
giincellenmesidir (Miiderrisoglu, 2012: 26). Bu tanmimlardan ilki bilgi ydnetiminin altyapisina vurgu yaparken, ikinci
tanim bilgi yOnetimi siirecini one ¢ikarmaktadir. Bilgi yonetiminin altyapisini; entelektiiel sermaye, teknoloji, orgiit
kiiltiirti ve orgiitsel yap1 olusturmaktadir. Bilgi yonetimi siireci ise; bilgiyi edinme, doniistiirme, tasnif etme, paylasma,
koruma, kullanma ve degerlendirme asamalarindan olugmaktadir (Gold vd., 2001: 190, Zaim, 2005: 294, Lee ve Lee,
2007: 37-38, Koza, 2008: 130, Zaim, 2010: 62, Schiuma, 2012: 518).

Isletmelerin bilgi yonetimi performanslarin siirekli bir sekilde yiikseltebilmeleri, etkili bir bilgi yonetimi altyapisina
sahip olmalarina baghdir (Baykam, 2010: 18). Bilgi yonetimi altyapisini olusturan entelektiiel sermaye, teknoloji, kiiltiir
ve Orglitsel yap1 ayn1 zamanda bilgi yonetimi siireglerinin basarisini da desteklemektedir (Zaim, 2010: 62). Entelektiiel
sermayeyi; insan, yapisal ve miisteri sermayesi olarak ii¢ farkli baslik altinda degerlendirmek miimkiindiir. Bir igletmede;
caliganlarin bilgi ve yetenekleri, insan sermayesini; ¢alisanlarin disindaki tiim bilgi kaynaklari, yapisal sermayeyi ve
isletmenin misterileriyle iligkilerden elde ettigi bilgi ise miisteri sermayesini olusturmaktadir (Zaim, 2005: 295). Bilgi
yOnetimi altyapisini olusturan ikinci unsur olan teknoloji, bilgiyi elde etme ve ulasma olanaklarini artirmasinin yanisira
bilgi paylagiminin ve aktariminin daha hizli gergeklestirilmesini saglamaktadir (Davenport & Prusak, 2001: 177). Ayrica
enformasyon teknolojisi i yapis sekillerinin kolaylastirilmasina, verimliligin artirilmasina ve maliyetlerin azaltilmasina
katki yapmaktadir (O'dell, Jr., & Essaides, 2003: 112). Bilgi ydnetimi altyapisini olusturan bir diger unsur Orgiit
kiiltiiriidiir. Isletmelerde bilgi yonetimi altyapinin olusturulmas, bilgi yonetimi siirecinin her agamasinda drgiitte hakim
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olan kiiltiiriin etkisi bulunmaktadir (Barutgugil, 2002: 127). Baska bir deyisle bilgi yonetiminin basariya ulasabilmesi
degisime ve gelisime agik, bilgi {iretimine ve paylagimina tegvik eden bir 6rgiit kiiltiiriiniin olusturulmasi gerekmektedir
(Uzun, 2006: 44). Bilgi yonetimi altyapisini olugturan son unsur ise 6rgiitsel yapidir. Giiniimiizde bilgi, organizasyon
yapilarini geleneksel, hiyerarsik ve merkeziyetg¢i yapidan; katilimer anlayisin benimsendigi, hiyerarsinin azaldigi, yatay
organizasyon yapilarina déniistiirmiistiir (Ogiit, 2012: 85-87).

Isletmelerin bilgi yonetimi siireclerinin etkinligi, bilgi ydnetim performansinin belirleyicilerindendir. Bilgi yonetimi;
stireklilik arz eden ve dort boyuttan olusan bir siiregtir. Bilgi yonetimi siireci; bilginin, tiretilmesi ve gelistirilmesi, tasnif
edilmesi ve saklanmasi, transfer edilmesi ve paylasilmasi, kullanilmas1 ve degerlendirilmesi boyutlarindan olusmaktadir
(Koza, 2008: 130). Bilgi yonetimi siireci, bilginin tiretilmesi ve gelistirilmesi ile baglanmaktadir (Sagsan ve Yiicel, 2010:
28). Her baslangi¢ evresi gibi, bilgi tiretimi ve gelistirilmesi ¢ok karmasik ve en az yapilandirilmis olan siiregtir (Uzun,
2006: 50). Isletmeler bilgiyi; kesfetme, tiiretme, alternatif iiretme, taklit etme, kiyaslama, satin alma ve dis kaynak
kullanma gibi ¢esitli yollarla ile elde edebilmektedir. Ancak isletme i¢in fark yaratan bilgi, isletmelerin kendi imkanlariyla
drettigidir (Koza, 2008: 131-134). Elde edilen, iretilen ve gelistirilen bilginin; tiiriine, amacina, yapisina uygun olarak
tasnif edilmesi ve saklanmasi gerekmektedir (Sagsan ve Yiicel, 2010: 29). Tasnif ve saklamaktaki amacg, bilgiyi belli bir
bicime kavusturmak, ihtiyaci olan herkesin erisilebilmesini saglamak, bilgiyi korumak ve bilgiyi kullanilabilir hale
getirmektir (Davenport ve Prusak, 2001: 105). Bu siiregte bilgi; ortiik bilgiden agik bilgiye doniiserek, paylasima agik
organizasyon bilgisi haline gelmektedir (Zaim, 2005: 295-296). Bilgi yonetiminde, takip eden siireg; transfer edilmesi ve
paylasilmasidir. Bilgi, paylastik¢a ¢ogalmasi ve yararli hale gelmesi nedeniyle diger tim kaynaklardan farklidir. Bilgi
ancak ihtiya¢ duyanlarin ulagilabildiginde, 6nemli bir isletme varligi haline gelmektedir (Davenport & Prusak, 2001: 42).
Damarlarimizda dolasan oksijenin hayatimizin devami igin ne kadar 6nemli ise bir 6rgiit i¢in bilginin paylagilmasi da o
kadar onemlidir. Ciinkii bilginin paylasilmasi, alinan kararlarin ve yapilan faaliyetlerin hizini, dogrulugunu ve
objektifligini artirmktadir (Calkavur, 2013: 93). Tamamlanan, 6nceki ii¢ siirecin amaci, son siire¢ olan bilginin
kullanilmasina ve degerlendirilmesine zemin hazirlamaktadir. Bu yilizden bilgi, ancak kullanildigi ve performansinin
degerlendirilerek siirekli giincellendigi zaman deger yaratacaktir (Sagsan ve Yiicel, 2010: 29). Bilgi yonetimi altyapisi,
stireci ve uygulamalarinin performansinin degerlendirilmesi, saglanan faydalarin artirilmasi ve eksikliklerin giderilmesi
acisindan 6nemlidir. (Dilber, 2008: 48).

Bilgi yonetimi performanst ile ilgili yapilan arastirmalar, isletmelerin bilgi yonetimi altyap1 unsurlarmin ve bilgi
yonetimi siirecinin iyilestirilmesinin bilgi yonetimi performansini artiracagini gostermektedir (Gold, vd., 2001, Zaim,
2005, Lee ve Lee, 2007, Mills & Smith, 2011). Bilgi yonetimi performansinin dlgiilmesine yonelik ¢aligmalarda,
performans gostergesi olarak kullanilan unsurlar; siire¢, insan ve enformasyon teknolojisi bagliklari altinda
toplanmaktadir (Orr & Persson, 2003: 49; Shannak (2009). Siire¢ performansimin degerlendirme kriteri; tiim proje ve
¢alisma prosediirlerini kolaylastirip kolaylastirmadigidir. Bu anlamda siire¢ performansi olarak kategorize edilmis olan
performans gostergeleri; miisteri sayisi, miisterilere ayrilan zaman, miisteriye cevap verme siiresi, miisteri memnuniyeti,
calisanlarin is yapis kolayligy, iiretim siirecinin etkinligi gibi faktorleri kapsamaktadir. Calisan kategorisindeki performans
gostergeleri ¢alisanlarin tutumlarinin yani sira bilgi paylasim etkinliklerine katilimi da igermektedir. Ayrica, ¢aliganlarin
uzmanligini, performansini, memnuniyetini ve katilimin artirip artirmadigi ve isten ayrilmalart azaltip azaltmadigt gibi
gostergelerle ¢alisan performansi degerlendirmelidir (Orr & Persson, 2003, Shannak, 2009). Enformasyon teknolojisi
kategorisindeki performans gostergeleri ise siteye erigim sayisi, aranan bilgiye ulasim ve paylasimin kolaylastirmasi,
icerik bakimindan kullanicinin ihtiyacim karsilamasi bu kategoriye ait 6rneklerdir (Davenport & Prusak, 2001: 43).
Aragtirmamizda bilgi yonetim performansi; Orr ve Persson (2003) ve Shannak (2009) tarafindan siireg, calisan ve
enformasyon teknolojisi performansi gostergelerine bagli kalinarak {i¢ boyutlu bir yap1 olarak degerlendirilmistir.

4. Yontem
4.1. Arastirma Modeli ve Orneklem

Stratejik girisimcilik, yabanct literatiirde son 15 yildir yogun olarak calisiimasina ragmen iilkemizde yeterince
aragtirtlmamis yeni bir is kavramudir. Arastirmamiz heniiz modelleme asamasinda oldugu kabul edilen stratejik
girisimcilik ile ilgili uygulama olmasi nedeniyle 6zgiin bir nitelik tasimaktadir. Ekonominin giderek bilgiye dayali hale
gelmesi bilgi yonetiminin dolayisiyla bilgi yonetim performansinin dlgiilmesinin 6nemini artirmistir.

Stratejik girisimciligin bilgi yonetimi performansi ilizerine etkisini incelemek amaciyla yapilan bu arastirmanin
modeli, Sekil 1’ de sunulmustur.
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Stratejik Girisimecilik Bilgi Yinetimi Performans1
¥  Gmzmci Zihnryet ¥ Enformasyvon Teknolojist
»  Girisimed Liderlile ' Performansi
¥ Gmzmci Kiltir ¥  Sire¢ Performansi
»  Kavnaklann Stratejilc ¥ Calbsan Performans:

Yonetuni

Sekil 1. Arastirma Modeli

Tiirkiye’de ve Diinya’da bilisim sektoriiniin dnemi gittikge artmaktadir. Bilisim sektoriine yonelik net satis gelirlerine
gore 2014 yilinda BThaber Yayincilik ve Etkinlik Hizmetleri A.S tarafindan “Bilisim 500 Arastirmas1” yapilmustir. {1k
500’de yer alan bilisim sirketlerin schirlere gore dagilimi: Istanbul:353, Ankara:78, izmir: 23, Bursa: 8, Kocaeli: 8,
Kayseri: 6, Antalya: 4, Konya: 2, Eskisehir: 2, Aydin: 1, Balikesir: 1, Denizli: 1, Kahraman Marag: 1, Mersin: 1, Samsun:
1, Tekirdag: 1 ve Trabzon: 1 olarak gergeklesmistir.

Yapilan literatiir taramasinda stratejik girisimcilik ve bilgi yonetimi performansinin 6lgiilmesi ve
degerlendirilmesine yonelik arastirmalarin isletmelerin {ist diizey yoneticilerine yonelik anketler ile yapildigt
goriilmiigtiir. Bu nedenle arastirmanin evrenini Biligim 500 Arastirmasinda siralamaya giren sirketlerin yoneticileri
olusturmaktadir. Arastirma sirket yoneticileriyle yapilmasi nedeniyle goniillii olarak cevap veren ve ulasilabilen herkesin
katildig1, kolayda drnekleme yontemi kullanilmistir (Altunisik vd., 2012: 142). Sirketlerin adres, telefon ve elektronik
posta adreslerinin degismesi ve bazilarinin isimlerinin agiklanmamasi nedeniyle 61 sirkete ulagilamamustir. Geriye kalan
439 sirketin tamamina elektronik posta yoluyla arastirma hakkinda bilgi verilmis olup, arastirmaya goniillii olarak 47
sirket katilmigtir. Katilimin yetersiz olmasi nedeniyle bilisim sirketlerinin yogun olarak bulundugu dért (4) biiyiiksehirde
(istanbul, Ankara, Izmir ve Bursa'da) anketdrler aracihfiyla yiiz yiize goriismeler yapilmustir. Ug aylik bir ¢alisma
sonucunda toplam 198 sirket goniillii olarak aragtirmaya katilmistir. Katilimcilarin doldurmus oldugu 6l¢ek formlari
incelendiginde, 44 formda eksikler ve yonetici pozisyonunda ¢alismayanlar tarafindan dolduruldugu tespit edildigi i¢in
analizler 154 form iizerinden yapilmustir.

4.2. Veri ToplamaAract

Bu aragtirmada stratejik girisimcilik i¢in Kimuli’nin (2011) gelistirdigi, bilgi yonetim performansi i¢in Orr ve Persson
(2003) ve Shannak’in (2009) performans gostergelerine bagli kalinarak gelistirilen 6lgek kullanilmistir. Stratejik
girisimcilik 6l¢egi 15 ifadeden olusan 4 boyutlu bir dlgektir. S6z konusu boyutlardan; girisimei zihniyet 4, girisimci
liderlik 3, girisimci kiiltiir 4 ve kaynaklarin stratejik yonetimi 4 ifade ile 6lgiilmektedir. Bilgi yonetimi performansi 6l¢egi
ise 25 ifadeden olusan 3 boyutlu bir 6l¢ektir. S6z konusu boyutlardan; enformasyon teknolojisi performansi 9, siireg
performansi 10 ve ¢alisan performansi 6 ifade ile 6l¢iilmektedir.

Arastirmada demografik degigkenler (yas, cinsiyet, medeni durum, pozisyon egitim v.b.) ile ilgili a¢ik u¢lu sorular
kullanilmustir. Stratejik girisimcilik ve bilgi yonetimi performansinin degerlendirildigi boliimlerde ise yoneticilerin,
ifadelere katilim derecelerini belirlemek igin besli Likert Olcegi (1= Hi¢ Katilmiyorum, 5= Kesinlikle Katiltyorum
araliginda) kullanilmustir.

5. Bulgular

5.1. Demografik Ozellikler

Tablo 1. Katilimeilarm Demografik Ozellikleri

n % n %
Cinsiyet Erkek 103 66,9 Sirket sahibi/ortagi 28 18,2
Kadmn 51 33,1 Sirketteki Sirket miidiirii 24 15,6
Medeni Evli 99 64,3 pozisyonunuz Miidiir yardimcist 22 14,3
durum Bekar 55 35,7 Departman/bdliim miidiirii 80 51,9
18-25 yas arasi 13 8,4 0-2 yil arast 30 19,5
26-30 yas arasi1 30 19,5 | Busirkette kag ~ 3-5 yil arasi 41 26,6
Yas 31- 40 yas aras1 64 41,6 | yidir 6-10 y1l aras1 48 31,2
41-50 yas aras1 34 22,1 | ¢alisiyorsunuz 11-15 yil aras1 13 8,4
51 ve daha fazla yas 13 8,4 16 y1l ve {izeri 22 14,3
Lise 13 8,5 0-2 yil arast 10 6,5
Egitim O_nlisans 18 11,7 Mesleki 3-5 y1l arasi 26 16,9
durumu Lisans 83 53,9 tecriibe yili 6-10 y1l arasi 35 22,7
Yiksek lisans 35 22,7 11-15 y1l arast 30 19,5
Doktora 5 3,2 16 y1l ve lizeri 53 34,4
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Arastirmaya katilanlarin demografik ozellikleri tablo 1’de Ozetlenmistir. Arastirma grubunun %66,9’u erkek,
%64,3’1i evli, %83,2’s1 26-50 yas araligindadir. Arastirma grubunun egitim durumlar1 degerlendrildiginde; en fazla lisans
mezunlarindan olustugu, 1/3’ten fazlasinin ise lisans iistii egitim aldig1 goriilmektedir. Arastirma grubunun egitim
diizeyinin yiiksek oldugu ve lisans ve lisas {istii egitim alanlarin toplamin %79,8’ini olusturdugu bulunmustur. Bu
bulguda, sektor 6zelliginin belirleyici oldugu diistiniilmektedir.

Aragtirma grubunun ¢aligma durumlari degerlendirildiginde ise, en biiyiik kesimin (%51,9) fonksiyonel boliim
midirlerinden olustugu; %53,9 unun 6 yil ve iizeri bulunduklari isletmede ¢aligmaktadir ve %53,9’unun 11 yil ve tizeri
mesleki tecriibeye sahip olduklart bulunmustur.. Bu veriler 1518inda bilisim sektdriiniin bilgi yogun yapist nedeniyle
egitim ve tecriibenin 6nemli oldugu sdylenebilir

5.2. Faktor ve Giivenilirlik Analizi

Aragtirmada kullanilan dlgeklerin yapr gecerliligini belirlemek amaciyla faktor analizi yapilmistir. Faktor analizi
yapilirken genel olarak, agiklayicit ve dogrulayici faktor analizi olarak iki teknik kullanilmaktadir. Agiklayict faktor
analizi, degiskenler arasindaki iliskiler incelenerek birkag¢ faktor altinda toplanmasina yonelik bir islemdir. Genellikle
yeni olusturulmus Olceklerde kullanilmaktadir. Dogrulayict faktdr analizi, daha onceden belirlenmis, literatiirde
kullamlmis faktér yapilarini uygun olup olmadigini belirlemek amaciyla kullamlmaktadir (Ozdamar, 2016: 231).
Giivenilirligin hesaplanmasinda yaygin olarak Cronbach Alfa Katsayisi kullanilmaktadir (Akgiil ve Cevik, 2005: 435).

Stratejik girisimcilik 6l¢egi gegerli ve giivenilir oldugu yapilan 6nceki arastirmalarda belirlendigi i¢in gegerliligi
orneklemimizde uygun olup olmadigi dogrulayici faktér analizi ve giivenilirligin belirlenmesi i¢in Cronbach Alpha
Katsayisi ile degerlendirilmistir. Stratejik Girisimcilik Slgeginin 15 maddesinden 1 maddesinin (regresyon faktdr yiikii
<0,50) oldugu i¢in elenerek kalan 14 maddesi ile yapilan faktor analizinde model test degerleri x2 (88,868), df (67,020),
x2/df (1,326) bulundugundan DFA’ nin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Uyum indeks degerleri GFI
(,924), CFI (,959), RMSEA (,046) ve SRMR (,0609) kabul edilebilir sinirlar iginde oldugu igin stratejik girigimcilik
Olcegi dort boyutlu olarak kullanilabilir oldugu anlasilmistir. Stratejik girisimcilik 6lgeginin Cronbach Alpha katsayisi
0,821 bulunmus olup, 6l¢egin giivenilirlik seviyesi “yiiksek giivenilirlik” diizeyindedir (Tablo 2).

Tablo 2. Stratejik Girisimcilik Olgeginin Gegerlik ve Giivenilirlik Sonuclari

- Cronbach
2 2
Olcek X df x2df GFI CFI RMSEA SRMR Alpha
Stratejik 88,868 67,020 1,326 924 959 046 ,0609 0,821
Girisimcilik

Bilgi yonetim performansi Orr ve Persson (2003) ve Shannak’in (2009) performans gostergelerine bagl kalinarak
gelistirilen 6lgek kullanildigi i¢in agiklayici faktor analizi yapilmistir. Faktor analizinden 6nce drnekleme yeterliligi KMO
(Kaiser-Meyer-Olkin) degeri (0,907) olarak hesaplanmustir. Verilerin faktor analizine uygunlugu i¢in Bartlett Kiiresellik
Testi (Bartlett Test of Sphericity) (p=0,000; p <0,05) yapilmistir (Akgiil & Cevik, 2005: 428). Bu sonuglara gére elde
edilen verilerin faktor analizine milkemmel diizeyde uygun oldugu belirlenmistir. Yapilan agiklayici faktor analizi
sonucunda bilgi yonetimi performansi 6lgedi 3 faktor altinda 25 ifadeden olugmaktadir. 25 ifadenin; 9’u “Enformasyon
Teknolojisi Performansi”, 10’u “Siireg¢ Performansi”, 6’s1 “Calisan Performans1”, boyutlarini olusturmustur. A¢iklayicilik
oranlar1 ise enformasyon teknolojisi performansit %41,020, siire¢ performanst %12,214, ¢alisan performansi %7,108
olmak iizere toplamda %60,342 oranina ulasiimistir. Bilgi yonetim performansi 6l¢eginin Cronbach Alpha katsayis1 0,938
bulunmus olup, dlgegin giivenilirlik seviyesi “yiiksek giivenilirlik” diizeyindedir (Tablo 3).

Tablo 3. Bilgi Yo6netimi performansi faktor analizi 6zet tablosu

ifadeler F. Yiikii | A¢ik.%

Isletmede bilgi yénetimi uygulanmasi, miisterilere daha fazla zaman ayrilmasinda etkili olmustur. ,784
Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasiyla bilgiye ulasim daha da kolaylastigindan, miisterilere cevap | ,739
verme siiresi kisalmigtir.
Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, yapilan islerde kullanilan bilginin kalitesini siirekli | ,679

_ | arttirmaktadir.

E Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, miisterilerin isteklerine verilen cevaplarm sayisin1 arttirmistir. ,643

E Isletmede bilgi yonetimi ile birlikte kurulan bilgi sistemleri ve bilgi aglar ¢alisanlarin iletisim sayisin1 | 632

<& | her gegen giin arttirmaktadir.

5= PR —— —— 12,214

& | Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, miisteri memnuniyetini arttirmistir. ,631

§ Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasiyla birlikte miisteri sayisinda artis olmustur. ,612

2 Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, ¢alisanlarin bilgiyi kullanma konusundaki etkinliklerini| ,589
arttirmigtir.

Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, calisanlarin islerinde bilgiyi daha fazla kullanmalarmi| ,576
saglamaktadir.
Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi faaliyetlerle ilgili bilgilere erisimi kolaylastirarak yaratilan | ,503
katma deger oranini arttirmigtir.
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Isletmede bilgi yénetimi uygulanmasi, ¢alisanlarin is performanslarini her gecen giin arttirmaktadir. ,804
Isletmede bilgi ydnetimi uygulanmast is siireglerini daha da kolaylastirdigindan calisanlarin yaptiklari | ,792
2 islerle ilgili memnuniyet diizeyini arttirmgtir.
E Isletmede bilgi ydnetimi uygulanmasi, calisanlarin bilgi sistemlerine iliskin uzmanhk diizeylerini | ,771
:§ 'flrttlrrmstlr. 7108
E Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, uzman calisanlarin faaliyetlere daha ¢ok katilimini tesvik | ,753 '
= ;tmistir.
2 | Isletmede bilgi yonetimi uygulanmasi, ¢alisanlarin gegen dénemlere gore islerinden daha ¢ok tatmin | ,642
G | olmalarim saglamustir.
Isletmede bilgi yénetimi uygulanmasi, gecen dénemlere gore isten ayrilanlarin sayisinin azalmasini | ,608
saglamigtir.
Isletmenin internet sitesinde mevcut durumdaki sistemler ve arama motorlart kolayca | ,811
kullanilabilmektedir.
Isletmenin Twitter ve Facebook gibi sanal topluluklarindaki iiyeler, en iyi uygulamalar gibi faaliyetlere | ,807
‘% | 6nemli katkilarda bulunmaktadir.
g Eletmenin Twitter ve Facebook gibi sanal topluluklarindaki iiye sayisi rakiplerine gore yiiksektir. 799
£ | Isletmenin internet sitesinde, iiretilen iiriin ve hizmetlere iliskin sorgulamalar igin ¢esitli kilavuzlar | ,783
& | mevcuttur.
S | Isletmenin internet sitesinde sunmus oldugu uygulamalari indirenlerin sayist giderek artmaktadir. J74 | 41,020
§ Isletmenin internet sitesinde arama fonksiyonu ile yapilan tikklanmalarin sayis1 gecen doneme gore artis | ,768
g géstermistir.
.g Isletmenin Twitter ve Facebook gibi sanal topluluklari, tiretilen iriin ve hizmetler konusundaki | ,759
w | bilgilerin etkin bi¢cimde paylagimini saglamaktadir.
Isletmenin internet sitesindeki bilgiler, sirket calisanlari icin yararl icerikler tasimaktadir. ,739
Isletmenin internet sitesinde mevcut durumdaki sistemler, kullanici ihtiyaglarina énemli dl¢iide cevap | ,738
vermektedir.
Toplam 60,342
KMO =0,907, Barlett’s kiiresellik testleri (p=0,000,; p <0,05) ve Cronbach Alpha=0,938

5.3. Korelasyon Analizi

Stratejik girisimcilik ve alt boyutlariin bilgi yonetimi performansi ve alt boyutlar arasindaki iliskinin yonii ve gliciini
belirlemek amaciyla korelasyon analizi yapilmistir (Bayram, 2012: 179). Korelasyon analizine gore; stratejik girisimcilik
ve alt boyutlar1 ile bilgi yonetimi performansi ve alt boyutlart arasinda pozitif yonde anlamlr iliskiler tespit edilmistir
(Tablo 4).

Tablo 4. Stratejik Girisimcilik Olgegi ile Bilgi Yonetimi Performansi Olgegi Korelasyon Analizi

Degiskenler 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 | Bilgi Yonetimi Performansi 1
2 | Siire¢ Performansi ,894** 1
3 | Calisan Performansi ,912%* | 852*= 1
4 nggnl :l'l‘snlo'ojiSi 874% | B15+ | 64l | 1
5 | Stratejik Girisimeilik 781 | [ 798** | [701** | ,624** 1
6 | Girisimci Kiiltiir A419*%* | 444*x | 313** | 372** | ,691** 1
7 | Girisimci Liderlik ,505%* | 437** | 459** | 452** | 713** | 427** 1
8 | Girisimci Zihniyet ,801** | 878** | ,780** | ,552** | |787** | ,368** | ,402** 1

Kaynaklarin Stratejik
9 Yénetimi
onetimi

**p<0,01, *p<0,05

A499%* | 502** | ,431** | 418** | |703** | ,288** | 278** | ,437** 1

5.4. Regresyon Analizi

Stratejik girisimciligin ve alt boyutlarinin bilgi yonetimi performansi ve alt boyutlari {izerindeki etkisini ve yoniini
belirlemek igin regresyon analizi yapilmistir (Islamoglu, 2011: 260). Degiskenlere iliskin regresyon analizi sonuglari
Tablo 5 ve Tablo 6’da verilmistir.
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Tablo 5. Stratejik Girisimciligin Bilgi Yonetimi Performansi ve Alt Boyutlar1 Uzerine Etkisine Iliskin Regresyon
Analizi Sonuglar1

Degiskenler B F t P R R? Ag{
Stratejik Girigimeilik® 968 238340 15438  000” 7781 611 608
Bilgi Yonetimi Performansi
Stratejik Girisimcilik! -
Enformasyon Teknolojisi Performansi? 1,054 96,890 9,843 000 624 ,389 385
gfrateﬂk Girigimeilik 924 265882 16306  ,000% 798 636 634

iire¢ Performansi
Stratejik Girisimeilik 926 147200 12133 000% 701 492 489
CalisanPerformanst
**: p<0,01

!: Bagimsiz degisken
2: Bagimli degisken

Stratejik girisimciligin bilgi yonetimi performansi iizerine etkisinin degerlendirildigi regresyon modeli, istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur (F=238,340, p<0,001). Modele gore iki degisken arasinda pozitif yonde bir iliski olup,
stratejik girisimcilikte bir birimlik artisin bilgi yonetim performansimi 0,968 birim artirdigi bulunmustur (B=,968).
Bagimli degisken olan bilgi yonetimi performansini agiklamada stratejik girisimcilik 6nemli bir faktdr olarak
bulunmustur. Regresyon (Beta) katsayisina iligkin degerler istatistiksel olarak anlamlidir (t=15,438, p<0,001). Bu
modelde stratejik girisimcilik degigkeni, bilgi yonetimi performansindaki degisimin %60,8’ini agiklamaktadir (Adjusted
R Square = 0,608). Bu degerin istatistiksel olarak anlamli bir katki oldugu sdylenebilir.

Stratejik girigimciligin bilgi yonetimi performansi alt boyutlarinin tizerindeki etkisinin degerlendirildigi regresyon
modelleri, enformasyon teknolojisi performansi i¢in (F=96,890, p<0,001), siire¢ performansi i¢in (F=265,882, p<0,001),
calisan performansi i¢in (F=147,200, p<0,001) istatistiksel olarak anlamli bulunmugtur. Modellere gore degiskenler
arasinda pozitif yonde bir iliski olup, stratejik girisimcilikteki artig, enformasyon teknolojisi performansinin (B=1,054),
stire¢ performansinin (B=,924) ve calisan performansinin (B=,926) artirilmasina olumlu katki yaptig: tespit edilmistir.
Stratejik girisimcilik ile bilgi yonetimi performansi alt boyutlarinin regresyon (Beta) katsayisina iligkin degerler;
enformasyon teknolojisi performansi i¢in (t=9,843, p<0,001), siire¢ performansi i¢in (t=16,306, p<0,001) ve ¢alisan
performansi igin (t=12,133, p<0,001) istatistiksel olarak anlamlidir (Tablo 5).

Tablo 6. Stratejik Girisimciligin Alt Boyutlarinin Bilgi Yonetimi Performansi ve Alt Boyutlar1 Uzerine Etkisine iliskin
Regresyon Analizi Sonuglari

Degiskenler B F t P R R? Alg{'
R S
gg;$i1$§;eztli}r$1¥>?rfomans1z 640 272,711 16,514 ,000™ 801 642 640
Girigimci Zihniyet* .
Enformasyon Teknolojisi Performansi? 601 66,493 8,154 000 552 304 300
Conmasyon " exn
S&;ﬁ;ﬁg‘rég‘ﬁ;ﬁz 655 509,022 22,562 ,000™ 878 770 769
reg 2 oToMmAns:
8;1;“;? j;g‘r’l;y;zs]z 663 235,980 15,362 ,000™ 780 608 606
Ayan - ertorman
gg;‘?g;;‘i‘ﬁl[‘,irfomanmz 477 51,044 7,207 000" 505 255 250
Girigimei Liderlik* o
Enformasyon Teknolojisi Performans:? /583 39,049 6,249 ,000 452 204 199
oTmasyon
S&;ﬁ;ﬁg%‘:ﬁ;ﬂ‘;z 386 35873 5,989 000" 437 191 186
reg 2 orlormanst
8;1;“;? ;;‘fgfiﬁmz 462 40,522 6,366 000" 459 210 205
ggg;?&i;;ﬁﬁ?;’erformansf 424 32,316 5,685 000" 419 175 170
Girigimei Kiiltiir* -
Enformasyon Teknolojisi Performansi? 513 24,370 4,937 000 372 138 133
S&;f;“;g‘rgﬁ::;mz 420 37,348 6,111 ,000™ 444 197 192
8;11;?? ;fg;“;mlz 338 16,549 4,068 ,000™ 313 ,098 002
LI
Eﬁ??ﬁiﬁﬁﬁ?ﬁi‘?ﬁiﬁiﬁ:ﬁm‘ 437 50,491 7,106 000 499 249 244
Kaynaklarin Stratejik Yonetimi® -
Enformasyon Teknolojisi Performansi? 498 32,095 5,665 ,000 418 174 169
ooyISL Zeror
gjéﬁg%ﬁgjﬁ‘k Yonetimi 411 51,323 7,164 000" 502 252 248
Kaynaklarin Stratejik Yénetimi® 401 34,590 5,881 ,000™ 431 ,185 ,180
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Calisan Performansi®

Bilgi yonetimi performansi iizerine stratejik girisimcilik alt boyutlarindan; girisimcei zihniyet (F=272,711, p<0,001),
girisimci liderlik (F=51,944, p<0,001), girisimci kiiltir (F=32,316, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yOnetimin
(F=50,491, p<0,001) etkisinin degerlendirildigi regresyon modelleri, istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Modellere
gore degiskenler arasinda pozitif yonde bir iliski olup, girisimci zihniyet (B=,640), girisimci liderlik (B=,477), girisimci
kiiltiir (B=,424) ve kaynaklarin stratejik yonetimi (B=,437) bilgi yonetim performansinin artirilmasina olumlu katki
yaptig1 tespit edilmistir. Regresyon (Beta) katsayisina iligkin degerler; girisimci zihniyet (t=16,514, p<0,001), girisimci
liderlik (t=7,207, p<0,001), girisimci kiiltiir (t=5,685, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin (t=7,106, p<0,001)
istatistiksel olarak anlamlidir (Tablo 6).

Enformasyon teknolojisi performans: iizerine stratejik girisimcilik alt boyutlarindan; girisimei zihniyet (F=66,493,
p<0,001), girisimci liderlik (F=39,049, p<0,001), girisimci kiilttir (F=24,370, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin
(F=32,095, p<0,001) etkisinin degerlendirildigi regresyon modelleri, istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Modellere
gore degiskenler arasinda pozitif yonde bir iliski olup, girisimei zihniyet (B=,601), girisimci liderlik (B=,583), girisimci
kiiltiir (B=,513) ve kaynaklarin stratejik yonetimi (B=,498) enformasyon teknolojisi performansinin artirilmasina olumlu
katki yaptig1 tespit edilmistir. Regresyon (Beta) katsayisina iliskin degerler; girisimei zihniyet (t=8,154, p<0,001),
girigimei liderlik (t=6,249, p<0,001), girisimci kiltiir (t=4,937, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin (t=5,665,
p<0,001) istatistiksel olarak anlamlidir (Tablo 6).

Siire¢ performansi tizerine stratejik girisimcilik alt boyutlarindan; girisimei zihniyet (F=509,022, p<0,001), girisimci
liderlik (F=35,873, p<0,001), girisimci kdltiir (F=37,348, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin (F=51,323,
p<0,001) etkisinin degerlendirildigi regresyon modelleri, istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Modellere gore
degiskenler arasinda pozitif yonde bir iligki olup, girisimci zihniyet (B=,655), girisimci liderlik (B=,386), girisimci kiiltiir
(B=,420) ve kaynaklarin stratejik yonetimi (B=,411) siire¢ performansinin artirilmasina olumlu katki yaptigi tespit
edilmistir. Regresyon (Beta) katsayisina iliskin degerler; girisimei zihniyet (t=22,562, p<0,001), girisimci liderlik
(t=5,989, p<0,001), girisimei kiiltiir (t=6,111, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin (t=7,164, p<0,001) istatistiksel
olarak anlamlidir (Tablo 6).

Calisan performansi iizerine stratejik girisimcilik alt boyutlarindan; girisimci zihniyet (F=235,980, p<0,001),
girigimci liderlik (F=40,522, p<0,001), girisimci kiiltir (F=16,549, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin
(F=34,590, p<0,001) etkisinin degerlendirildigi regresyon modelleri, istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Modellere
gore degiskenler arasinda pozitif yonde bir iliski olup, girisimci zihniyet (B=,663), girisimci liderlik (B=,462), girisimci
kiltir (B=,338) ve kaynaklarin stratejik yonetimi (B=,401) ¢alisan performansinin artirilmasina olumlu katki yaptigi
tespit edilmistir. Regresyon (Beta) katsayisina iligkin degerler; girisimci zihniyet (t=15,362, p<0,001), girisimci liderlik
(t=6,366, p<0,001), girisimci kiiltiir (t=4,068, p<0,001) ve kaynaklarin stratejik yonetimin (t=5,881, p<0,001) istatistiksel
olarak anlamlidir (Tablo 6).

6. Sonuc ve Degerlendirme

Gilinlimiiziin kiiresellesen, degisen, gelisen, rekabetin ve bilgi bagimliliginin yogun oldugu is diinyasinda bilgi ve iletisim
teknolojilerindeki ilerlemeler isletmelerin basariyla yasamlarim siirdiirmelerini zorlastirmistir. Boyle bir ortamda hayatta
kalmak ve bagarilt olmak isteyen isletmelerin, stratejik girisimcilik ilkelerinden yararlanmasi ve bilgiliyi etkin kullanmast
ve yonetmesi gerekmektedir. Bu nedenle arastirmada stratejik girisimciligin bilgi yonetimi performansi iizerine etkisi
belirlenmeye calisilmistir. Aragtirmanin uygulama kismi bilisim sektoriinde faaliyet gosteren sirketler {izerinde
yapilmigtir.

Arastirmaya katilan yoneticilerin demografik ozellikleri incelendiginde iki ozellik 6n plana g¢ikmaktadir.
Katilimeilarin egitim diizeylerinin yiiksek oldugu (%79,8’1 lisans ve lisas iistii egitim aldiklar1) ve hem alanda (%53,9’u
6 yil ve {izeri) hem de bulunduklari isletmelerde (%53,9 11 yil ve tizeri) uzun siiredir ¢alismakta olduklari bulunmustur.
Bu veriler 15181nda bilisim sektoriiniin bilgi yogun yapisi nedeniyle egitim ve tecriibenin 6nemli oldugu sdylenebilir.

Regresyon analizi ile elde edilen sonuglar, stratejik girisimciligin ve alt boyutlarinin bilgi yonetimi performansi
iizerinde olumlu etkisinin oldugunu ortaya koymustur. Bu sonugtan hareketle, stratejik girisimciligin etkili bir sekilde
uygulamaya gegirilmesi isletmelerin, uygulamakta oldugu bilgi ydnetimine de yardimci olarak bilgi yOnetimi
performansina olumlu yonde etki etmektedir. Stratejik girisimcilik alt boyutlarindan girisimci zihniyet boyutu bilgi
yonetimi performansi ve tiim alt boyutlarinda en fazla etkisi olan degiskendir. Bu baglamda girisimci zihniyete sahip
olmak, hem stratejik girisimciligin bagarili bir sekilde uygulanmasina hem de bilgi yonetimi performansinin artirilmasina
onemli katkilar yapmaktadir. Girisimci zihniyet, bilgi yonetimi performansini olusturan boyutlardan en fazla katkiy1
caligan performansina yapmaktadir. Ciinkii girisimci zihniyet, isletme calisanlarin olaylara yaklagim bi¢imine, is yapis
sekillerine, performanslarina, takim halinde c¢alisabilme becerilerine dogrudan etki etmektedir. Girisimei zihniyete sahip
caliganlar firsatlarin yaratilmasina, bu firsatlardan maksimum deger yaratilmasina ve stratejik avantaj saglanmasina katki
yapmaktadirlar. Girisimei zihniyet, c¢aliganlarin performanslarin1 artirmakla birlikte bilgi yonetimi siirecinin ve
enformasyon teknolojisinin performansini artirmaktadir. Dolayisiyla stratejik girisimciligi uygulamak ve bilgi yonetimi
performansini artirmak isteyen isletmelerin, girisimci zihniyete sahip ¢alisanlari istihdam etmesinde yarar goriilmektedir.

9
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Calisanlarin girisimci liderler tarafindan desteklenmesi, giiven ortaminin yaratilmasi, katilimlarinin artirilmasi ve
girigimci kiiltlir ortaminin yaratilmasi isletmelerin bilgi yonetimi performansini da artiracaktir. Girisimei kiiltiir ortaminda
girigimci liderlik uygulamalari, igletmelerin bilgi yonetimi performanslarini artirmaktadir. Girisimei liderlik, ¢aligan ve
enformasyon teknolojisi performansinin artirilmasina daha ¢ok katki yaparken kaynaklarin stratejik yonetimi ve girisimci
odakl1 kiiltiir bilgi yonetiminin siire¢ performansinin artirilmasina daha fazla katk: yapmaktadir.

