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accessibility. Thus, governments recently assign new provisions and
incentives to attract FDI. The purpose of this study is to identify the
most important factors that attract FDI. First, a general review of FDI
inflows to Turkey is addressed in light of regional and international
trend. Second, a review of literature is considered in order to identify
) determinants of FDI inflows. Third, regression analysis is used to
Key\_/vord_s. determine the factors that affected FDI inflows to Turkey in 2009 to
!:orelgn direct . 2019 period. Results of regression analysis are highly consistent with
mvestr_nents, regression literature review in which the size of the market and openness of the
gnaly5|s_, Turkey,_ economy positively affect FDI inflows. Current account deficit and
international capital. exchange rate are negatively correlated with FDI inflows. On the other
hand, regression analysis results revealed that foreign direct investors’
decision to invest in Turkey is not significantly affected by cost of
labor, cost of capital and inflation rate.

Dogrudan yabanci yatirim girislerinin belirleyicileri: Tiirkiye 6rnegi
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girislerinin genel bir incelemesi, bdlgesel ve uluslararasi egilim
is1¢inda ele alinmaktadir. Ikinci olarak, literatiir taramasiyla DYY
girislerin belirleyici faktérleri ortaya koymaya calisiimstir. Ugiinciisii,
regresyon analizi kullanarak 2009-2019 doneminde Tirkiye'ye

An?htar Kelimeler: DYY’lerin girislerini etkileyen faktorler belirlenmistir. Regresyon
Dogrudan yabanci analizinin  sonuglari, piyasanin biiytikligiinin ve ekonominin
yatlr.lmlar, regresyon acikliginin - DYY girislerini olumlu yo6nde etkiledigi literatiir
analizi, Tirkiye, taramasiyla olduk¢a tutarlidir. Cari ag¢ik ve doviz kuru, DYY
uluslararast sermaye. girisleriyle negatif korelasyonludur. Ote yandan, regresyon analizinin

sonuclari, dogrudan yabanci yatirimeilarin Tiirkiye'ye yatirim yapma
kararinin is¢ilik maliyeti, sermaye maliyeti ve enflasyon oranlarindan
onemli dlciide etkilenmedigini ortaya konulmustur.

1. Introduction

The integration and interrelation a mange different nations and governments, beyond the
globalization and sophisticated information and communication technologies, lead to intensification of
international trade and investments. Moreover, enhancing the appearance of multinational companies
leaded to the increase in demand for foreign capital in all continents. Foreign Direct Investments (FDI)
are not just the key source of foreign capital, it also significantly contributes to technology
development, management approaches, market accessibility and to the growth of economy.

Recently, FDI starts to follow different tracks. Generally, investors desire to invest in developed
countries with healthier infrastructure, as they move their investments from capital intense economies
(low cost of capital) to invest in labor intense economies (low cost of labor). Furthermore, accessing
raw material, markets and customers, tax advantages and other factors play essential role in the
international capital movements. Early, most of FDI used to be stationed in developed economies,
more recently, it becomes more concentrated in developing economies. In the same regard, UNCTAD
report of 2019 indicates that FDI flows to developing economies in 2018 showed 27 per cent decling,
meanwhile, the flows to developing economies increased by 2 per cent to reach a share of 54 per cent
in the global FDI.

Important and fundamental changes are initiated in the Turkish economy by the 1980s provisions.
These changes lead to the introduction of free-floating exchange rate system, and begin a period of
modern economic policy instruments, especially monetary policies. In addition, the Public Partnership
Administration in 1984, Istanbul Stock Exchange in 1986 and new financial instruments have been
introduced (Kog, 2006). At the beginning of the 21% century Turkish government impressive era of
urbanization by conducting fiscal policy targeted to open markets for international trade and programs
aimed to attract foreign investments. Dramatically, historical changes lead to the integration of
Turkish economy along with the global, the reduction of governmental interference and finally lead to
the enlargement the inflows of foreign capital to Turkey.