Aragtirmanin sonucunda elde edilen stratejik girisimcilik ile bilgi yonetimi performansi arasinda pozitif ve anlamli
bir iligkinin var oldugu sonucu, arastirma kapsami sektorel ve bolgesel olarak genisletilmelidir. Bunlara ilaveten gelecekte
yapilacak arastirmalarda stratejik girisimciligin 6rgiit performansi iizerine etkisinin olup olmadiginin da incelenmesi
konuya 6nemli katkilar yapacag: diigiiniilmektedir.

10
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Abstract: In recent inequality literature the argument that consumption is more appropriate source rather than income to represent economics well-
being of households has been gaining increasing attention. In this context, both income and consumption inequality between Turkish households are
analyzed by calculating well known twelve different inequality measurements using the Household Budget Survey data provided by TurkStat for the
period between 2003 and 2015. In this study, this argument is supported with the important results obtained from this study (i) Turkish households more
likely to act consumption-smoothing behavior in the serious income fluctuations period like economic crisis; (ii) consumption inequality is more equal
than income inequality during the corresponding period.
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Oz:Giincel esitsizlik literatiiriinde hanehalklarimin ekonomik refah diizeylerini temsil etmekte harcamalarin gelirden daha tutarh bir kaynak oldugu
savi giderek artan bir 6nem kazanmaktadir. Bu baglamda, Tiirkiye de yerlesik hanehalklart arasindaki gelir ve harcama esitsizligi, TUIK tarafindan
saglanan 2003-2015 dénemi Hanehalk: Biit¢e Anketi verileri yardimiyla, bilinen on iki farkl: egitsizlik ol¢iitii hesaplanarak analiz edilmistirv. Bu ¢alisma
ile 56z konusu argiiman desteklenmekle birlikte ¢alismadan bazi 6nemli sonuglar da elde edilmistir. (i) Tiirkiye 'de yerlesik hanehalklar: ekonomik kriz
gibi onemli gelir dalgalanmalarinin yasandigi donemlerde harcama diizlestirmesi davranisinda bulunma egilimindedirler (ii) harcama esitsizIligi ilgili
donem boyunca gelir esitsizliginden daha adil dagilmaktadir.

Keywords: Esitsizlik, Tiiketim, Gelir, Hanehalk

1. Introduction

Although inequality has been a central issue of social research for decades there is a consensus that inequality among
individuals is an important factor in influencing the wealth and peace of society. The income of individuals plays a
fundamental role in social integration by meeting their vital and socio-cultural needs. In this context, inequality in income
distribution increases not only economical but also socio-cultural problems. Inequality in income distribution causes
social impoverishment by preventing individuals from meeting their minimum basic needs as well as causing individuals
to become more impoverished. The high income of high educated people as a result of individuals reaching different
quality and level of education opportunities negatively affect the human capital which is the most important component
of economic growth. Class differences with social exclusion increase political polarization and significantly affect social
peace. Moreover, individuals increase their social status in the society and lead to unsustainable over-borrowing in order
to reduce the differences in income and this increases the stress on financial institutions (Stigliz, 2009). In all these
respects, there is an important link between economic crises and income inequality.Therefore, the issue of fairly
distribution of the welfare and income increase, which has been occurred over the past 15 years in Turkey, has become
some of the most hotly debated issues. The question of how this aggregate value created by the economic agents in the
country's economy is shared by the agents is in field of interest in inequality calculations.

In the literature, there have been many studies measuring inequality among Turkish households over the income
(Yikseler, 2003; Kustepeli and Halag, 2004; Dogan and Tek, 2007; Filiztekin and Celik, 2010; Aydin, 2012; Eksi and
Kirdar, 2015). However, it has been argued that income variable which is commonly used to calculate the inequality
between economic agents has some major problems. The first one is that individuals are more likely to manipulate the
household survey data by misreporting of their income due to the tax issue. In addition, household income is extremely
sensitive to temporary fluctuations such as caused by job cuts, job changes or family status changes. However, these
temporary income fluctuations have less impact on household consumption and welfare (Wemmerus and Porter 1996).
Especially during the economic recession periods, unemployment instantaneously rises, and asset prices fall dramatically.
This circumstance affects income distribution negatively. Household consumption behaviors are more rigid against the
short-term income changes. The second problem is caused by using the self-reported income for a measurement to analyze
distributions of welfare. This problem may lead more sensitive estimation of income inequality. The changing in income
inequality may also lead to different welfare distribution under different credit market structures. The last one is that
current income may not be right measure of lifetime economic resources credit markets allow households to smooth
consumption fluctuations (Duygan and Gtiner, 2006).

Recent inequality literature has been focusing on the argument that consumption is more reliable source than income
to reflect the inequality due to some disadvantages of the income data (Slesnick, 1991; Cutler and Katz, 1991; Johnson

1 Early version of this paper was presented at 3rd International Annual Meeting of Sosyoekonomi Society was held in April 28-29, 2017 in Ankara,
Turkey.
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and Shipp, 1997; Meyer and Sullivan 2013). For these reasons, the aim of this study is to show how inequality
measurement results will change in case of using of income or consumption variables. As far as we know, except for
Duygan and Giiner (2006), there is no study that calculates in inequality in Turkey over consumption. In this context, we
expect our study will contribute to consumption inequality literature with the evidence of Turkey.

The remainder of the paper is organized as follows. In section 2, the literature review is presented. In section 3, the
Household Budget Survey (HBS) dataset is introduced and in the following section, the results of income-consumption
inequalities are reported. Finally, the conclusion part is presented.

2. Literature

In the inequality literature, there are several studies suggesting the use of household consumption level as a household
welfare indicator due to the significant problems caused by using income variable in measuring the households” economic
well-being. In the study of Cutler and Katz (1992), the distribution of income and consumption in the United States during
the 1980s is investigated to determine the households’ well-being using the micro data set. In the study, it is concluded
that the distribution of income and consumption is parallel to each other during the entire period but the distribution of
household consumption is much less equally distributed when consumption variable is used. They are also suggested to
assign different equivalence scales for each household member because of the fact that consumption might be significantly
affected by the number of children and adults in the household.

The studies focusing on consumption inequality differ in their definition of consumption. While in some studies,
durables goods are excluded from the definition of consumption (Cutler and Katz, 1992, Johnson and Shipp, 1997; Garner
1993; Garner et al., 1994), in some studies investment good are not included (Barrett and Pendakur 1995; Barrett et al,
1999; Kruger and Perri 2006). (Meyer and Sullivian, 2003) On the other hand, in the most studies consumption is defined
as a total expenditure (O'neill and Sweetman, 1999; Akita et al, 1999; Blacklow, 2002; Goodman and Oldfield 2004,
Gardin et al 2008 Gunatilaka and Chotikapanich, 2009). In this study, consumption is also considered as total expenditure.

This study has some differences from previous studies. First one of this, inequalities are estimated over the whole
sample without making any demographic constraints on the sample. Another one is, this study provides more consistent
results thanks to some advantages of the HBS data set. It contains both consumption and income data for the same
household whereas in other studies consumption and income data are derived from different surveys (Brzozowski et al,
2010; Blundell and Etheridge, 2010; Meyer and Sullivan, 2011; Attanasio et al., 2012; Hassett and Mathur, 2012).

Although it can be argued that there has been a consensus on the use of consumption and income as per equivalence
scale in the literature, there has not been consensus on which scale to use. For this reason, the OECD equivalence scale,
which is available in the HBS dataset, is preferred in this study.

3. Data and Methodology

Several different inequality indices will be calculated through both income and consumption channel using the Household
Budget Survey (HBS) data provided by TurkStat for the period 2003 -2015. The most important limitation of this data is
that the panel data feature does not exist. HBS is obtained by applying to the randomly selected households from specific
regions in every each month between for corresponding year (TurkStat). During the period 2003 -2015 the data includes
25765, 8545, 8560, 8559, 8549, 8550, 10047, 10083, 9919, 9988, 10060, 10122 and 11491 households, respectively.

In the analysis, income is defined as yearly disposable income of household. It is calculated as the total of individual
disposable income of all members of the household, adding the total of yearly income for the household and subtracting
taxes paid during the reference period of income and regular transfers to the other households or persons (Turkstat).
Consumption is defined as monthly total consumption expenditure of household deflated by monthly CPI. Those two
variables are weighted by Faktor variable and divided by OECD equivalence scale, which is used to calculate household
size. This scale considers the 1 parameter for the first adult, 0,5 parameter for the individuals 14 years old or older, and
0,3 parameter for the individuals under 14 years old (TurkStat).

Inequality indices used to measure income and consumption inequalities for the corresponding term are the relative
mean deviation, the coefficient of variation, the standard deviation of logarithms, Gini, Mehran, Piesch, Kakwani,
Atkinson, Theil, the mean log deviation, the generalized entropy measure with sensitivity parameters -1 and 2 indices.
Very brief information about these indices is given below (Whitehouse, 1995):

1. The Relative Mean Deviation (RMD): It is one of the simplest inequality measures and its mathematical form

is shown in Equation 1:

1 _
RMD = %Z?ﬂb’i -yl 1)

Here y; is the income of the household, n is the sample size, and y is the average income. RMD becomes
significant if it satisfies the Pigou-Dalton condition, which it implies that any transfer from relatively richer
households to relatively poorer households that do not change the inequality. This index is not sensitive to
transfers between individuals in the same income group and therefore it is not satisfy the Pigou-Dalton condition.

2. The Coefficient of Variation (CV): Although it satisfies the Pigou-Dalton condition, it causes different results
depending on its the average level. It is shown in Equation 2.
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1 _ _
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3. The Standard Deviation of Logarithms (SDL): This is an alternative version of the Pigou-Dalton condition.

It was proposed in the study of Foster and Shorrocks (1985). In the study, it is emphasized that income transfer

among low-income groups is more important than in high-income groups. It is shown in Equation 3 where y;; is
the geometric mean.

1 —
SDL = %L (logy; — logye)* @)
4. Gini: This is one of the frequently used inequality methods. Itis a Lorenz curve-based index and is more sensitive
to income transfer among average income groups. It is shown in Equation 4 where i is ascending order.

. 1 . _

Gini = = 3im1 10 = ¥) (4)

5.  Mehran: This index, which is also based on Lorenz Curve, was proposed in Mehran (1976). It is more sensitive
to low-income groups and is shown as a mathematically in Equation 5.

3 . . _
Mehran = 5 LiCn+1-0)(y; —y) ®)
6. Piesch: Thisis also a Lorenz Curve based index, proposed by Piesch (1975). It is more sensitive to high-income
groups:
. 3 . . _
Piesch = P = =D =) (6)

The Gini, Mehran and Piesch inequality indices all satisfy the Pigou-Dalton condition and take a value between
0 and 1. As the index value rises, inequality increases.
7. Kakwani: It was proposed by Kakwani (1980) and it is sensitive to the income transfers in extreme and it is

shown in Equation 7:
Kakwani = ﬁi[(niy n JyiZ+ }—,2) _ \/i] @)

8. Atkinson: This index is proposed in Atkinson (1970) study and it is derived by the constrained social welfare
function, which is one of the most commonly used inequality measurement methods in the literature. The index
is shown in equation 8. The € parameter in the Atkinson index indicates aversion to inequality.

N1-e\1/(1-8)
Atkinson(e) =1 — (l n (%) ) @

n
9. The Generalized Entropy [GE(a)]: The most general form of inequality measurement method, which was
borrowed from the information theory, is included in equation 9:
_ 1 Jteon (v\%

GE@ = g | 21 (5) 1] @

This index allows focusing on different groups of income distribution through the value of the (o)) parameter. The (o)

parameter usually takes the values -1, 0, -1 and 2 and it becomes more sensitive to the inequality in high-income groups

as the parameter value increases. The GE index takes a value between 0 and infinite. While the value increases, the
inequality increases.

a. Theil [GE(1)]: Theil index is the most common measurement in inequality literature. It is a special case

of Generalized Entropy index when (o) parameter takes the value of 1. It is calculated as follows:

Theil = GE(1) = %z{l:l%log% (10)

b. The Mean Logarithmic Deviation (MLD)[GE(0)]: It is a special case of Generalized Entropy index
when (o) parameter takes the value of 0 and it is calculated as follows:

GE(2) =31, log%! (11)

c. Half the Square of the Coefficient of Variation [GE(2)]: It is a special case of Generalized Entropy
index when (a) parameter takes the value of 2. It is calculated as follows:

GE(2) = 5 S (% — 7 (12)

4. Empirical Findings

Table 1 presents the income and consumption inequalities for the period between 2003 and 2015. It is seen that the
magnitude of income and consumption inequalities are parallel to each other during the corresponding term. The lowest
value for both of them is in 2008. It is easy to say that while the 2009 Global Economic Crisis caused a serious disparity
in income distribution, income inequality declined in the following years. Although the magnitudes of income inequalities,
which are calculated by different indices, are parallel to each other during the entire period, when considering as a
percentage change the value of magnitudes The indices with the highest change in the income inequality are GE (-1) and
GE (2), respectively 0,43 and -0,22. With this result it can be argued that while the income distribution is more unequal
in low income group, in high income group it is more equal.
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Table 1. Income and Consumption Inequalities for Turkey (2003-2015)

Income Inequalities

Methods 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 15%03 A%
RMD 0,309 0,301 0,294 0,284 0,280 0,285 0,306 0,296 0,295 0,291 0,275 0,274 0,292 -0,02 -5,5
Cv 1,343 1,153 1,080 1,008 0,953 0,974 1,230 1,244 1,064 1,140 1,018 0992 1,181 -0,16 -12,1
SDL 0,772 0,786 0,790 0,742 0,728 0,739 0,785 0,757 0,764 0,733 0,703 0,698 0,722 -0,05 -6,5
Gini 0,432 0425 0,413 0,400 0,394 0,402 0430 0,416 0414 0,406 0,386 0,384 0,410 -0,02 -5,1

Mehran | 0,552 0,550 0,542 0,523 0,517 0,525 0,554 0,538 0,537 0,527 0,503 0,500 0,526 -0,03 -4,7
Piesch 0,372 0,362 0,349 0,339 0,333 0,340 0,368 0,355 0,353 0,346 0,328 0,325 0,352 -0,02 -5,4
Kakwani | 0,162 0,157 0,149 0,140 0,136 0,141 0,160 0,151 0,149 0,144 0,131 0,129 0,147 -0,02 -9,3
Theil 0,379 0,354 0,325 0,302 0,288 0,300 0,369 0,345 0,327 0,324 0,287 0,279 0,342 -0,04 -9,8
MLD 0,326 0,321 0,309 0,282 0,272 0,282 0,327 0,304 0,301 0,287 0,257 0,251 0,290 -0,04 -1,0
GE(-1) 0,446 0,462 0,468 0,390 0,364 0,379 0,458 0,416 0,429 0,383 0,376 0,370 0,639 0,19 43,3
GE(2) 0,902 0,664 0,583 0,508 0,454 0,474 0,757 0,774 0,566 0,650 0,518 0,492 0,697 -0,21 -22,7
Atkinson | 0,278 0,275 0,266 0,245 0,238 0,245 0,279 0,262 0,260 0,249 0,226 0,222 0,235 -0,04 -155
Consumption Inequalities

RMD 0,278 0,269 0,277 0,265 0,259 0,251 0,261 0,257 0,263 0,270 0,267 0,268 0,284 0,01 2,2

cVv 0998 0,928 0921 0,851 0811 0,772 0819 0,816 00852 0,870 0,851 0,872 0,980 -0,02 -1.8
SDL 0,681 0,679 0,699 0674 0,659 0,656 0,673 0,659 0,663 0,677 0,670 0,663 0,69 0,01 13
Gini 0,389 0,379 0,390 0,373 0,363 0,356 0,367 0,363 0,370 0,378 0,373 0,374 0,396 0,01 18

Mehran | 0,505 0499 0509 0492 0482 0475 0488 0480 0487 0496 0491 0490 0511 001 12
Piesch | 0,331 0318 0331 0,314 0304 0297 0307 0304 0312 0319 0315 0316 0338 001 21
Kakwani | 0,133 0126 0133 0,123 0116 0112 0119 0116 0,121 0125 0122 0123 0137 000 3,0
Theil | 0289 0266 0280 0252 0234 0223 0239 0236 0248 0,258 0,250 0,253 0,296 001 24
MLD | 0255 0,244 0259 0,237 0,224 0217 0230 0224 0231 0241 0235 0234 0263 001 31
GE(-1) |0306 0300 0325 0295 0276 0276 0,292 0,279 0,283 0,297 0290 0282 0316 001 33
GE(2) |0498 0431 0424 0362 0,329 0298 0336 0333 0363 0378 0362 0380 048L -002 -34
Atkinson | 0,225 0217 0,228 0211 0,200 0,195 0206 0,201 0206 0214 0210 0209 0225 000 00

Source(s): Author’s calculations.

The second part of Table 1 presents the estimated results of consumption inequalities. While there is no significant
improvement in income inequality during the analysis period, the highest percentage change is observed in GE (-1) index
with 0,033, and GE (2) with -0,034. this result can be interpreted that inequality increases in low- consumption groups
while decreases in high- consumption groups when these indices are considered to be more sensitive to the inequality in
low and high consumption groups. The Kakwani index, which is sensitive to income transfers in the extreme cases, shows
a high change with 0.03.
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Figure 1. Income and Consumption Inequalities for Turkey (2003-2015)

Source(s): Author’s calculations.

The Figure 1, presents the visual estimation results of income and consumption inequality among households in
Turkey during the period 2003 -2015. In entire period, consumption inequality is lower than income inequality. This result
is consistent with the inequality literature. It also reveals other important facts for Turkey. First, both in consumption and
income inequalities in 2003 are seen to be significantly higher due to the serious economic crisis experienced in Turkey
in 2000 and its after-effects. In terms of consumption inequality, the disruptive effect of the local crisis in 2000 is higher
than all years subject to research. It can be said that this effect adversely affects the income and consumption distribution
at almost the same level as the 2009 global crisis in all inequality measurements, except for GE (2). Moreover, GE (2)
index was the highest in 2003 due to higher inequality in income distribution among low income groups.

Similarly, the impact of 2009 global crisis on income distribution is significant and positively correlated with
inequality, the inequality estimated through consumption was less affected in the corresponding period. This result shows
that the consumption inequality is not too much affected by economic crisis because of the fact that households tend to
act consumption smoothing behavior in the crisis periods despite the instantaneous income changes. On the other hand,
the highest difference between income and consumption inequality is the calculated by the GE (2) index. According to
GE (2) index, it can be concluded that income inequality is higher in high income groups whereas consumption inequality
is lower in the same income group. This implication shows that high-income households are more equal in terms of
consumption/living standards thanks to loans or borrowing facilities they have. some reasons such as irregular
disintegration of labor force between production sectors due to rapid population growth and migration in the relevant
period, decrease in real wages with the stagnation in the real economy, emphasis on indirect taxes on taxation by the
government, failure to translate public expenditures into infrastructure investments that will have consequences in favor
of low income groups in the long term and inability to control informality negatively affected income distribution.

5. Conclusion

The income distribution in a country affects the volume of savings and the combination of consumption. Inequality
in income distribution increases not only economic but also socio-cultural problems. Therefore, In Turkey making the
income distribution more equitable should be a priority target. In order to overcome the inequality in income distribution,
policies need to be developed to ensure a fairer share of the national income cake derived from the sum of the goods and
services produced. For this, there is a need for developing a tax policy based on direct taxes and wealth taxes, and urgent
implementation of income-generating social transfer policies for low-income segments. In addition, in order to overcome
the income distribution inequality, it is necessary to achieve stable growth. For this, investments should be directed to
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productive investments. In addition, the labor force in the labor market should be qualified by eliminating the differences
in the level of education and quality among citizens.

This study in which income and consumption inequalities are calculated for the period 2003-2015 presents some
important findings for growing literature on income and consumption inequality in case of Turkey with household level
data.The first one is that consumption inequality is lower than income inequality during the 2003-2015 as a parallel result
with the different country case studies. The second one is that while 2009 global economic crisis has a remarkable negative
effect on income inequality, its effect on consumption is very small. The last one is that consumption inequality has
smoother pattern than income inequality during the corresponding period. In the light of these findings, it can be argued
that Turkish households acts consumption smoothing behavior despite remarkable fluctuations in household income.
Therefore, consumption is more reliable source to measure welfare inequality between households.

In the further consumption inequality studies, all these findings and results obtained from this study can be retested
with some modifications such as using different equivalence scale, different consumption definitions like excluding the
durables goods from the consumption.

18



Ipek, E. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 13-20

REFERENCES

Akita, T., Lukman, R. A., & Yamada, Y. 1999. “Inequality in the distribution of household expenditures in Indonesia: a
Theil decomposition analysis”, The Developing Economies, 37(2), 197-221.

Atkinson, A. 1970. “On the measurement of inequality”, Journal of Economic Theory, 2: 244-263.

Attanasio, O., E. Hurst, & L. Pistaferri, 2012. “The evolution of income, consumption, and leisure inequality in the US,
1980-2010”, NBER Working Paper, 17982.

Aydin, K. 2012. “Tiirkiye’de kisisel gelir dagiliminin sosya ekonomik ve demografik belirleyicileri”, Calisma ve Toplum,
2012/1(32),147-166.

Barrett, G. F., & Pendakur, K. 1995. “The asymptotic distribution of the generalized Gini indices of inequality”, Canadian
Journal of Economics, 1042-1055.

Barrett, G. F., Crossley, T. F., & Worswick, C. 2000. “Consumption and income inequality in Australia”, Economic
Record, 76(233), 116-138.

Blacklow, P. 2002. “Expenditure and income inequality in Australia 1975-76 to 1998-99”, University of Tasmania.

Blundell, R., & Etheridge, B. 2010. “Consumption, income and earnings inequality in Britain”, Review of Economic
Dynamics, 13(1), 76-102.

Brzozowski, M., Gervais, M., Klein, P., & Suzuki, M. 2010. “Consumption, income, and wealth inequality in Canada”,
Review of Economic Dynamics, 13(1), 52-75.

Cutler, D. M., & Katz, L. F. 1992. “Rising inequality? Changes in the distribution of income and consumption in the
1980s”, National Bureau of Economic Research, (No. w3964).

Dogan, C., & Tek, M. 2007. “Tiirkiye’de gelir dagiliminin toplanma oran yontemiyle analizi”, Ekonomik ve Sosyal
Arastirmalar Dergisi, 3(2), 93-119.

Duygan, B., & Giiner, N. 2006. “Income and consumption inequality in Turkey, the Turkish economy: the real economy”,
Corporate Governance and Reform, 63.

Eksi, O., & Kirdar, M. G. 2015. “Emek gelirlerinin ve esitsizliginin Tiirkiye i¢in bir analizi: 2002-2011”, Discussion
Paper, No. 2015/2, Turkish Economic Association, Ankara.

Filiztekin, A., & Celik, M. A. 2010. “Tiirkiye’de bolgesel gelir esitsizligi” Megaron, 5(3), 116-127.

Foster, J., & A. Shorrocks. 1985. Transfer sensitive inequality measures. University of Essex Economics Discussion Paper
no. 264.

Garner, T. I. 1993. “Consumer expenditures and inequality: an analysis based on decomposition of the Gini coefficient”,
The Review of Economics and Statistics, 134-138.

Garner, T., Lubyova, M., & Terrell, K. 1995. “Changes in expenditure and income inequality in the Czech and Slovak
Republics 1989 vs. 19927, SVEINAR, J, 331-375.

Goodman, A., & Oldfield, Z. 2004. “Permanent differences? Income and expenditure inequality in the 1990s and 2000s”,
IFS Reports, Institute for Fiscal Studies, (No. R66).

Gradin, C., Cant6, O., & Del Rio, C. 2008. “Inequality, poverty and mobility: choosing income or consumption as welfare
indicators”, Investigaciones Econdmicas, 32(2).

Gunatilaka, R., & Chotikapanich, D. 2009. “Accounting for Sri Lanka's expenditure inequality 1980-2002: Regression-
based decomposition approaches”, Review of Income and Wealth, 55(4), 882-906.

Hassett, K. A. & Mathur, A. 2012. A new measure of consumption inequality, AEI Economic Studies.

Johnson, D., & Shipp, S. 1997. “Trends in inequality using consumption expenditures: The US from 1960 to 1993”,
Review of Income and Wealth, 43(2), 133-152.

Kakwani, N. 1980. “Income inequality and poverty”, New York: Oxford University Press

Krueger, D. & Perri F. 2006. “Does income inequality lead to consumption inequality? Evidence and theory,” Review of
Economic Studies, 73, 163-93.

Kustepeli, Y. R., & Halag, U. 2004. “Tiirkiye'de genel gelir dagiliminin analizi ve iyilestirilmesi”, Dokuz Eyliil
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6(4), 143-160.

Mehran, F. (1976. “Linear measures of income inequality”, Econometrica 44: 801-809.

Meyer, B. D., & Sullivan, J. X. 2003. “Measuring the well-being of the poor using income and consumption”, National
Bureau of Economic Research, (No. w9760).

Meyer, B. D., & Sullivan, J. X. 2011. “The material well-being of the poor and the middle class since 19807, American
Enterprise Institute Working Paper, 44.

Meyer, B. D., & Sullivan, J. X. 2013. “Consumption and income inequality and the great Recession”, The American
Economic Review, 103(3), 178-183.

O'Neill, D., & Sweetman, O. 1999. “Poverty and inequality in Ireland 1987-1994: a comparison using measures of income
and consumption”, National University of Ireland, Maynooth.

Piesch, W. 1975. Statistische Konzent Rations Masse. Tubingen: J. C. B. Mohr.

Slesnick, D. T. 1991. “The standard of living in the U.S.”, Review of Income and Wealth, 37, 363-86.

Stiglitz, J. E. 2009. “Joseph Stiglitz and why inequality is at the root of the recession”, Next Left website, posted 9 January
20009.

Turkish Statistical Institute (Turkstat), Household Budget Surveys (2003-2015).

19



Ipek, E. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 13-20

Wemmerus, N., & Porter, K. 1996. “Ethnographic analysis of zero-income households in the survey of income and
program participation”.

Whitehouse, E. 1995. “Measures of inequality in Stata”, Stata Technical Bulletin, 4(23).

Yukseler, Z. 2003. “2002 Hanehalki biitge anketi: gelir dagilimi ve tiiketim harcamalarina iligkin sonuglarin
degerlendirilmesi”, Discussion Paper, No. 2003/6, Turkish Economic Association, Ankara

Yusuf, A. A., Sumner, A., & Rum, I. A. 2014. “Twenty years of expenditure inequality in Indonesia, 1993-2013”, Bulletin
of Indonesian Economic Studies, 50(2), 243-254.

20



Kizilkaya, O., Mike, F. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 21-30

Reel Doviz Kurlarinin Fourier Duraganhk Analizi ile Test
Edilmesi

Testing Real Exchange Rates with Fourier Stationarity Analysis
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Oz: Bu ¢alisma, satinalma giicii paritesinin uzun donemli gegerliligini, reel doviz kurlarina yénelik Fourier duraganlik analizi ile test etmeyi
amaglamaktadir. Fourier yaklasim ile yapisal kirilmalar, kademeli (gradual) ve yumusak (smooth) bir siire¢ olarak modellenmistir. Diinya Bankast
iilke simflandirilmasindan hareket edilerek, yiiksek gelir grubu 23, iist-orta gelir grubu 30, diisiik-orta gelir grubu 30 ve diisiik gelir grubu 9 iilke
olmak iizere, toplam 92 iilke i¢in 1995:1-2017:2 donemi ¢eyreklik veriler kullanilarak analizler gerceklestirilmistir. Elde edilen bulgular 8 yiiksek
gelirli iilke, 5 iist-orta gelirli iilke, 8 diisiik-orta gelirli iilke ve 3 diisiik gelirli tilke igin satinalma giicii paritesinin gegerli oldugunu géostermektedir.

Anahtar Sozciikler: Satinalma Giicii Paritesi, Reel Doviz Kuru, Fourier Yaklasimi, Duraganiik Testi

Abstract: This study aims to test the long-run validity of the purchasing power parity with the Fourier stationarity analysis for real exchange rates.
With Fourier approach, structural breaks are modelled as a gradual and smooth process. From the World Bank country classification, analyzes were
applied for 92 countries, including 23 high income, 30 upper-middle income, 30 lower-middle income and 9 low income countries over the period
1995:1-2017:2 using quarterly data. The findings show that the purchasing power parity is valid for 8 high income countries, 5 upper middle income
countries, 8 lower middle income countries and 3 low income countries.

Keywords: Purchasing Power Parity, Real Exchange Rate, Fourier Approximation, Stationarity Test

1. Giris

Satinalma giicii paritesi teorisi, uluslararasi finans literatiiriiniin en eski ve tartismali konularindan bir tanesidir. 20.
yiizyilin ilk ¢eyreginde, Isvecli ekonomist Gustav Cassel (1916, 1918) tarafindan literatiire kazandirilan bir déviz kuru
belirleme teorisidir.! Temel olarak iilkelerin mal piyasalar1 ile para piyasalarini iliskilendiren (Frenkel, 1978: 175) ve
fiyat diizeyleri ile doviz kurlarini agiklamaya g¢alisan bir yaklagimdir. Mutlak ve nispi versiyon olmak iizere iki kisimda
ifade edilmektedir.

Mutlak satinalma giicii paritesi, iki iilke para birimi arasindaki nominal doviz kurunun, ilgili iilkelerin fiyat seviyesi
oranlarina esit olmasi gerektigini ifade etmektedir (Krugman ve Obstfeld, 2009: 384). Satinalma giicii paritesi teorisinin
kat1 bir yorumu olan mutlak versiyon, bireysel mal fiyatlarin1 dikkate alan “tek fiyat kanunu” nun, ¢ok sayida mali
kapsayan bir fiyat endeksine uygulanmis halidir (Dornbusch, 1985: 3). Diger taraftan nispi satinalma giicii paritesi ise
nominal doviz kurundaki yiizdesel degismelerin, yurtici ve yurt dis1 fiyat seviyelerindeki yiizdesel degisimlere esit
olmast gerekliligini ortaya koymaktadir (Melvin and Norrbin, 2013: 133). Genel olarak literatiirde nispi satinalma giicii
paritesinin daha gercekei bir yaklagim olduguna yonelik, ortak bir goriis birligi bulunmaktadir.

Satinalma giicii paritesi teorisi, yaklasik yiiz yillik siire boyunca yogun teorik ve ampirik ¢alismalara konu olmasina
ragmen, gecerliligi konusunda halen ortak bir goriis birligi saglanamamustir. Teoriye yonelik en temel elestiri ise, teorik
aciklamalarinin uygulanabilir olup olmadigr ile ilgilidir. 20. yiizyilin ilk ¢eyreginden itibaren Keynes (1924), Terborgh
(1926), Viner (1937), Balassa (1964), Samuelson (1964) gibi pek ¢cok dnemli ekonomist tarafindan elestirilmistir. Fiyat
endeksi tercihi, tasima maliyetleri, ticaret engellerinin varligi, sermaye hareketlerinin ihmal edilmesi ve verimlilik
farklarinin bulunmasi, temel teorik elestiriler arasinda yer almaktadir. Biitiin bu elestirilere ragmen, satinalma giicii
paritesi teorisinin, fiyatlar ve para birimleri arasindaki uzun dénemli iligskinin agiklanmasi anlaminda, 6nemli bir yere
sahip oldugu kabul edilmektedir (Sarno ve Taylor, 2002: 66).

Satinalma giicii paritesi, uzun donem denge doviz kuru belirleme teorisidir. Teorinin gecerliligini test etmeye
yonelik analizler, iki sekilde gergeklestirilmektedir. Birincisi, reel doviz kurunun rassal yiiriiylise sahip olup olmadigim
test eden birim kok analizleridir. ikincisi, nominal déviz kurlari ile nispi fiyat diizeyleri arasindaki uzun donemli
iliskinin varhigini test eden esbiitiinlesme analizleridir. Bu ¢aligyma satinalma giicii paritesinin gegerliligini, ortalamaya
donme yaklasimi cercevesinde, reel doviz kuru analizleri ile ortaya koymaya caligmaktadir. Diinya Bankasi
siniflamalarindan hareketle, tiim diinya iilkeleri icin Becker, Enders ve Lee (2006) tarafindan gelistirilen Fourier
duraganlik analizi gergeklestirilecektir. Calismada Fourier yaklagiminin kullanilmasimin temel sebebi, kirilma
tarihlerinin, kirilma sayisinin veya kirilma yapilarinin 6nsel olarak bilindigi varsayiminin gerekli olmamasidir. Bu

! Satinalma giicii paritesi teorisinin, Cassel’in galigmalarindan daha énce uygulandigina yénelik literatiirde bazi tartigmalar yer almaktadir. Buna
yonelik olarak Officier (1976), Frenkel (1978) ve Dornbusch (1985)’in ¢aligmalari incelenebilir.
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yaklagim, kirilma tarihleri ve kirilma sayisim1 dogrudan tahmin etmek yerine, bilinmeyen yap1 ve bilinmeyen sayidaki
muhtemel yapisal kirilmalar1 kargilamak igin kullanilmaktadir (Enders ve Lee, 2012: 382; Tsong vd., 2016:1108).
Ayrica Fourier yaklasimi, az sayida diisiik frekans bilesenlerinin kullanilmasi ile bir veya daha fazla kirilmanin temel
karakteristiklerini yakalanmas1 agisindan 6nemli bir avantaj saglamaktadir (Su vd., 2011: 841).

Caligmanin planlamasi sirasiyla su sekildedir: Birinci bdliimde yer verilen agiklamalarin ardindan, ikinci boliimde
reel doviz kuruna yonelik teorik agiklamalar yapilacaktir. Ugiincii boliimde konuya iliskin secili literatiir taramasina yer
verilecektir. Dordiincii boliimde veri seti ve metodoloji tanitilacaktir. Analiz sonuglarimin tartisilacagi besinci boliimiin
ardindan, sonug boliimii ile ¢alisma tamamlanacaktir.

2. Reel Doviz Kuru ve Analitik Cerceve

Reel doviz kuru, ulusal para birimlerinin dis satin alma giiciindeki degisimleri yansitan énemli bir gostergedir. Nominal
doviz kurunun, nispi fiyat diizeylerine gore diizeltilmesiyle elde edilmektedir (Pilbeam, 2006: 10). Reel doviz kurlari,
ulusal para birimlerinin asir1 ve eksik degerlenmesini anlamanin en etkin yoludur. Temel alinan bir yila gore, yurtigi
enflasyon oraninin nispi olarak yiiksek olmasi, reel doviz kurunun azalmasina ve ulusal paranin asir1 degerlenmesine
yol agmaktadir. Buna karsin, yurti¢i enflasyon oranimin nispi olarak diisiik olmasi durumunda, reel ddoviz kuru
yiikselerek, ulusal paranin eksik degerlenmesini beraberinde getirmektedir (Seyidoglu, 2013, 381-382).

Reel doviz kuru, denklem 1’de yer alan esitlik yardimiyla hesaplanmaktadir (Narayan, 2005: 37; Kalyoncu, 2009:
64).

*

P
RER = NERx — (1)

RER reel doviz kurunu, NER nominal doviz kurunu, P* ve P ise sirasiyla yurtici ve yurtdis1 fiyat seviyelerini
gostermektedir. Denklem 1’in logaritmas: alinarak, reel doviz kuru, nominal doviz kuru ile yurti¢i ve yurtdist fiyat
seviyelerinin, dogrusal bir bilesimi haline gelmektedir (Serletis ve Zimonopoulos, 1997: 783).

Reel doviz kuru, logaritmik formda 2 numarali denklem ile gosterilmektedir.

log(RER) = log(NER) + log(P*) — log(P) 2
Reel doviz kuru, ortalamaya donme yaklasimi ¢ergevesinde 3 numarali denklem ile test edilmektedir.
log(RER); = a + Blog(RER)_; + & 3

o sabit terimi ve & hata terimini ifade etmektedir. Satinalma giicii paritesi, reel doviz kuru serisinin duragan olmasi
gerekliligini ifade eder. Reel doviz kuru serisinin duragan olmasi durumunda, iki iilkenin fiyat seviyesindeki herhangi
bir yiizdesel degisme, nominal déviz kurundaki bir deger kaybi/deger kazanci ile dengelenecektir. Buna karsin reel
doviz kuru serisinin birim kok icermesi durumunda, reel doviz kuruna yonelik soklarin kalict ve satinalma giicii
paritesinin gegersiz oldugu anlagilmaktadir (Kalyoncu, 2009: 64).

3. Literatir Taramasi

Yaklasik yiiz yillik bir gegmise sahip olan satinalma giicii paritesi teorisi, olduk¢a yogun teorik ve ampirik bir ¢alisma
alanma sahiptir. Teorinin literatiire kazandirildig: ilk donemlerde, teorik elestirilerin yogunlukta oldugu bilinmekle
birlikte, ampirik uygulamalarinin Bretton Woods Sisteminin yikilmasinin ardindan hiz kazandigi goriilmektedir.
Ozellikle veri elde etme zorluklarmin giderilmesi ve ekonometrik test yontemlerinde yasanan hizli gelismeler,
giiniimiizde konuya iligkin dnemli bir ¢aligma alaninin olugmasina katki saglamaktadir. Bu ¢aligmada, satinalma giicii
paritesinin gegerliligini, duraganlik testleri ile sinayan, ampirik literatiir caligmalarina yer verilmektedir. Secili literatiir
taramast Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1. Secili Ampirik Literatiir

Yazar(lar) Donem(ler) Yontem(ler) Sonug¢
Serletis ve . . ADF ile Perron ve .. o .
Zimonopoulos igfgklllljggilir Vogelsang (1992) (Sif?ll)l dii7 OECD ilkesi igin gegerli
(1997) ey Birim Kok Testleri gHair.
Sarno ve Taylor 1973:1-1996:12 MADF ve JLR SGP, G5 iilke para birimleri (sterlin,
(1998) aylik veriler Birim Kok Testleri mark, frank, yen) igin gegerlidir.
Narayan 2005)  19731-2008:9  ADF ve Sen (2003) Birim oop, 17 OFCD tillesinden, dotar
y aylik veriler Kok Testleri ue, year u

icin gecerlidir.

Papell ve Prodan
(2006)

1870-1998
yullik veriler

Yapisal Kirilmali
Birim K&k Testi

SGP, 16 sanayilesmis iilkenin 14’1
icin gecerlidir.

Aslan ve Koralp
(2009)

1987:1-2006:12
aylik ve 1987:1-
2006:4 ¢eyreklik

IPS ile Maddala ve Wu
(1999) Panel Birim Kok

SGP, 26 OECD iilkesi icin gecerlidir.

: Testleri
veriler
1980:1-2005:4 Dogrusal Birim Kok SGP, Tiirkiye i¢in temel alinan iilkeye
Kalyoncu (2009) ceyreklik veriler Analizleri ve test yoOntemlerine gore farklilik
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gostermektedir.
Oskooee, Kutan ve 1973:1-2005:9 KPSS SGP, 18 gelismis ve 57 az gelismis
Zhou (2009) aylik veriler Birim Kok Testi iilke i¢in gecerlidir.
. . Dogrusal ve Dogrusal SGP, dogrusal olmayan analizlere
Telatar ve Hasanov ~ 1992:1-2007:12 . . N - - .
. Olmayan Birim Kok gore, 12 Orta ve Dogu Avrupa Ulkesi
(2009) aylik veriler : e .
Testleri icin gegerlidir.

Chang, Liu, Tzeng 1980:1-2008:5 Panel SURADF SGP, G7 iilkelerinden Fransa,

ve Yu (2010) aylik veriler Birim Kok Testi Almanya ve Italya icin gecerlidir.

SGP, 7 OPEC iilkesinden, Angola,

Chang ve Su 1995:11-2008:2 Dogrusal Olmayan Panel . . .
(2010) aylik veriler Birim Kok Testleri Endoqe;ya, Iran ve S.Arabistan igin
gecerlidir.
Panel Birim Kok Testi o .. .
Hoarau (2010) 1970'20.07 (Carrion-i-Silvestre vd. ?GP’. .1.7 DOgu, ve Giiney - Afrika
yullik veriler 2005) iilkesi i¢in gecerlidir.
Guloglu, Ispir ve 1991:1-2008:3 Panel KPSS SGP, Tirkiye’ye ait 18 reel doviz
Okat (2011) aylik veriler Birim K6k Testi kuru serisi igin gegerlidir.
uswezhy s DoEwlOmmmBEm TSGR Om v ek Avend
(2011) aylik veriler ya, y

(Caner & Hansen, 2001)

Bulgaristan icin gecerlidir.

Su, Tsangyao ve
Chang (2011)

1994:12-2010:2
aylik veriler

Fourier Birim Kok
(Becker vd. 2006)

15 Latin Amerika tilkesinden 4’1 i¢in
SGP gegerlidir.

Chang, Liu ve Su
(2012)

1993-2008
aylik veriler

Fourier Birim Kok Testi
(Enders & Lee, 2004,
2009)

SGP, 7 Orta ve Dogu Avrupa iilkesi
i¢in gegerlidir.

Su, Liu, Zhu ve Lee

1997-2009

Fourier Birim Kok Testi
(Enders & Lee, 2004,

7 OPEC iilkesinin altis1 i¢in SGP

(2012) aylik veriler 2009) gecerlidir.
Chang ve Tzeng 1995:1-2008:12 Panel SURKSS SGP, 9 Gegis Ekonomisinden,
(2013) aylik veriler Birim Kok Testi Estonya ve Macaristan i¢in gecerlidir.
He, Ranbar ve 1995:1-2011:10 Panel KSS 8 Gegis Ekonomisinden besi i¢in SGP
Chang (2013) aylik veriler Birim Kok Testi gecerlidir.

Yilanci ve Eris
(2013)

1980:1-2011:7
aylik veriler
(farklilagmis
veriler)

Fourier Birim Kok Testi
(Christopoulos &
Ledesma, 2010)

SGP, 33 Afrika ekonomisinden 20’si
icin gecerlidir.

He, Chou ve Chang

1994:12-2010:2

Panel SURKSS

15 Latin Amerika iilkesinden 14’0

(2014) aylik veriler Birim Kok icin SGP gecerlidir.
Oskooee, Chang ve 1994:1-2012:6 Panel KSS SGP, 34 OECD iilkesinden pek ¢ogu
Liu (2014) aylik veriler Birim Kok Testi icin gegerlidir.
Huang ve Yang 1957:1-2013:5 Pesaran (2007) SGP, 11 Eurozone iilkesi i¢in gegerli
(2015) aylik veriler Panel Birim Kok Testi degildir.
Jiang, Jian, Liu ve 2000-2013 Dogrusal Olmayan Birim  SGP, 10 Orta ve Dogu Avrupa
Su (2016) aylik veriler Kok Testleri Ulkesinden 7’si i¢in gegerlidir.
.. . . Dogrusal Olmayan Birim
Karagoz ve Sarag 2003:1-2014:6 : Kok Test}lleri SGP, Tiirkiye i¢in gegerli degildir.

(2016)

aylik veriler

(Caner & Hansen, 2001)

Oskooee, Chang,
Chen ve Tzeng
(2016)

1971:1-2012:4
ceyreklik veriler

Kantil Birim Kok Testi

SGP, 20 Afrika iilkesinden 5 tanesi
i¢in (Gana, Mauritus, Nijer, G. Afrika
ve Togo) gegerli.

Panel Asimetrik

Oskooee, Chang ve 1971:1-2012:4 Birim Kok Testi SGP, Gana ve Ruanda disinda, 18
Lee (2016) ceyreklik veriler (Emirmahmutoglu & Afrika iilkesi i¢in gegerlidir.
Omay, 2014)
Vasconcelos ve 1094:1-2014:4 Dogrusal ve Dogrusal - g5p 7 o ficmekie olan iilkeden Sili,
. : Olmayan Birim Kok o .

Junior (2016) aylik veriler Testleri Peru ve Meksika i¢in gegerlidir.
Karlsson, Mansson 1970:1-2011:10 Dogrusal Olmayan Panel =~ SGP, 47 iilkeden, gelismekte olan
ve Sjolander (2017) aylik veriler Birim K6k Testi bolgelerdeki tilkeler i¢in gegerlidir.

Liu ve Chang 1995:1-2015:2 Kantil Birim Kok Testi SGP, BRICS iilkelerinin tamami igin

(2017) aylik veriler (Galvao, 2009) gecerlidir.

Oskooee, Chang,
Elmi, Gelan ve

1971:1-2015:4 ve
1980:1-2015:4

Dogrusal Olmayan Kantil
Birim Kok Testi

SGP, 29 Afrika iilkesinin 15’1 icin
gecerlidir.
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Ranjbar (2017) ceyreklik veriler

2003:1-2015:4 Dogrusal ve Yapisal

Mike (2018) . . Kirilmali Birim Kok
¢eyreklik veriler Testleri

SGP, 15 gelisen piyasa ekonomisi
i¢in genel olarak gegersizdir.

4. Veri Seti ve Metodoloji

Bu ¢alisma, satinalma giicii paritesinin uzun dénemli gegerliligini, reel doviz kurlarina ydnelik Fourier duraganlik
analizleri ile test etmeyi amaglamaktadir. 1995:1-2017:2 ¢eyreklik donemlerinin dahil edildigi ¢aligmada, veri kisitt
bulunmayan, ortak para sistemi uygulamayan (Avrupa Birligi’nin ortak para birimi Euro gibi) ve mutlak anlamda sabit
kur sistemine sahip olmayan biitiin diinya tilkelerinin dahil edilmesi planlanmistir. Bu dogrultuda, Diinya Bankasi iilke
siiflandirilmasindan hareket edilerek, yiiksek gelir grubu 23, iist-orta gelir grubu 30, disiik-orta gelir grubu 30 ve
diisiik gelir grubu 9 iilke olmak {izere, toplam 92 iilke icin analizler gerceklestirilmistir.

Calismada kullanilan nominal déviz kuru serileri (NER), birim ABD Dolar1 bagina esit olan ulusal para birimini
yansitmakta olup, donem ortalamalari ile elde edilmistir. Yurtici fiyat seviyesi (P), her iilkenin kendi Tiiketici Fiyat
Endeksini (TUFE) yansitmaktadir. Yurtdisi fiyat seviyesi (P*) ise, ABD’nin Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
gostergesidir.  Veriler IMF-IFS veri tabanindan derlenmistir. Tim serilerin logaritmalar1 alinarak analizler
gergeklestirilmistir.

4.1. Becker vd. (2006) Fourier Duraganlik Testi

Becker vd. (2006), fourier yaklagimindan segilen frekans bilesenini kullanarak, yapisal kirilmalarin bilinmeyen formunu
tahmin edebilen bir duraganlik testi gelistirmislerdir. Becker vd. (2006) 4 ve 5 numarali denklemlerde verilen veri
tiretme siirecini dikkate almaktadir:

Ve =XiB+Ziy+mn+e (4)

T =T T U (5)

Burada &, duragan hata terimini ve u, iSe 62 varyansla bagimsiz 6zdes dagilan hata terimini gdstermektedir.
Deterministik terimde bir kirilma yakalamak i¢in kullanilan Z,, 6 numarali denklem ile verilmistir.

2wkt 2kt
th[sm( T ),cos( T )] (6)
Burada k frekans sayisini, t trend terimini ve T ise 6rneklem biiyiikliigiinii gostermektedir. Duraganlig ifade eden

temel hipotezi test etmek icin (yani Hy: 62 = 0), 7 veya 8 numarali denklemlerden kalint1 degerleri elde edilerek test
istatistigi hesaplanmaktadir.

. (2mkt 2kt
yt=a+y151n(T)+y2cos( T )+et (7N
. (2mkt 2kt
YV = a + Bt + 7y, sin (T) + 7y, cos (T) +e; (8)

Test istatistigi 9 numarali denklem ile elde edilmektedir:
1 371 Se(k)?
7 (k) veya 1o (k) = == )

Burada S, (k) = Z§=1 é; ve g ise, t,(k) igin 7 numarali denklemden ve 7.(k) igin 8 numarali denklemden elde
edilen kalintilardir. Uzun dénem varyansinin parametrik olmayan tahmini 62, pargali gecikme parametresi I ve bir
agirliklar dizisi wj,j = 1, ..., I segilerek 10 numarali denklemde elde edilmektedir:

G2 =)70+22Wj)7]- (10)

Burada 7;, 7 veya 8 numarali denklemlerden elde edilen &, kalintilarinin j. 6rneklem otokovaryanslaridir. Becker
vd. (2006), optimal frekans sayisinin, kalint1 kareler toplaminin minimizasyonu yoluyla elde edilmesi gerektigini ifade
etmektedir.

Eger veri yaratma siirecinde dogrusal olmayan trend yoksa, standart KPSS testi ile daha gii¢lii sonuglar elde etmek
miimkiindiir. Bu nedenle, dogrusal olmayan trendin yoklugunu test etmek gerekmektedir (Hy: y; = ¥, = 0). Bu hipotez
i¢in, belirli bir k frekansi ile F-test istatistigi 11 numarali denklem ile hesaplanmaktadir (Becker vd., 2006: 390-391):

(o) = S5Ro = SSR1(K))/2 . an
. = L=UT
‘ SSR,()/(T — q)
Burada SSR; (k), 7 veya 8 numarali denklemlerden elde edilen Kalinti Kareler Toplamini (KKT), SSR,,

trigonometrik terimler olmadan elde edilen Kalntt Kareler Toplamini (KKT), q ise regresorlerin sayisinmi ifade
etmektedir.
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5. Ampirik Sonug¢lar

Bu calismada, satinalma giicli paritesi teorisinin uzun dénemli gecerliligi, Becker vd. (2006) tarafinda gelistirilen
Fourier Kwiatkowski-Phillips-Schmith-Shin (FKPSS) duraganlik testi ile analiz edilmistir. Serilerde dogrusal olmayan
trendin yoklugu F testi ile smnanmis ve dogrusal olmayan trendin anlamsiz oldugu goriilen serilere KPSS testi
uygulanmigtir. Tablo 2’de yiiksek gelir grubuna ait iilkeler igin reel doviz kuru serilerine uygulanan Fourier FKPSS
duraganlik testi sonuglart yer almaktadir.

Tablo 2. Yiiksek Gelir Grubuna Ait Ulkeler icin Fourier KPSS Duraganlik Testi Sonuglari

Ulke Frekans (k) Min KKT FKPSS Ft KPSS
Avustralya 1 0.659 0.048* 195.08
Kanada 1 0.211 0.078 198.31
Hong Kong 1 0.054 0.118 373.86
Makao 1 0.045 0.064 1014.51
Cek Cumhuriyeti 1 0.406 0.039* 569.75
Danimarka 1 0.395 0.115 34.11
Lzlanda 2 0.846 0.090* 41.79
Israil 1 0.179 0.119 64.67
Japonya 1 0.717 0.123 2.64 0.117*
Kore 2 1.049 0.110* 18.58
Yeni Zelanda 1 1.093 0.061 90.40
Norveg 1 0.379 0.120 30.29
Singapur 1 0.098 0.111 273.08
Isve¢ 1 0.614 0.122 2.33 0.134*
Isvigre 1 0.365 0.083 82.80
Birlesik Krallik 3 0.393 0.170 25.28
Macaristan 1 0.489 0.050* 336.73
Polonya 1 0.413 0.073 172.76
Kuveyt 1 0.045 0.113 378.64
Seyseller 2 0.303 0.117 2.16 0.112*
Sili 1 0.509 0.122 22.50
Trinidad ve Tobago 1 0.047 0.155 122.78
Uruguay 1 1.236 0.080 123.91

Not: Fiigin % 5 kritik deger 4.972 dir. FKPSS testi igin % 5 kritik deger 1, 2 ve 3 frekans degerleri igin sirasiyla
0.054, 0.132 ve 0.142°dir. * Satin alma giicii paritesinin % 5 anlamlilik diizeyinde gecerli oldugunu ifade etmektedir.
KPSS testi icin % 5 kritik deger 0.146 dir.

Tablo 2 incelendiginde, F testi sonucuna gore ele alinan yiiksek gelir grubuna ait 23 iilkenin 3’tinden elde edilen F-
test istatistigi % 5 kritik degerden kiigiik oldugundan, dogrusal olmayan trendin anlamsiz oldugunu ifade eden temel
hipotez reddedilemeyerek, dogrusal dis1 trendin yoklugu (dogrusallik) kabul edilmistir. Duraganlik testi sonuglari, ele
alman yiiksek gelir grubuna ait 23 iilkenin 8’inde (Avustralya, Cek Cumhuriyeti, izlanda, Japonya, Kore, Isveg,
Macaristan, Seyseller) reel doviz kuru serisinin seviyede duragan oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonuglara gére SGP
s0z konusu 8 iilke i¢in gecerlidir. Tablo 3’de iist-orta gelir grubuna ait iilkeler i¢in reel doviz kuru serilerine uygulanan
Fourier FKPSS duraganlik testi sonuglari yer almaktadir.
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Tablo 3. Ust-Orta Gelir Grubuna Ait Ulkeler i¢in Fourier KPSS Duraganlik Testi Sonuglari

Ulke Frekans (k) Min KKT FKPSS Ft KPSS
Cin 1 0.112 0.113 296.63
Fiji 1 0.669 0.092 28.60
Malezya 1 0.309 0.136 13.08
Samoa 1 0.372 0.058 436.62
Tayland 1 0.342 0.130 78.25
Tonga 1 0.435 0.059 245.59
Arnavutluk 1 0.399 0.081 253.02
Bulgaristan 1 0.576 0.097 310.44
Hirvatistan 1 0.366 0.111 90.55
Makedonya 1 0.543 0.130 18.68
Romanya 1 0732 0.055 253.04
Tiirkiye 1 0.650 0.045* 234.18
Azerbaycan 1 1.596 0.083 122.56
Belarus 1 2.011 0.125 0.149 0.125*
Kazakistan 1 1.366 0.084 61.64
Cezayir 1 0.270 0.128 6.29
Iran 2 6.251 0.210 40.34
Botsvana 1 0.783 0.077 21.80
Mauritus 1 0.216 0.079 104.18
Giiney Afrika 1 1.260 0.121 0.42 0.127*
Brezilya 1 1.519 0.134 38.78
Kolombiya 1 0.806 0.111 60.14
Kosta Rica 1 0.109 0.131 259.46
Dominik Cumhuriyeti 1 0.689 0.064 7.67
Guyana 1 0.082 0.053* 344.83
Jamaika 1 0.258 0.077 12.70
Meksika 1 0.703 0.077 38.46
Paraguay 1 0.795 0.103 163.71
Peru 1 0.100 0.107 183.39
Surinam 1 0.597 0.105 1.44 0.108*

Not: Fi icin % 5 kritik deger 4.972 dir. FKPSS testi i¢in % 5 kritik deger 1 ve 2 frekans degerleri igin swrasiyla
0.054 ve 0.132°dir. * Satin alma giicii paritesinin % 5 anlamlilik diizeyinde gegerli oldugunu ifade etmektedir. KPSS
testi icin % 5 kritik deger 0.146 drr.

Tablo 3 incelendiginde, F testi sonucuna gore ele alinan iist-orta gelir grubuna ait 30 {ilkenin 3’{inden elde edilen F-
test istatistigi % 5 kritik degerden kiigiik oldugundan, dogrusal olmayan trendin anlamsiz oldugunu ifade eden temel
hipotez reddedilemeyerek, dogrusal dis1 trendin yoklugu kabul edilmistir. Duraganlik testi sonuglari, ele alinan {ist-orta
gelir grubuna ait 30 iilkenin 5’inde (Tiirkiye, Belarus, Giiney Afrika, Guyana, Surinam) reel doéviz kuru serisinin
seviyede duragan oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonuglara goére SGP s6z konusu 5 iilke i¢in gegerlidir. Tablo 4°de
diisiik-orta gelir grubuna ait iilkeler icin reel doviz kuru serilerine uygulanan Fourier FKPSS duraganlik testi sonuglari
yer almaktadir.

Tablo 4. Diisiik-Orta Gelir Grubuna Ait Ulkeler i¢in Fourier KPSS Duraganlik Testi Sonuglari

Ulke Frekans (k) Min KKT FKPSS Ft KPSS
Banglades 1 0.122 0.082 249.44
Kambogya 1 0.127 0.047* 602.56
Hindistan 1 0.165 0.082 284.26
Endonezya 1 2.458 0.076 34.08

Lao 1 0.501 0.079 441.27
Mogolistan 1 0.529 0.085 243.40

Myanmar 1 68.046 0.115 65.51
Papua Yeni Gine 1 0.552 0.041* 445.53
Filipinler 1 0.257 0.134 160.79
Solomon Adalar 1 0.253 0.072 299.09
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Sri Lanka 1 0.205 0.065 407.43
Vanuatu 1 0.234 0.044* 269.11
Vietnam 1 0.097 0.055 870.06
Ermenistan 1 0.661 0.060 298.58
Kirgizistan 1 0.673 0.104 114.62
Moldova 1 1.097 0.040* 246.50
Ukrayna 1 2.063 0.105 10.45
Miswr 1 1.565 0.090 49.58
Fas 1 0.242 0.131 11.69
Pakistan 1 0.205 0.088 188.82
Tunus 1 0.225 0.156 1.98 0.148
Angola 2 3.365 0.108 0.49 0.099*
Yesil Burun Adalar 1 0.370 0.112 43.93
Gana 2 1421 0.062* 66.91
Kenya 1 0.416 0.132 257.52
Nijerya 1 5.874 0.099 29.41
Svaziland 1 1.263 0.092 2151
Zambiya 1 0.974 0.050* 323.65
Guatemala 2 0.191 0.139 2.92 0.153
Honduras 2 0.043 0.125* 8.57

Not: Fi icin % 5 kritik deger 4.972 dir. FKPSS testi i¢in % 5 kritik deger 1 ve 2 frekans degerleri igin swrasiyla
0.054 ve 0.132°dir. * Satin alma giicii paritesinin % 5 anlamlilik diizeyinde gegerli oldugunu ifade etmektedir. KPSS
testi i¢in % 5 kritik deger 0.146 dur.

Tablo 4 incelendiginde, F testi sonucuna gore ele alinan diigiik-orta gelir grubuna ait 30 iilkenin 3’linden elde edilen
F-test istatistigi % 5 kritik degerden kiigiik oldugundan, dogrusal olmayan trendin anlamsiz oldugunu ifade eden temel
hipotez reddedilemeyerek, dogrusal dis1 trendin yoklugu kabul edilmistir. Duraganlik testi sonuglari, ele alinan diistik-
orta gelir grubuna ait 30 {ilkenin 8’inde (Kambogya, Papua Yeni Gine, Vanuatu, Moldova, Angola, Gana, Zambiya,
Honduras) reel doviz kuru serisinin seviyede duragan oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonuglara gére SGP s6z konusu
8 iilke icin gecerlidir. Tablo 5’de diisiik gelir grubuna ait iilkeler i¢in reel doviz kuru serilerine uygulanan Fourier
FKPSS duraganlik testi sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 5. Diisiik Gelir Grubuna Ait Ulkeler i¢in Fourier KPSS Duraganlik Testi Sonuglar

Ulke Frekans (k) Min KKT FKPSS Ft KPSS
Nepal 1 0.176 0.068 236.26
Burundi 1 0.535 0.108 141.47
Etiyopya 1 0.660 0.057 229.78
Gambiya 1 1.239 0.138 25.51
Madagaskar 1 0.914 0.046* 50.64
Malavi 2 1.485 0.055* 24.45
Tanzanya 1 0.615 0.080 30.58
Uganda 1 0.412 0.146 19.54

Haiti 2 0.687 0.107 0.99 0.108*

Not: Fi icin % 5 kritik deger 4.972 dir. FKPSS testi i¢in % 5 kritik deger 1 ve 2 frekans degerleri icin sirasiyla
0.054 ve 0.132°dir. * Satin alma giicii paritesinin % 5 anlamlilik diizeyinde gegerli oldugunu ifade etmektedir. KPSS
testi icin % 5 kritik deger 0.146 drr.

Tablo 5 incelendiginde, F testi sonucuna gore ele alan diisiik gelir grubuna ait 9 iilkenin 1’inden elde edilen F-test
istatistigi % 5 kritik degerden kiigiik oldugundan, dogrusal olmayan trendin anlamsiz oldugunu ifade eden temel hipotez
reddedilemeyerek, dogrusal dis1 trendin yoklugu kabul edilmistir. Duraganlik testi sonuglari, ele alman diisiik gelir
grubuna ait 9 {ilkenin 3’iinde (Madagaskar, Malavi, Haiti) reel déviz kuru serisinin seviyede duragan oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu sonuglara gére SGP s6z konusu 3 iilke i¢in gegerlidir.

6. Sonucg

Bu caligmada, satinalma giicii paritesinin uzun dénemli gegerliligi, Becker vd. (2006) tarafindan gelistirilen Fourier
FKPSS duraganlik testi ile analiz edilmistir. Fourier yaklasimi ile yapisal kirtlmalar, kademeli (gradual) ve yumusak
(smooth) bir siire¢ olarak modellenmistir. Diinya Bankasi iilke siniflandirilmasindan hareket edilerek, yiiksek gelir
grubu 23, iist-orta gelir grubu 30, diisiik-orta gelir grubu 30 ve diisiik gelir grubu 9 iilke olmak iizere, toplam 92 iilke
icin analizler gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgulara gore ele alinan yiiksek gelir grubuna ait 8 iilkede (Avustralya,
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Cek Cumhuriyeti, Izlanda, Japonya, Kore, Isveg, Macaristan, Seyseller); {ist-orta gelir grubuna ait 5 iilkede (Tiirkiye,
Belarus, Giiney Afrika, Guyana, Surinam); diisiik-orta gelir grubuna ait 8 iilkede (Kambogya, Papua Yeni Gine,
Vanuatu, Moldova, Angola, Gana, Zambiya, Honduras); diisiik gelir grubuna ait 3 iilkede (Madagaskar, Malavi, Haiti)
reel doviz kuru serilerinin duragan oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu bu iilkelerde satinalma giicii
paritesinin gegerli oldugu sonucuna ulagilmistir.

Reel doviz kurlarinin ortalamaya dénme yaklasimi ¢ercevesinde birim kok analizleri ile test edilmesi, satinalma
giicli paritesinin uzun donemli gecerliligini arastirmaya yonelik kullanilan yontemlerden bir tanesidir. Satinalma giicii
paritesi teorisinin kati (veya kisitll) yorumu olan bu yaklasim i¢in, giiclii tahminciler vasitasiyla giivenilir sonuglarin
elde edilecegi genel kabul goren bir goriistiir. Bu dogrultuda Fourier duraganlik testinin uygulandig1 ¢alismada, ele
alinan tilkelerden yaklagik 1/4’11 i¢in satinalma giicii paritesinin gecerli oldugu sonuglar1 elde edilmistir.

Satinalma giicii paritesinin biiyiik oranda gegersiz olmasinin temel bazi nedenleri bulunmaktadir. Bunlardan ilki,
azgelismis ve gelismekte olan iilke piyasalarinin kirillgan bir ekonomik yapiya sahip olmasi ile ilgilidir. Buna gore,
kiiresel piyasalarda yasanan olumsuzluklar karsisinda, s6z konusu ekonomiler ani soklar ile karsilagilabilmekte ve
ozellikle doviz kurlart O6nemli araliklarda dalgalanabilmektedir. Bu ekonomilerde yasanan ani doviz kuru
dalgalanmalarinin, mal fiyatlarina uyarlanma hizlar1 birbirinden farklilik gosterebilmekte ve dolayisiyla fiyat
seviyelerinin déviz kurlarin belirleme 6zelligi azalabilmektedir. Ikinci olarak, piyasalardaki eksik rekabet kosullar1 ve
verimlilik farkliliklar1 6nemli bir etken olarak disiiniilmektedir. Bunlarin diginda, iilkeler arasinda tagimacilik
maliyetlerinin varlig1, bazi ticari mallara yonelik engeller ve fiyat endekslerindeki farkliliklar da reel doviz kurunda
sapmalar1 meydana getiren 6nemli etkenlerdendir.

Reel doviz kurlarinin duraganligini test edecek gelecek calismalar igin gii¢lii birim kok testlerinin uygulanmasi
onerilmektedir. Bununla birlikte analizlerin yeterli zaman araliklari ile gerceklestirilmesi gerekmektedir. Ozellikle
Fourier yaklagimi sonucunda elde edilen bulgularin, geleneksel test yontemlerine kiyasla, satinalma giicii paritesinin
uzun donemli gecerliligine yonelik daha giivenilir sonuglar oldugu diisiiniilmektedir. Bu durum politika yapicilar i¢in
enflasyon-d6viz kuru iligkisini tanimlamada yol gosterici bir nitelikte olacaktir.
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Abstract: Referring to the famous analogy which explains blockchain concept as “A wants to transfer money to B”, the study reverses it as “B wants
to have trade credit from A" then the paradigm will rather be crediting instead of debiting. To what extent will a supplier allow trade credit upon
request is a decision of accounts payable, but the extent to which a third party will offer more trade credit for the first borrower will require a
reconsideration of that customer’s liquidity which is restricted by the accumulation of trade credit along with bank credit already held. The usage of
trade credit and the level of bank credit are the main liquidity generators in a supply chain. The study reveals the need for a distributed ledger of
liquidity based on trade credit by proposing the use blockchain technology to create zones of private distributed ledgers on liquidity. In the future, the
suggested zones are expected to cooperate with government agencies and central bank in the challenge for eliminating informal transactions within the
economy. Hence, trade credit in the short-term and relative liquidity indicators are presented in order to reveal the potential for an economy by giving
evidence with the long-term data available in Turkey. The study depicts a conceptual proposal with the potential implications therein. Along with their
blockchain challenge, the proposal in this study will strategically help the commercial banks which could consider investing on such a shared ledger
of liquidity in terms of trade credits on firm-level.

Keywords: Blockchain, Distributed Ledger, Liquidity, Trade Credit

Oz: Calisma, blokzincir kavramimi “A, B’ye para transferi yapmak istiyor” seklinde agiklayan meshur analojiyi “B, A’dan ticari bor¢ edinmek istiyor”
seklinde tersine g¢evirmekte ve boylece paradigmayi degistirerek bor¢lanmaya yonlendirmektedir. Bir tedarik¢inin, bir miisterisinden gelen talep iizerine
hangi diizeye kadar ticari bor¢ kullandirabilecegi, bir ticari alacak edinme kararidwr. Ancak, iigiincii bir tarafin ilk bor¢ alana ag¢acagi ilave ticari borg
veya kredi ise o miisterinin potansiyel olarak hali hazirdaki ticari borcunun ve/veya banka kredisinin birikimli diizeyleri ile simrlandirilmis olan
likiditesinin tekrar degerlendirilmesini gerektirecektir. Ticari bor¢ ve banka kredisi bir tedarik zincirindeki temel likidite yaraticilart olmaktadiriar.
Calisma, ticari borcu esas alan dagitik bir likidite kayit defteri gereksinimini ortaya ¢ikartarak, likidite konusunda ozel dagitik kayit alanlarinin
yaratilabilmesi i¢in blokzincir teknolojisinin kullanimini 6nermektedir. Gelecekte, onerilen bu alanlarin devlet kuruluslari ve merkez bankasi ile
ekonomideki kayitdist islemlerin azaltilmasinda isbirligi yapmalar beklenmektedir. Bu kapsamda, kisa vadeli ticari borg ve ilgili likidite gostergeleri
ile bir ekonomideki bu yonde bulunan potansiyeli ortaya koyabilmek amaciyla Tiirkiye drneginde mevcut uzun vadeli veriler ¢alismada kanit
gosterilerek sunulmaktadir. Calisma kavramsal énerisiyle ilgili potansiyel sonuglar: ve etkileri de ortaya koymaktadir. Bu ¢alisma ile getirilen oneri,
ozellikle ticari borg iizerinden firma diizeyinde burada ifade edilene benzer bir paylasimli kayit ortamina yatirim yapmay: degerlendirebilecek ticari
bankalara, blokzincirinin yarattigi gelisime karsilik vermenin yani sira stratejik yararlar da saglayacaktir.

Anahtar Sozciikler: Blokzincir, Dagitik Kayit Defteri, Likidite, Ticari Borg

1. Introduction

A blockchain or a distributed ledger is mostly competitive with trustworthiness, and yet, trust is considered as a function
of liquidity, no matter what or how to transfer, invest, save, or be found credible. This study therefore tries to take the
attention on the other side of the “trust street” which is not debiting but crediting by suggesting an addition of a liquidity
ledger. Thus, this study hereby proposes the use of a distributed ledger to track the short-term assets and liabilities of all
types of businesses within a preserved supply chain extension. Those assets and liabilities in the short-run refer to the
firm liquidity appraised by its own indicators. Banks evaluate the liquidity in the first place to determine the credibility
of a potential credit customer. The suggested ledger can be either public or private between chain participators.
Nevertheless businesses would prefer to have trade credit, as much as they can, rather than bank credit or any type of
financial credit. However, the potential of both is measured by liquidity. If a firm uses trade credit option for short-term
financing to the extent its liquidity power allows, its bank credit option would consequently be restricted. Banks would
like to sell much more bank credit to the businesses, yet businesses may limit the scene by rather using trade credit.

Blockchain is an innovative technology for which no actor could have been ready and equipped enough for its
challenges. As the most affected side of the economy, the banks consider this new comer technological structure as a
threat, and they have been investing in blockchain technology. However, most of their efforts focus on the
cryptocurrencies and money transfer. The banks are not expected to be the crypto miners of tomorrow neither. They are
rather overwhelmed with the explicit characteristics of blockchain via cryptocurrencies on money transfer, payment, and
investment issues.

Trust is the most competitive specification of a blockchain or a distributed ledger. Nonetheless, trust or creditability
is also a result of liquidity power in business life which requires saving, investing, transferring, and paying. What if some
of the banks’ customers use the blockchain technology for their money transfer? Is all of the potential customers ready
for such a transition? Apparently, not at all. Will the world use only noncash payments tomorrow or are all of the retailers
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ready to accept cryptocurrencies in payments? It will really take some time. Have the cryptocurrencies offered a safe and
sustainable portfolio return recently? Barely not. Is the only customer type that the banks offer credit or deposit accounts
are individuals? No. Money is needed to facilitate trade which is becoming more complex as new actors are participating
the game every day. In addition, trade could only exist by crediting first and by paying what was owed at the end. This
study therefore tries to take the attention on the other side of the trust street as crediting this time, by proposing the use of
a distributed ledger to track the short-term assets and liabilities of the businesses. Those assets and liabilities in the short-
run refer as the liquidity which is commonly appraised by liquidity indicators. Banks evaluate the liquidity, in the first
place, so as to determine the credibility of a potential credit customer. The suggested ledger will be either public or private
including a bank as an intermediate transition point. To what extent will a supplier release trade credit is a decision of
accounts payable. A reconsideration of the customer’s liquidity which is restricted by the accumulation of trade credit or
bank credit already held will be needed to assess the level for a third party in offering more trade credit for the first actor.

Short-term trade credit along with bank credit used are considered to be the main liquidity developers for the
businesses in a typical supply chain. The study reveals the need for a distributed ledger of liquidity based on trade credit
and proposes the use blockchain technology to create zones of private distributed ledgers with a bank among trading
participants based on trade credit. In the future, the suggested zones are expected to cooperate with government agencies
and central bank in the challenge for eliminating informal transactions in the economy. Hence, trade credit in the short-
term and relative liquidity indicators are presented in order to reveal the potential for an economy by giving evidence with
the long-term data available in Turkey. The study depicts a conceptual proposal with the potential implications therein.
Along with their blockchain challenge, the proposal in this study is expected to strategically favour the commercial banks
which will possibly invest in such a shared ledger of liquidity content on firm-level explicitly in terms of trade credit. The
study concludes that the evidence for Turkey on liquidity indicators, especially for the potential of trade credit, ensures
this conceptual proposal with the potential implications worth considering and favourable for the commercial banks in
their challenge with blockchain technology development.

2. Literature Review and Theoretical Framework
2.1. Blockchain

Distributed ledgers or blockchain as a technology have received extensive attention in both financial and nonfinancial
applications recently (Nofer et al., 2017). The relevant academic literature on blockchain has started to develop by 2012
(Yli-Huumo et al. 2016). Blockchain technology comes with wide innovations on the transaction systems in terms of
security, resiliency and efficiency (Ahram et al. 2017). Predating smart contracts are useful within a blockchain as the
most known solution of this technology (Christidis and Devetsikiotis, 2016; Mik, 2017; Zuberi, 2017). Distributed ledgers
have the potential to alter payment, clearing and settlement within the framework of central banks (Bott and Milkau,
2017). Blockchain and related technological innovations can promote banking by lowering operation costs, clearing
trades, and increasing transparency (Zuberi, 2017). A blockchain or a set of ordered blocks is a ledger of transactions both
recorded chronologically in a set of linearly associated blocks where the later retain the hash of the previous ones (Croshy
et al. 2016; Gupta, 2017). Public blockchains are open to anyone who wants to participate, however, in consortium
blockchain there are a set of preselected participants or a private blockchain has a central institute rather serving in its
own supply chain (Lavanya, 2018).

Trade credit has not specifically been among the applications of blockchain technology yet. Blockchain supplies
decentralization with a countless level of transactions that could be stored in a chain and they are nearly impossible to
damage or alter, however, scalability still remains as a technical challenge (Zheng et al., 2016). Decentralization is an
asset, on the other hand, the most ensured financial vulnerability for businesses is determined by the banks along with the
credit assessment processes. Blockchain based systems can alter traditional information systems even in supply chain
operations (Namiot et al., 2017).

Lewenberg et al. (2015) recommends a directed acyclic graph with blocks to be reference multiple predecessors and
larger volumes of transaction along with security in forgiving nature against malicious attacks. We similarly think that
the main supply chains, which are trade credit initiated, will therefore be beneficial in such a blockchain structure. Trade
credit ledger will consequently contain the shared blockchain transactions in the recentralized system with a bank and
every party in the private chain will continuously synchronize information on trade credit flows and repayments with the
other parties. Nevertheless, transformation in governmental service may also benefit from the general purpose technology
of blockchain (Olnesa et al., 2017). Blockchain’s distributed architecture may challenge with scalability and efficiency,
however, we can still benefit on the gaps that our financial system creates by the use of distributed ledgers which will fill
those gaps in rather than substituting them. (Larios-Hernandez, 2017). Blockchain provides basically a cryptographic
digest for the proof of existence in documentation (Crosby et al., 2016). Banks are found to be one of the most presumably
ready type of institutions in confirming transactions for the blockchain which requires a high level of computational power
(Yli-Huumo et al. 2016). The blockchain technology does not have only challenges but also offers opportunities for
banking (Cocco et al. 2017).

The core and novelty of blockchain technology is recognized with the Bitcoin protocol which comes with the ledgers
of transactions that keep track of the trading that occurs within the partners of the protocol (Reuter, 2015). Thus, the
blockchain technology can provide a potential and efficient support to the current financial system and infrastructures
(Cocco et al., 2017), nonetheless this support requires new ideas worth to discuss. Besides, the challenges, such as
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scalability and governance, the irrevocability of transactions and the required legal framework or litigation as a regulation
technology remain limiting for the blockchain technology in banking as well (Lootsma, 2017; Zuberi, 2017; Webster and
Charfoos, 2018). Lenders would rather like a central authority to control deposits (Martinson and Masterson, 2014).

R3 consortium has started with 9 members in 2014 and recently spread across 22 countries, with more than 80
institutions with the initiative Corda, which works as a collective body of member banks on distributed ledgers and
blockchain of the future. Since banks have challenges on costs and revenue generation, they rather work together on the
potential of blockchain. R3 with Corda works as a distributed ledger so as to record and manage financial agreements
with the expectation of a global network in order to favour shared costs and common data in a new platform (Khan et al.
2017).

2.2. Trade Credit and Blockchain

Firms either use trade credit or bank credit for short-term financing, the latter is rather a source of long-term financing.
The potential of trade credit has been neglected as a whole except money transfer, payment in drafts, checks and bonds
and/or discounting by the banks. Trade credit is widely preferred by smaller firms, as well as in the periods of financial
distress (Petersen and Rajan, 1997; Molina and Preve, 2012).

Recent financial literature also confirms this potential by the wide consideration and appraisal of trade credit as a
supplement or a complement for bank credit (Burkart and Ellingsen, 2004; Chong and Yi, 2011; De Blasio, 2003;
Demirguc-Kunt and Maksimovic, 2001; Gupta et al., 2014; Psillaki and Eleftheriou, 2015). Trade credit is positively
significant on profits (Martinez-Sola et al., 2014), improves financial flexibility (Harris, 2015), and relies mostly on trust
(Troya-Martinez, 2017) which is the main strength of the blockchain technology as well.

3. Methodology

The study depicts the idea with the original designs by the authors (Figure 1a, 1b, 2, and 4). In these figures, the study
basically visualizes and asserts a proposal with the help of a conceptual framework of blockchain or distributed ledger
technology available. The study demonstrates that the main liquidity developer is rather trade credit than bank credit in a
typical supply chain, and it also reveals the need for a distributed ledger of liquidity based on trade credit and it proposes
the use of blockchain technology to create zones of private distributed ledgers. The expectations on these suggested
Private Distributed Ledger (PDL) zones of the future are also added to refer the potential cooperation with government
agencies and central bank in the challenge for eliminating informal transactions in the economy.

The evidence has been added on corporate liquidity dynamics in Turkey for all types of businesses using real sector
(non-financial) data archives of the Central Bank of the Republic of Turkey (CBRT) offered for 1996 to 2015 in the years
1999 to 2016. The study also follows a fundamental methodology so as to determine the potential of trade credit focused
on the liquidity characteristics of the firms from NACE Il Classification of CBRT data. The study uses the three years
average values from aggregate balance sheets between 2002 and 2016 for the last three years on each year revealing the
descriptive properties of the raw data of a selection for all types of businesses in Turkey. These averages are considered
to reflect the potential for the main variables of liquidity. Those variables have been assessed and calculations have been
done for the below given liquidity indicators.