To attract FDI, countries start to legislate and introduce new provisions and lows, in which many
researchers work on evaluating the effects of these factors on FDI using different methods. Of these
methods are; regression (Ozag, 1994; Kaya and Yilmaz, 2003; Khan and Nawaz, 2010), regression EX
post forecasts (Schneider and Frey, 1985), VAR analysis (Shan, 2002; Wijeweera and Mounter, 2008),
Panel Data Analysis (Nonnemberg and Mendonca, 2004; Yeo, Yoon, Lee and Lee , 2008; Arik, Akay,
and Zanbak, 2014) and other methods all over the world. An examination of these studies showed that
there is a general consistency among results, that is, factors generally have the same impact over FDI
inflows. For example, most of literature agreed that there is a positive relationship between Gross
Demotic Product (GDP) and FDI, as well as, a negative relationship between labor costs and FDI.
Situation is the same for Turkey.

In Turkey there are at least two points where FDI dramatically changed; that is 1980 and 2003. As
missioned earlier in 1980 Turkey, as many other countries, started to follow an open economy policy
and the permitted foreign investments level increased. In that era, flows to Turkey raised from few
millions to billions of dollars. After the introduction of law 4875, granting free movement for foreign

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 2
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investors and equal right as local ones, flows to Turkey increased to reach thirteen billion dollars in
2018. The purpose of this study is to conduct a comprehensive literature review related to FDI and to
develop a regression analysis model for identifying the factors affecting FDI in Turkey. And to
comment on the general inflows of FDI to Turkey. The purpose of the study includes examining the
FDI inflows to Turkey over time and to run regression analysis to understand the general movement
and factors affecting the flows.

2. Foreign direct investments (FDI)

The international investment status, one of the important outlines of balance of payment. FDI is a
statement that capture the stock value of financial receivables and liabilities of residents of an
economy from residents outside the economy as well as financial assets kept as gold at a given point
of time (The Central Bank of the Republic of Turkey, 2019). Although, it is the investment in which
the investor establishes a production facility, acquires existing production facilities, makes a joint
venture with a local firm or extends its existing business operations or obtains at least a 10% share rate
in a non-demotic economy or another country (Ulas, 2008; Giir, 2014).

FDI may be in form of cash capital, tangible or intangible capital such as patent rights,
technological innovations, marketing methods, management organization and other form of direct
investments that establish either effective control or at least substantial influence over the decision-
making of a business (Ergin, 1978).

2.1. Benefits and limitations of FDI

The FDI have a lot of advantages for the host country such as; Increasing the productive capacity,
improving infrastructure, creating jobs and minimizing unemployment, flowing fluctuations of foreign
currency and enrichment the balance of payments, increasing capital stock, exports power and national
income, interchanging cultures, value and technology, transferring and helping to train local business
by affording management knowledge. At the same time, it helps to increase the production factors of a
country, balance enhancements in current accounts and has a positive impact on the economy and
technological development (Ipek and Binis, 2010).

From the other hand, FDI - especially the not well planned- might generate various disadvantages.
It may lead to the disruption of economy, creation of political and economic danger, imbalance in the
balance of payments due to large profit and foreign currency outflows, in addition, the creation of
capital, information and technological dependency may cause unfair competition (Simsek and
Behdioglu, 2006; Ipek ve Binis, 2010).

2.2. Factors affecting FDI

FDI flows are affected by two main bands; it can be pushed by the country of origin and/or it can
be pulled by the host country by several factors. The factors are detailed in Figure 1 (Kutal, 1982;
UNCTAD, 1998; Kar and Tatliséz, 2008; Aydemir and Geng, 2015).

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 3
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Factors Affectina FDI

Country of Origin
Profit Maximization
Cost Minimization
Differences in Taxes and Legislation
Regional Trade Agreements
Avoiding Tariffs and Quotas
Protecting Existing Markets
Seeking New Markets
Creation of Monopolistic Power
International Diversification of Investments
Sustaining or Increasing Competitive Power
Transportation and Production Flexibility
Protection of Title and Secrets

A

Political Factor:
Social, Economic and Political Stability

Market Entry and Operating Laws
Trade Policy (Customs and Tariff)
International Agreements

Market Structure and Operation
Agreement Standards with Foreign
Companies

Privatization Policy

Tax Policy

Figure 1. Factors Affecting FDI.

3. FDI in the world and Turkey

Host Country
Political Factors,
Economic Factors
Investment Factors

Investment Factor:

Investment Promotion

Investment Incentives

Hassle Costs

Social Amenities and After Investment Costs.