For the non-financial businesses in Turkey, the study uses a data set consisting of 45 observations for approximately
8,187 firms a year as an average for the total of 122,803 businesses from all industries or sectors within the time span of
15 years (2002 to 2016) which begins by 2002 (average of last three years; 1999, 2000, and 2001) till 2016. It practices a
similar methodology as Acikgoz and Apak (2017a and 2017b) by using the ratio of short-term trade credit to short-term
bank credit (Acikgoz and Apak, 2017b and 2017c) to measure the potential of trade credit as the main source of value
transaction need. The study represents trade credit and some leading liquidity indicators in the long-term in Turkey®.

Discussing the idea with the help of relevant references in the literature, the study basically checks whether trade
credits are worth considering as an interim transaction vehicle for liquidity by presenting and discussing the findings on
the long-term so as to endorse strategies and policy implications along with the suggestions. The suggested distributed
ledger of liquidity will keep track of a set of variables. These variables serve as the eminent and concealing components
and/or indicators of liquidity. All variables, which are suggested to be followed, are given in the abbreviations below:

CA (Current Assets) is taken as the sum of: C&CE (Cash and Cash Equivalents); STS (Short Term Securities); STAR
(Short Term Accounts Receivable); STI (Short Term Inventories); and OCA (Other Current Assets).

STL (Short-Term Liabilities) is taken as the sum of: STBC (Short-Term Bank Credit); STTC (Short-Term Trade Credit);
STCII of LTBC (Short-Term Capital Installments and Interest of Long Term Bank Credit); and OSTL (Other Short-Term
Liabilities).

Other variables are:

! Note that, inflation accounting standards are implemented in Turkey in 2004, for one year, consequently financial
statements for 2004 are adjusted by inflation (Table 1 and Figure 3).
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BC (Bank Credit); LTBC (Long-Term Bank Credit); and TL (Total Liabilities)2.
The ratios and other variables are as follows:
CR (Current Ratio); C&CER (Cash and Cash Equivalents Ratio); NWC (Net Working Capital as the difference of CA
and STL); and ATR (Acid-Test Ratio).

Unless otherwise stated, all variables of the study are given as a percentage of STL.

4. Results and Suggestions

The study follows the fundamental titles of CA and STL to determine the potential of using trade credit. First, we assume
that the more firms use their trade credit potential with respect to their liquidity allowance, the less their new trade credit
could be validated or authenticated within the private blockchain unless they could offer new assets as collateral.

Trade credit based transactions in the environment of unshared ledgers

Limited

‘e
[:j Unshared ledgers
and separate
Q transactions

NEN
> A A D e

Payment

T

Figure 1a. The need for a distributed ledger of liquidity based on trade credit

Source: Original design of the authors.

2 Note that STBC includes STCII of LTBC, and BC consists of STBC and LTBC.
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Figure 1b. Blockchain in a PDL zone of liquidity based on trade credit

Source: Original design of the authors.

Figure 1a represents the need for a distributed ledger of liquidity based on trade credit. In the environment of unshared
ledgers, no business is aware of the amount of trade credit owed to each party in a supply chain. For instance, Firm A
allows trade credit to Firm B with the expectation of a repayment mostly via a bank transaction and the cash payment
remains very limited as a result of the current regulations. However, other parties such as Firm C and Firm D are not
informed on the amount of trade credit owed by Firm B at least in the accounting year and they eventually could not
consider the risk of accumulating trade credit on Firm B or whether Firm A could receive the payment in order to appraise
their financial risk in trading.

In Figure 1b, the conceptual proposal of the model presents a Private Distributed Ledger (PDL) zone with a
participating bank, helping for not only the partakers of the zone but also the firms which are not yet contributed in the
zone, such as Firm X. Through the blockchain and shared ledger transactions, the firms in the zone will therefore be
precisely and concurrently aware of the trade credit and the relevant payment flows within the firms of the zone. The
proposal adds the hashed liquidity blockchain of trade credit-based transactions with an inner (1) and/or an outer party
Firm X (2). The banks will therefore have the opportunity to track the flow in terms of trade credit which is the only
substitution for bank credit in the short term. The banks could also have the chance of pursuing the trade credit flows in
their credit demand assessment processes for their corporate customers.

The level of trade credit held by the firms of a supply chain deserves to be considered in terms of bank transactions
for payments. These bank transactions in between the parties of a typical supply chain will be reconsidered by the
boundaries of trade credit owed. Nevertheless, any amount of supplementary liquidity developed in the supply chain will
be a result of either STTC or STBC with an assumption of limited load transferred from the LTBC.

Figure 2 lightens the potential use of short-term trade credit. There is only a limited influence of long-term trade
credit on liquidity, since the firms generally use trade credit rather in the short-term. Similarly, long-term bank credit has
a predictable effect or load on the short-term bank credit. Therefore, a better assessment of liquidity could be attained
much practically by the intermediary bank which could assess the transactions in terms of the trade credit allowed and
repaid.
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In an A-B-X supply chain with a bank,
trade credit and bank credit reveal liquidity in the short-term
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Figure 2. Trade credit with bank credit as liquidity developers in a supply chain

Source: Original design of the authors.

Table 1 summarizes the aggregate liquidity indicators as a potential for the conceptual proposal. The ratio of STTC
to STBC signals the significance of STTC for all firms in the long-term evidence of Turkey. Since the real source of
transaction is always trade credit component which is most likely to exist in the short-run within the firm’s liabilities and
bank credit has been rather a supplement for trade credit in the nature of business life, the study concentrates on trade

credit and/or its ratio to bank credit.

The formation of the proposed “distributed ledger of liquidity” will simply require smart contracts in order to be a

part of the blockchain actors in the infrastructure designed and run by a commercial bank.

Table 1. Aggregate trade credit and relative liquidity indicators of all sectors in Turkey

Average aggregate ratios of last three years in percentages Last 15 years (2002 — 2016)
STTC/TL 14.22
BC/TL 22.61
STTC/STBC 165.69
STTC/STL 36.54
STBC/ STL 22.38
STCII of LTBC/ STL 4.39
CR 134.17
C&CER 25.38
ATR 94.97
NWC 34.17
Number of firms 122,803
Average number of firms a year 8,187

Source: Calculations from CBRT data.

Trade credit serves rather as a variable of short-run. STL of the firms consist rather of inventories or of trade credit
in Turkey (Table 1). Additionally, the bank credit level is found to be relatively limited in the short-term. The level of
short-term liabilities would better to be decreased for a better liquidity position in terms of NWC, CR, and ATR. Table 1
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and Figure 3 reflect the potential on liquidity in terms of trade credit with the long-term evidence of nonfinancial sector
businesses operating in Turkey. This potential of trade credit could be easily traced with the increased visibility by the
STTC/STBC ratio in Figure 3, which reflects calculations based on CBRT data for STTC and STBC as percentage of
STL (CBRT, 2016; Acikgoz and Apak 2017a, 2017b, and 2017c). Figure 3 also depicts that STBC serves as a substitute
for STTC in the long-term.

40
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10 0.5
0 0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

""""" STTC = = =STBC STTC/STBC

Figure 3. STTC and STBC as a percentage of STL versus STTC to STBC ratio in Turkey (2002-2016)

Source: Calculations from CBRT data.

5. Conclusion

The commercial banks could strategically favor in investing on such a shared ledger of liquidity in terms of trade credits
on the firm-level along with their reactions for the ongoing blockchain challenge. The suggestion of the study for the
commercial banks is to act in a leading role on the scene of the efforts for the formation of such a proposed distributed
ledger of liquidity in terms of trade credit pathways.

The most trusted third party to facilitate and approve any firm’s trade credit-based transactions will most expectedly
be the banks, since they always act as an intermediary in all transactions.
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Figure 4. PDL Zones in the future (cooperating with government agencies and central bank)

Source: Original design of the authors.

The study presents the idea of using trade credit as the value of transactions. Presumably, the designers of blockchain
technology will expectedly find this idea strategically appealing to create the relative and immutable ledgers on a
decentralized basis. Figure 4 replicates that PDL Zones in the future will cooperate with the government, governmental
agencies, and the central bank, in the challenge for eliminating any kind of informal transactions. As a limitation for of
the study, we agree that it is a conceptual proposal and that the findings consist of local and aggregate averages mainly
derived from ratio analysis. We also agree that trade credit is in the scope of trade secrets. However, we believe that taking
the totals of trade credit as a percentage of STL, or more practically, the ratio of STTC to STBC as the variable will
preserve the confidentiality in trading. The study can-help the commercial banks consider trade credit as the main value
of transaction on their way to construct a set of private distributed ledgers of liquidity on firm levelto cope strategically
with threatening blockchain framework for the near future. The possible losses due to blockchain challenge could be
prevented with the conceptual suggestion of this study as an alternative proactive strategy. The blockchain technology
could therefore help crediting transactions to improve trust in between firms and intermediating commercial banks.
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Oz:Golf turizmi, turizm endiistrisi icerisinde hizl biiyiiyen alanlardan biridir ve turizm endiistrisinin 6nemli bir bileseni haline gelmistir. Bu
turizm tiriini, turizm faaliyetlerinin biitiin bir yila yayimasina katki saglarken yerel ekonomiye de kalkindirmaktadr. Antalya-Belek bolgesi
de golf turizmi agisindan oldukga fazla talep goren bir destinasyondur. Bu arastirmanin amaci, Antalya-Belek destinasyonunun golf turizmi
agisindan tercih edilme ve bolgeye gelen ziyaretgilerin bu etkinlige katilima nedenlerini golf turizmi arzini yaratan yéneticilerin bakisiyla
belirlemektir. Veri toplama islemi, nitel arastirma yontemleri igerisinde siklikla tercih edilen miilakat teknigi kullanilarak
gergeklestirilmistir. Calismadan elde edilen veriler arastirmacilar tarafindan Maxqda 18 analiz programina girilerek analiz edilmistir.
Analiz asamasinda, veriler turizme yonelik motivasyon ¢alismalarinda siklikla kullamilan Crompton’in itici ve ¢ekici faktorler model
cercevesinde diizenlenmistir. Calisma sonuglarina gore, Belek destinasyonunun golf turizmine yonelik tercih edilme nedenleri;
destinasyonun fiziksel ozellikleri, sunulan hizmet ve olanaklar, destinasyonda bulunan tesisler ve ulasilabilirliktir. Bélgeye gelen
ziyaretgilerin bu etkinlige katilima nedenleri ise, fiziksel aktivite ve saglik, rutin yasamdan uzaklasma ve sosyal ¢evredir. Bu ¢alisma
sonuglari, Belek destinasyonundaki golf turizm pazarimin daha iyi anlasiimasmma olanak saglayabilir. Bu sayede bolgede yapilacak golf
turizmine yénelik planlama ¢alismalarina katki saglanabilecegi diisiiniilmektedir.

Anahtar Sozciikler: Golf Turizmi, Seyahat Motivasyonu, ftici ve Cekici Faktorler, Belek-Antalya

Abstract: Golf tourism is the one of the fastest growing market in tourism industry and also it has been an important component of tourism
industry. This tourism product contributes to the spread of tourism activities in a whole year, while the local economy is also developing.
Antalya-Belek region is also a high demanded destination for golf tourism. The purpose of this study is to determine the external and internal
motivational factors of golf tourists in Belek destination with the view of managers who created golf tourism offer. The data collection
process was performed using the interview technique, which is often preferred in qualitative research methods. The data obtained from the
study were analyzed with the Maxqda 18 analysis program by the researchers. The data were organized within the framework of Crompton's
pull and push factors model, which is often used in motivation studies in tourism. According to the results of the study, Belek destination's
preferred reasons for golf tourism are; the physical characteristics of the destination, the services and facilities, the facilities and the
accessibility. And also the reasons of visitors who travel to Belek destination for participate to the activity are physical activity and health,
escape from routine life and social conversion. This study can provide better understanding of golf tourism market. It can also contribute to
planning studies for golf tourism strategies in the destination.

Keywords: Golf Tourism, Travel Motivation, Pull and Push Factors, Belek-Antalya
1. Giris

Golf turizmi, spor turizmi semsiyesi altinda, turizm endiistrisi i¢erisinde en hizli bilyliyen alanlardan biri olarak
(Hudson ve Hudson, 2014) turizm endiistrisinin 6nemli bir bileseni haline gelmistir (Petrick ve Bachman, 2002).
Giliniimiizde golf, yillik 20 milyar dolar civarinda ekonomik etki yaratan ve diinya genelinde yaklasik 56 milyon
insanin katilimiyla gelisen bir pazardir (Tourism Review, 2013). Dolayisiyla, bu amagla seyahat eden bireylerin
yerel ekonomiye katkisi, diger ziyaretgilere oranla daha fazladir (Hutchinson, Lai, ve Wang, 2009). Aym
zamanda golf turizmi, turizm sezonunu tiim yila yayma stratejisinin 6nemli bir aktoriidiir. Bu ¢ercevede bolgesel
ve ulusal turizm organizasyonlari, uluslararasi ziyaretgileri gekmek igin golf turizmine yonelik ¢esitli stratejileri
geligtirmektedirler (Humphreys, 2017).

Tiirkiye’de golf, sportif bir faaliyet olarak 1800°’li yillarin sonlarinda ortaya ¢ikan ve 1900’li yillarin
sonlarinda kurumsallagan bir spor brangidir. Bu spor bransmin bir turizm triinii olarak degerlendirilmeye
baslanmast ise, 1980’li yillarda Belek bolgesinin kesfi ve bu bdlgenin golf turizmine yonelik planlanma siireciyle
gerceklesmistir. Gliniimiizde de bu bdlge gerek kiiltiirel, tarihi ve dogal degerleri gerekse nitelikli golf sahalari
ve tesisleri ile egsiz bir golf turizmi potansiyelini olusturmaktadir (T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi, 2018). Bu
potansiyel Tiirk turizm pazarinin yaklagik %1,5’ine sahip olan spor turizm pazarinin en énemli aktorlerinden biri
olarak goriilmektedir (Aksu, Ugar ve Kiligarslan, 2016). Bolgeye gelen ziyaretgi sayilari ve bolgedeki golf oyunu
sayilart bu goriisii destekler niteliktedir. 2017 verilerine gore Belek bolgesine yaklagik 1.5 milyon ziyaretgi
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gelmis ve toplamda 300 bine yakin oyun oynanmustir (BETUYAP 2018). Ancak, Tiirkiye’nin golf turizmindeki
pazar paymnmn muadil destinasyonlara kiyasla daha diisiik oldugu soylenebilir. Omegin, golf endiistrisinden
Ispanya 5 milyar Avro, Portekiz 2 milyar Avro gelir elde ederken Tiirkiye yaklasik 100-150 milyon Avro gelir
elde etmektedir (Turizm ve Yatirim Dergisi, 2018). Yine ayn1 muadil pazarlara ait 2016 yil1 golf saha sayilari
karsilastirldiginda Ispanya’da 349, Portekiz’de 87 ve Tiirkiye’de 18 golf sahasi bulunmaktadir (KPMG, 2017).
Ayrica, diger iilkelerde golfiin turizm gelirleri i¢indeki pay1 yiizde 16’lara kadar ulasirken Tirkiye’de bu pay
yiizde 1’in altinda kalmaktadir (BAKA, 2011). Bu gerg¢evede, Tiirkiye’de golf turizminin geligimini saglayacak
stratejilerin gelistirilmesine ihtiya¢ oldugu diisiiniilmektedir. Bu yaklasimla, Tiirk turizm stratejisi de turizm
iiriiniinii ¢esitlendirmeye yonelik eylemler dnererek, golf turizmini dncelikli olarak gelistirilmesi gereken turizm
iiriinleri igerisinde degerlendirmektedir.

Tiirkiye’de golf turizminin gelistirilmesi i¢in, konuyla ilgili yatirim ve stratejik planlama ¢aligmalar1 devam
etmektedir. Ilgili galismalara ilave olarak konuyla ilgili bilimsel g¢alismalarin yapilmasi bu faaliyetlerin
gelisimine katki saglayacaktir. Kim ve Ritchie (2012) diger spor turizmi fiirlinleri kapsaminda seyahat
motivasyonlarina yonelik arastirmalarin olmasina ragmen, golf turizmine yonelik arastirmalarin oldukga sinirlt
oldugunu vurgulamislardir. Yapilan bu ¢aligmanin amaci, Tiirkiye’nin en 6nemli golf turizm destinasyonu olan
Belek bolgesinin golf turizmi agisindan tercih edilme ve bolgeye gelen ziyaretgilerin bu etkinlige katilima
nedenlerinin incelemesidir.

2. Literatir

Turistlerin destinasyon tercih kararlar1 olduk¢a karmasik ve ¢ok yonlii kararlari igeren bir yapidir. Bu karar
verme siireci birgok psikolojik (I¢sel) ve psikolojik olmayan (Dissal) degiskenlerden etkilenmektedir (Hsu, Tsai
ve Wu, 2009). Bireylerin destinasyon se¢imini etkileyen faktorlerin belirlenmesi, uygun pazarlama stratejilerinin
gelistirilmesinde esastir. Turizm literatiiriinde, bireylerin destinasyon se¢imini anlamak igin demografik, sosyo-
ekonomik ve seyahat ozelliklerinin sik kullanildigi goriilmektedir. Ancak aragtirmacilar, benzer demografik
ozellikte ve sosyo-ekonomik yapidaki bireylerin farkli destinasyon tercihlerinde bulunabilecegi belirterek, bu
ozelliklerin destinasyon tercihini anlamak igin yeterli olmayacagini vurgulamislardir (Lehto, O’Leary ve
Morrison, 2002).

Bireylerin destinasyon tercihlerini ve seyahat motivasyonlarini anlamak igin kullanilan en Onemli
modellerden biri Crompton’in (1979) itici ve g¢ekici faktérler modelidir. Bu model, turist davraniglarinin analiz
edilmesinde ve arastirilmasinda en popiiler ve kullanish ¢er¢eve olarak goriilmektedir (Khuong ve Ha, 2014). Bu
modelde, itici faktorlerin seyahat arzusunu agiklamak icin, ¢ekici faktorlerin ise destinasyon tercihini agiklamak
icin yararli oldugu diistiniilmektedir. Crompton’a (1979) gore, itici faktdrler rutin yasanilan ortamdan kacis,
kendini kesfetme ve degerlendirme, rahatlama, prestij, geri ¢ekilme, akrabalik iligkileri gelistirme ve sosyal
etkilesimden olusan 7 sosyo-psikolojik ve 2 kiiltiirel yenilik ve egitimden olusan 2 kiiltiirel giidiiden meydana
gelmektedir. Diger taraftan, ¢ekici farktorler ise destinasyona ait somut kaynaklar ve seyahat eden bireylerin
destinasyona yonelik algi ve beklentileridir. Bu nedenle bireylerin destinasyon segiminde Onemli rol
oynamaktadir. Uysal ve Hagan’a (1993) gore, cekici faktorler, dogal ve tarihi gekicilikler, yemek, insanlar,
rekreasyon alanlar1 ve destinasyonun imaji ile ilgili olan digsal gliglerdir.

Her ne kadar genel kabul gormiis modeller ¢ergevesinde motivasyon arastirmalart gergeklestirilse de,
yapilan ¢alismalarin sonuglarinda farkli motivasyon faktorleri ortaya ¢ikabilmektedir. Ornegin, Crompton (1979)
itici faktorler olarak kacig, bireyin i¢ diinyasiin kesfi, rahatlama, prestij, sosyal etkilesim faktorlerini
bulgulamisken; Yuan ve McDonald (1990), kagis, yenilik, prestij, rahatlama, hobiler; Uysal ve Jurowski (1994)
aile ile vakit gecirmek, spor, kiiltiirel deneyim, kagig; Oh, Uysal ve Weaver (1995) bilgi, sosyal etkilesim,
yenilik¢ilik, macera, eglenmek, prestij, spor, kacis ve dinlenme; Hangin ve Lam (1999) bilgi, prestij, insan
iligkilerinin gelisimi, rahatlama, yenilik; Jang ve Cai (2002) yeni deneyimler, kagis, bilgi arayisi, eglence ve
heyecan, dinlenme ve rahatlama, aile beraberligi; Kim vd. (2003) aile, akraba ziyareti, dogal kaynaklar ve saglik
monotonluktan kagis, macera ve arkadaslik; Bogari vd. (2003) kiiltiirel degerler, faydacilik, bilgi, sosyal,
ekonomik, aile birligi, ilgi, rahatlama, imkan c¢esitliligi; Mutanga vd. (2017) rekreasyonel faaliyet ve bilgi arama,
dogal yasami anlama, dogaya yakin olma; Whyte (2017) kacinma, sosyal, beceri gelistirme ve entelektiiel;
Shahrin ve Marzuki (2018) yenilik ve bilgi arayisi, dinlenmek ve rahatlamak, hayal etmek, prestij gibi faktorleri
bulgulamistir. Yine aym ¢er¢evede, Crompton (1979) ¢ekici faktorleri egitim ve yenilik olarak bulgularken,
Yuan ve McDonald (1990) biitge, kiiltiir ve tarih, yaban hayati, kolay ulasilabilirlik, kozmopolit ¢evre, avlanma;
Uysal ve Jurowski (1994) eglence, agik alan aktiviteleri, dogal ve kiiltiirel, ucuzluk, kirsal hayat; Oh, Uysal ve
Weaver (1995) tarihi ve kiiltiirel, spor ve aktiviteler, giivenlik ve kaliteli, doga ve ac¢ik hava, ucuzluk ve biitge;
Hangin ve Lam (1999) ileri teknoloji, tiiketim, kolay ulagim, hizmet kalitesi ve tutum, gesitli geziler, kiiltiirel
baglantilar; Jang ve Cai (2002) dogal ve tarihi gevre, temizlik ve giivenlik, ulasim kolaylig1 ve ekonomik
aligveris, acik hava aktiviteleri, giines ve egzotik atmosfer; Kim vd. (2003) cesitli turizm kaynaklar1 ve bilgi,
imkanlardaki c¢esitlilikler, milli parklara kolay ulasim; Bogari vd. (2003) giivenlik, etkinlikler, plaj sporlar1 ve
aktiviteleri, doga/acik hava, tarihi/kiiltiirel, din, biitce, bos zaman, liiks; Sarrasin vd. (2017) tesislerin kalitesi,
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harcanan para karsilig1 algilanan Kkalite, destinasyonun hijyen ve temizlik standartlari, liiks ve konfor ile kendini
hosnut etme; Shahrin ve Marzuki (2018) cazibe merkezleri, kiiltiir ve kiiltiirel miraslar, turizm tesisleri, fiyat ve
kalite, cevre olarak bulgulamistir (Klenosky, 2002; Kilig, Akyurt Kurnaz ve Sop, 2011). Bu farklilik 6zel ilgili
turizmine yonelik aragtirmalar icinde gegerlidir. Ornegin, Holden (1999) tarafindan kayakgilar iizerine yapilan
aragtirmanin bulgulariyla, Pomfret (2006) tarafindan dagcilar iizerine yapilan ¢alismanin bulgular: arasinda da
farkliliklar bulunmaktadir. Hatta ayni 6zel ilgi alan1 kapsaminda, yapilan arastirmalarin bulgularinda da farkl
motivasyon faktorlerinin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Yine, Holden’in (1999) kayakgilar tizerine yapmis oldugu
galismanin bulgulariyla Finn’in (2012) kayakgilar tizerine yapmis oldugu ¢alismanin bulgular1 verilebilir. Golf
turizmi kapsaminda da, bu etkinlik amacli seyahat eden bireylerin farkli motivasyon faktorlerine sahip oldugu
soylenebilir. Bu konuyla ilgili, Kim ve Ritchie (2012) golf turistlerinin homojen bir yapida olmadigin ve seyahat
etmek icin farkli motivasyon faktdrlerine sahip olduklarini belirterek, destinasyon pazarlamacilarinin golf
turistleri i¢in farkli pazarlama stratejileri gelistirmeleri gerektigini onermektedir.

3. Yontem

Bu aragtirmanin amaci, Antalya-Belek destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilme ve bolgeye gelen
ziyaretgilerin bu etkinlige katilima nedenlerini golf turizmi arzini yaratan ydneticilerin bakisiyla belirlemektir.
Aragtirma sorusu, sosyal olgulart bagl bulunduklar1 ¢evre igerisinde aragtirmayi ve anlamayi 6n plana alan nitel
yaklasim (Yidirim ve Simsek, 2005) ile agiklanmaya calisilmigtir.  Arastirmanin verileri arastirmacilar
tarafindan nitel olarak toplanmistir. (Yildirim ve Simsek, 2005). Veri toplama iglemi, nitel arastirma yontemleri
icerisinde siklikla tercih edilen miilakat teknigi kullanilarak gergeklestirilmistir. Miilakat, katilimcilarin bakis
acilarim1 anlamak ya da katilimeilarin olgu veya olaylara nasil anlamlar yiiklediklerini 6grenmek istenildiginde
etkili bir teknik olarak goriilmektedir (Berg ve Lune, 2015).

Calisma, Tirkiye’de bulunan 20 golf kuliibiiniin 11’inin (%55), 38 golf sahasmnin 26’sinin (%68,4)
bulundugu Antalya-Belek bolgesinde gerceklestirilmistir (Tablo 1). Caligmanin evrenini bolgede bulunan golf
kuliibii/sahalar1 yoneticileri olusturmaktadir. Calisma evrenin 6zelligi, evreni olusturan kisilerin Belek
bolgesinde golf turizmine yonelik arzi sunan tesislerin yoneticileri olmalaridir. Calisma evrenin tamamina
ulagilarak gerceklestirilmistir. Ayrica, yapilan miilakat ¢aligmalart sirasinda getirilen Oneriler dogrultusunda
Tirkiye Golf Federasyonunun boélgede bulunan temsilcisi de galismaya dahil edilmistir. Bu c¢ergevede
miilakatlar, Subat-Mart 2018 aylar1 arasinda, Belek bolgesinde amaglh 6rneklem teknigi ile se¢ilmis 11 adet golf
kuliibii genel miidiir ile 1 adet Golf Federasyonu temsilcisiyle (X Yas:40) gerceklestirilmistir.

Tablo 1. Tiirkiye'de Bulunan Golf Sahalarinin Dagilimi

Bolge Saha Tam Adi Saha Sayist
Istanbul Atasehir Golf Kuliibii Atasehir Golf Kuliibii 1
Istanbul Kemer Kemer Golf ve Country 2
Istanbul Marmara Golf Marmara Golf Kuliibii 2
Antalya AGC Courses Antalya Golf Club 2
Antalya Carya Carya Golf Club 1
Antalya Cornelia Courses Cornelia Golf Club 3
Antalya Gloria Courses Gloria Golf Resort 6
Antalya Kaya Palazzo Kaya Palazzo Golf Club 1
Antalya Lykia Links Lykia Links Golf Course 1
Antalya Montgomorie Montgomorie/Maxx Royal Golf Club 1
Antalya National National Golf Course 4
Antalya Nobilis Robinson Nobilis 1
Antalya Sueno Courses Sueno Golf Club 2
Antalya Titanic Golf Courses Titanic Golf Courses 4
Bodrum Bodrum Golf Kuliibii Bodrum Golf Kliibii 1
Bodrum Regnum Golf Regnum Golf Country 1

KKTC Korineum Korineum Golf ve Country Club 1
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http://scoring-tr.datagolf.pt/scripts/course.asp?ncourse=020&ack=6V35FTY88F&club=ALL
http://scoring-tr.datagolf.pt/scripts/course.asp?ncourse=030&ack=6V35FTY88F&club=ALL
http://scoring-tr.datagolf.pt/scripts/course.asp?ncourse=039&ack=6V35FTY88F&club=ALL
http://scoring-tr.datagolf.pt/scripts/course.asp?ncourse=018&ack=6V35FTY88F&club=ALL
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Aydin [Kusadasi International Golf Kusadasi International Golf 1
Ankara Ankara Golf Ankara Golf Kuliibii 2
Samsun Samsun Golf Kuliibii Samsun Biiyiiksehir Belediyesi Golf Kuliibii 1

Toplam 38

Kaynak: Tiirkiye Golf Federasyonu Resmi Internet Sitesi, 2018

Yapilan ¢alismada, Belek bolgesinin tercih edilme nedenlerini belirlemek amaciyla, ilgili literatiiriinde turist
motivasyonlarin1 Konusunda siklikla kullanilan itici ve ¢ekici faktorler modeli (Crompton, 1979) benimsenmistir.
Itici faktorler, seyahat eden bireylerin ihtiyaglari ve istekleri dogrultusunda, bireylerin yasadiklar1 yerden neden
uzaklagmak istedikleri ile ilgiliyken, ¢ekici faktorler, gidilen destinasyon ile ilgili bir kavramdir (Uysal, Li ve
Sarikaya-Tiirk, 2008). Hsu, Tsai ve Wu, (2009), itici faktorler kavramini “seyahat istegi” olarak agiklarken,
gekici faktorler kavramimi ise “gercek destinasyon se¢imi” olarak agiklamaktadir. Bagka bir sOylemle, itici
faktorler bireyi seyahate motive eden igsel faktdrlerken, gekici faktorler destinasyona 6zgii 6zellikleri temsil
eden dissal faktorlerden meydana gelmektedir.

Bu yaklasim g¢ercevesinde katilimcilara;

e  Golf turizmi acisindan Belek bdlgesinin tercih edilme nedenleri nelerdir? (Cekici faktdrler),
e Bireyleri Belek bolgesinde golf oynamaya motive eden faktdrler nelerdir? (itici faktdrler) sorulart
yoneltilmigtir.

Goriigsmeler, 5 dakika ile 30 dakika araliginda siirmiistiir. Yapilan goriismeler arastirmacilar tarafindan ses
kayit cihazi ile kayit edilerek, bilgisayar ortamina aktarilmistir. Daha sonra her bir kayit arastirmacilar
tarafindan yazili hale getirilerek, elde edilen veriler Maxqda 18 analiz programina aktarilarak analiz edilmistir.
Analiz asamasinda, veriler itici ve gekici faktorler olarak iki boyutlu model ¢ercevesinde diizenlenmistir. Daha
sonraki agamada ilgili literatiirdeki benzer arastirmalarda (Correia ve Pintassilgo, 2006; Fatt vd., 2010; Kim ve
Ritchie, 2012) kullanilan kodlar ve temalar dogrultusunda, kodlama ve temalandirma yapilmstir.

3.1. Bulgular

Miilakat galismasina katilan uzman kisilerin tamami erkek ve liniversite diizeyinde egitime sahiptir. Ayrica
katilimeilarin tamami golf oyuncusudur. Katilimeilarin mesleki bilgilerine ait tablo asagidaki gibidir.

Tablo 2. Katilimeilarin Mesleki Ozelliklerine Gore Dagilimi

Katilimci Yas Gorevi Siiresi | Onceki Gorevi Stiresi
Al 45 Golf Kuliibii Yoneticisi Syl Golf saha midiirii 11 yil
A2 34 Golf Kuliibii Genel Miidiirii Syl Golf Antrendrii 11 yil
A3 47 Golf Kuliibii Genel Miidiirii 12yl |- -

A4 47 Otel Genel Miidiirii 13 yil Golf Kuliibii Miidiirii 5 yil
A5 45 Golf Kuliibii Genel Miidiirii 10 y1l Golf Kuliibii Miidiirii 10 y1l
A6 32 | Golf Kuliibii Genel Miidiirii 2 yil Golf Operasyon Miidiirii 2 yil
A7 28 Golf Kuliibii Genel Miidiirii 4 yil Golf Operasyon Mudiirii 1yl
A8 37 | Golf Kuliibii Genel Miidiirii 3yl Golf Kuliibii On Biiro 7 yil
A9 40 Otel Genel Miidiirii 1 yil Genel Miidiir Yardimcisi 2 yil
A10 45 | Koordinatdr 8 yil On Biiro Sorumlusu 1 yil
All 28 Golf Kuliibii Genel Miidiirii 1 yil Golf Kuliibii Genel Miidiirii 3 yil
Al2 62 Koordinator 15yl - -

Yapilan ¢aligmada, Antalya-Belek destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilme nedenlerine ait elde
edilen bulgular asagida verilmektedir (Sekil 1).
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Sekil 1 Golf Turizmine Yonelik Itici ve Cekici Faktorlere Ait Tema ve Kodlar

3.1.1. Cekici Faktorler

Yapilan miilakat calismasi sonucunda, Belek destinasyonunun golf turizmine yonelik ¢ekici faktorlerine ait 4
adet tema bulgulanmistir. Buna gore bulgulanan temalar; destinasyonun fiziksel ozellikleri (n=22), sunulan
hizmet ve olanaklar (n=30), destinasyonda bulunan tesisler (n=19) ve ulasilabilirliktir (n=21) (Sekil 2).

Kod Sistemi

4 (=g Cekici Faktdrler
4 (=g Fiziksel Ozellikler

(@ g Glivenlik

(@ g Tannirliik = B B

(@ g Iklim H = =
4 (&1 Hizmet/Olanaklar

@1 Diger olanaklar

@ 1 Hersey Dahil Sistem ]

(@ T Hizmet Kalitesi | |

=1 Maliyet [ | ]
4 (Eg Tesisler

(=g Konaklama Tesisleri E B B

(=g Sahalann Kalitesi/Tasarim H H =
4 (= Ulagllabilirlik

(=1 Birbirine yakin golf sahalan u B

=1 Ulagim [
¥ TOPLAM 12 7 10

A2 | A3 A4 A5 A6 A7 | A8 | A9 Al10 | A1l Al12 Al TOPLAM

0
0
| 1
E =u u 9
| B | n B | 12

] ] ]
[ | ] ] 8
" u ] n B u 10
E B B = ] ] 9

] E =

| I | H B u 13
0
m m m | = B u 13
= H B | 8
5 5 3 11 14 11 3 5 92

Sekil 2. Cekici Faktorlere Ait Temalar-Kodlar ve Sikliklar

Fiziksel ozelliklere olarak adlandirilan temada ait ti¢ adet kod bulunmaktadir. Bu kodlar, giivenlik (n=1),
tanmmirlik (n=9) ve iklimdir (n=12). Yapilan miilakat ¢aligmasinda, katilimcilara gére Belek destinasyonunun
tercih edilme nedenlerinden biri glivenliktir. Bu goriis katilimcilar tarafindan sadece bir defa dile getirilmistir.

Katilimer A10°nun konu ile ilgili goriisii asagidaki gibidir;

“Bunun disinda en ¢ok énem verdikleri havanin uygunlugu, giivenlik ve spor yapmamin maliyeti
konularinda Tiirkiyeyi yeterli gérmektedirler.” (A10)
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Fiziksel ozellikler ¢ercevesinde, Belek destinasyonun tercih edilme nedenlerinden bir digeri taninirliktir.
Katilimcilara gore Belek bolgesinin golf etkinlikleri kapsaminda tanmirhigi diger bir ¢ekim unsurudur. Bu
kapsamda katilimcilara gore, golf etkinligi kapsaminda bdlgeyi tanitan faaliyetlerin olmasi, golf turizmine
yonelik bir ¢ekim unsurudur. Katilimeilar bu goriisii agsagidaki 6rneklerde goriildiigi gibi ifade etmiglerdir:

“Buna etkili olarak Turkish Airlines World Finals Turnuvasi ile Tiger Woods, Charl Schwartzel,
Hunter Mahan, Justin Rose, Lee Westwood, Matt Kuchar, Rory Mcllroy ve Webb Simpson gibi
diinyanin en iyi golfciilerinin Belek bélgesinde agirlanmasi Belek bolgesinin diinya golf turizmi icerinde
tamitilmasinda énemli rol oynamistir.” (A2)

“...2013 yilinda Almanya’da golf magazin tarafindan Avrupa’da en iyi golf destinasyonu édiiliinii
aldi...” (A4)

Fiziksel 6zellikler temas1 altinda bir diger belirlenmis kod iklimdir. Bu kapsamda katilimcilara gore, Belek
destinasyonunun iklimsel 6zellikleri, bolgenin golf turizmi i¢in tercih edilme nedenlerinden biridir. Katilimcilar
bu goriisii asagidaki 6rneklerde goriildiigii gibi ifade etmislerdir:

“Ilk sorundan baslayalim, golf turizminde belek bélgesinin tercih edilme nedenlerinden en onemlisi
iklimdir.” (A8)

“Antalya-Belek Bdlgesi’'ndeki golfiin diger avantajli yéonleri ise; sahip oldugu miikemmel iklim....”
(A10)

Yapilan ¢alismada bulgulanan diger tema hizmet/olanalar olarak tanimlanmistir. Bu temanin altinda, her sey
dahil sistem (n=8), hizmet kalitesi (n=10), maliyet (n=9) ve diger olanaklar (n=3) alt boyutlar1 bulunmaktadir.
Katilimcilara gore, Belek bolgesinin tercih edilme nedenlerinden biri bélgede uygulanan her sey dahil sistemidir.
Katilimeilar 6rnek olarak konuyu su sekillerde ifade etmiglerdir:

“Tiirkiye’de ki belek bélgesindeki golf sahalarimin tercih edilme sebeplerinin en biiyiik sebebi fiyat,
yani her sey dahil konsepti ve paket programlarn olmasu...”(45)

“S yildizli otelde her sey dahil sistemde olmasi .......... Tiirkiye'yi tercih etme sebeplerinin baglica
sebepleri arasinda geliyor.” (A11)

Belek bolgesinin hizmet/olanaklar temasi gergevesinde tercih edilme nedenlerinden bir digeri hizmet
kalitesidir. Katilimcilar 6rnek olarak konuyu su sekillerde ifade etmislerdir:

“...destinasyonlardan ¢ok daha iyi hizmet, yiyecek-icecek ¢esitliligi, mutfak lezzetiyle, otellerin oda
kalitesinden tutun, manzaralaryla kiyasladigimiz zaman Tiirkiye'de Belek bélgesi bu anlamda iyi
hizmetler ve olanaklar saglamaktadir.” (46)

“Bir de Tiirkiye nin Belek bilgesinde servisimize ¢ok giiveniyoruz; bir Ispanya’da érnegin, ben golf
oynamaya gittigimde oturuyorum ve golf kuliibiinde kahve istedigim zaman bile bana kahve makinesini
gosteriyorlar...” (A11)

Maliyet alt boyutu calismada belirlenmis bir diger 6zelliktir. Bu kapsamda, katilimcilara gore Belek
destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilme nedenlerinden biri bdlgenin diger muadillerine oranla daha
diisiik maliyetli hizmet sunmasidir. Katilimeilar 6rnek olarak konuyu su sekillerde ifade etmislerdir:

“...biz soyle bir imkan sunuyoruz; konakladig: siire boyunca 1 hafta bir seferligine 50 Euro ’yu vererek
o siire boyunca simwrsiz golf oynayabiliyor. Bu da misafire fiyat anlaminda ¢ok cazip geliyor. Giizel bir
golf destinasyonunda uygun bir fiyata golfii satin alabiliyor.” (A8)

“Uciinciisiine geldigimizde bir kere Avrupa’daki Ispanya ve Portekiz ile karsilastrdigimizda
fiyatlarimiz yari yariya diisiik neredeyse...” (A12)

Hizmet/olanaklar temasi altinda bulunan son alt boyut diger olanaklardir. Bu alt boyut bélgenin, golf turizmi
disinda, turizm agisindan sundugu diger arz unsurlarimi temsil etmektedir. Buna gore, katilimcilar Belek
destinasyonunun sahip oldugu diger olanaklarin, golf turizmi agisindan bdlgenin tercih edilmesine etki ettigi
goriislindedirler. Katilimcilar1 bu goriisiine ait 6rnekler asagidaki gibidir.
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“...alisveris ve eglence, sahil imkanlar: ve tarihi mekanlari bakimindan en yiiksek derecede miisteri
memnuniyetinin saglanabilecegi énemli bir iilkedir...” (410)

“Avrupa’daki otellerin ¢ok daha iistiinde oldugu icin turistlere deniz, kum, giinesi ve golfii bir arada...”
(A6)

Yapilan ¢aligmada bulgulanan bir diger tema tesisler ile ilgilidir. Bu tema, konaklama tesisleri (n=6) ve golf
sahalar1 (n=13) kapsaminda iki alt boyutta degerlendirilmistir. Katilimcilara gore, Belek destinasyonunun tercih
edilme nedenlerinden biri bolgedeki konaklama tesisleridir. Katilimcilar bu durumu asagidaki oOrnekler
gercevesinde ifade etmislerdir:

“...turizm merkezleri arasinda yer alan Belek bélgesi, uygun iklim kogullari, 5 yildizli otellerin kalitesi
ve 15 yan yana golf sahas (farkl: tesislere bagly) ile golf turizminde cazip...” (42)

“...bu kadar giizel otel kaliteleriyle, farkli dizaynl golf sahalariyla birlikte...” (49)

Belek destinasyonun tesisler temasi altinda tercih edilmesindeki bir diger alt boyut golf sahalarinin
kalitesiyle ilgilidir. Bu kapsamda, katilimcilarin goriislerine ait 6rnekler asagidaki gibidir.

“Sahalarin durumu kalitesi ¢ok giizel onun i¢in Tiirkiye 've geliyorlar.” (A5)

“...uinlii golf oyuncular: tarafindan cesitli zorluk derecelerine gore tasarlanmis 15 farkli golf sahasi ile
veni bir golf sahast deneme arayisinda olan turistler icin 6nemli alternatifler sunmakta.” (A9)

Yapilan ¢aligmada bulgulanan son g¢ekici faktor ulasilabilirlik temasi altinda degerlendirilmistir. Bu tema,
birbirine yakin golf sahalar1 (n=13) ve bolgeye ulasim (n=8) alt temalarindan meydana gelmektedir.
Katilimcilara gore, Belek destinasyonun tercih edilme nedenlerinden biri bolgedeki golf sahalarinin birbirine
olan yakinlhigidir. Katilimeilar bu konuyu asagidaki drneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“...¢linkii en uzak mesafeye sahip bir golf sahasi birbirlerine yaklasik arabayla 10 dakika ve hepsi
otellerin dibinde. Dolasiyla bir misafir oyuna g¢ikmak istediginde odasindan ¢ikip yaklasip 20- 25
dakika sonra oyuna ¢ikabilmekte...” (A4)

“...Belek bélgesinin kendine has 6zelligi var bir¢ok sahanin yan yana olmasi, ¢ok yakin olmasi..."” (A1)

Ulasilabilirlik temasinin diger alt boyutu ise ulagim olarak tanimlanmistir. Bu kapsamda, bolgeye ulasim,
Belek destinasyonunun tercih edilmesinde bir diger ¢ekici faktdrdiir. Katilimcilar bu konuyu asagidaki
orneklerde goriildigi sekilde ifade etmislerdir:

“Bunlarin yaminda Belek Antalya havalimanina ¢ok yakin bir mesafede yurt disindaki golf, otel ve
havalimani arasindaki mesafeye kiyaslayacak olursak burast konumu itibariyle miikemmel bir yerde.”
(A9)

“...bunun yaninda uluslararast havalimaninin ¢ok ¢ok yakin olmast...” (A1)
3.1.2. itici Faktorler
Yapilan miilakat ¢alismasi sonucunda, bireyleri golf etkinligine katilmaya motive eden itici faktorlere ait 3 adet

tema bulgulanmistir. Buna gére bulgulanan temalar; fiziksel aktivite ve saglik (n=8), rutin yasamdan uzaklagma
(n=15) ve sosyal gevredir (n=8).
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Kod Sistemi A2 A3 | A4 A5 | A6 A7 A8 A9 A10 All Al12 Al | TOPLAM
4 (@) Itici Faktérler 0
4 (= g] Fiziksel Aktivite ve Saglk 0
(= g Fiziksel aktivite | | " = [ | 5
(=g Saglk kazanim | [ 3
4 (=g Rutin Yagamdan Uzaklagma 0
(=g Dinlenme/Eglenme ] ] ] 3
(= g Dogada olma E = [ | | [ | 5
(=g Kendini gerceklestirme ] [ | [ | 3
(@ g Stresten uzaklasma/Kagis u H n L] 4
4 (gl Sosyal Gevre 0
(=gl Prestij N [ | [ | 4
(=gl Sosyallesme [ | ] [ | 4
z TOPLAM 5 4 2 1 3 5 2 4 0 1 0 4 31

Sekil 3. Itici Faktorlere Ait Temalar-Kodlar ve Sikliklar

Calismada bulgulanan fiziksel aktivite ve saglik temasi, fiziksel aktivite ve saglik kazanimi olarak
nitelendirilen iki alt boyuttan meydana gelmistir. Fiziksel aktivite alt boyutu katilimcilar tarafindan, bireylerin
golf etkinligine katilmadaki motivasyonlarindan biri olarak tanimlanmaktadir. Katilimeilar bu konuyu asagidaki
orneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“...hem de ayni zamanda spor yapmak i¢in golf sporunu tercih ediyorlar...” (A2)

“...diger sporlarin yani sira golfte tam anlamiyla herkes iyi performans gosterme zorunlulugunda
degil, kisi sadece yiiriiyiis olsun diye nasu oynadigina bakmadan bu sporu tercih ediyor...” (A3)

Katilimcilara gore, saglik kazanimi bireyleri golf oynamaya iten bir diger motivasyon faktoriidiir.
Katilimceilar bu konuyu asagidaki drneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“...bes saat yiiriiten bir spor olmasindan ve saghk ac¢isindan yararli olmast golf sporunu tercih
etmelerindeki en onemli faktorlerdir.” (42)

“...bugiin hangi doktora gitseniz bol bol yiiriiyiin der, yiiriimesi i¢in golf sahasindan daha dogal bir
ortam bulmast miimkiin degil...” (A7)

Rutin yasamdan uzaklagma, golf etkinligine katilim1 etkileyen bir diger itici faktor olarak bulgulanmstir. Bu
tema, dinlenme/eglenme, dogada olma, kendini ger¢eklestirme ve stresten uzaklagma/kagis alt boyutlarindan
meydana gelmistir. Dinlenme/eglenme alt boyutu katilimcilar tarafindan, bireylerin golf etkinligine katilmadaki
motivasyonel faktdrlerden biri olarak goriilmektedir. Bu kapsamda, katilimcilarin konu ile goriisleri asagidaki
gibi drneklendirilmistir.

“Neden golf sporunu tercih ettiklerini soyleyecek olursak, biz yaslantyoruz, hepimiz yaslaniyoruz ve bu
yiizden turistler Belek’e golf oynamaya tatil i¢in geliyorlar, dinlenme igin geliyorlar.” (45)

“...neden golf oynar ozellikle orta yas iistiindeki misafirler hem spor hem rahatlama hem eglence
amagli oynar...” (A8)

Katilimcilara gore, dogada olma bireyleri golf oynamaya iten motivasyonel faktorlerden biridir. Katilimeilar
bu konuyu asagidaki 6rneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“...negatif enerjiyi atmak ve sakin bir ortamda dogayla bas basa kalabilmek i¢in oynuyor...” (A6)

“Golf dogada oynanan bir spor ve her sahanin kendine ozgii manzarasi ve dokusu var. Dogasi, sessiz
bir ortam var. Her sporun ayri faydasi var ama golfte tabi her seyden once temiz havada tabiatla i¢
icesiniz.” (A9)

Kendini gerceklestirme alt boyutunun bireyleri golf etkinligine yonlendiren bir baska motivasyonel faktor
oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda, katilimcilarin konu ile ilgili goriisleri agagidaki gibi 6rneklendirilmistir.
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“...onun disinda da 50 yasinda bugiin hangi spora baslayp da miisabakalara girebilirsiniz, bununda
orant ¢ok az, belli bir yastan sonra miisabaka hissini yasatabiliyor...” (A7)

“...Ikincisi her vurusunuzda bir karar veriyorsunuz ve verdiginiz karart dogru bir teknikle uygulamaya
calistyorsunuz. En ufak bir hatada ciddi sonuglarla karsi karsiya kalabilirsiniz. Problem iizerine
problem yagsiyorsunuz ve bu problemi ¢oziimlemeniz gerekiyor. Eger biiyiik bir hata yaparsaniz,
hatalariniz devam ediyor. Dolayisiyla hayatta da boyle.” (A4)

Yapilan ¢alismada tanimlanmig, rutin yagamdan uzaklasma temasmin son alt boyutu stresten
uzaklagma/kagistir. Katilimcilara gore, stresten uzaklasma/kagig bireyleri golf oynamaya iten motivasyonel
faktorlerden biridir. Katilimcilar bu konuyu asagidaki drneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“...kimisi yogun ig ortamindan kag¢mak icin golf oynarken kafanizin yogun olmamasi gerekiyor, kafanizi
bir kere temizlemeniz gerekiyor boyle bir ortamda oluyorsunuz” (A7)

“Bircok seyi bir arada barindrdigi icin golf, ofis hayatinda yogun kapali is ortamlarinda olan
bireylerin rahatlayabildigi, gezebildigi, yiiriiyebildigi, nefes alabildigi bol oksijen alabildigi, yiiriiyerek
oynasa eger yaklasik 8-10 km yiiriiyerek spor yapma imkant buldugu bir yasam sekli.” (43)

Sosyal ¢evre temasi, bireylerin golf etkinligine katilimim etkileyen bir diger motivasyonel faktor olarak
belirlenmistir. Bu tema, prestij ve sosyallesme alt boyutlarindan meydana gelmistir. Katilimcilara gore, prestij
bireylerin golf etkinligine katilimii etkileyen igsel faktdrlerden biridir. Katilimcilar bu konuyu asagidaki
orneklerde goriildigi sekilde ifade etmiglerdir:

“...ozellikle hep aymi seviye insanlar bir yerin sahibi, bir firma sahibi, belli ciddi sirketlerin sahibi
boyle bir ortamda kendini elit hisseden bir insan, golfiin bu yoniinii dogru bulmasam da, elit baska bir
ortama girip stirekli o ortamda elit insanlarla muhatap oldugunu diistiniin... " (A7)

“...Neden golf oynuyorlar sorusundan baslarsak dncelikle harcayacak belirli gelire sahip kisilerin bir
kismi sadece prestij i¢in oynuyor” (A2)

Yapilan ¢aligmada tanimlanmis, sosyal ¢evre temasinin son alt boyutu sosyallesmedir. Katilimcilara gore,
sosyallesme bireyleri golf oynamaya iten motivasyonel faktdrlerden biridir. Katilimcilar bu konuyu asagidaki
orneklerde goriildiigii sekilde ifade etmislerdir:

“Bir de her yagstan insanla oynanabilmesi bence ¢ok onemli bir tarafi. 15 yasindaki kigiyle de 60
yasindaki kisiyle de oynama imkdniniz var. Oynarken insanlari yakindan taniyorsunuz.” (49)

“Her seyden énemlisi sosyallesme amagh bireyler golf sporunu tercih ediyor. Ornegin bir turnuvada
bazen hi¢ tanmimadig: kisilerle 4-5 saatlik siireyi beraber gegiriyorlar bu ozelligiyle golf’iin sosyallesme,
arkadaghk edinme, yeni arkadaghklar kurma ozelligi karsimiza ¢ikiyor.” (A2)

4. Tartisma ve Sonug

Golf turizm pazar1 giin gectikge daha rekabetci bir hale geldiginden dolayi, destinasyon yoneticileri igin mevcut
pazart gekici hale getirecek ve siirdiiriilebilirligini saglayacak degiskenleri belirlemek olduk¢a 6nem kazanmistir
(Petrick, 2002). Bireylerin destinasyon tercihlerini ve seyahat motivasyonlarini inceleyen ¢alismalardan elde
edilecek veriler de bu degiskenlerin igerisinde 6nemli yer tutmaktadir. Yapilan bu c¢alismada, Tiirkiye’nin en
onemli Golf turizmi destinasyonu olan Antalya-Belek bdlgesinin golf turizmine yonelik tercih edilme
nedenleriyle bolgeye gelen ziyaretcilerin bu etkinlige katilma motivasyonlari, uzman goriisiine dayanarak
belirlenmistir.

Yapilan ¢aligmanin sonuglarina gore, Belek destinasyonunun golf turizmine yonelik tercih edilmesini
etkileyen dort temel gekici (motivasyonel) faktér bulunmaktadir. Bu faktorler, fiziksel Ozellikler, hizmet ve
olanaklar, tesisler ve ulagilabilirliktir. Fiziksel 6zellikler boyutu cergevesinde iklimsel 6zellikler ve bolgenin
taninmasi alt boyutlarinin daha 6n planda oldugu goriilmektedir. Antalya’nin bir turizm destinasyonu olarak
tercih edilmesinde iklim 6nemli bir degiskendir (Cetins6z ve Artuger, 2014). Golf turizmi agisindan da iklimsel
Ozelliklerin Belek destinasyonun tercih edilmesinde onemli bir 6lgiit olarak belirlenmesi, yapilan galigmalari
destekler niteliktedir. ilave olarak, golf etkinliginin agik havada gerceklestigi gz 6niine alindiginda, iklimin bu
etkinlik i¢in 6nemli bir ¢ekim faktorii olmasi oldukg¢a normaldir. Destinasyona yonelik farkindalik ve taninirlik,
bireylerin destinasyon tercihlerini ve satin alma davraniglarim etkilemektedir (Konecnik ve Gartner, 2007).
Tassiopoulos ve Haydam’a gore (2008) golf oyuncular1 yiiksek kalitede ve iinlii golf sahalarmi tercih

50



Cetinkaya, G., Kaplan, M., Omiiris, E. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 42-55

etmektedirler. Yapilan ¢aligmada da, Belek destinasyonunun golf agisindan taninmasinin bolge igin 6nemli bir
destinasyon ¢ekim faktorii oldugu belirlenmistir.

Belek destinasyonunun golf turizmi kapsaminda tercih edilmesindeki bir diger 6nemli faktor bolgede
sunulan hizmet ve olanaklardir. Destinasyona ait sunulan hizmetlerin kalitesi, eglence imkanlari, yerel halk ve
esnafin davramg/tutumlart ve fiyatlar gibi birgok neden turistlerin tatil degerlendirmelerinde 6nemli rol
oynayabilmektedir (Kozak, 2003). Yapilan calismada da, O6zellikle sunulan hizmet ve maliyetin Belek
destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilmesini etkileyen faktorler oldugu belirlenmigtir. Turizm
enddistrisi, birgok somut ve soyut arza sahip olmasina ragmen hizmet yonii fazla olan bir yapidir. Bu nedenle,
sunulan hizmetin kaliteli olmasi ve misafir beklenti ve taleplerini karsilamasi 6nemlidir. Bir destinasyonda
sunulan hizmetin kalitesi o destinasyonun tercih edilme nedenlerinden biri olmasi olduk¢a anlamlidir. Genel
turizm talebinde oldugu gibi golf turizmi 6zelinde de hizmetin destinasyon tercih nedenleri arasinda olmasi
beklenen bir sonugtur. Fatt ve digerleri (2010) tarafindan Malezya’daki golf turistleri iizerine yaptiklari
caligmada servisin en 6nemli golf tesisi tercih nedenlerinden biri oldugu bulgulanmistir. Bu ¢aligmanin sonuglari
da bu bulguyu destekler niteliktedir.

Antalya’nin genel turizm arz1 paket tur ve her sey dahil sistem iizerinedir (Ozdemir vd., 2012) ve bu yap1
genel turizm talebinde oldugu gibi, golf turizmi agisindan da onemli bir tercih unsurudur. Bu sistem, tatil
stiresince parasal iglemleri en aza indiren ve bu yonlii sikinti, stres veya problemleri ortadan kaldiran bir yap1
(Poon, 1998) olmakla beraber bireyin seyahat maliyetlerini azaltmaktadir. Bu nedenle, Belek destinasyonunda
sunulan her sey dahil sistemin hem sunulan hizmet agisindan hem de tatil maliyetlerini azaltmak ag¢isindan bolge
icin dnemli bir tercih unsuru oldugu diisiiniilmektedir. Ayrica, maliyet yapilan birgok caligmada destinasyon
tercih nedenlerinden biri olarak raporlanmigtir. Golf oyuncular1 da genel olarak iyi kalitede makul fiyatli golf
sahalarini tercih etmektedirler (Tassiopoulos ve Haydam, 2008), ayrica maliyetin golf turistlerinin golf
destinasyon tercihlerini etkileyen faktorlerden biri oldugu bir¢ok ¢alisma sonuglarinda gériilmektedir (Correia ve
Pintassilgo, 2006; Fatt vd., 2010; Kim ve Ritchie, 2012;) Yapilan ¢aligmanin bulgulari bu goriist
desteklemektedir.

Sunulan hizmetin yani sira tesislerin yapisi da bir diger 6nemli destinasyon tercih unsurudur. Yapilan
caligmada tesis olgusu golf sahalar1 ve konaklama tesisleri olarak iki alt boyutta degerlendirilmistir. Konaklama
tesisi destinasyon tercihini etkileyen dig etmenler arasinda somut faktorlerden biridir (Hsu, Tsai ve Wu, 2009).
Golf oyuncularinin beklentisi iyi kalitede konaklama tesisi ve golf sahalaridir (Tassiopoulos ve Haydam, 2008;
Fatt vd., 2010). Ayrica Petrick ve Bachman (2002) tarafindan yapilan calismada konaklamaya yo6nelik
deneyimin golf turistlerinin tatminlerini 6nemli derecede etkileyen degisken oldugu raporlanmustir. Fatt ve
digerleri (2010) tarafindan yapilan c¢alismada ise golf turistlerinin seyahat kararlarini vermede, golf saha
ozelliklerinin diger destinasyon 6zelliklerinden daha 6nemli oldugu yo6niindedir. Yapilan ¢aligmanin bulgular1 da
konaklama tesislerinin ve golf sahalarinin Belek destinasyonunun golf turizmi agisindan tercih edilesini
etkileyen 6nemli bir faktor oldugu yoniindedir.

Ulagim, bir destinasyonun gelisiminde kritik rol oynayan faktorlerin baginda gelmektedir (Prideaux, 2000)
ve destinasyonun tercih edilme nedenlerinden biridir (Hsu, Tsai ve Wu, 2009). Yapilan ¢aligmada, ulagim
faktorii ulasilabilirlik catist altinda, Antalya-Belek bolgesine ulasim ve golf sahalart arasi ulasim alt boyutlarinda
degerlendirilmistir. Antalya sahip oldugu uluslararasi havalimani ve diinyanin birgcok {tilkesinden bdolgeye
gerceklesen direkt uguslar ile kolay ulasilabilir bir destinasyondur. Bu 6zelligin boélgenin bir destinasyon olarak
tercih edilmesine etki ettigi diistiniilmektedir. Ayrica Belek bdlgesinin havalimanima olan yakinlhigi da diger bir
ulasima yonelik avantaj olarak degerlendirilmektedir. Bélgenin sahip oldugu diger ulasilabilirlige yonelik tercih
faktorii bolgedeki golf sahalarinin birbirine olan yakinligidir. Literatiirde yapilan ¢aligmalarda golf sahalarina
kolay ulagim, golf destinasyonlarinin tercih edilmesini etkileyen faktdrlerden biri oldugu raporlanmaktadir
(Correia ve Pintassilgo, 2006; Fatt vd., 2010). Yapilan ¢aligmanin sonuglari ilgili literatiirii desteklemektedir.

Yapilan ¢aligmanin sonuglarina gore, golf turizmine katilan bireylerin bu etkinligi tercih etmesine yonelik ii¢
temel itici (motivasyonel) faktér bulunmaktadir. Bu faktorler; fiziksel aktivite ve saglik, rutin yasamdan
uzaklasma ve sosyal ¢evredir. Soyut veya igsel merkezli olan itici faktorlerin ¢ogu, kagis, dinlenme ve rahatlama,
saglik ve fitness, macera, prestij ve sosyal etkilesim arzusu gibi simflanmaktadir (Baloglu ve Uysal, 1996). Bu
caligmada bulgulanan itici faktorler, ilgili literatiirle benzerdir. Fiziksel aktivite ve saglik kazanimi aktif spor
turistlerinin temel motivasyonlarindan biridir (Nogawa, Yamaguchi ve Hagi, 1996). Kim ve Ritchie (2012)
tarafindan golf turistleri iizerine yapilan ¢aligmada da fiziksel aktiviteye katilmanin, bu etkinlige katilmadaki
motivasyonel faktdrlerden biri oldugu bulgulanmistir. Ayrica golf turistlerinin golf’e yonelik deneyim edinme ve
bu kapsamda kendi becerilerini gelistirmeye yonelik motivasyonla seyahat ettiklerine yonelik g¢aligmalar
bulunmaktadir (Kim, Kim ve Ritchie, 2008). Bu kapsamda, yapilan c¢aligmanin sonuglari ilgili literatiirii
desteklemektedir.

Rutin yasamdan kagis/uzaklagsma temel seyahat motivasyonlarindan biridir. Weed ve Bull (2004) spor
turistlerin diger turistlerle benzer motivasyonel faktdrlere sahip oldugunu belirterek, kacig faktoriini bu
motivayon faktorlerinden biri olarak gostermektedir. Gammon’a (2004) gore bir¢ok insan sporla ilgili
etkinliklere katildiginda gilinlik yasamdan uzaklagmay: ve bu etkinliklerin kendilerini yasamsal streslerden
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armdirmasini beklemektedirler. Golf turizmi ile ilgili yapilan ¢aligmalarda da (Kim ve Ritchie, 2012) kagis
faktorii onemli bir motivasyonel faktordiir. Hatta golfciilerin bu etkinlige katilmada, sosyal motivasyondan daha
gliglii giinlik yasamdan kagis motivasyonuna sahip olduklar1 vurgulanmaktadir (Anuar ve Sulaiman, 2017).
Yapilan bu ¢aligmada da rutin yasamdan uzaklagma, golf etkinligine katilimda 6nemli bir motivasyon faktori
olarak bulgulanmistir. Bu sonug ilgili literatiir ile benzerlik gostermektedir.

Sosyal etkilesim bireylerin seyahat etme motivasyonlarini etkileyen 6nemli bir degiskendir. Yapilan
calismada da bireylerin golf etkinligine katilimini etkileyen bir diger faktoriin sosyal ¢evre oldugu belirlenmistir.
Sosyal kimlik golf etkinligine katilimda 6nemli bir motivasyonel faktordiir (Anuar ve Sulaiman, 2017) ve bir
sosyal gruba ait olma golf turisti olma motivasyonunu biiyiik 6l¢iide etkilemektedir (Kurtzman ve Zauhar, 2005).
Golf turistleri {izerine yapilan ¢alismalarda da sosyal etkilesimin golf seyahat motivasyonlarindan biri oldugu
bulgulanmistir (Kim ve Ritchie, 2012). Bu ¢alismanin sonuglar da ilgili literattirii desteklemektedir.

Bu calismanin cesitli smirhiliklar1 bulunmaktadir. Oncelikle, bu calisma nitel arastirma desenli,
derinlemesine bilgi edinmek amaciyla kesfedici ve destekleyici olarak gergeklestirilmistir. Arastirmanin yontemi
nedeniyle calisma sonuglarindan genelleme yapmak miimkiin degildir. Ayrica, her ne kadar Belek
destinasyonunda bulunan tiim golf kuliiplerinin y6neticilerinin goriisleri alinmis olsa bile ¢aligma, ilgili 6rneklem
gurubunda bulunan kisilerin goriisleri ile siirhidir. Dahasi, golf turizmine katilim gdsteren bireyler ile
derinlemesine miilakatlar yapilarak, golf deneyimine sahip bireylerin bir bolgeyi segmede temel aldiklar i¢sel ve
digsal faktorlerin belirlenmesi daha agiklayict olacaktir. Boylece, gelecekte yapilacak olan calismalarda, bu
calisamadan ve ileriki calismalardan elde edilecek bulgu ve bilgilerden yararlanarak olusturulacak anket
formuyla bolgeye gelen golf ziyaretcileri lizerine nicel desenli bir aragtirma yapilmasi dnerilmektedir. Ayrica,
yapilacak olan c¢aligmalarda, Belek destinasyonun tercih edilme nedenleri ve golf etkinligine katilim
motivasyonlari, golf turistlerinin tipolojileri ¢ergevesinde incelenebilir. Yine bu g¢alisma, Crompton’in (1979)
onerdigi itici ve g¢ekici motivasyonlar modeli gercevesinde gerceklestirilmistir. Yapilacak olan ¢aligmalarda,
ilgili literatlirde bulunan farkli model ve yaklasimlarla gergeklestirilebilir. Ayrica, farkli milliyetlere yonelik
beklenti, talep ve motivasyonlara yonelik caligmalar yapilmasi Onerilmektedir. Bu sayede destinasyon
yoneticileri farkli pazarlama stratejileri gelistirebilecekleri diisiiniilmektedir.
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Macroeconomic Effects of Global Economic, Political and Geopolitical
Uncertainties: SVAR Analysis on Turkey's Economy (1992:Q1-2018Q:2)

Omer YALCINKAYA, Agr1 Ibrahim Cegen Universitesi, Tiirkiye, oyalcinkaya@agri.edu.tr

Oz: Bu ¢alismada, kiiresel ekonomide ekonomik, politik ve jeopolitik (EPJ) gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, Tiirkiye ekonomisinin finansal ve
mali nitelikli temel makroekonomik gostergeleri (faiz, enflasyon ve issizlik orani, doviz kuru, hisse senedi fiyatlari, para arzi, cari islemler dengesi,
dogrudan yabanct yatirimlar, portfoy yatirnmlar, diger yatirimlar, fiziksel sermaye birikimi, ekonomik biiyiime) iizerinde teorik diizeyde ongoriildiigii
gibi etkiler yaratip yaratmadigimin ampirik olarak incelenmesi amaglanmaktadir. Bu amagla ¢alismada, kiiresel EPJ belirsizliklerin Tiirkiye
ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri iizerindeki etkileri, zaman serisi analizi metodolojisi ve SVAR modeli kapsaminda
1992:Q1-2018Q:2 ddnemi igin ekonometrik olarak arastiriimaktadir. Calismanin sonucunda, kiiresel EPJ gelismelerden kaynakl belirsizliklerin, kisa
ve/veya uzun donemde Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik géstergeleri iizerinde onemli olgiide ve beklentilerle uyumlu
olarak olumsuz yonde etkiler yarattigi belirlenmistir. Bununla birlikte sonuglar, kiiresel ekonomik diizlemdeki konumuyla Tiirkiye ekonomisinin finansal
ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri iizerinde kiiresel EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin mevcut diizeyiyle onemli bir dissal
istikrarsizlik unsuru olarak durduguna isaret etmektedir.

Anahtar Sozciikler: Finansal ve Mali Makroekonomik Géstergeler, EPJ Belirsizlik Soklari, SVAR Analizi.

Abstract: In this study, it is aimed to examine empirically whether the uncertainties stemming from economic, political and geopolitical (EPG)
developments in the global economy creates effects on financial and fiscal qualified the basic macroeconomic indicators of Turkey's economy (interest,
inflation and unemployment rate, exchange rate, stock prices, money supply, current account balance, foreign direct investments, portfolio investments,
other investments, physical capital accumulation, economic growth) as predicted in the theoretical level. In the study for this purpose, the effects of
global EPG uncertainties on financial and fiscal qualified the macroeconomic indicators of Turkey's economy are investigated econometrically by the
time series analysis methodology and scope of SVAR model for the period 1992:Q1-2018Q:2. As a result of this study, it was determined that
uncertainties stemming from global EPG developments have had significantly negative impacts on the financial and macroeconomic indicators of the
Turkish economy in line with expectations in the short and/or long term. However, the results indicate that the current level of uncertainties stemming
from global EPJ developments on the financial and fiscal qualified macroeconomic indicators of the Turkey's economy with its position in the global
economic plane is an important element of external instability.

Keywords: Financial and Fiscal Macroeconomic Indicators, EPG Uncertainty Shocks, SVAR Analysis.

1. Giris

Bilindigi tizere, 2008 kiiresel ekonomik krizi ve takip eden biiyiik durgunluk déneminden bu yana, potansiyelinin altindaki
yavas temposunda seyreden kiiresel ekonomik biiyiime hizlar1 2017 yili itibariyle yeni bir toparlanma siirecine girmis
bulunmaktadir. Ekonomik krizden itibaren gelismis iilke merkez bankalarinin 6nciiliigiinde atilan olaganiistii genisleme
adimlarmin yerini normallesmeye biraktig1 konjonktiirde yeniden insa siirecinin ise 2019 yili sonuna kadar biiyiik 6l¢iide
tamamlanmasi beklenmektedir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ve Avrupa Birligi (AB) iilkeleri basta olmak iizere
gelismis iilkelerin biiyiik bir boliimiinde ekonomik biiylime hizlarinin artmasi, enflasyonun ilimli bir yiikselis trendine
girmesi ve issizligin kiiresel kriz sonrasindaki en diisiik seviyelerinde seyretmesi bu beklentileri desteklemektedir (TMB,
2018a: 1-2).

Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD) gibi kuruluslarin 2017 yilinda
yaklasik % 3,6 olarak gergeklesen kiiresel ekonomik biiylime hizlarinin 2019 yilina kadar istikrarl bir sekilde % 3,9’a
¢ikacagina dair beklentileri ise kiiresel ekonomideki toparlanmanin siirecegine isaret etmektedir (IMF, 2018a: 1; OECD,
2018: 2-3). Bu oranlar, kiiresel kriz dncesinde % 4-4,5 civarinda olan potansiyelinin altinda kalmasina ragmen, ABD ve
AB iilkeleri gibi kiiresel krizden en fazla etkilenmis olan gelismis iilkelerin hemen tiimiinde ekonomik biiyiime hizlarinin
sistematik araliklarla yukar1 dogru giincellenmesi kiiresel ekonomideki toparlanmanin gelecegine dair olumlu beklentileri
giiclendirmektedir (TUSIAD, 2018: 3).

Bu olumlu goriiniime karsilik 6nlimiizdeki dénemde kiiresel ekonomik konjonktiiriin gelecegi iizerinde belirleyici
olmas1 beklenen birtakim ekonomik, politik ve jeopolitik (EPJ) riskler bulunmaktadir. Bu risklerin baginda ABD Merkez
Bankas: (FED) ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) gibi gelismis iilke merkez bankalarinin parasal normallesme
adimlarinin beklentilerle uyumlu olup olmayacagi ve bunlarin kiiresel sermaye akimlari iizerindeki olasi etkileri
gelmektedir (Ferrara vd., 2017: 2-3). Nitekim ABD’de uygulamaya konulan vergi reformunun kamu biitge agiklarin
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baskilamasi durumunda, gelismis iilke merkez bankalarinin para politikalarindaki sikilagsma siirecinin 6ngoriilenden daha
hizli bir sekilde gergeklesebilecegi ve kiiresel finans piyasalarindaki kirillganliklarin artabilecegi degerlendirilmektedir
(TCMB, 2018: 11). Petrol basta olmak {izere emtia fiyatlarinin yeniden yiikselise gecmesiyle ve diisen igsizligin iicretler
iizerindeki baskisiyla kiiresel enflasyonun artma olasiliginin bulunmasi s6z konusu risklerden bir digerini olusturmaktadir
(IMF, 2018b: 2). Ekonomik agidan gegerli olan bu risklere; ingiltere’nin Brexit (AB iiyeliginden ayrilma karari) siirecine
yonelik programini heniiz net bir sekilde agiklayamamasi, AB iilkelerinde Brexit siirecine iligkin tartismalarin siirmesi ve
ice doniik politikalarin agirlik kazanmasi, Donald Trump onderligindeki ABD politikalarinin 6ngoriilemezligi ile
Rusya’nin yeni diinya diizenindeki konum arayislari ve bunlarin kiiresel ekonomik diizene olasi etkilerinin bilinmezligi,
kiiresel ekonomide popiilist ve korumaci politikalarin uygulama alan1 bulmasi, Orta Dogu kaynakli etki alani gittikce
genisleyen gerginliklerin ¢6ziime kavusturulamamis olmasi vb. seklinde bir kismi gegmis donemlerden devreden politik
ve jeopolitik riskler de eslik etmektedir (TCMB, 2017: 9; GBPC, 2018: 6-7).

Tim bunlar, kiiresel ekonomik konjonktiirde olumlu bir gériiniime sahip ekonomik toparlanmanin 6niinde kiiresel
Olcekte EPJ acidan belirsizlik meydana getiren gelismelerin basat birer risk unsuru olarak durdugunu gostermektedir. Zira
kiiresel olcekli EPJ belirsizlikler, finansal ve mali piyasalardaki dalgalanmalar1 arttirarak, sermaye akimlarini tersine
cevirebilmekte, i¢ ve dis finansman kaynaklarina erigim olanaklarini kisitlayarak finansal-mali yatirimlarmin firsat
maliyetini arttirabilmekte ve iktisadi aktorlerin risk istahini azaltarak tiiketim-yatirim kararlarini sinirlandirabilmektedir
(Rice, vd., 2018: 3). Bu kapsamda, kiiresel ekonomide uzun siireli durgunluk déneminin ardindan yeniden normal bir
bliylime ve enflasyon trendine yerlesilerek toparlanmanin en giiglii senaryo olarak goriildiigii ve kiiresel EPJ risk
unsurlarinin yakindan izlenildigi bir siirece girilmektedir (TMB, 2017b: 1). Bu siirecte kiiresel ekonomik goriiniim
tizerinde asag1 yonlii riskler olusturan belirsizlik unsurlarinin 6nemli bir boliimii geligmis lilkelerden kaynaklanmakta olsa
da, kiiresel likiditenin daralma olasiliginin beraberinde yiiksek sermaye oynakligini ve diigiik risk istahini getirecek olmast
gelismekte olan iilkelere iliskin riskleri daha fazla arttirmaktadir (TUSIAD, 2018: 4). Kiiresel ekonomik konjonktiirde
sermaye akimlarinin gelismekte olan iilkelerden gelismis iilkelere yonelme olasilifi, yurtici tasarruf diizeylerinin disiik,
cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyinin zayif, yurtdisi finansman kaynaklarina erigim maliyetlerinin yiiksek,
ulusal paralari yabanci paralar karsisinda deger kaybeden iilkeler basta olmak {izere gelismekte olan iilkelerin ekonomik
biliylime goriiniimleri {izerindeki baskilar1 nispeten daha fazla hissettirmektedir (TMB, 2017a: 6). Bu durum kiiresel
ekonomik konjonktiirde olumlu bir goriinlime sahip olan ekonominin yeniden toparlanma siirecindeki olast bir
bozulmanin ise daha ¢ok gelismekte olan {ilkelerden kaynaklanabilecegine isaret etmektedir.

Boylesi bir déonemde, Tiirkiye ekonomisi kiiresel ekonomik diizlemde EPJ agidan sahip oldugu konumuyla kiiresel
Olcekte risk yaratip belirsizlik meydana getiren bu tiirden gelismelerden etkilenmesi en olasi gelismekte olan iilkeler
arasinda bulunmaktadir. Nitekim Tiirkiye ekonomisi, kiiresel ekonomik konjonktiire hem cari dénemin hem de 6nceki
donemlerden devreden kiiresel Olgekli bir dizi EPJ belirsizlik unsurlarinin etkilerini finansal ve mali nitelikli
makroekonomik gostergeleri iizerinde hissederek girmektedir. Onceki donemlerde ilk etkilerini finansal piyasalar
iizerinde gostermis olan kiiresel 6lgekli EPJ belirsizlikler, Tiirk Lirasinin yabanci paralar karsisindaki deger kayiplarini
artirarak Tirkiye’nin diger gelismekte olan iilkelerden negatif yonde ayrigmasina neden olmaktadir (TCMB, 2017: 2).
Tirk Lirasinin yabanci paralar karsisindaki deger kayiplari siirerken Tiirkiye ekonomisi kiiresel konjonktiiriin cari
donemine, finansal piyasalardaki oynakligin ve dig finansman kaynaklarma erisim maliyetlerinin arttig1, kamu biitce
dengesinin bozuldugu, cari islemler agiklarinin arttig1 ve finansmaninin zorlastigi, enflasyon, faiz, issizlik oranlarinin
yiikseldigi ve ekonomik bilyiime hizlarinin arttig1 bir goriiniimle girmektedir (TMB, 2018b: 13-15).

Bu goriiniimle Tirkiye ekonomisinin bozulan finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergelerinin kiiresel
ekonominin cari konjonktiirii {izerinde belirleyici olmasi1 beklenen EPJ belirsizliklerinden nasil etkilenebilecegi ve son
birkag yilda saglanan ekonomik bilylime hizlarinin siirdiiriilebilirlik kazanip kazanmayacag bilinmezligini korumaktadir.
Bu noktadan hareketle c¢alismada, kiiresel EPJ belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli
makroekonomik gostergeleri lizerindeki etkileri ampirik olarak incelenmektedir. Bu yoniiyle ¢alismada, kiiresel
ekonomide EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, Tirkiye ekonomisinin temel makroekonomik gostergeleri
iizerinde teorik diizeyde Ongdriildiigii gibi olumsuz etkiler yaratip yaratmadiginin ekonometrik agidan sinanmast
amaglanmaktadir.

Ikinci béliimde, EPJ belirsizliklerin 6lciilmesine yonelik calisma kapsamindaki yaklasimlar ile ilgili literatiir
aciklanmakta ve calismanin literatiirdeki konumu belirtilmektedir. Ugiincii boliimde, ¢alismanin kapsami ¢izilmekte ve
veri seti tanitilmaktadir. Dordiincli boliimde, kiiresel EPJ belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik
gostergeleri lizerindeki etkileri, zaman serisi analizi kapsaminda Yapisal VAR (SVAR) metodolojisi kullanilarak
1992Q:1-2018Q:2 donemi i¢in ekonometrik olarak arastirilmaktadir. Calisma arastirma bulgularinin tartigildigi ve
politika ¢ikarimlarinin sunuldugu sonug boéliimiiyle tamamlanmaktadir.

2. EPJ Belirsizliklerin Olciilmesi ve Ilgili Literatiiriin Ozeti

[lgili literatiir incelendiginde, ekonomik, politik ve/veya jeopolitik belirsizliklerin makroekonomik gdstergeler iizerindeki
etkilerini arastiran 6ncii caligmalarin, kiiresel ekonomideki gelismelerle paralel 2008 kiiresel finans krizini takip eden son
birka¢ yilda gelisim gosterdigi goriilmektedir. Bu durumun olusmasinda, EPJ belirsizliklerin tanimlanmasindaki ve
olciilmesindeki giicliiklerin yaninda bu tiirden belirsizlikleri es-anli ve gérece daha kapsamli bir sekilde 6l¢ebilen endeks
seklindeki gostergelerin son yillara kadar temin edilebilmesindeki kisitlar etkili olmaktadir (Ferrara ve Guérin, 2016:1-
44). Bununla birlikte literatiirdeki ¢aligmalar incelendiginde, EPJ belirsizliklerin makroekonomik gostergeler lizerindeki
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etkilerini konu edinen caligmalarda genellikle ekonomik ve politik belirsizliklerin eg-anli etkilerinin arastirildigi ve
ekonomik, politik ve jeopolitik belirsizliklerin es-anl etkilerinin ise arastirilamadigi gériilmektedir.