Economic Factors:
Market Seeking: Market size, structure and

growth, per capita income, market access and
consumer preferences

Assets and resources seeking: Row material,
skilled workers, cheap labor, infrastructure,
innovations, technological, and other created
assets.

Efficiency seeking: Cost of raw materials and
productivity, transportation and other input
costs, agreements and regional integration.

According to UNCTAD 2019 report, the global FDI inflows dropped by %13 in 2018 to $1.3
trillion. Reimbursement from upward trends during the second half of 2018 was insufficient to recover
the decline surfaced as consequence of tax reforms introduced at the end of 2017, followed by great
repatriations of accumulated foreign earnings by United States Multinational Enterprises at the first
half of 2018 (UNCTAD, 2019). In addition, as shown in Figure 2, general decline, which reached their
lowest point since 2004, mainly happens in developed economies and transition economies.
Meanwhile, FDI inflows to developing economies shows nearly %2 increase, with significant
differences among regions.

3
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Figure 2. Global Foreign Direct Investments Inflows. Source: UNCTAD, 2019.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 4



Aldalou, E. & Sarsour, N. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 1-14

The FDI flows to developing economies reached to $706 billion; developing Asia registered a
$512 billion in 2018 with %4 increase, flows to South-East Asia increased by %3, to Africa rose by
%11 and declined by %6 in Latin America and the Caribbean. Furthermore, flows to transition
economies declined by %28 to $34 billion.

In West Asia, nearly %90 of the increase in FDI inflows mainly absorbed by Turkey, the United
Arab Emirates, Saudi Arabia and Lebanon. Despite uncertainty surrounding the Turkish lira and
slower than usual economic growth of Turkey, it is the largest recipient in the region, with inflows
rising by %13 to $13 billion. The FDI inflows to turkey are shown in Figure 3.
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Figure 3. Foreign Direct Investments Inflows to Turkey. Source: The Central Bank of the Republic of
Turkey, 2019.

FDI inflows to Turkey before 1980 did not reach the half billion-dollar line because of the
previous restrictive policy. Reforms and incentives introduced in the 1980 provisions allowed these
flows to reach a new line of a one to three billions dollar. However, inflows were still limited. In 2003
a new provision introduced to end these limitations and provide foreign investors equal treatment as
local ones. After which investments increased rapidly and in diverse sectors. UNCTAD (2006) report
categorized Turkey as one of the “below potential” countries with high FDI inflows potential but low
FDI inflows performance for the period 2002-2004. It also addressed that Turkey is one of the fast-
growing and most preferred locations for investors. It also showed a large considerable increase in FDI
to Turkey due to large-scale acquisitions and privatizations in services, mainly in banking and
telecommunications.

Due to 2004 law that ended some of the foreign ownership restrictions in telecommunications and
taxes reforming that followed. The privatization of financial services and the major deals in the
telecommunication industry made Turkey the largest recipient of FDI in West Asia in 2006
(UNCTAD, 2008). As an impact of the global crisis, cross-border mergers and acquisitions
plummeted, causing a large decrease of flows in 2009. In 2011, the cross-border acquisition of
"Tirkiye Garanti Bankasi™ and "Genel Enerji" boosted inflows with %76 increase. In 2016, especially
after the failed coup attempt, flows fell by %31 casting doubt on Turkey’s political stability and
disrupted economic growth. In the same regard, rating agencies have downgraded Turkey’s sovereign
credit rating, which has acted as a deterrent to investors (UNCTAD, 2012; 2018).

Despite the economic, political and currency instability that created a negative pressure, Turkey is
considered one of the most investment encouraging countries due to government incentives and laws
that created a free exiting investment arena with highly diversified industrial structure, Figure 4.
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Finance

34%
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Figure 4. FDI Inflows to Turkey by Sector. Source: The Central Bank of the Republic of Turkey, 2019.

The finance sector has attracted the highest amount of FDI, Followed by manufacturing and
energy sectors. There is a general distribution of international capital flows among sectors which
suggests that the Turkish market is attractive in most sectors.

4. Literature review and determinants identification

In this study, all researches and papers reached are studied and summarized in Table 1.