Bu kapsamdaki ¢alismalarda, ekonomik ve politik belirsizliklerin makroekonomik gostergeler iizerindeki es-anli
etkileri ise Baker vd., (2013) tarafindan gelistirilen ekonomik ve politik belirsizlikler (EPU) endeksi kullanilarak
aragtirtlmaktadir. En genel sekliyle EPU endeksi, bir iilkenin 6nde gelen gazetelerindeki ekonomi, politika ve belirsizlik
kapsamindaki ana kelimeleri igeren makalelerdeki haberlerin siklig1 tizerinden hesaplanmakta ve ekonomik ve politik
acidan belirsizlik meydana getiren gelismelerin etkilerini es-anli olarak 6l¢ebilmektedir (Baker vd., 2015: 1-7). EPU
endeksi olusturulurken, ilk olarak her bir gazetede bir ay boyunca yayinlanan ve ekonomi, politika ve belirsizlik ana
kelimelerini iceren makalelerin toplam sayisi hesaplanmakta ve tiim gazeteler igin makale sayis1 degerleri ayr1 ayr elde
edilmektedir. Ardindan her bir gazete icin aylik bazda hesaplanan makale sayilarinin degerleri bir birimlik standart sapma
etrafinda standardize edilmekte ve tiim gazeteler i¢in bu degerlerin aylik ortalama degerleri olusturulmaktadir. Son olarak
tiim gazetelerin aylik ortalamalarindan elde edilen bu degerler, 100°1in bir ortalamasina gore normalize edilmekte ve ilgili
iilkenin aylik bazda EPU genel endeks degerleri tiiretilmektedir'. Baslangicta Baker vd., (2013) tarafindan sadece ABD
icin olusturulan EPU endeksi, giiniimiizde ayn1 metodolojiyi kullanan farkli aragtirmacilarin da katkistyla Avrupa iilkeleri
basta olmak tizere gelismis ve gelismekte olan ¢ok sayida iilke i¢in hesaplanmaktadir (Baker vd., 2015: 7-8). Bununla
birlikte, EPU endeksi hesaplanan bu iilkelerin EPU degerlerinin GSYIH degerleriyle agirliklandiriimastyla kiiresel
ekonomik ve politik belirsizlik endeksi (GEPU) hesaplanmakta ve kiiresel ekonominin ekonomik ve politik belirsizlik
diizeyi de GEPU endeksi iizerinden 6lgiilebilmektedir? (Davis, 2016: 3).

Baker vd., (2013) ¢aligmalariyla birlikte olugsmaya baslayan literatiir incelendiginde, EPU endeksi kullanilarak farkli
gelismislik diizeyindeki iilke ve iilke gruplarinda ekonomik ve politik belirsizliklerin makroekonomik gostergeler
lizerindeki es-anl etkilerini arastiran ¢ok sayida ampirik ¢aligmanin yapildigi gériilmektedir. Onemli bir béliimii EPU
endeks degeri hesaplanan iilkeler iizerine yapilan bu ¢aligsmalarda, ekonomik ve politik belirsizliklerin makroekonomik
gostergeler tizerindeki dolaysiz etkileri arastirilmaktadir. (Baker vd., 2013-ABD; Lovato, 2013-ABD; Bhagat vd., 2013-
Hindistan; Baker vd., 2015-ABD; Lee, 2015-ABD; Zalla, 2017-irlanda; Ferrara ve Guérin, 2016-ABD:; Ciimeéija vd.,
2017%; Dima vd., 2017-ABD; Soric ve Lolic, 2017-Hirvatistan; Dai vd., 2017-Cin; Arbatli vd., 2017-Japonya; Yal¢inkaya
ve Aydin, 20174 Charles vd., 2018-ABD; Hardouvelis vd., 2018-Yunanistan; Cerda vd., 2018-Sili; Rice, vd., 2018-Yeni
Zelanda). Bu kapsamdaki caligmalarin bazilarinda ise EPU endeks degerlerinin gelismis ve gelismekte olan diger iilkeler
iizerindeki yansima etkileri incelenmekte ve ABD (Stockhammar ve Osterholm, 2014-Isveg; Luk vd., 2017-Hong Kong;
Nowzohour ve Stracca, 2017%; Stockhammar ve Osterholm, 2017°; Nyawo ve Van Wyk, 2018-Hindistan), Cin (Fontaine
vd., 2018") ve AB’den (Manteu ve Serra, 2017-Portekiz) kaynakli ekonomik ve politik belirsizliklerin ilgili iilkelerin
makroekonomik gostergeleri tizerindeki dolayli etkileri arastirilmaktadir. Zaman serisi/panel veri analizi metodolojisi
kapsaminda ve EPU endeks degerleri kullanilarak farkli gelismislik diizeyindeki iilkeler/iilke gruplari iizerine yapilan bu
calismalarda, ekonomik ve politik belirsizliklerin dolaysiz ve dolayli etkileri ekonomik bilyiime®, sabit sermaye
yatirimlart®, sanayi {iretim endeksi, istihdam'!, issizlik'?, enflasyon'?, faiz oram4, doviz kuru®, hisse senedi fiyat
endeksleri's, tiiketim ve yatirrm harcamalar1®’, dis ticaret'®, ekonomik giiven endeksleri'®, portfdy yatirrmlan®® seklindeki
makroekonomik gostergeler iizerinde aragtirilmaktadir. Ekonomik ve politik belirsizliklerin ¢esitli makroekonomik
gostergeler tizerindeki es-anli etkilerini arastiran bu ¢aligmalarin istisnasiz tiimiinde, ekonomik ve politik belirsizliklerin
kisa ve/veya uzun dénemde makroekonomik gostergeler lizerinde dnemli bir etkiye sahip oldugu ve bu etkilerin genellikle
olumsuz yonde oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

'EPU endeksinde ekonomi, politika ve belirsizlik ana kelimeleri kapsamda kodlanan anahtar sozciikler ile endeksin hesaplanma yontemi hakkinda
daha detayh bilgi i¢in bakmiz: (Baker vd., 2015: 1-77).

2GEPU endeksinde kapsanan iilkeler ve endeksin hesaplanma yontemi hakkinda detayli bilgi i¢in bakimz: (Davis, 2016: 1-13).

3Bu ¢alismada kapsanan iilkeler: ABD, Almanya, Fransa, Italya, Ispanya ve Ingiltere seklindedir.

“Bu calismada kapsanan iilkeler: ABD, Brezilya, Almanya, Cin, Fransa, Ingiltere, Italya, Japonya, Rusya ve Kanada seklindedir.

SBu galigmada kapsanan iilkeler: ABD, Almanya, Avustralya, Avusturya, Belgika, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fansa, Giiney
Kore, ingiltere, Irlanda, Italya, ispanya, Isveg, isvicre, Japonya, Hollanda, Kanada, Liiksemburg, Norveg, Portekiz, Slovakya, Slovenya, Yeni Zelanda
ve Yunanistan seklindedir.

®Bu ¢alismada kapsanan iilkeler: Avustralya, Danimarka, Finlandiya, Ingiltere, zlanda, Isveg, Kanada, Norveg ve Yeni Zelanda seklindedir.

"Bu galismada kapsanan iilkeler: ABD, Almanya, Fransa, Italya, Ispanya, ingiltere, Japonya, Giiney Kore, Brezilya ve Rusya seklindedir.

8(Baker vd., 2013; Lovato 2013; Bhagat vd., 2013; Stockhammar ve Osterholm 2014; Baker vd., 2015; Yalginkaya ve Aydin 2017; Soric ve Lolic
2017; Luk vd., 2017; Manteu ve Serra 2017; Cerda vd., 2018; Rice, vd., 2018; Hardouvelis vd., 2018).

°(Baker vd., 2013; Bhagat vd., 2013; Baker vd., 2015; Larsen 2017; Manteu ve Serra 2017; Cerda vd., 2018; Hardouvelis vd., 2018).

10 (Bhagat vd., 2013; Ferrara ve Guérin 2016; Zalla 2017; Ciimeéija vd., 2017; Dima vd., 2017; Arbatli vd., 2017; Soric ve Lolic 2017; Nowzohour
ve Stracca 2017; Hardouvelis vd., 2018; Nyawo ve Van Wyk 2018; Charles vd., 2018; Fontaine vd., 2018).

(Baker vd., 2013; Ferrara ve Guérin 2016; Zalla 2017; Arbatli vd., 2017; Manteu ve Serra 2017; Nowzohour ve Stracca 2017; Cerda vd., 2018).
2(Ferrara ve Guérin 2016; Stockhammar ve Osterholm 2017; Hardouvelis vd., 2018; Fontaine vd., 2018).

3(Lovato 2013; Ferrara ve Guérin 2016; Stockhammar ve Osterholm 2017; Manteu ve Serra 2017; Nowzohour ve Stracca 2017; Rice, vd., 2018;
Nyawo ve Van Wyk 2018; Charles vd., 2018; Fontaine vd., 2018).

4(Lovato 2013; Bhagat vd., 2013; Lee 2015; Zalla 2017; Arbatli vd., 2017; Soric ve Lolic 2017; Stockhammar ve Osterholm 2017; Manteu ve Serra
2017; Nowzohour ve Stracca 2017; Rice, vd., 2018).

5(Bhagat vd., 2013; Dai vd., 2017; Nowzohour ve Stracca 2017; Rice, vd., 2018).

16(Baker vd., 2013; Lovato 2013; Bhagat vd., 2013; Lee 2015; Zalla 2017; Soric ve Lolic 2017; Arbatli vd., 2017; Nowzohour ve Stracca 2017;
Hardouvelis vd., 2018; Charles vd., 2018).

(Arbatli vd., 2017; Manteu ve Serra 2017).

18(Fontaine vd., 2018).

¥(Hardouvelis vd., 2018).

2(Nowzohour ve Stracca 2017).

58



Yalginkaya, O. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 56-73

EPU endeksiyle ekonomik ve politik belirsizliklerin kapsamli bir sekilde oOlciilebilmesinin ve makroekonomik
gostergeler lizerindeki es-anli etkilerinin incelenebilmesinin olanakli hale gelmesiyle birlikte, bu konuda Baker vd.,
(2013) ¢aligmalarmin ardindan olugsmaya baglayan literatiiriin giderek zenginlestigi goriilmektedir. Bu durumun bir
yansimasi olarak ilgili literatiirde, kiiresel ekonomideki son gelismelerle paralel jeopolitik belirsizliklerin de benzer bir
metodolojiyle tanimlanmasina ve Oolgiilebilmesine yonelik caligmalarin yapilmaya baslandigi izlenmektedir. Bu
kapsamdaki calismalarinda, Caldara ve lacoviello (2018) tarafindan kiiresel ekonomide jeopolitik agidan belirsizlik
meydana getiren olaylarin etkilerini dlgebilmek tizere gelistirilen jeopolitik belirsizlik endeksi (GPU), EPU endeksinin
hesaplanma metodolojisi kullanilarak olusturulmaktadir. GPU endeksi, devletlerin bdlgeler iizerinde barisgil ve
demokratik yollarla ¢éziilemeyen iktidar miicadelelerini dikkate alarak kiiresel ekonomide savaslar, terdr eylemleri ve
devletler arast gerilimlerle belirsizlik meydana getiren jeopolitik olaylarin etkilerini Olcebilecek bir nitelikte
hesaplanmaktadir. En genel haliyle GPU endeksi, ABD, Ingiltere ve Kanada nin uluslararasinda énde gelen gazetelerinde
bu tiirden jeopolitik belirsizlikler kapsamindaki ana kelimeleri iceren makalelerdeki haberlerin sikligina dayali olarak
dlciilmektedir?® (Caldara ve lacoviello, 2018: 2-3). Caldara ve lacoviello (2018), EPU ve GPU endekslerini kullanarak
ABD ekonomisi fizerine 1985-2016 donemi i¢in yaptiklar1 ¢alismalarinda, EPJ belirsizliklerin sanayi tiretim endeksi,
istihdam, faiz, dig ticaret, ekonomik giiven endeksi seklindeki makroekonomik gostergeler lizerindeki es-anlt etkilerini
aragtirmaktadirlar. Caligmalarinin sonucunda, EPJ belirsizliklerin kisa ve/veya uzun donemde makroekonomik
gostergeler lizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugunu ve bu etkilerin genellikle olumsuz yonde oldugunu tespit
etmektedirler.

Literatiir bir biitiin olarak degerlendirildiginde, ekonomik, politik ve/veya jeopolitik belirsizlikler ile makroekonomik
gostergeler arasindaki iligkileri konu edinen ampirik ¢aligmalarin, kiiresel ekonomide EPJ agidan belirsizlik meydana
getiren olaylarin etkilerinin EPU ve GPU endeksleriyle standart bir sekilde 6l¢iilebilmesiyle birlikte yapilmaya baslandigi
goriilmektedir. Bununla birlikte yapilan ¢alismalarda, genellikle ekonomik ve politik belirsizliklerin makroekonomik
gostergeler lizerindeki eg-anli etkilerinin arastirildig ve jeopolitik belirsizliklerin makroekonomik gostergeler iizerindeki
etkilerini arastiran calismalarin ¢ok sinirh kaldigt izlenmektedir. ABD basta olmak iizere genellikle gelismis iilkeler
iizerine ve zaman serisi analizi metodolojisi kullanilarak yapilan bu ¢aligmalarin istisnasiz tiimiinde, ekonomik ve politik
veya jeopolitik belirsizliklerin makroekonomik gostergeler iizerinde olumsuz etkilere sahip oldugu tespit edilmektedir.
Bu ¢aligmada ise literatiir taramasinin ardindan GEPU ve GPU endeksleri lizerinden 6lgiilen kiiresel EPJ belirsizliklerin
Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gostergeleri tizerindeki es-anli etkileri zaman serisi analizi kapsaminda ampirik
olarak incelenmektedir. Bu yoniiyle, kiiresel ekonomide EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin es-anh etkileri
gozetilerek Tiirkiye ekonomisi lizerine yiriitiilen ¢aligma bulgularinin, bu konuda Baker vd., (2013) g¢aligmalarinin
ardindan olusmaya baglayan ampirik literatiiriin gelisimine katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

3. Arastirmanin Kapsam ve Verileri

Calismanin bu boliimiinde, kiiresel ekonomide EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, Tiirkiye ekonomisinin
makroekonomik gostergeleri lizerindeki etkilerini belirlemek t{izere 1992:Q1-2018:Q2 dénemi i¢in analizlerde ¢eyreklik
bazda kullanilan degiskenler agiklanmaktadir. Bu kapsamda ¢alismanin analizlerinde kullanilan degiskenler ve kaynaklari
Tablo 1°de tanimlanmaktadir??,

Tablo 1. Modelde Kullanilan Degiskenlerin Tanimlanmasi

D%g;:;::::n Deg{,ﬂ:ﬁﬂfrm Degiskenlerin Veri Kaynagi
GEPGU Kiiresel E_k_onomi_k, _quitik ve www.PolicyUncertainty.com.
Jeopolitik Belirsizlikler Yazarlarin Hesaplamalari.
INR Enflasyon Orani (T_l'iketici Fiyat
Endeksi)
NMS Dar Tanimli Para Arzi
RGDP Reel Gayri Safi Yurti¢i Hasila
RGFI Reel Sabit Sermaye Yatirimlari OECD-Stat (Organization for Economic Cooperation and
CAB Cari Islemler Dengesi Development Statistics-2018).
NFDI Net Dogrudan Yabanci Yatirimlar
NPI Net Portfoy Yatirimlari
NOI Net Diger Yatirimlar
MIR Para Piyasas1 Politika Faiz Orani
UNR Issizlik Orani TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu-2018).

21GPU endeksinde jeopolitik belirsizlik ana kelimeleri kapsamda kodlanan anahtar sozciikler ile endeksin hesaplanma yontemi hakkinda daha detayl
bilgi i¢in bakimz: (Caldara ve lacoviello, 2018: 1-64).

ZCahgmada drneklem doneminin 1992:Q1-2018:Q2 dénemini kapsamasinda, Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli temel makroekonomik
degiskenlerine ait zaman serisi verilerinin ¢esitli veri tabanlarindan bu dénem araliginda kesintisiz olarak temin edilebilmeleri etkili olmaktadir.
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Sp Hisse Senedi (BIST-100) TCMB-EVDS (Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi-
Fiyatlar Elektronik Veri Dagitim Sistemi-2018).
IMF-MFS
NER Nominal Efektif Doviz Kuru (International Monetary Fund-

Monetary and Financial Statistics-2018).

Tablo 1°de tanimlanan makroekonomik degiskenlerden; ekonomik biiytime RGDP ve fiziksel sermaye birikimi RGFI
degiskenlerine ait veriler, OECD veri tabanindan reel (2010 baz yil1 fiyatlartyla) ABD dolar1 (USD) olarak ve Satin Alma
Giicii Paritesi cinsinden (PPP) alinmislardir. Enflasyon orani INR degiskenine ait veriler, ilgili veri tabanindan baz yili
(2010=100) olacak sekilde hesaplanan tiiketici fiyat endeks degerleri olarak elde edilmistir. Dar tanimli para arzi NMS
degiskenine ait veriler, ilgili veri tabanindan baz yil1 (2010=100) olacak sekilde nakit ve vadesiz mevduatlarin toplami
iizerinden hesaplanan para arzi endeks degerleri olarak alinmistir. Cari islemler dengesi ile dogrudan yabanci yatirimlar,
portfoy yatirimlar: ve diger yatirimlarin net degerlerini belirten CAB, NFDI, NPI ve NOI degiskenlerine ait veriler, ilgili
veri tabanindan nominal USD olarak alinmistir. Para piyasasi politika faiz oran1 MIR degiskenine ait veriler, ilgili veri
tabanindan para politikastyla iliskili bankalar aras1 faiz oranlar1 olarak elde edilmistir. Issizlik oran1 UNR degiskenine ait
veriler, TUIK veri tabanindan ¢alisma ¢agindaki niifus icerisindeki (15 ve iizeri yastaki kurumsal olmayan sivil niifus)
igsizlerin toplam isgiiciine orani iizerinden hesaplanan oransal veriler olarak alinmistir. Nominal efektif doviz kuru NER
degiskenine ait veriler, IMF-MFS veri tabanindan ulusal para birimin SDR (Special Drawing Right) cinsinden donem
ortalamasindaki nominal karsiliklari olarak alinmigtir. (SDR, IMF tarafindan iiye iilkeler i¢in USD, Euro, Yuan-
Renminbi, Pound-Sterling ve Yen seklindeki nominal doviz kurlarinin agirhikli ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir).
Hisse Senedi fiyatlar1 SP degiskenine ait veriler, TCMB-EVDS veri tabanindan baz y1li (1986=1) olan BIST-100 (Borsa
Istanbul Bilesik 100) endeksinin giin sonu kapanis fiyatlarina gore degerleri olarak elde edilmistir.

Kiiresel EPJ belirsizlikleri es zamanl 6l¢mek iizere olugturulan GEPGU degiskenine ait veriler, ilgili veri tabanindan
kiiresel ekonomik ve politik belirsizlikler GEPU endeksi ile kiiresel jeopolitik belirsizlikler GPU endeksi verilerinin
kullanilmasiyla yazarlar tarafindan olusturulmustur. GEPU endeksine ait veriler, ilgili veri tabaninda kiiresel ekonomiyi
temsil etme giicline sahip 20 iilke i¢in (ABD, Almanya, Avustralya, Brezilya, Cin, Fransa, Giiney Kore, Hindistan,
Hollanda, Ingiltere, italya, Ispanya, Isveg, Irlanda, Japonya, Kanada, Meksika, Rusya, Sili ve Yunanistan) aylik bazda
hesaplanan EPU endeks degerlerinin, Nominal GSYIH degerleriyle (USD ve PPP cinsinden) agirliklandiriimasiyla
olusturulan hazir verilerden elde edilmistir. GPU endeksine ait veriler ise ilgili veri tabanindan kiiresel ekonominin aylik
bazda hesaplanan GPU endeks degerlerinin hazir verileri olarak alinmigtir. Bu kapsamda GEPGU degiskeni tiiretilirken,
ilk olarak aylik bazda hesaplanan GEPU ve GPU endeks degerlerinin {iger aylik aritmetik ortalamalari alinarak 1992-
2018 donemindeki ¢eyreklik donem GEPU ve GPU endeks degerleri hesaplanmustir. (Ilgili veri tabaninda GEPU
endeksine ait veriler 1997 yilindan itibaren tiiretildiginden, GEPU endeksinin 1992-1996 dénemindeki ¢eyreklik donem
degerleri bu iilkelerin EPU endeks de-gerlerinin aritmetik ortalamalari alinarak olusturulmustur). Ardindan, GEPU ve
GPU endeks degerlerinin 1992-2018 donemindeki ¢eyreklik donem degerlerinin aritmetik ortalamalar1 alinarak GEPGU
degiskenine ait endeks degerleri elde edilmistir.

Tablo 1°de tanimlanan degiskenlerden; RGDP, RGFI ve NMS degiskenleri ilgili veri tabanindan mevsimsel olarak
diizeltilmis hazir seriler olarak elde edilirken, diger tiim degiskenler EViews 10.0 ekonometri paket programinda Census
X-13 metoduyla mevsimsellikten arindirilmaktadir. Bu yolla biitiin degiskenlerin 1992-2018 donemindeki g¢eyreklik
donem degerlerinin mevsimsel &zelliklerinden arindirilmasi ve analizlerde daha tutarli sonuglarin elde edilmesi
amaglanmaktadir. Bununla birlikte, Tablo 1’de tanimlanan ve mevsimsel olarak diizeltilen biitiin degiskenlerin inceleme
donemindeki dogal logaritmik degerleri alinarak analizlerde kullanilmaktadir. Analizlerde degiskenlerin 6niinde bulunan
“LN” sembolii bu durumu belirtmektedir. CAB, NFDI, NPI ve NOI seklinde 1992:Q1-2018:Q2 ddneminin 6nemli bir
boliimiinde stirekli olarak negatif degerler alan degiskenlerin dogal logaritmalar1 ise bu degiskenlerin mutlak degerleri
iizerinden alinmaktadir. Ancak bu islemin degiskenlerin gercek degerleri iizerindeki olumsuz etkileri, degiskenlerin
1992:Q1-2018:Q2 doneminde negatif degerler almasi gerekli donemleri i¢in olusturulan dogal logaritmik degerlerin “-”
ile carpilmasiyla giderilmektedir. Boylelikle CAB, NFDI, NPI ve NOI seklindeki degiskenler {izerinde mutlak deger alma
isleminin etkilerinin giderilmesi ve analizlerde degiskenlerin gergek degerleriyle ¢aligilarak daha tutarli sonuglarin elde
edilmesi amag¢lanmaktadir. Calismanin ampirik analizlerinde, EViews 10.0 ve Gauss 10.0 ekonometri paket programlari
kullanilmaktadir.

4. Arastirmanin Ekonometrik Metodolojisi ve Bulgular:

Calismanin bu bdliimiinde, kiiresel EPJ belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli temel
makroekonomik gostergeleri lizerindeki etkileri, zaman serisi analizi kapsaminda ve Yapisal VAR (Structural Vector
Autoregression-SVAR) metodolojisi kullanilarak 1992:Q1-2018Q:2 dénemi i¢in ekonometrik olarak arastirilmaktadir.
SVAR gibi zaman serilerinin kullanildig1 analizlerde modellerdeki degiskenlerin duraganligi 6nem tasimakta, duragan
olmayan degiskenlerle analiz yapildiginda sapmali test istatistik degerleriyle ve sahte regresyon olgusuyla
karsilagilabilmektedir. Bu nedenle, zaman serisi analizlerinde sapmasiz test istatistik degerleriyle karsilagmak ve sahte
regresyon olgusundan kacginabilmek iizere oncelikle modellerdeki degiskenlerin duraganlik kosulunun birim kok
testleriyle tespit edilmesi gerekmektedir (Gujarati ve Porter, 2012: 740-42). Tiirkiye ekonomisinin ¢eyreklik zaman serisi
verilerinin kullanildig1 calismada, anilan sakincalar1 gidermek iizere, tahmin edilecek SVAR modelindeki degiskenlerin
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duraganlik durumu, GLS (Dickey-Fuller), ADF (Augmented Dickey-Fuller), PP (Phillips-Perron) ve KPSS
(Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) seklindeki geleneksel birim kok testleriyle arastirilmakta ve sonuglar1 Tablo 2°de
sunulmaktadir.

Tablo 2’deki sonuglar incelendiginde, geleneksel birim kok testlerinin SVAR modelindeki degiskenlerin duraganligi
konusunda birbirinden farkli sonuglari ortaya ¢ikardigi goériilmektedir. Bu kapsamda, Tablo 2’deki GLS, ADF, PP ve
KPSS Birim K&k Testi sonuglari incelendiginde, C ve/veya C+T formlarinda ve % 1 ile % 5 6nem diizeyinde modeldeki
degiskenlerin bazilarinin seviye degerinde duragan olduklari bazilarinin ise duragan olmadiklari anlagilmaktadir. Bu
sonuca, GLS, ADF ve PP Birim Kok Testlerinde C ve/veya C+T formlarina gore seviye degerinde duragan
oldugu/olmadig: belirlenen degiskenler i¢in hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden mutlak degerce
biiyiik/kiiciik olmasiyla ve “Seride Birim K6k Bulunmaktadir” seklindeki temel hipotezlerin reddedilmesiyle/kabul
edilmesiyle ulagilmaktadir. Benzer sonuglara KPSS Birim Kok Testinde C ve/veya C+T formlarinda ise seviye degerinde
duragan oldugu/olmadigi belirlenen degiskenler icin hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden
kiiciik/biiyliik  olmasiyla ve “Seride Birim Kok Bulunmamaktadir” seklindeki temel hipotezlerin kabul
edilmesiyle/reddedilmesiyle ulagilmaktadir.

Tablo 2. GLS, ADF, PP ve KPSS Birim K6k Testi Sonuglar1

Test Istatistikleri GLS ADF PP KPSS
Degiskenler C C+T C C+T C C+T C C+T
LNGEPGU -1.33 -3.70* -2.80 -3.93** -2.70 -3.89** 0.88 0.09*

LNRGDP 2.49 -1.85 0.62 -2.09 0.68 -2.32 1.13 0.14*
LNRGFI 1.37 -2.42 0.20 -2.74 -0.33 -2.53 1.00 0.11*
LNUNR -1.70 -2.45 -1.85 -2.60 -1.65 -2.38 0.78 0.11*
LNNER 1.06 -0.39 -4.65* -2.71 -5.99* -2.87 1.04 0.29
LNMIR -1.08 -3.06** -1.05 -3.53** -1.17 -3.38 1.02 0.13*

LNINR -0.16 -1.02 -5.38* -3.09 -7.82* -2.47 0.99 0.31
LNSP 0.72 -0.57 -3.43** -2.25 -7.31* -2.23 1.12 0.29
LNNMS -0.16 -1.14 -9.18* -3.50**  -8.32* -1.79 1.09 0.28
LNCAB -2.31** -3.95* -2.32 -4.80* -6.42* -7.41* 0.89 0.10*
LNNFDI -2.46%*  -3.22%* -2.54 -3.47**  -7.32* -9.07* 0.79 0.11*
LNNPI -7.04* -7.21* -7.26* -7.28* -7.28* -7.29% 0.11*  0.05*
LNNOI -3.39* -7.09* -7.40* -7.78* -7.42* -7.55* 0.75 0.04*
%1 -2.59 -3.58 -3.49 -4.05 -3.50 -4.05 0.74 0.22

Kritik Degerler o, .1 o5 23.03 -2.89 345 289 345 046 015

Not: C (Sabitli) ve C+T (Sabitli+Trendli) formlarinda hesaplanan test istatistiklerinin 6niindeki “*” ve “**” isaretleri ilgili degiskenlerin sirastyla % 1
ve % 5 Gnem diizeyinde seviye degerinde duragan olduklarmi gostermektedir. GLS ve ADF testlerinde otokorelasyonu gideren optimal gecikme
uzunluklart Schwarz bilgi kriteri esliginde otomatik olarak elde edilirken, PP ve KPSS testlerine Bartlett Kernel metodu kullanilarak belirlenmektedir.

Zaman serilerindeki otokorelasyonun ve degisen varyansin giderilmesinde farkli varsayimlar altinda duraganlik
analizi yapabilen geleneksel birim kok testlerinin, SVAR modelindeki degiskenlerin duraganligi konusunda birbirinden
farkli sonuglar1 ortaya ¢ikarmasi, degiskenlerin seviye degerinde duragan olup olmadiklarina kesin bir sekilde karar
verilememesine neden olmaktadir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 325-380). Bununla birlikte, ¢alismada tahmin edilecek
SVAR modelindeki makroekonomik degiskenlerin ekonomik kosullardaki degisimlere olduk¢a duyarli olmalari ve
inceleme doneminde Tiirkiye ekonomisinde igsel ve digsal soklardan kaynakli ekonomik krizlerin meydana gelmis
olmasi, bu makroekonomik degiskenlerde yapisal kirilmalarin (degisimlerin) ortaya ¢ikmis olabilecegini
distindiirmektedir. Bu nedenle, GLS, ADF, PP ve KPSS Birim Kok Testlerinin SVAR modelindeki degiskenlerin
duraganligi konusunda birbirinden farkli sonuglari ortaya ¢ikarmasinda, bu testlerin inceleme déneminde meydana
gelmesi muhtemel olan yapisal degisimlerin etkilerini dikkate almadan uygulanmalarinin 6nemli derecede etkili
olabilecegi diisiiniilmektedir. Nitekim degiskenlerde inceleme déneminde meydana gelmesi muhtemel olan i¢sel veya
dissal soklardan kaynakli yapisal degisimlerin etkilerini igererek duraganlik analizi yapabilen birim kok testleriyle, seviye
degerinde duragan olmayan degiskenlerin duragan 6zellikler gosterebilecegi belirlenebilmektedir (Perron, 1989: 1361-
1363).

Calismada anilan sakincalar1 gidererek daha tutarli sonuglar elde edebilmek tizere SVAR modelindeki degiskenlerin
duraganligi, yapisal degisimlerin etkilerini dikkate alarak duraganlik analizi yapabilen Lee ve Strazicich (2003-LS) ile
Narayan ve Popp (2010-NP) Birim Kok testleriyle de arastirilmaktadir. LS (2003), Schimidt ve Phillips (1992) tarafindan
gelistirilen LM (Lagrange Multipliers) Birim K6k Testinin ve NP (2010) ise ADF Birim K6k Testinin degigkenlerde igsel
olarak belirlenen iki adet yapisal kirilmay1 dikkate alacak sekilde genisletilmesine dayali olarak duraganlik analizleri
yapabilmektedir. LS ve NP Birim Kok Testlerinin her ikisinde de degigkenlerin duraganligit Model A (sabit terimde) ve
Model C (sabit terim ve trendde) seklindeki iki farkli modelle arastirilabilmektedir. Degiskenlerdeki yapisal kirilmalarin
bilinmedigi varsayimma dayanan LS Birim Kok Testinde, duraganlik analizi asagidaki regresyon denklemlerine
dayanmaktadir:

Ye=0Z; +e 1)

61



Yalginkaya, O. / Journal of Yasar University, 2019, 14/53, 56-73

e, = Pe,q + & (2)
Burada, (Z,) terimi digsal degiskenler vektoriinii ve (g,) terimi ise iid N(0,a?) ozelliklerine sahip kalmtilari
gostermektedir. Denklemdeki (Z:) terimi yerine Z; =[1, t, D1, D2] yazildiginda, LS Birim K&k Testinin Model A
versiyonuna ulagilmaktadir. Yapisal kirilmalarinin tarihlerini gosteren (Tg;j) terimi, (t> Tgj+1) iken Dj=1 degerini ve diger
durumlarda ise 0 degerini almaktadir., Denklemdeki (Z:) terimi yerine Z;=[1, t, D1, D2, DT1t, DT2] yazildiginda ise LS
Birim K6k Testinin Model C versiyonu elde edilmektedir. Burada ise (Tgj) terimi (t > Tgj+1) iken DTj=t-Tg;j degerini ve
diger durumlarda 0 degerini alan yapisal kirilmalarinin tarihlerini géstermektedir (Lee ve Strazicich, 2003: 1082-1089).
Degiskenlerde veri yaratma siirecinde gézlemlenemeyen deterministik (d,) ve stokastik (u,) bilesenlerin (y, = d; + u,)
etkilerinin dikkate alindig1 NP Birim Kok Testinde, duraganlik analizi asagidaki regresyon denklemlerine dayanmaktadir:
d’ = a + Bt + ¢*(L)(0,DU},
+6,DU%),) (3)
d¥8 = a+ Bt + ¢*(L)(6,DUy, + 6,DUy, + y, DT,

+7v2DT5,) 4)

Burada, (i=1,2) olmak iizere DU}, = 1(t > T};) terimi sabitteki, DT;, = 1(t > Tj;)(t-T},;) terimi trenddeki
yapisal kirtlmalari gosterirken, (Tg;) terimi ise inceleme déneminde meydana gelen yapisal kirilmalarin tarihlerini
belirtmektedir. Denklemdeki (8;) ve (y;) parametreleri sirastyla sabitteki ve trendeki yapisal kirilmalarin bityikligiini
gostermekte ve (¢@*(L)) teriminin inceleme doneminde serilerde meydana gelen yapisal kirtlmalarin zaman igerisinde
yavag bir sekilde gerceklesmesine olanak saglamaktadir (Narayan ve Popp, 2010: 1426-28). LS ve NP Birim Kok
Testlerinde degiskenlerin duraganligi sirasiyla hesaplanan LM ve NP test istatistikleriyle incelenmektedir. Burada
hesaplanan LM ve NP test istatistiklerinin kritik tablo degerlerinden mutlak degerce biiyiik olmast durumunda “seri iki
yapisal kirilmayla birlikte birim kok icermektedir” seklindeki temel hipotez reddedilmekte ve degiskenlerin duragan bir
stire¢c izledigi sonucuna ulagilmaktadir. Calismada tahmin edilecek SVAR modelindeki degiskenlerin duraganlik

durumunu arastiran iki yapisal kirilmali LS (2003) ve NP (2010) Birim K6k Testi sonuglar1 Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3. LS ve NP Birim K6k Testi Sonuglar

Degiskenler

Model A Model C Model A Model C

LNGEPGU -5.95* -7.76* -8.15* -8.46*
[2004:Q3-2006:Q3] [2001:Q1-2004:Q4] [2001:Q1-2002:Q4] [1999:Q2-2002:Q4]

LNRGDP -4.01** -5.50** -4.98* -8.38*
[2001:Q3-2012:Q4] [2001:Q1-2008:Q2] [2000:Q2-2007:Q4] [2000:Q3-2007:Q4]

LNRGEI -3.91** -5.55** -5.23* -7.65*
[2002:Q1-2003:Q4] [2000:Q1-2004:Q3] [2000:Q1-2004:Q3] [2000:Q3-2007:Q4]

LNUNR -5.21* -6.64* -5.04* -6.59*
[2000:Q4-2004:Q4] [2000:Q3-2011:Q2] [2001:Q1-2010:Q2] [2000:Q2-2010:Q3]

LNNER -3.97** -7.67* -5.54* -6.97*
[2001:Q1-2002:Q2] [2001:Q3-2015:Q3] [2002:Q4-2004:Q3] [2000:Q4-2010:Q4]

LNMIR -3.96** -6.57* -4.36** -6.68*
[2000:Q4-2009:Q2] [2003:Q2-2010:Q1] [2008:Q4-2013:Q3] [2000:Q2-2010:Q2]

LNINR -4.00%* -8.11* -7.65* -12.56*
[1995:Q3-1997:Q1] [1998:Q4-2003:Q1] [1996:Q4-2002:Q4] [1997:Q1-2000:Q4]

LNSP -4.36** -6.15* -4.,94** -6.15*
[1998:Q2-2002:Q1] [1999:Q3-2005:Q2] [1996:Q3-2003:Q1] [1999:Q3-2005:Q1]

LNNMS -4.29** -5.61** -6.72* -6.45*
[1996:Q2-1998:Q3] [2000:Q1-2005:Q1] [1996:Q2-1999:Q2] [1996:Q3-2006:Q1]

LNCAB -8.12* -8.54* -8.36* -8.87*
[2001:Q3-2004:Q3] [1995:Q3-2003:Q4] [1998:Q1-1999:Q2] [1999:Q4-2001:Q3]

LNNEDI -4.36** -13.94* -12.50* -10.82*
[2000:Q1-2001:Q1] [1999:Q1-2001:Q1] [1999:Q1-2000:Q4] [1999:Q1-2007:Q1]

LNNPI -7.83* -8.33* -8.34* -8.53*
[2008:Q4-2015:Q3] [2002:Q1-2015:Q1] [2002:Q1-2009:Q3] [2002:Q4-2008:Q4]

LNNOI -7.27* -8.19* -8.58* -8.67*
[2001:Q1-2009:Q1] [2001:Q1-2003:Q2] [2000:Q3-2001:Q3] [2007:Q4-2009:Q1]

Kritik %1 -4.55 -5.82 -4.96 -5.58
Degerler %5 -3.84 -5.29 -4.32 -4.94

Not: Model A ve Model C formlarinda hesaplanan test istatistiklerinin oniindeki “*” ve “**” isaretleri ilgili degiskenlerin sirasiyla % 1 ve % 5 6nem
diizeyinde seviye degerinde duragan olduklarini gostermektedir. Tabloda “[ ]” parantezi igindeki tarihler inceleme déneminde degiskenlerde meydana
gelen yapisal kirilmalarin tarihlerini belirtmektedir. Modeller igin LS ve NP kritik tablo degerleri sirasiyla Lee-Strazicich (2003) ve Narayan ve Popp
(2010) galismalarindan almmaktadir.
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Tablo 3’teki LS ve NP Birim Kok Testi sonuglar incelendiginde, SVAR modelindeki biitiin degiskenlerin iki yapisal
kirilmayla birlikte seviye degerinde duragan olduklar1 goriilmektedir. Bu sonuca, Model A ve Model C formlarinda
degiskenler icin hesaplanan LS ve NP test istatistiklerinin, % 1 veya % 5 onem diizeyinde kritik tablo degerlerinden
mutlak degerce biiyiik olmasiyla ulagilmaktadir. Bu sonuglar, modeldeki biitiin makroekonomik degiskenlerin inceleme
donemindeki cesitli tarihlerde yapisal degisimlere maruz kaldigini gostermekte ve degiskenler lizerinde kisa siireli etkiler
meydana getiren bu yapisal kirilmalarin degiskenlerin seviyedeki duraganlik derecelerini etkilemedigini gostermektedir.
Tablo 3’teki sonuglar yapisal degisimlerin meydana geldigi donemler agisindan incelendiginde ise LS ve NP Birim Kok
testlerinin, degiskenlerdeki yapisal kirilmalarin tarihlerini kiiresel ekonominin ve Tiirkiye ekonomisinin gerceklerine
gorece uyumlu bir sekilde belirledigi goriilmektedir. Nitekim finansal ve mali nitelikli makroekonomik degiskenlerde
1998:Q1-1999:Q4, 2000:Q1-2002:Q4 ve 2007:Q4-2009:Q3 donemleri i¢in belirlenen yapisal kirilma tarihlerinin, Tiirkiye
ekonomisinde i¢sel ve digsal soklardan kaynakli ekonomik krizlerin meydana geldigi donemler oldugu anlagilmaktadir.
Finansal ve mali nitelikli makroekonomik degiskenlerde 1995:Q3-1996:4, 2003:Q1-2004:Q4 ve 2010:Q1-2011:Q2
donemleri igin belirlenen yapisal kirilma tarihlerinin ise Tiirkiye ekonomisinde igsel ve digsal soklardan kaynakli
ekonomik krizlerinin sonrasindaki genisleme evrelerine rastladig1 izlenmektedir. Diger yandan, kiiresel EPJ belirsizlikler
endeksi degiskeninde 1999:Q2, 2001:Q1, 2002:Q4 ve 2004:Q4 donemleri i¢in belirlenen yapisal kirilma tarihlerinin ise
kiiresel ekonomide ekonomik, politik ve/veya jeopolitik agidan belirsizlik meydana getiren gelismelerin azaldigi veya
arttig1 donemler oldugu anlasilmaktadir.

LS ve NP Birim Kok Testlerinden elde edilen bu sonuglar, geleneksel birim kok testlerinin tahmin edilecek SVAR
modelindeki degiskenlerin duraganligi konusunda ortaya ¢ikardig farkliliklar: gidermekte ve biitiin degiskenlerin seviye
degerinde duragan olduklarini ortaya koymaktadir. Bu kapsamda ¢alismada, degiskenlerin duraganlik durumu incelenip
timiiniin seviye degerinde duragan olduklarinin belirlenmesiyle birlikte, EPJ belirsizlikler ile finansal ve mali nitelikli
makroekonomik degiskenler arasindaki iligkilerin yonii ve biiyiikliigii SVAR modeli kullanilarak tahmin edilebilmektedir.
Sims (1986) ve Shapiro ve Watson (1988) tarafindan gelistirilen SVAR modeli, standart VAR modelinde parametreler
iizerine konulan belirsiz kisitlamalar1 ve degiskenlerin siralamasina gore degisen tahmin sonuglarini gidermektedir. Bu
yoniiyle standart VAR modelindeki eksiklikleri gidermek fiizere alternatif olarak gelistirilen SVAR modelinde,
degiskenlerin tizerine iktisat teorisiyle uyumlu olacak sekilde kisa-uzun dénemli kisitlamalar getirilerek modeldeki digsal
soklarin dogrusal bir bilesimi olan hata terimlerinin ve parametrelerin yapisal olarak belirlenmesi amaglanmaktadir (Fry
ve Pagan 2011: 938). Standart bir VAR modelinin iktisat teorisi kullanilarak yapisal esitlikler sistemine doniistiirildigii
SVAR modelinde, yapisal yorumlamalar ekonomideki 6nemli degisimlerin veya belirli politikalarin etkileri hakkinda
onermelerin yapilabilmesini de olanakli hale getirmektedir (Narayan vd., 2008: 2765). Bu ¢alismada, kiiresel EPJ
belirsizlikler ile Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli temel makroekonomik gostergeleri arasindaki dinamik
etkilesimleri tespit etmek lizere tahmin edilecek SVAR(p) modeli asagidaki yapisal esitlik denklemine dayali olarak
yazilabilmektedir:

AZ, = Ay+C(L)Z,_{ + Bg, (5)

Denklemdeki terimlerden, (A) modeldeki igsel degiskenlere ait yapisal katsayilarin (k X k) boyutlu matrisini, (Z,)
modeldeki i¢sel degiskenlerin (LNGEPGU, LNNER, LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI, LNNOI,
LNINR, LNRGFI, LNRGDP ve LNUNR seklindeki) (t) donemindeki degerlerinden olusan ve (k X 1) boyutlu vektoriinii
gostermektedir. Denklemde (A4,) sabit terimlerin (k X 1) boyutlu vektoriini, (C(L)) L gecikme uzunlugunun (k X k)
boyutlu matrisini ve (Z,_;) modeldeki gecikmeli i¢sel degiskenlerin (k X 1) boyutlu vektoriinii belirtmektedir.
Denklemdeki (B) yapisal soklar (degisimler) ile yapisal soklarn indirgenmis formlar1 arasindaki dogrusal iliskileri
aragtiran (k X k) boyutlu matrisini, (g,) tanimsal olarak kendi aralarinda iligkisiz olan ve normal bir dagilim gosteren
yapisal soklarin (k X 1) boyutlu vektoriinii ifade etmektedir (Liitkepohl, 2005: 13-14). Esitlik 5’teki denklem (A~1) ile
carpildiginda indirgenmis formdaki VAR modeli asagidaki gibi yeniden yazilabilmektedir:

Z,=v+D(L)Z,_,4
+ 1, (6)

Burada, (v = A~14,), (D(L) = A~1C(L)) ve (u, = A~'Bg,) olmak iizere (u,) birbirleriyle es zamanl olarak iliskili

ancak seri korelasyon igermeyen ve normal bir dagilim gosteren indirgenmis formdaki soklarin (k x (1)) boyutlu

vektoriinii gostermektedir. Indirgenmis formdaki soklar (u,) ile yapisal soklar (g,) arasindaki iliskiler ise asagidaki
denklemde gosterilmektedir:

Au,
=B &t (7)
Esitlikteki (A) ve (B) terimleri sirasiyla degiskenler arasindaki anlik iligkileri ve indirgenmis formdaki soklar
arasindaki dogrusal iliskileri gdsteren karesel matrisleri belirtmektedir. indirgenmis formdaki soklar (g,) yapisal soklarin
dogrusal bir kombinasyonu oldugundan ekonomik agidan yorumlanamazken, yapisal soklar (&;) gbzlemlenemeyen
yapisal formdaki soklar igerdiklerinden ekonomik agidan yorumlanabilmektedirler (Onafowora ve Owoye, 2017: 11).
Esitlik 6°daki indirgenmis VAR modelinin SVAR modeline donistiiriilerek tahmin edilebilmesi i¢in indirgenmis
formdaki kalitilarin varyans-kovaryans matrisinden elde edilen yapisal soklarin, Esitlik 5’te tamimlanan A ve B
matrislerine iktisat teorisine uygun olarak getirilecek kisitlamalarla belirlenmesi gerekmektedir. Burada (Au, = B,;)
iliskisinden hareketle A ve B matrislerine iktisat teorisine uygun olarak ve ((n? —n)/2) olacak sekilde getirilecek
kisitlamalardan olusacak yapisal soklarin kovaryans matrisinin, kisitlar matrisi ile indirgenmis VAR modeli kalintilarinin
kovaryans matrisinin ¢arpimina esit olmasi gerekmektedir. (n) terimi ise indirgenmis VAR modelindeki igsel
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degiskenlerin sayisim belirtmektedir. Esitlik 6’daki indirgenmis VAR modeli kalintilardaki otokorelasyonu gideren
optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesiyle birlikte OLS (Ordinary Least Square) metodu ile tahmin edilmektedir.
Indirgenmis VAR modeli OLS ile tahmin edildikten sonra, modelin degisen varyans, normallik vb. gibi yapisal
istikrarlilik testlerinden gegirilmesi gereklilik arz etmektedir (Damane, 2018: 806-807).

Indirgenmis VAR modelinin yapisal istikrarlilik testlerinden gegmesinin ardindan SVAR modelin tanimlanabilmesi
ve B matrisindeki yapisal soklara ait kisitlamalarin belirlenebilmesi i¢in A matrisindeki i¢sel degiskenlerin uygun bir
sekilde siralanmasi gerekmektedir. Nitekim A matrisindeki igsel degiskenlerin siralamasi B matrisindeki yapisal soklara
ait kisitlamalarin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynamakta ve ampirik literatiirde birtakim avantajlara ve dezavantajlara
sahip olan bir dizi belirleme se¢enegi bulunmaktadir (Fry ve Pagan 2011: 938-940). (Bu yontemlerden bazilari hakkinda
bakiniz: Bernanke (1986), Amisano ve Giannini (1997), Blanchard ve Perotti (2002)). Bu ¢aligmada, kiiresel EPJ
belirsizlikler ile Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gdstergeleri arasindaki dinamik etkilesimleri tespit etmek iizere
tahmin edilecek SVAR(p) modeli, Blanchard ve Perotti (2002) tarafindan dnerilen belirleme diizenine dayanmaktadir. Bu
belirleme diizeni, A matrisindeki i¢sel degiskenlerin B matrisindeki yapisal soklar arasinda es zamanli bir iliskinin
bulunmadig1 varsayilarak siralanmasina dayanmaktadir (Blanchard ve Perotti, 2002: 1332-36). Calismada SVAR(p)
modelindeki i¢sel degiskenler A matrisine; LNGEPGU, LNNER, LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI,
LNNOI, LNINR, LNRGFI, LNRGDP ve LNUNR siralamasiyla dahil edilmektedir. Bu siralama ile kdsegen bir yapiya
doniisen A matrisi, yapisal soklar ile yapisal soklarin indirgenmis formlar1 arasindaki iligkileri gostermek tizere Esitlik
8’deki gibi yazilabilmektedir:
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M
r 1 0 01 LNNER
. A B
Az 1 - : ULNMIR
. t
a31 0(32 1 . IlLNSP
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Buradaki terimlerden, (e;,,) A matrisindeki igsel degiskenler iizerine iktisat teorisine uygun olarak getirilen yapisal
kisitlamalar1, (u}) degiskenlerin indirgenmis formdaki VAR modeli kalintilarindan elde edilen soklarim ve (&F)
degiskenlerin kisitlar matrisi ile indirgenmis formdaki soklarinin kovaryans matrisinin ¢arpimindan olusan yapisal soklari
belirtmektedir. Bu siralama ile Esitlik 8’deki A matrisi; LNNER, LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI,
LNNOI, LNINR, LNRGFI, LNRGDP ve LNUNR seklindeki makroekonomik degiskenlerin, kiiresel EPJ belirsizlikler
LNGEPGU degiskenindeki yapisal soklardan (XV6EPGUY eg-zamanli olarak etkilendigini ve LNGEPGU degiskeninin ise
makroekonomik degiskenlerdeki degisimlerden sadece gecikmeli olarak etkilendigini gostermektedir. Bu durum, Esitlik
8’deki A matrisindeki siralamalariyla uyumlu olacak bir sekilde diger makroekonomik degiskenler agisindan da gegerli
olmaktadir. SVAR(p) modeli tahmin edilerek A matrisindeki i¢sel degiskenlere ait biitiin yapisal katsayilarinin (e,,)
belirlenmesiyle birlikte, kiiresel EPJ belirsizlikler ile Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik
gostergeleri arasindaki dinamik etkilesimler etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirma analizleri kullanilarak
saptanabilmektedir. Degiskenler arasindaki dinamik etkilesimi arastiran etki-tepki fonksiyonlari, i¢sel degiskenlerde
meydana gelen bir standart sapmalik yapisal bir sokun sistemdeki diger degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerleri
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iizerindeki etkilerini gdstermektedir. Degiskenlerde meydana gelen yapisal soklarin kaynaklarini arastiran varyans
ayristirma analizleri ise i¢sel degiskenlerdeki degisimlerin ne kadarinin kendinden ve ne kadarmin sistemdeki diger
degiskenlerden kaynaklandigini belirtmektedir (Damane, 2018: 806-807).

Caligmada yukaridaki esitliklerde tanimlanan ve tahmin edilecek SVAR(p) modeli i¢in optimal gecikme
uzunlugunun, Akaike Information Criterion (AIC) ve Schwarz Information Criterion (SC) bilgi kriterleri esliginde 3
oldugu belirlenmektedir. AIC ve SC bilgi kriterlerinin minimum oldugu noktalara gére 3 olarak belirlenen optimal
gecikme uzunlugunda, modeldeki kalintilarin birbirleriyle iligkili olmadiklar1 ise LM (Lagrange Multiplier)
Otokorelasyon testiyle tespit edilmektedir. (Bu sonuca Tablo 4’te sunulan SVAR (3) modeline ait LM test istatistigi
olasilik degerlerinin 0.05’ten biiyiik olmasiyla ve “modeldeki kalintilar iliskisizdir” seklindeki temel hipotezin kabul
edilmesiyle ulasilmaktadir). Optimal olarak belirlenen ve otokorelasyon icermeyen 3 gecikme uzunlugundaki SVAR (3)
modelinin istikrarli oldugu ve duraganlik kosullarini karsiladigi ise birim daire icerisinde konumlanan AR Karakteristik
Polinomunun Ters Kdkleriyle belirlenmektedir. Bununla birlikte, SVAR (3) modelindeki kalintilarin normal bir dagilim
gosterdigi ESVAR Normallik testiyle ve kalintilar varyansinin tiim gozlemler i¢in sabit oldugu da White Degisen Varyans
testiyle-WHT tespit edilmektedir. (Bu sonuglara Tablo 4’te sunulan SVAR (3) modeline ait ESVAR (Jarque-Bera) ile
WHT (Chi-Sq) test istatistikleri olasilik degerlerinin 0.05’ten biiyiik olmasiyla ve sirasiyla “modeldeki kalintilar normal
dagilimhidir” ve “modeldeki kalintilar varyansi sabittir” seklindeki temel hipotezlerin kabul edilmesiyle ulasiimaktadir).
Tiim bu bulgular, ¢aligmada tahmin edilecek SVAR (3) modelinin istikrarli oldugunu ve yapisal anlamda bir sorun
icermedigini gostermektedir. Calismada, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali
nitelikli makroekonomik gdstergeleri {izerindeki etkilerini belirlemek {izere tahmin edilen SVAR(3) modelinin garpan
matrisi sonuglar1 Tablo 4’te sunulmaktadir.

Tablo 4. SVAR Modeli Carpan Matrisi Sonuglari

Yapisal Katsayilar Katsayilar STE. Yapisal Katsayilar Katsayilar STE.
(azq) -0.1125* 0.0366[0.002] (agq) 0.4729 0.9775[0.628]
(azq) -0.4461** 0.1901[0.019] (agq) 3.4231 3.3143[0.302]
(agq) 0.4962* 0.0795[0.000] (a101) 0.0016 0.0081[0.845]
(aszq) 0.0211 0.0214[0.322] (a111) 0.0342 0.0261[0.189]
(ag1) 5.5772** 2.2096[0.012] (a121) -0.0284* 0.0080[0.004]
(a74) -8.9201** 3.9087[0.023] (a131) -0.0419 0.0326[0.198]
LM ESVAR (Jarque-Bera) WHT (Chi-Sq)

Tamisal Testler 178.23[0.298] 4.2980[0.117] 7164.83[0.286]

Not: “*” ve “**” jsaretleri katsayilara ait Z-istatistiklerinin sirastyla % 1 ve % 5 6nem diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir. STE. Katsayilara
ait standart hatalar1 ve “[ ]” parantezi i¢indeki degerler olasiliklar1 belirtmektedir.

Tablo 4’teki (a,) terimleri A matrisindeki yapisal katsayilar1 (kisitlart) belirtmekte ve kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarinin sirasiyla LNNER, LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI, LNNOI, LNINR, LNRGFI,
LNRGDP ve LNUNR seklindeki makroekonomik gostergeler tizerindeki etkilerini gostermektedir. SVAR(3) modelinde
amag katsayilarin tutarli tahmini olmamakla birlikte carpan matrisi katsayilarinin isaretleri ve anlamhilik diizeyleri,
kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin etkileri hakkinda on bilgiler vermektedir. Tablo 4’teki sonuglar bu agidan
incelendiginde, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin, LNNER, LNMIR, LNSP, LNCAB, LNNPI ve LNRGDP
makroekonomik degigkenleri izerindeki etkilerinin istatistiki agidan anlamli oldugu ve diger makroekonomik degiskenler
iizerindeki etkilerinin ise istatistiki olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir.

Caligsmada kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklart ile Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gostergeleri arasindaki
dinamik etkilesimleri aragtiran SVAR(3) modelinin etki-tepki fonksiyonlari Sekil 1’de sunulmaktadir. Sekil 1’deki
sonuglar incelendiginde, LNNER, LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI, LNNOI, LNINR, LNRGFI,
LNRGDP ve LNUNR seklindeki makroekonomik degiskenlerin, kiiresel EPJ belirsizliklerdeki (LNGEPGU) bir standart
sapmalik yapisal soka farkli diizeylerde ve gecikmelerde tepkiler verdikleri goriilmektedir.

Sekil 1 incelendiginde, LNNER degiskeninin birinci déonemdeki ilk tepkisinin pozitif yonde oldugu ve bu pozitif
yonlii tepkinin besinci doneme kadar siirekli olmasa da bir artis trendi igerisinde oldugu goriilmektedir. Pozitif yonlii
tepkinin derecesinin besinci donemden sekizinci doneme kadar siirekli azaldigi, dokuzuncu dénemden itibaren negatife
dondiigi ve ardindan siirecin uzamastyla birlikte etkisini giderek kaybettigi anlasilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU
yapisal soklarinin Tiirkiye ekonomisinin nominal efektif doviz kurlar1 {izerinde birinci geyrekten besinci ¢eyrege kadar
yiikseltici yonde etkiler yarattigini ve bu etkilerin besinci ¢eyrekten itibaren giderek azaldigimi gostermektedir.

Sekil 1 incelendiginde, LNMIR degiskeninin birinci dénemdeki ilk tepkisinin pozitif yonde oldugu ve bu pozitif
yonlii tepkinin derecesinin ikinci ddnemin sonuna kadar siirekli azaldig1 goriilmektedir. Tkinci dénemden besinci doneme
kadar pozitif yonde ve duragan bir siireg izleyen tepkilerin, besinci donem boyunca siirekli azaldigi, altinc1 dénemden
itibaren negatife dondiigii ve sonrasinda derecesi azalan tepkilerin yeninden pozitife dondiigii anlagilmaktadir. Bu
sonuglar, LNGEPGU vyapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin para piyasasi politika faiz oranlari iizerinde birinci
¢eyrekten besinci ¢eyrege kadar siirekli olmasa da arttirict yonde etkiler yarattigin1 ve bu etkilerin besinci geyrekten
itibaren giderek azaldigimi gostermektedir. Sekil 1 incelendiginde, LNSP degiskeninin birinci donemdeki ilk tepkisinin
negatif yonde oldugu ve bu negatif yonlii tepkinin derecesinin dordiincii doneme kadar duragan bir siireci takip ettigi
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goriilmektedir. Negatif yonlii tepkilerin dordiincii donemden itibaren siirekli azaldig1 ve siirecin uzamasiyla birlikte
etkisini giderek kaybettigi anlagilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarinin, Tirkiye ekonomisinin hisse
senedi fiyatlar1 {izerinde derecesi zamanla azalmakla birlikte birinci ¢eyrekten itibaren siirekli azaltic1 yonde etkiler
yarattigint gostermektedir. Sekil 1 incelendiginde, LNNMS degigkeninin birinci donemde tepki vermedigi ve ikinci
donemden dordiincii doneme kadar derecesi siirekli artan negatif yonde tepkiler verdigi goriilmektedir. Negatif yonlii
tepkilerin dordiincii donemden itibaren agamali olarak azaldig1 ve siirecin uzamasiyla birlikte etkisini giderek kaybettigi
anlagilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin para arzi iizerinde derecesi zamanla

azalmakla birlikte ikinci ¢eyrekten itibaren siirekli daraltict yonde etkiler yarattigini gostermektedir.

Sekil 1 incelendiginde, LNCAB degiskeninin negatif yonde olan birinci dénem tepkisinin ikinci dénemde pozitife
dondiigii ve besinci doneme kadar en yiiksek degerlerini aldig1 goriilmektedir. Altinct donemle birlikte yeniden negatife
donen tepkilerin bu donemden itibaren negatif yonde ve dalgalanmali bir seyir izledigi ve siirecin uzamastyla da etkisini
giderek kaybettigi anlasilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarmin, Tiirkiye ekonomisinin cari islemler
dengesi tizerinde birinci ¢eyrekte azaltici, ikinci ¢eyrekten besinci ¢eyrege kadar artirict ve altinci geyrekten itibaren ise
yeniden azaltici yonde etkiler yarattigini gostermektedir. Sekil 1 incelendiginde, LNNPI degiskeninin en yiiksek tepkisini
pozitif yonde olacak sekilde birinci donemde verdigi goriilmektedir. Bu pozitif yonlii tepkinin birinci donemden itibaren
stirekli azaldigy, ikinci donemle birlikte negatife dondiigii ve ikinci donemin ardindan dalgalanmali ve etkisi gittikce
azalan bir seyir izledigi anlagilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin net portfoy
yatirimlart {izerinde birinci ¢eyrekten ikinci ¢eyrege kadar arttirict, ikinci geyrekten ligiincii ¢eyrege kadar azaltici ve

iiciincii geyrek sonrasinda ise dalgalanmali ve derecesi giderek azalan etkiler yarattigini gostermektedir.
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Not: Sekildeki grafikler kiiresel ekonomik, politik ve jeopolitik belirsizliklerdeki bir standart sapmalik yapisal soka makroekonomik degiskenlerin
+ 2 giiven aralig1 igerisinde verdikleri tepkileri gostermektedir.

Sekil 1. SVAR Modeli Etki Tepki Fonksiyonlari

Sekil 1 incelendiginde, LNNFDI degiskeninin birinci donemdeki ilk tepkisinin negatif yonde oldugu ve bu negatif
yonlii tepkinin derecesi degismekle birlikte besince doneme kadar siirdiigii goriillmektedir. Besinci donemden itibaren
pozitife donen tepkilerin, on ikinci donemle birlikte yeniden negatife dondigi ve etkisini giderek kaybettigi
anlasilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin net dogrudan yabanci yatirimlari
iizerinde birinci ¢eyrekten besinci ¢eyrege kadar azaltici, besinci ¢eyrekten on ikinci ¢eyrege kadar artirici ve sonrasinda
ise derecesi giderek azalan etkiler yarattigim gostermektedir. Sekil 1 incelendiginde, LNNOI degiskeninin birinci
donemdeki ilk tepkisinin pozitif yonde oldugu ve bu pozitif yonlii tepkinin dordiincii doneme kadar siirekli olmasa da bir
artis trendi icerisinde oldugu goriilmektedir. Pozitif yonlii tepkinin derecesinin dordiincii donemden altinct doneme kadar
stirekli azaldig1, sonrasinda negatife dondiigii ve siirecin uzamasiyla birlikte etkisini giderek kaybettigi anlasilmaktadir.
Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin net diger yatirimlari {izerinde birinci ¢eyrekten altinct
ceyrege kadar kesikli de olsa arttirict ve altinci ¢eyrekten itibaren ise azaltict yonde etkiler yarattigini gdstermektedir.
Sekil 1 incelendiginde, LNINR degiskeninin birinci donemdeki ilk tepkisinin pozitif yonde oldugu ve bu pozitif yonlii
tepkinin yedinci doneme kadar derecesi azalarak siirdiigii goriillmektedir. Yedinci dénemin ardindan ise tepkilerin yon
degistirerek negatife dondiigii ve etkilerini tim donem boyunca siirdiirdiigli anlagilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU
yapisal soklariin, Tiirkiye ekonomisinin enflasyon oranlari iizerinde birinci ¢ceyrekten yedinci ¢eyrege kadar arttirict ve
sekizinci geyrekten itibaren ise azaltici yonde etkiler yarattigini gostermektedir.

Sekil 1 incelendiginde, LNRGFI ve LNRGDP degiskenlerin benzer diizeylerde ve gecikmelerde tepkiler verdikleri
goriilmektedir. Bu kapsamda, LNRGFI ve LNRGDP degiskenlerin birinci donemdeki ilk tepkilerinin negatif yonde
oldugu ve bu negatif yonlii tepkilerin sekizinci doneme kadar siirdiigli anlagilmaktadir. Sekizinci dénemden itibaren
tepkilerin pozitife donerek yon degistirdigi ve derecesinin siire¢ igerisinde giderek azaldigi izlenmektedir. Bu sonuglar,
LNGEPGU yapisal soklarimin, Tiirkiye ekonomisinin fiziksel sermaye birikimi ve ekonomik biiylimesi iizerinde birinci
¢eyrekten sekizinci geyrege kadar 6nemli 6lgiide daraltici yonde etkiler yarattigini gostermektedir. Sekil 1 incelendiginde,
LNUNR degiskeninin birinci dénemdeki ilk tepkisinin pozitif yonde oldugu ve bu pozitif yonlii tepkinin altinc1 doneme
kadar stirekli bir artis trendi icerisinde oldugu goriilmektedir. Pozitif yonlii tepkinin derecesinin altinci donemden itibaren
siirekli azaldig1 ve siirecin uzamasiyla birlikte etkisini giderek kaybettigi anlagilmaktadir. Bu sonuglar, LNGEPGU yapisal
soklarmin, Tiirkiye ekonomisinin igsizlik oranlari {izerinde birinci ¢ceyrekten onuncu ¢eyrege kadar 6nemli 6lgiide arttirici
yonde etkiler yarattigini géstermektedir.
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Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik degiskenlerinin, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarina verdikleri tepkileri gdsteren Sekil 1’deki sonuglarin ifade ettiklerini ise kisa ve uzun dénemli etkiler agisindan
su sekilde agiklamak miimkiin olmaktadir: Bu kap-samda Sekil 1 incelendiginde, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin
hemen ardindan Tiirkiye ekonomisinde kisa donemde; nominal efektif doviz kurlarinin, para piyasasi politika faiz oranla-
riin ve enflasyon ile igsizlik oranlarinin yiikseldigi, hisse senedi fiyatlarinin, dar tanimli para arzinin ve cari islemler
dengesi agiklariin azaldigi, net portfoy yatirimlari ile net diger yatirim-larin arttig1 ve net dogrudan yabanci yatirimlarin,
fiziksel sermaye birikiminin ve ekonomik biiyiimenin azaldigi goriilmektedir. Elbette bu agiklamalar, kiiresel EPJ
belirsizlik yapisal soklari-nin hemen ardindan Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergele-
rinde kisa donemde meydana gelen ilk 6nemli etkiler agisindan gegerli olmaktadir. Kisa donem agisindan gegerli olan bu
aciklamalar, uzun donemde kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli
makroekonomik gostergeleri {izerindeki etkileri-nin degismesiyle birlikte, siire¢ icerisinde tersine donmekte, soklarin
etkilerinin azalmasiyla birlikte yerini normallesmeye birakmakta ve/veya gecerliligini yitirmektedir. Bu sonuglar, kiire-
sel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin, Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri
iizerinde kisa ve/veya uzun donemde beklentilerle uyumlu olarak Onemli Olciide olumsuz etkiler yarattigini
gostermektedir.

Calismada kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklar ile Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gostergeleri arasindaki
dinamik etkilesimleri arastiran SVAR(3) modelinin varyans ayristirma analizleri ise Tablo 5’te sunulmaktadir. LNNER,
LNMIR, LNSP, LNNMS, LNCAB, LNNPI, LNNFDI, LNNOI, LNINR, LNRGFI, LNRGDP ve LNUNR
makroekonomik degiskenlerinde meydana gelen yapisal degisimlerin, kendilerinden ve kiiresel EPJ belirsizliklerden
(LNGEPGU) kaynaklanan kisimlarmi gdsteren Tablo 5’teki sonuglar incelendiginde; degiskenlerdeki yapisal
degisimlerin kaynaklarinin dénemlere ve derecesine gore dnemli dl¢iide farklilastigr goriillmektedir.

Tablo 5 LNNER degiskeni agisindan incelendiginde, nominal efektif doviz kurunda meydana gelen yapisal
degisimlerin orneklem doneminin ilkinde yaklasik % 91’inin kendi ve % 8’inin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan kaynaklandig1 goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan nominal efektif doviz kurunda meydana gelen yapisal
degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle
aciklanma orani altinct déneme kadar kesikli de olsa siirekli artmakta ve altinci donem sonrasinda ise siirekli olarak
azalmaktadir. Tablo 5 LNMIR degiskeni agisindan incelendiginde, para piyasasi politika faiz oranlarinda meydana gelen
yapisal degisimlerin 6rneklem déneminin ilkinde yaklasik % 95’inin kendi ve % 5’inin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan kaynaklandigi goriillmektedir. Bu ilk dénemin ardindan para piyasasi politika faiz oranlarinda meydana gelen
yapisal degisimlerin kendi igsel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal
dinamikleriyle agiklanma orani ise ikinci donemde azalmakla birlikte etkisini donem boyunca siirdiirmektedir. Tablo 5
LNSP degiskeni agisindan incelendiginde, hisse senedi fiyatlarinda meydana gelen yapisal degisimlerin &rneklem
doneminin ilkinde yaklasik % 60°1nin kendi ve % 31 gibi onemli bir boliimiiniin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan kaynaklandigi goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan hisse senedi fiyatlarinda meydana gelen yapisal
degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle
aciklanma orani altinci dénem kadar siirekli olarak artmakta ve altinci déonem sonrasinda azalmakla birlikte etkisini
onemli dl¢iide siirdiirmektedir.

Tablo 5. SVAR Modeli Varyans Ayristirma Analizleri

LNNER LNMIR LNSP
Dénem STE.  glNGEPGU LNNER STE.  gNGEPGU gLNMIR STE.  elNGEPGU gLNSP
1 0.071 8.48 91.52 0.348 5.25 94.71 0.177 30.89 60.02
2 0.115 9.30 79.76 0.425 4.22 87.54 0.237 35.01 51.95
3 0.139 7.05 76.27 0.465 4.40 85.14 0.284 36.13 46.78
4 0.156 6.81 73.83 0.493 4.61 82.26 0.319 39.78 40.62
6 0.182 7.99 68.27 0.515 4.59 80.16 0.343 39.40 35.50
8 0.202 6.63 66.23 0.530 4.52 73.92 0.357 36.81 33.17
10 0.218 5.90 63.58 0.547 4.27 69.71 0.374 33.99 32.57
12 0.237 5.31 61.31 0.561 4.08 66.40 0.388 31.78 31.62
16 0.276 4.52 56.07 0.579 4.26 62.15 0.406 29.17 29.29
LNNMS LNCAB LNNPI
Dénem STE.  glNGEPGU gINNMS — STE,  gINGEPGU LNCAB STE.  elNGEPGU ELNNPI
1 0.037 0.01 73.48 3.608 1.29 80.78 6.532 14.99 72.56
2 0.059 1.28 56.53 4.214 2.49 61.88 7.585 11.70 58.49
3 0.068 3.34 45.94 4.829 7.22 47.64 7.839 11.17 54.99
4 0.078 7.93 36.09 5.139 10.12 45.37 7.935 11.19 53.69
6 0.093 9.92 25.97 5.454 11.17 41.33 8.188 10.85 50.67
8 0.104 10.56 20.69 5.640 10.71 38.90 8.339 11.66 48.93
10 0.114 9.37 17.65 5.748 11.77 37.74 8.459 12.92 47.65
12 0.125 8.04 14.98 5.799 11.66 37.21 8.522 13.09 47.08
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16 0153 5.86 10.58 5.861 11.50 36.46 8.575 12.99 46.53
LNFDI LNNOI LNINR
Dénem STE.  glNGEPGU LNFDI STE.  gNGEPGU gLNNOI STE.  glNGEPGU LNINR
1 1.416 3.34 91.85 5.414 2.54 72.11 0.021 0.07 29.15
2 1.722 2.42 65.13 6.410 1.84 52.40 0.036 1.94 17.94
3 1.855 2.92 62.73 6.793 3.50 48.92 0.051 1.35 14.58
4 1.918 3.75 58.90 7.213 10.49 43.53 0.063 0.88 12.99
6 2.049 3.49 53.67 7.562 10.45 39.85 0.085 0.52 11.20
8 2.122 5.59 50.61 7.745 11.70 38.12 0.101 0.54 9.82
10 2.166 5.60 50.14 7.815 12.17 37.57 0.124 1.55 8.99
12 2.211 5.48 49.71 7.858 12.07 37.25 0.144 2.88 8.51
16 2.277 5.93 46.35 7.895 11.97 36.90 0.186 4.32 8.13
LNRGFI LNRGDP LNUNR
Donem STE.  giNGEPGU  cINRGFI  STE ~ gINGEPGU — (INRGDP  GSTE ~ gINGEPGU  (LNUNR
1 0.047 10.12 57.66 0.018 0.01 37.49 0.047 0.98 79.31
2 0.082 19.81 33.83 0.033 9.72 17.80 0.070 4.33 69.17
3 0.107 20.02 29.85 0.040 11.52 12.83 0.084 6.40 57.01
4 0.129 21.41 25.60 0.047 11.82 11.88 0.101 10.48 43.46
6 0.157 22.27 20.53 0.059 12.46 11.01 0.136 15.64 26.63
8 0.172 19.10 17.56 0.066 10.13 10.44 0.151 15.85 22.63
10 0.182 17.88 15.85 0.072 8.87 9.93 0.156 14.94 21.50
12 0.189 17.81 14.75 0.076 8.34 9.96 0.158 14.71 20.96
16 0.200 17.51 13.49 0.082 7.85 11.47 0.162 14.15 20.56

Not: Tablodaki terimlerden, “e7” ilgili degiskenlere ait yapisal degisimleri ve “STE” standart hatalar1 gostermektedir.

Tablo 5 LNNMS degiskeni agisindan incelendiginde, dar tanimli para arzinda meydana gelen yapisal degisimlerin
orneklem doneminin ilkinde yaklasik % 73’iiniin kendi soklarindan kaynaklandigi ve kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan neredeyse etkilenmedigi goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan dar tanimli para arzinda meydana gelen
yapisal degigimlerin kendi ig¢sel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal
dinamikleriyle agiklanma orani ikinci ddnemden onuncu déneme kadar siirekli artmakta ve onuncu dénem sonrasinda ise
stirekli olarak azalmaktadir. Tablo 5 LNCAB degiskeni acisindan incelendiginde, cari islemler dengesinde meydana gelen
yapisal degisimlerin 6rneklem déneminin ilkinde yaklasik % 81’inin kendi ve % 1’inin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan kaynaklandigi goriilmektedir. Bu ilk dénemin ardindan cari islemler dengesinde meydana gelen yapisal
degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma oram siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle
aciklanma oraninin ise kesikli de olsa siirekli ve onemli 6lgilide arttig1 anlagilmaktadir. Tablo 5 LNNPI degiskeni agisindan
incelendiginde, net portfoy yatirimlarinda meydana gelen yapisal degisimlerin 6rneklem déneminin ilkinde yaklasik %
73’lniin kendi ve % 15 gibi dnemli bir bolimiiniin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarindan kaynaklandigi
goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan net portfoy yatirnmlarinda meydana gelen yapisal degisimlerin kendi igsel
dinamikleriyle agiklanma orani siirekli olarak azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani ise
benzer oOlgiide siirmektedir. Tablo 5 LNFDI degiskeni agisindan incelendiginde, net dogrudan yabanci yatirimlarda
meydana gelen yapisal degisimlerin 6rneklem doneminin ilkinde yaklasik % 92’sinin kendi ve % 3’{iniin ise kiiresel EPJ
belirsizlik yapisal soklarindan kaynaklandigi goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan net dogrudan yabanci yatirimlarda
meydana gelen yapisal degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli olarak azalirken, kiiresel EPJ
belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani ise kesikli de olsa siirekli artmaktadir. Tablo 5 LNNOI degiskeni
acisindan incelendiginde, net diger yatirimlarda meydana gelen yapisal degisimlerin drneklem déneminin ilkinde
yaklasik % 72’sinin kendi ve % 3’iiniin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarindan kaynaklandigi goriilmektedir. Bu
ilk dénemin ardindan net diger yatirimlarda meydana gelen yapisal degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma
orani siirekli olarak azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani ise kesikli de olsa siirekli ve
onemli 6l¢iide artmaktadir.

Tablo 5 LNINR degiskeni agisindan incelendiginde, enflasyon oraninda meydana gelen yapisal degisimlerin
orneklem doneminin ilkinde yaklasik % 29’unun kendi soklarindan kaynaklandigi ve kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarindan neredeyse etkilenmedigi goriilmektedir. Bu ilk donemin ardindan enflasyon oraninda meydana gelen yapisal
degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle
aciklanma oranmi ise ikinci donemden itibaren siirekli olmasa artmaktadir. Tablo 5 LNRGFI degiskeni agisindan
incelendiginde, fiziksel sermaye birikiminde meydana gelen yapisal degisimlerin 6rneklem doneminin ilkinde yaklasik %
58’inin kendi ve % 10’unun ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarindan kaynaklandig goriilmektedir. Bu ilk déonemin
ardindan fiziksel sermaye birikiminde meydana gelen yapisal degisimlerin kendi i¢sel dinamikleriyle agiklanma orani
siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani altinc1 déneme kadar siirekli artmakta ve
altinc1 donem sonrasinda ise siirekli olarak azalmaktadir. Tablo 5 LNRGDP degiskeni agisindan incelendiginde,
ekonomik biiyiimede meydana gelen yapisal degisimlerin 6rneklem doneminin ilkinde yaklasik % 37’sinin kendi
soklarindan kaynaklandig1 ve kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarindan neredeyse etkilenmedigi goriilmektedir. Bu ilk
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donemin ardindan ekonomik biiylimede meydana gelen yapisal degisimlerin kendi igsel dinamikleriyle agiklanma orani
siirekli azalirken, kiiresel EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani ikinci dénemden altinci doneme kadar
stirekli artmakta ve altinci donem sonrasinda ise siirekli olarak azalmaktadir. Tablo 5 LNUNR degiskeni agisindan
incelendiginde, issizlik oraninda meydana gelen yapisal degisimlerin 6rneklem doneminin ilkinde yaklasik % 79’unun
kendi ve % 1’inin ise kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarindan kaynaklandig1 goriilmektedir. Bu ilk dénemin ardindan
igsizlik oraninda meydana gelen yapisal degisimlerin kendi igsel dinamikleriyle agiklanma orani siirekli azalirken, kiiresel
EPJ belirsizlik digsal dinamikleriyle agiklanma orani ise kesikli de olsa siirekli ve dnemli 6l¢lide artmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik degiskenlerinde meydana gelen yapisal degisimlerin,
kendilerinden ve kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynaklanan kisimla-rin1 gosteren Tablo 5’teki sonuglarin, kisa ve uzun
donemli etkiler agisindan ifade ettiklerini ise su sekilde agiklamak miimkiin olmaktadir: Bu kapsamda Tablo 5
incelendiginde, kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynakli yapisal soklarin, Tiirkiye ekonomisinin nominal efektif doviz
kurlar1, para piyasasi politika faiz oranlari, hisse senedi fiyatlari, dar tanimli para arzi, net portfoy yati-rimlari, fiziksel
sermaye birikimi ve ekonomik biiyiime seklindeki makroekonomik degiskenleri lizerinde kisa donemde daha 6nemli bir
etkiye sahip oldugu ve bu etkisini uzun dénemde aza-larak da olsa siirdiirdiigli goriilmektedir. Bununla birlikte Tablo 5
incelendiginde, kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynakli yapisal soklarin, Tiirkiye ekonomisinin cari iglemler dengesi, net
dog-rudan yabanci yatirimlari, net diger yatirimlari, enflasyon ve issizlik oranlari seklindeki makroe-konomik
degiskenleri iizerinde hem kisa hem de uzun dénemde 6nemli dlgiide etkili oldugu ve bu etkinin uzun dénemde artarak
stirdligii anlagilmaktadir. Kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynak-li yapisal soklarin, Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali
nitelikli makroekonomik degiskenleri iizerindeki kisa ve/veya uzun donemli olumsuz etkilerini gdsteren Tablo 5’teki bu
sonuglar, Sekil 1°deki etki-tepki fonksiyonlariyla da gérece uyumluluk arz etmektedir.