Table 1

Literature Review and Determinants Identification

(0]
G
Study/Factor D P Infr INF LC Ex CA Other Factors Date and Method
P E St Area
N
Schneider and Political 80 Less Regression EX Post
Frey, 1985 P N Instability N Develo_ped Forecasts
' Countries
a Investment Turkey 1980- .
Ozag, 1994 P P N N Incentives P 1992 Regression
Research And
Shan, 2002 R R X Development 19{.36'1998 VAR Approach
China
16%
Erdal and Market 1980-1998 - .
Tatoglu, 2002 PP P X N Attractiveness P Turkey Time Series
International
Kaya and Net Reserves P, Turkey 1970- .
Yilmaz, 2003 " X NN Political 2000 Regression
Stabilization X
Nonnemberg The Leyel of 1975-2000 38
and P P N Schgollng P, Developing Panel Data Analysis
Mendonca, Capital Market Countries
2004 Growth P
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(e}
G
Study/Factor D P Infr INF LC Ex CA Other Factors Date and Method
P E St Area
N
Hara and Cost of
. Investment N, 1980-2001
Razafimahefa, P | X
Investment Japan
2005 .
Deregulations P
Quality of
Labor P,
Na and Economic Multiple
Lightfoot, P P X 2002 China pie
Reform P, Regression Model
2006 .
Agglomeration
Effect X
Interest Rate N,
Education and 1980-2000 Least Square
Tsen, 2006 P N N Human Capital Malaysia Method
P
Multiple
Yaprakli, P p N N N 1976-2006 Cointegration
2006 Turkey Analysis and Error
Correction Model
Batmaz and 1990-2003 VA.R MOd?I And
P P P N N Interest Rate N Cointegration
Tunca, 2007 Turkey -
Analysis
FDI In Previous Cointegration, Error
Karagoz, R Period P, Other 1970-2005 Correction Model
2007 Factors Not Turkey And Granger
Important Causality
International
Kar and P p p N N Net Reserves P,  1980-2003 Least Square
Tatlisoz, 2008 Investment Turkey Method
Incentives P
Wijeweera Interest Rate N,
and Mounter, P P N N Political Sri Lanka VAR Approach
2008 Stability P
Cost of 1993-2006
Yeoetal, Investmentand "~ )
2008 | | | Regulation N, Service Panel Data Analysis
Investment
. Industry
Incentives |
Yol and Teng, 1975-2006 Error Correction
2009 P P P N Exports N Malaysia Model
Research and
Jafarnejad et P p P N l(?qeé%c))pment 1991-2006 Structural Equation
al., 2009 ! Iran Modelling

Education P, Oil
Extraction N
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1991-2009
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Azam, 2009 P p N Official Kyrayz Least Square
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Republic and
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2010 International Turkey Autoregression
Net Reserves P
Vijayakumar 1975-2007
and Sridharan, | X 1 X X | :E\Clgzmigtl BRICS Panel Data Analysis
2010 Countries
Tariff on
Khan and P N Imports P, Pakistan Regression
Nawaz, 2010
Exports P
Election
Kurtaran, P p p N (Slzgtl)litlli(t:a; N Turkey 1980-  Multi-Regression
2010 Y) N, 2006 Analysis
Investment
Incentives P
International
Aytekin, 2011 P N Net Reserves P, 1998-2010 Least Square
Turkey Method
Interest Rate P
Natural
Anyanwu, P p p FEQSZ%I\J/\ZETent p 1980-2007 Least Square
2011 ! Africa Method
Investment
Incentives P
Loetal, 2013 P X X p Human Capital 198_39-2010 Two-Stage Least
P Haiti Squares
Ocayaetal, L LO”‘%’I‘_R‘?” 1970-2010 ~ Veetor
2013 R Equi _|br|um Rwanda Autoregressive
Relationship Model
. 1990-2011 7
Arik et al., Accumulation - .
2014 P P N X X of Capital X Develo_pmg Panel Data Analysis
Countries
Tax Ratio and .
Cak and Tax Burden N, 1990-2007 Seemingly
P P N for 8 Unrelated
Karakas, 2015 Unemployment . :
N Countries Regression
Population P 1998-2013
Parlakyildiz ' .
and Giivel, P P X X Abundance of Middle- Panel Data Analysis
2015 Natural Income
Resource X Countries
Igbal and
Mahmood, P N N P Interest Rate P 196.1 t0 2013 ARDL Approach
Pakistan
2016
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(0]
G
Study/Factor D P Infr INF LC Ex CA Other Factors Date and Method
P E St Area
N
. 2000-2013
Political
e Selected East
Bal and Akga, P P X X Stability X’. Asian and Panel Data Analysis
2016 Agglomeration Pacific
Effects P .
Countries
2000-2012
. Five Standard
Eshghi etal., P N N P Taxes N Countries Multivariate Linear
2016 .
(For Regression
Germany)
Hoa and lin, Political 1996-2012 .
2016 P Stability P Indochina - anel Regression
. 1980-2013 81
Awolusi '.at al., Monetary Union  African and Granger Causality
2016 (Asian X P P P -
P Asian Test
results) .
Countries
Multivariate
Zengin et al., | X X N Turkey 1988-  Adaptive
2018 2015 Regression Splines
(MARS)
Mistura and Reforms liberalizing P Restrictiveness N, reducing foreign 1997-2016 60  An Augmented
Roulet, 2019 equity limitations P Countries Gravity Model
Mahbub_and Regulatory aspects are the most influential, followed by The Power Seml-_Structured
Jongwanich, - - - - - Sector of Interviews And
economic and financial, political, and societal aspects ) -
2019 Bangladesh Questionnaires