5. Sonug

Bu caligmada, kiiresel ekonomide ekonomik, politik ve jeopolitik (EPJ) gelismelerden kaynakli belirsizliklerin,
Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli temel makroekonomik gostergeleri iizerinde teorik diizeyde ongoriildiigii
gibi etkiler yaratip yaratmadiginin ampirik olarak incelenmesi amaglanmaktadir. Bu amagla ¢alismada, kiiresel EPJ
belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gostergeleri tizerindeki etkileri, zaman serisi analizi metodolojisi
ve SVAR modeli kapsaminda 1992:Q1-2018Q:2 donemi i¢in ekonometrik olarak arastirilmaktadir. Tahmin edilen SVAR
modelinin, kiiresel EPJ belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik gostergeleri iizerinde teorik diizeyde
ongoriildiigii gibi olumsuz etkiler yarattigint gosteren ve literatiirdeki ¢alismalarla uyumlu ampirik sonuglarini su sekilde
ozetlemek miimkiin olmaktadir:

Calismanin sonucunda SVAR modelinin etki-tepki fonksiyonu analizleriyle makroekonomik gostergelerin, kiiresel
EPJ belirsizliklerdeki bir standart sapmalik yapisal soka verdikleri tepkilerinin donemlere gére 6nemli dlgilide farklilagtigt
tespit edilmistir. Bu kapsamda caligmada, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarimin hemen ardindan Tiirkiye
ekonomisinde kisa donemde; nominal efektif doviz kurlarinin, para piyasasi politika faiz oranlarinin ve enflasyon ile
igsizlik oranlarmin yiikseldigi, hisse senedi fiyatlarinin, dar tanimli para arzinin ve cari islemler dengesi agiklarinin
azaldigi, net portfOy yatirimlari ile net diger yatirimlarin arttig1 ve net dogrudan yabanci yatirimlarin, fiziksel sermaye
birikiminin ve ekonomik bilylimenin azaldigi belirlenmistir. Bununla birlikte ¢aligmada, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal
soklarinin hemen ardindan Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergelerinde kisa donemde
meydana gelen bu ilk 6nemli degisimlerin, uzun dénemde soklarmin degisen etkileriyle birlikte makroekonomik
gostergelere gore farklilasarak tersine dondiigii, normallestigi ve/veya gegerliligini yitirdigi sonucuna ulasilmigtir. Bu
sonuglar, kiiresel EPJ belirsizlik yapisal soklarinin, Tirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik
gostergeleri tizerinde kisa ve/veya uzun donemde beklentilerle uyumlu olarak 6nemli 6l¢iide olumsuz etkiler yarattigini
gostermektedir.

Calismada SVAR modelinin varyans ayrigtirmasi analizleriyle ise makroekonomik gostergelerde meydana gelen
yapisal degisimlerin kaynaklarimin dénemlere gore onemli olgiide degismekte oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda
calismada, kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynakli yapisal soklarin, Tiirkiye ekonomisinin nominal efektif doviz kurlari,
para piyasasi politika faiz oranlari, hisse senedi fiyatlari, dar tanimli para arzi, net portfoy yatirimlari, fiziksel sermaye
birikimi ve ekonomik biiyiime seklindeki makroekonomik gostergeleri {izerinde kisa donemde daha 6nemli bir etkiye
sahip oldugu ve bu etkinin uzun dénemde azalarak siirdiigii tespit edilmistir. Bununla birlikte ¢aligmada, kiiresel EPJ
belirsizliklerden kaynakli yapisal soklarm, Tiirkiye ekonomisinin cari iglemler dengesi, net dogrudan yabanci yatirimlari,
net diger yatirimlari, enflasyon ve igsizlik oranlar1 seklindeki makroekonomik gostergeleri iizerinde hem kisa hem de
uzun donemde Onemli dlgiide etkili oldugu ve bu etkinin uzun donemde artarak siirdiigii sonucuna ulasilmigtir. Bu
sonuglar, kiiresel EPJ belirsizliklerden kaynakli yapisal soklarin, Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli
makroekonomik gostergeleri iizerinde kisa ve/veya uzun donemde beklentilerle uyumlu olarak énemli 6l¢lide olumsuz
etkiler yarattiginmi gostermektedir.

Calismada ulasilan tiim bu sonuglar, kiiresel EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, inceleme déneminde
Tiirkiye ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri tizerinde dnemli 6lgiide ve olumsuz yonde
etkiler yarattigimi gostermektedir. Bununla birlikte sonuglar, kiiresel ekonomik diizlemdeki konumuyla Tiirkiye
ekonomisinin finansal ve mali nitelikli makroekonomik gostergeleri ilizerinde kiiresel EPJ gelismelerden kaynakli
belirsizliklerin mevcut diizeyiyle 6nemli bir digsal istikrarsizlik unsuru olarak durduguna isaret etmektedir. Bu kapsamda,
Tiirkiye ekonomisinde politika yapicilar tarafindan geleneksel para ve maliye politikalarinin, kiiresel ekonomideki EPJ
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gelismelerden kaynakli belirsizliklerin, makroekonomik gdstergeler iizerindeki olumsuz etkilerini azaltabilecek yonde
tasarlanmasi gereklilik arz etmektedir. Bu amacla, Tiirkiye ekonomisinde politika yapicilari tarafindan geleneksel para ve
maliye politikalarinin, digsal istikrarsizlik unsurlarina gecikme olmaksizin aninda karsilik verebilecek, miidahalede
esnekligi ve cesitliligi arttirabilecek politika uygulamalariyla genisletilmesine yonelik tasarlanmasi gerekmektedir. Bu
yondeki politika tedbirlerinin, kiiresel ekonomideki konumuyla Tiirkiye’nin miidahil olmak durumunda kaldigi EPJ
gelismelerden kaynakli mevcut belirsizliklerin bariggil ve uzlastirict bir sekilde giderilebilmesine ve yeni belirsizliklerin
ortaya ¢tkmamasina yonelik proaktif dis politikalarla da desteklenmesi onem arz etmektedir. Boylelikle Tiirkiye
ekonomisinin makroekonomik gdstergelerinin, kiiresel ekonomideki EPJ gelismelerden kaynakli belirsizliklerden
olumsuz yonde etkilenme diizeyinin gorece azaltilabilmesi ve bu gostergeler {izerinde etkili olan diger tiim unsurlar
sabitken istikrarliligimi stirdiirebilmeleri olanakli hale gelebilecektir. Aksi halde Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik
gostergelerinin, kiiresel ekonomideki EPJ belirsizliklerden olumsuz yonde etkilenme diizeyinin azaltilamamasi ve/veya
kiiresel ekonomideki belirsizliklerin artmasi durumunda, belli araliklarla istikrarliligini kaybetmeleri ihtimaller dahilinde
bulunmaktadir. Diger yandan, kiiresel EPJ belirsizliklerin makroekonomik gostergeler iizerindeki etkilerini incelemek
icin yakin gelecekte yapilacak ampirik caligmalarda, ¢eyreklik veya aylik bazli verilerin temin edilebilmesi durumunda
farkli gelismislik diizeyindeki iilkelerde ¢aligmasinin, bu konuda heniiz yeni olugsmaya baslayan literatiiriin gelisimine
katki saglayacagi diistiniilmektedir.
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The Effect of Social Media Mix on Brand Switching
Intention: The Mediating Role of Risk Perception

Sosyal Medya Karmasimn Marka Degistirme Egilimi Uzerindeki Etkisi: Risk
Algisinin Aracihk EtKisi

Edin SOZER, Istanbul Okan University, Turkey, edin.sozer@okan.edu.tr

Abstract: The purpose of this study is to investigate the effect of social media mix combinations on the brand switching intentions of consumers by
integrating signaling, social exchange and uncertainty reduction theories and existing literature. The study measures the effect of social media
mix combinations on brand switching intentions through the mediating effect of perceived risk. This study implemented an experimental design
and the manipulated experimental condition was social media mix with three intensity levels (Solowix, Combowix and Fullyi). The results indicate
that higher levels of social media mix intensity leads to decreasing levels of perceived risk regarding the new brand purchase, which in return
increases the brand switching intention of consumers. The study contributes to the existing literature by providing an understanding of the earned
media’s relative marginal contribution on triggering brand switching behavior in comparison with brand generated media and explores the role
of perceived risk in this relationship.

Keywords: Social Media, Paid, Owned and Earned Media, Perceived Risk, Brand Switching.

Oz: Bu ¢alismanin amact, sinyal, sosyal degisim, belirsizlik azaltma kuramlar: ve mevcut literatiivii entegre ederek cesitli sosyal medya karmast
kombinasyonlarimin  tiiketicilerin marka degistirme egilimleri iizerindeki etkilerini incelemektir. Calismada, sosyal medya karmasin
kombinasyonlarimin tiiketicilerin marka degistirme egilimleri iizerindeki etkileri visk algisimin aracilik etkisi kapsaminda olgiilmiistiir. Deneysel
bir desen kapsaminda yiiriitiilen ¢alismada manipiile edilen deneysel durum ii¢ seviyede olusturulan sosyal medya karmasidir (Soloyix, CombOwix
and Fullyiy). Yapilan analizler sonucunda yiiksek seviyede sosyal medya karmasi yogunluguna maruz kalan tiiketicilerin, yeni marka satin almaya
yonelik olusan risk algisi seviyelerinde azalma olugmast suretiyle, marka degistirme egilimlerinde artis gerceklestigi tespit edilmistir. Bu
¢alisma, Edinilen Medya’nin, marka tarafindan olusturulan medyalara kiyasla, tiiketici marka degistirme egilimlerini tetikleyen etki tizerindeki
marjinal katkisimin olgiilmesini ve bu iligki icerisinde risk algisinin roliiniin anlasiimasini saglayarak, mevcut literatiire katki saglamaktadir.

Anahtar Sozciikler: Sosyal Medya, Edinilen, Uretilen ve Satin Alinan Medya, Risk Algisi, Marka Degistirme.
1. Introduction

The transformation process of media from conventional to digital has been accelerated in recent years due to
increasing penetration rate of internet and usage of social networking sites by consumers for sharing their opinions
about almost everything. According to e-marketer (2017), the number of consumers using internet reached at 3.47
billion in 2017 and one in each three people have a social media account. Consequently, social media has been
embraced by brands and became an important communication channel which is used for engaging with prospect and
existing customers (Kumar et al. 2015).

The total marketing communication investment made through the digital media channel is estimated to reach at
39 % of total global ad spending in 2017 and is expected to level with traditional media ad spending in 2021
(eMarketer, 2017). Parallel to this growth performance, total spending for social media advertisement also reached at
48 billion $ in 2017 and is expected to increase up to 152 billion $ in 2021 (Statista, 2017).

Brands who wish to utilize social media channel for their communication purposes, may engage with their
prospect customers using three types of social media messages: Paid Media, Owned Media and Earned Media. Paid
media involves a message content created by the sender of the message and disseminated through a third party
platform in exchange for a fee. The owner controls the content of the message and has some control on the platform
also. Owned media involves the social media activities and messages developed and organized by the brand owner in
the social networking platforms under the brand owner’s control (Xee and Lee, 2015). On the other hand, earned
media, refers to social media activity that is not directly generated by the brand owner (Stephen and Galak, 2012).
The brand owner has no control at all in the earned social media content; users generate the content about the brand.

Whether it is paid, owned or earned, compared to traditional media, social media interactions between the brand
and consumers may be regarded as being more effective in generating conative effects on consumer behavior
(Olbrich and Holsing, 2011). Due to the highly competitive structure of consumer markets as well as the
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communication clutter, brands need to increase the efficiency of each dollar spent in the marketing communications.
Thus, it is imperative to understand the comparative performance of different social media message categories and
find out the optimum social media mix in terms of paid, owned and earned media, in order to have the optimum
conative effect on prospect consumer’s behavior.

From consumer’s perspective, when consumers are in the eve of making a new purchase decision, the process
becomes more complex in cases where there is a perception of increasing risk about the consequences of this
purchase decision (Siegrist et al. 2005). Risk is perceived high when consumers cannot make estimations about the
possible outcomes of their behavior and there is a probability of a negative consequence of their shopping experience
(Cox and Rich, 1964).

This study aims to examine the effect of three different social media mix combinations on consumers’ brand
switching behavior and to explore the mediating effect of risk perception on the relationship between social media
mix and brand switching behavior. It is proposed that social media communication, whether it is paid, owned or
earned, influences the brand switching behavior of customers in a positive way, and this relationship is mediated by
the perceived risk level of consumers. Perceived risk level of consumers is expected to be set based on the social
media mix exposed and this situation is expected to result in varying levels of social media communication effect on
the brand switching behavior. Previous studies, mainly focusing on e-WoM, deal with the outcomes of social media
communication including its effects on the adoption of innovations or new products / services (Arndt, 1967), on the
formation of attitudes towards brands and products (Bone, 1995), purchasing decisions (Bansal & Voyer, 2000), risk
perception (Settle, & Alreck, 1989) and cognitive dissonance (Buttle, 1998). However, there is lack of studies which
investigate the comparative influence of different combinations of social media mix on the brand switching behavior
through risk perceptions of consumers. Thus, this study targets to contribute to the existing literature by exploring
this relationship and consequently filling a gap in the marketing literature.

2. Literature Review
2.1. Theoretical Background

Three inter-related theories, namely Signaling, Social Exchange and Uncertainty Reduction Theory, help us to
understand the dynamics of social media communication process, underlying motivations and its possible effects on
perceived risk level of consumers and their switching intentions.

The first one, Signaling Theory, which was first introduced by the Michael Spence (1973), deals with the
information acquisition process which helps to eliminate the information asymmetry between the two parties.
Information asymmetries occur when there is a difference in terms of content and level of information between the
two parties (Stiglitz, 2002). In order to eliminate these differences, the party with the higher information level sends
a signal to the receiving party in order to balance the information level and eliminate the asymmetry. In return the
receiving party uses the information and makes some inferences (Lee and Stoel, 2014). When we adapt this theory
into the consumer behavior context, asymmetric information becomes more important when the buyer does not know
the features of the seller’s products or services. Thus, paid and owned social media communications are the seller’s
efforts to send effective signals to consumers for bridging the gap between the information levels, eliminating the
asymmetries and consequently reducing the perceived risk level of consumers (Biswas and Biswas, 2004).
Elimination of the information asymmetries increase the likelihood of consumers switching to another brand as the
perceived risk level will be lowered. Thus, signaling theory provides us the theoretical background which connects
social media communication process with the consumer behavior outcomes including perceived risk and brand
switching.

The second theory which sheds light into the social media communication dynamics is the Social Exchange
Theory (Thibaut & Kelley, 1959). The theory suggests that interactions between the two parties lead to some
outcome which can be classified as costs and rewards received from these relationships (Homans, 1958; Blau, 1964).
Generally, rewards that are received as a result of these interactions are security, social approval and value (Lambe et
al. 2008). Every social interaction bears also some costs in terms of effort, time and money (Dwyer et al. 1987).
Thus, the ultimate goal of the parties engaging into these social exchanges is to maximize the rewards and minimize
the costs. As long as the parties receive the positive value as a result of these social exchanges, they remain in the
relationship (Blau, 1964). When we adapt the social exchange theory into the social media context, the motivations
of buyers and sellers for engaging into the social media communication become apparent. Sellers are intended to
engage into these interactions by sending signals to the buyers via paid and owned social media communication, with
the motivation of establishing social exchanges which will lead to valuable economic outcomes. On the other hand,
buyers engage into the interactions with both sellers and other consumers in the market with the motivation of
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bridging the information gap, maximizing the rewards and minimizing the risks. Consequently, an effective
interaction with positive feedbacks leads to the lowering levels of perceived risk and facilitates brand switching. The
total outcome of these interactions forms the earned media performance of the sellers. In this perspective, Social
Exchange Theory contributes to the understanding of effects of social media interactions on consumer behavior
outcomes including risk perception and brand switching.

Finally, a third theory, Uncertainty Reduction Theory, helps us to understand the motivation of buyers into
engaging into the social media communication. The theory, first introduced by Charles R. Berger and Richard J.
Calabrese (1975), suggests that the main motivation of the parties engaging into a communication process is to
reduce the uncertainties. The high level of uncertainty, leads to the unpredictable outcomes, which in turn increases
the perceived risk levels. Thus, one party seeks to have enough information to eliminate the uncertainties and
consequently reducing the risk (Kellerman and Reynolds, 1990). Adapting this theory into the social media context
leads us to the conclusion that consumers’ main motivation to engage into the social media communication with both
sellers and other buyers in the market is to acquire information, eliminate the uncertainties and reduce the risk of
negative outcomes. This in turn increase the likelihood of consumers to switch between brands as the perceived risk
will be lowered. Similar to the conclusions made on Social Exchange Theory, the total outcome of these interactions
forms the earned media performance of the sellers.

Signaling Theory, Social Exchange Theory and Uncertainty Reduction Theory are inter-related and interacting
theories helping us to understand the underlying dynamics of communication process in the social media context and
its possible consequences on the consumer behavior in terms of risk perception and brand switching. Specifically,
adapting these three theories to social media context helps us to understand the relationship between the three types
of social media messages and the buying behavior and risk perception of consumers.

2.2. The Effect of Social Media Communication on Brand Switching Behavior

As an important channel where consumer spend one third of their time (Lang, 2010), social media has become a
preferred communication platform for both brands and consumers. Social media communications can be categorized
as Brand Generated Content (BGC) and User Generated Content (UGC). Marketers use social media communication
to engage with prospect customers and try to create cognitive, affective and conative effects in favor of their brands.
On the other hand, consumers use social media to access the required information which will facilitate their decision-
making (Li and Bernoff 2011). The intensity of communication between consumers has been accelerated with the
support of social media (Duan et al. 2008).

As Signaling, Social Exchange and Uncertainty Reduction Theory predicts, the information flow in social
media is directly affecting all stages of consumer decision-making process including pre-purchase, purchase and
post-purchase stages (Mangold & Faulds, 2009). Social media interactions within the consumer community leads to
the increasing effect on consumer behavior including the effects on brand awareness (Godes and Mayzlin 2009),
brand attitude (Schivinski and Dabrowski, 2016), and brand loyalty (Laroche et al. 2012). Two other important
outcomes of these interactions are consumer’s brand switching and purchase intentions. When consumers engage
into relationships with brands, their main motivation is to receive the expected value from this relationship. The
relationship between the consumer and brand proceeds to the dissolution stage when consumers do not get the
expected value from the relationship (Michalski, 2004). At this stage, consumer’s intention to switch the brand
increases. Factors which contribute to the formation of brand switching intention include poor product or service
performance (Keaveney, 1995; Kanwal and Lodhi, 2015), negative value for money evaluations (Bansal et al. 2005)
or the availability of attractive alternatives (Zhang et al. 2009). As the consumers’ readiness to switch the brand
increases, social media becomes an effective source of information for finding and evaluating the alternatives. This
claim is supported by the results of the previous research confirming the effect of social media messages on the
purchase intention and switching behavior of consumers (Goh et al. 2013), whether these messages are brand
generated or earned (Kumar et al. 2016, Xie and Lee, 2015).

Theoretical foundations as well as the findings in the literature show that whether BGC or UGC, social media
messages support customers to fill the information gap, eliminate the uncertainties about the purchase situation, help
them to find alternatives and consequently affect the consumer behavior. This leads us to propose the following
hypotheses:

Hi: Exposure to positive social media messages about an alternative brand will increase the likelihood of brand
switching.

Hia: Exposure to brand generated social media messages (Paid Media) about an alternative brand will increase the
likelihood of brand switching.
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Hib: Exposure to positive consumer generated social media messages (Earned Media) about an alternative brand will
increase the brand switching intentions of consumers.

2.3. The Effect of Social Media Communication on Perceived Risk

The core concept of marketing is determined as exchange and consumers involve into these exchange transactions
with sellers in order to extract the maximum value possible (Kotler, 1972; Bagozzi, 1975). Similarly, consumers
prefer a brand which is expected to generate the maximum value for them throughout their journey. A value for the
customer is the total sum of benefits and costs that are generated as a result of interactions with a brand (Zeithaml,
1998).

Perceived risk is one of the critical components of customer value at the cost side of the equation and affects
consumer decision process (Erdem, 1998). It is defined as the nature and amount of risk perceived in a purchase
decision context (Cox and Rich, 1964). Marketing literature identifies six types of risks associated with a purchase
situation including financial, performance, physical, social, psychological and time (Jacoby and Kaplan, 1972;
Roselius, 1971). Financial risk represents monetary losses derived from choosing the wrong product and having
some negative consequences such as paying for repair, replacement, and experiencing similar burdens (Kaplan et al.
1974). Performance risk is related with the functional problems that may be experienced due to the poor product
quality (Horton, 1976). Physical risk represents the harm which may be experienced as a result of using the product.
Social risk is related with the exposure to the negative opinions of other consumers in the community following the
purchase decision (Jacoby and Kaplan, 1972). Psychological risk represents the unfavorable feelings and emotions of
consumers regarding the effects of product usage outcome on their image and status (Cunningham, 1967). Finally
time risk is the risk associated with spending of long time to find the product, order or receive it (Roselius, 1971).
Perceived risk is a construct composed of two dimensions which are uncertainty experienced and the consequences
of an action (Bettman, 1973; Schiffman, 1972). Its relationship with social media communication becomes apparent
when we consider the uncertainty dimension of perceived risk. When consumers feel the uncertainty about the
possible consequences of a purchase decision, increased perceived risk lead them to engage into risk-handling
activities (Bettman 1973). Involving into the social media interactions is one of those risk-handling activities used to
fill the information gap and eliminate the uncertainties about the situation. This is supported by the findings of the
previous research on the effect of social media content on consumers’ risk perceptions in different contexts such as
health (Choi et al. 2017; Wu and Lee, 2016), security (Lu et al. 2015) and purchasing situations (Andrews and Boyle,
2008; Maoyan et al. 2014).

Referring to the signaling, social exchange and uncertainty reduction theories as well as findings in the current
literature, social media communication is expected to fill the information gap, eliminate the uncertainties about the
purchase situation and consequently reduce the perceived risk of consumers. This leads us to propose the following
hypotheses:

H.: Exposure to positive social media content about an alternative brand will decrease consumers’ perceived risk
level towards that brand.

H2a: Exposure to brand generated social media messages (Paid Media) about an alternative brand will decrease
consumers’ perceived risk level towards that brand.

Hap: Exposure to positive consumer generated social media messages (Earned Media) about an alternative brand will
decrease consumers’ perceived risk level towards that brand.

2.4. The Effect of Perceived Risk on Brand Switching Behavior

When we consider the second dimension of perceived risk construct, consequences of action, its relationship with
consumer behavior becomes also apparent. Previous studies in the marketing literature confirm the effect of
perceived risk level on consumer evaluation and behavior in different context and buying situations including
business to consumer context (Bauer, 1967); business to business context (Brown et al. 2011), services (Cunningham
et al. 2005) and online shopping (Park and Jun, 2003). Increasing levels of perceived risk leads to negative
evaluations of new purchases (Cox and Rich, 1964; Forsythe and Shi, 2003; Yeung and Morris, 2006). In the light of
the existing findings we propose the following hypothesis:

Hs: Higher perceived risk levels of consumers about purchasing an alternative brand will decrease the likelihood of
switching to that alternative brand.
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2.5. Mediating Effect of Perceived Risk

Based on the findings of previous studies, we expect social media communication to have a convincing effect on
consumers’ intention to try the new products and consequently influence their brand switching decisions positively.
However, this relationship is expected to be mediated by the perceived risk level of consumer regarding the product
planned to be purchased since the perception of risk about purchasing the alternative brand is also expected to affect
negatively the brand switching intentions, as it is confirmed in the current marketing literature (Cox and Rich, 1964;
Forsythe and Shi, 2003; Yeung and Morris, 2006). Thus, we expect that capability of social media communication
regarding the activation of consumers for brand switching, may be varying based on the different intensity levels of
social media exposure, especially taking into consideration the effect of perceived risk on consumer brand switching
behavior.

In this perspective, we believe that different intensity levels of social media mix exposures, that is exposure to
only owned media mix on the brands’ social media page (SoloMix) or exposure in combination with paid media as
ads in social media pages (ComboMix) or to be exposed also to earned media messages in consumer forums
(FullMix), will have differing levels of effect on the brand switching intentions due to the mediation effect of
perceived risk level of consumers. Thus, referring to the theoretical background as well as previous findings in the
literature, we propose the following hypothesis:

Ha: Social media mix messages and perceived risk will collectively influence brand switching intention of
consumers.

Hs: Perceived risk level of consumers will mediate the effect of social media mix messages on the brand switching
intention of consumers.

3. Research Methodology
3.1. Conceptual Model

The conceptual model which is developed based on the hypothesis proposed is summarized in Figure 1.

Perceived Risk
(M)

Social Media Mix (X}
Brand Switching Intention
(v)

Figure 1. Conceptual Model
3.2. Experimental Design and Procedure

This study implemented an experimental design to explore the effects of different combinations of social media mix
on the brand switching intention of consumers, on their perceived risk levels and the mediating effect of perceived
risk between the different combinations of social media mix and brand switching intentions. The product category
identified for the purpose of this study was consumer electronics and the product type was selected as a laptop.

Social media mix was determined as the manipulated factor in the experimental design. Three groups of social
media messages were created for the purpose of this study. Table 1 summarizes the experimental design of three
groups.
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Table 1. Experimental Design Groups

Media Type
Group Media Mix Name Owned Paid Earned Message Exposure Combination
i} Sology;, @ - - Brand's Social Media Page
Brand's Social Media Page
1 Comboyy;, ® ®

Advertisement in Social Media Platform

Brand's Social Media Page
2 Fullp;, ® ® @ Advertisement in Social Media Platform
Consumer Reviews in Forums

As we see in Table 1, subjects in each group were exposed to different combinations of Social Media Mix.
Subjects in SoloMix group were exposed to a message generated by the brand and presented to the subjects via
brand’s social media page. This media mix represented the Owned Media in the experimental design. Subjects in
ComboMix group were exposed to two messages generated by the brand, presented to the subjects via brand’s social
media page and an advertisement in social media platform. This media mix represented the combination of Owned
Media and Paid Media in the experimental design. Finally, subjects in FullMix group were exposed to three sources
of messages generated by the brand and customers, presented to the subjects via brand’s social media page,
advertisement in social media platform and consumer reviews about the brand and its products in consumer forums.
This media mix represented the combination of Owned Media, Paid Media and Earned Media in the experimental
design.

Messages in all media mix groups were identical and included price promotion information regarding a new a
model of laptop offered by a hypothetical brand generated for the purpose of this study. The social media platforms
and consumer review forums were replicas of well-known social media platforms and the messages presented to
each group via respective web pages in a picture format.

Subjects involved in the study consisted of citizens living in the three large cities of Turkey. More than 170
online questionnaires were distributed, 150 complete questionnaires were collected. Subjects were randomly
assigned to one of the three groups, each having 50 subjects and in total 150 respondents. They filled out the
questionnaire in online environment and an introductory scenario was presented explaining that they need to buy a
new laptop and they search for a brand and product which offers a good value. Following the introductory scenario,
relevant messages were introduced to respondents depending on the experimental group they belong. Subjects first
asked to fill out the items which measure the perceived risk level regarding the purchase of this product category.
Following the measurement of perceived risk, brand switching intention of consumers was measured.

3.3. Measures

The scales used in this study were taken from the corresponding literature, each validated by the respective authors.
Depending on the scales employed, the instrument was designed in combination of semantic and bipolar scales.
Brand Switching Intention scale was adopted from the study of Bansal and Taylor (2002). The authors generated this
bipolar scale with three items based on the studies of Oliver and Swan (1989) and Zeithaml et al. (1996). Perceived
Risk scale was adopted from the study of Bearden and Shrimp (1982). The authors used a three-item, nine points,
semantic scale.

Confirmatory factor analysis (CFA) and reliability analysis were simultaneously conducted in order to confirm
the validity and the reliability of the scales employed.

Construct validity was checked by conducting the Confirmatory Factor Analysis (CFA) including 6 variable
items. CFA produced adequate level of fit indices (x2/DF =1.047, CF1=0.999, IFI1=0.999, RMSEA= 0.020). The
CMIN/DF value reported including all other fit indices were at the acceptable levels (Bagozzi & Yi, 1990).
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Standardized and unstandardized factor loadings which are shown in Table 2 are at satisfactory levels and all
statistically significant.
Table 2. Confirmatory Factor Analysis Results

Variables ltems Standardized Unstandardized
Factor Loads Factor Loads
Perceived Risk RIl 0.895 0.014
RIZ 0.942 1.006
RI3 0.944 1,000
Brand Switching Intention W1 0.855 0.0952
SW2 0.938 1.059
SW3 0.917 1,000

p<0.01 for all items

Average Variance Extracted (AVE) values were calculated to check the convergent validity of the scales
employed. All calculated values are above the minimum threshold of 0.5 and this confirms the convergent validity
(Byrne, 2010). The discriminant validity of the scales was also confirmed by comparing the square roots of
calculated AVE scores with the correlation components. Composite reliability and Cronbach a scores were above the
minimum acceptable levels, thus the reliabilities of the scales were also confirmed (Fornell & Larcker, 1981). The
results of convergent validity, discriminant validity and reliability checks are summarized in Table 3.

Table 3. Validity and Reliability Checks

Variables 1 2
Perceived Risk (927)

Brand Switching Intention - 148 (.903)
Compaosite Reliability 048 830
Average Variance Extracted B8e0 816
Cronbach (L 948 929

*Wo Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).

Diagonals show the square root of AVEs

3.4. Analysis

Testing of the hypothesis in this experimental design was done by employing PROCESS SPSS macro which
provides the asymmetric bootstrap confidence interval (CI) estimates for the measurement of relative indirect
relationships, the mediation effect (Hayes and Preacher, 2013). The macro is preferred based on the suitability
reference in the literature due to two reasons: First, it is tested and approved in many studies in the literature
(Biesanz, Falk, & Savalei, 2010) and secondly, does not make a normality assumption regarding the sample
distribution of relative indirect effect (Hayes & Scharkow, 2013). Relative total and direct effects were also
measured using the same macro which generates the required regression equations.

4. Results

Table 4 shows the results of the mediation effect analysis of perceived risk on the relationship between different
levels of social media mix exposures and brand switching intention of consumers.
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Table 4. Model Outputs

Model 1 Model 2 Model 3
Brand Switching Intention (Y) Perceived Risk (M) Brand Switching Intention (Y)
Antecedents Coefficient SE p Coefficient SE p Coefficient SE p
Comboy, (X,) & 0,660 0,127  <.001 a, 0,960 0,115  <.001 o 0370 0,149 014
Fullyy (Xa) & 2,360 0,127 <.001 a, 2340 0,115  <.001 ', 1,653 0,240  <.001
Percieved Risk (M) B — B — E — E — E — B — b -0,302 0,088 .008
Constant i, 1,800 0,090  <.001 in 3,780 0,081  <.001 i, 2,042 0344  <.001
R’=.7148 R'=.7413 R*=.7361
F(2,147) = 184, p<.001 F(2,147) = 210, p<.001 F(3,146) = 135, p<.001

Model 1: ¢, and c, stand for relative total effects of X, and X, on Y. Iy stands for the constant.
Model 2: a,and a, stand for relative total effects of X, and X, on M. Im stands for the constant.

Model 3: ¢, and ¢, stand for relative direct effects of X, and X, on Y. b stands for the direct effect of M on Y and Iy stands for the constant.

Model 1 estimates the relative total effects of social media mix experimental conditions on the brand switching
intention of consumers. The results confirm that social media mix exposure influence the brand switching behavior
of consumers (R2 = .714, F(2,147) = 184, p<.001). This result leads us to support H1. Further analysis of Model 1
indicates that compared to be exposed to SoloMix, consumers have higher brand switching intention when they
exposed to ComboMix (B= 0.660, p<.001) and similarly they have higher brand switching intention when they
exposed to FullMix (B=2.360, p<.001). The coefficients of regression analysis indicate the mean differences between
the ComboMix and SoloMix and between FullMix and SoloMix in terms of brand switching intention. Thus, Hla
and H1b were also supported.

Model 2 estimates the relative total effects of social media mix experimental conditions on the perceived risk of
consumers. The results confirm that social media mix exposure influence the perceived risk level of consumers (R2 =
741, F(2,147) = 210, p<.001). Thus, H2 was supported. The results in Model 2 indicate that compared to be exposed
to SoloMix, consumers have lower perceived risk when they exposed to ComboMix (B=-0.960, p<.001) and
similarly they have lower perceived risk when they exposed to FullMix (B=-2.340, p<.001). The coefficients in
Model 2 indicate the mean differences of perceived risk between the ComboMix and SoloMix and between FullMix
and SoloMix. These results lead us to support H2a and H2b.

Finally, Model 3 estimates the relative direct effects of social media mix experimental conditions and perceived
risk on brand switching intention. The results confirm that both social media mix exposure and perceived risk
collectively influence the brand switching intention of consumers (R2 = .736, F(3,146) = 135, p<.001). Relative
direct effects of ComboMix (B=0.370, p=014) and FullMix (B=1.653, p<.001) on brand switching intention are
positive and statistically significant. Further analysis of Model 3 indicates that perceived risk has a negative and
significant effect on brand switching intention of consumers (B= -0.302, p=.008). Based on these results, H3 and H4
were supported. The illustration of relative total and direct effects based on the findings are shown in the Figure 2.
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Perceived Risk
(M)

Brand
Switching
Intention

(Y)

Figure 2. Relative Total and Relative Direct Effects

The testing of mediation effect is done by measuring the relative indirect effects of social media mix on brand
switching behavior through perceived risk. The mediation effect is the product of regression equations of Model 1
and Model 2. Due to the non-normal sampling distribution of regression coefficients, a bootstrap confidence interval
with 5,000 bootstrap samples has been employed. The following equations provide the relative indirect effect values
for ComboMix and FullMix, respectively. The results of the analysis are summarized in Table 5.

RIEcombo = a1b = -0.960(-0.302) = 0.2899

RIEFul = azb = -2.340(-0.302) = 0.7067

Table 5. Relative Indirect Effects of Social Media Mix on Brand Switching Intention

Media Mix —> Risk Perception ———= Brand Switching Intention

Effect Boot S5E Boot LLCI Boot ULCI
Combo Mix (X,) 0.2899 0.0915 0.1146 0.4731
Full Mix (X5) 0.7067 0.2122 0.2824 1.1256

Table 5 provides 95% CI = 0.1146 to 0.4731 and 95% CI = 0.2834 to 1.1256 for ComboMix and FullMix,
respectively. Since both CI values in each experimental condition are above zero, this indicates that the relative
indirect effects are positive. Additionally, as at least one of the relative indirect effects are different from zero, this
confirms us that the effect of social media mix exposed on the brand switching behavior is mediated by the perceived
risk level of consumers (Hayes and Preacher, 2014). The level of mediation is partial since relative total and relative
direct effects are different from zero and statistically significant. Based on this result, H5 was supported.

5. Discussion

The results of this study suggest that those consumers who are exposed to only brand generated messages placed in
the social media page of the brand (Solowix), react less favorably towards a price promotion offer made by this brand
and consequently have lower levels of intention to switch their brands. Referring to the Signaling, Social Exchange
and Uncertainty Reduction theories, consumers hesitate to try the new brand due to the incomplete information,
uncertainty about the consequences as well as perceived risks associated with wrong decisions. The intention level to
switch the brand becomes higher when the social media exposure intensifies with the inclusion of exposures to paid
media content (Combowix) as well as earned media content (Fullwiy).

The level of perceived risk regarding switching to the new brand is higher when the customer is exposed only
to only brand generated messages placed in the social media page of the brand (SoloMix) and the level of perceived
risk becomes lower when the social media exposure intensifies with the inclusion of exposures to paid media content
(ComboMix) as well as earned media content (FullMix). Referring to the three theories mentioned above, as the
information gap, uncertainty and risks associated with the situation decreases, consumer perceive the brand
switching decision less risky.
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In this perspective, the results of the study also confirm that the perceived risk level of consumers mediate the
effectiveness of social media messages on brand switching intention of consumers. Compared to brand generated
messages placed in the social media page of the brand (SoloMix), exposure also to paid media messages
(ComboMuix), increases the intention to switch the brand since exposure to ComboMix decreases the perceived risk
level of consumers. Similarly and at the same time showing a higher effect, exposure to owned, paid and earned
media messages at the same time (FullMix) increases the brand switching intention of consumers more than the
exposure only to brand generated messages placed in the social media page of the brand (SoloMix). Thus, the impact
on brand switching intention through perceived risk is relatively higher when the intensity of social media increases
and exposure moves from SoloMix to ComboMix and finally to FullMix.

6. Managerial Implications, Limitation and Future Research
6.1 Managerial Implications

As the conventional media transforms to digital, and digital media becomes the new mainstream media, marketers
need to understand the dynamics of consumer behavior in the social media context. Collective behavior and
synchronized reflexes underline the interactions between the brands and consumers. Thus, consumers do not
represent only themselves and decisions made by these consumers affect the rest of the community in a much intense
level than ever before. The results of the study clearly indicates that brand generated messages need to be supported
by more credible message sources such as other consumers to have a higher impact on brand switching intentions by
reducing the perceived risk level.

Marketers who target to acquire new customers should understand that whatever is the offer presented to the
prospect consumers, the decision making process is an asymmetric one and changes of having a successful return to
marketing messages increase with the inclusion of credible message sources into the communication process. In this
perspective, the most credible source is existing consumers who have some experience with the brand. Thus,
marketers should start to create a unique, superior customer experience in a continuous way in order to energize the
customer base to spread the positive word about their experiences with the brand in the social media. This will lead
to the creation of support base helping to increase the effectiveness of social media communication and consequently
increase the efficiency of promotional campaigns.

6.2 Limitations and Suggestions for Future Research

This study measures the effect of different media mix exposures on the brand switching intention of consumers
through the perceived risk levels by considering a hypothetical brand name and only one product category,
electronics. Thus, measurement was not made taking into consideration a real brand. In order to increase the
generalizability of the current study, testing real brands in multiple categories would be appropriate.

Future researches should expand the scope of the current study by including other product categories,
measuring cross country and generational differences. An additional expansion may be to conduct the study in the
services context to understand the underlying relations which by nature is expected to be different from physical
product context.
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