Note: GDP Gross Demotic Product size and growth, OPEN Openness of the market, InfrSt Infrastructure, INF
Inflation, LC Labor Cost, Ex Exchange rate, CA Current account deficit. P Positive relation, N negative relation,
R relation, | important relation, X no significant relation exists.

Based on the literature, researchers generally consider the economic factors as determinants of
FDI. Most of previous literature agrees on that there is a positive relationship between GDP and FDlI,
in which investors tend to invest in larger markets with higher growth. Openness of the market and the
healthier infrastructure have positive impact on FDI. Investors generally look for healthier
infrastructure and market conditions where limitation and restriction are at minimum. Literature also
agree on the negative relationship between inflation and labor cost with FDI. This also supports the
logic that investors prefer to make investment in stable economy and seek for cost minimization.
Foreign currency exchange rate and current account deficit also negatively affect FDI. As current
account deficit is a dynamic indicator of market situation, exchange rate is an indicator of currency
stability and it has an important effect on profitability.

In general, results are highly consistent with theory, however some factors show an unexpected
direction in some studies for instance Igbal and Mahmood (2016) conclude that there is a negative
relationship between openness and FDI. The reason behind this contradiction might be because of
higher influence of other factors.

There are also other factors that have been considered such as political stability, investments
incentives and agreements, international net reserve and education and quality of labor that has
positive impact on FDI. On the other side, taxes, interest rate and costs of investment are negatively
affect FDI.
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5. Methodology and data

In this section, factors affecting FDI inflows to Turkey is addressed and tested. For this purpose,
data have been collected from The Central Bank of the Republic of Turkey (TCMB) and Turkish
Statistical Institute (TUIK) for 10 years’ period (Quarterly) after the 2008 financial crises starting from
2009 to 2019. And then regression analysis is applied using E-views 10.0 software package.

Based on the above literature review the hypothesized regression model is as follow:
FDI = a (GDP,OPEN, IR,Ex,CA,LC,INF) (1)
These factors can be explained as:

FDI: The dependent factor that represents the Foreign Direct Investments inflows to the country
expressed in logarithm.

« : Is a constant.
While, the independent factors are as follow:
GDP: Gross domestic product which is the measure for country market size.

OPEN: The openness of the country to foreign trade measured as import plus export to market
size (market barriers).

IR: The interest rate requested by banks for short term borrowings (capital cost)

Ex: The dollar exchange rate of Turkish lira (currency stability).

CA: Current account deficit as a measure of the trade power of the country.

LC: The cost per hour labor work (labor cost).

INF: The inflation rate measured as the change in consumer price index (stability measure).

To test the heteroskedasticity and autocorrelation both Durbin-Watson and Breusch-Pagan-
Godfrey tests are used in this study. Then the least square method is used with HAC standard errors
and covariance to correct standard errors for heteroskedasticity and autocorrelation. The final results
of analysis are shown in Table 2.

Based on the results, the final model proposed in this study could be formalized as follows:
FDI = 132288.5 + 0.000112GDP — 1.380239CA - 24380.42Ex + 1.37 * 10° OPEN 2

Table 2

Results of Analysis

Dependent Variable: FDI
Method: Least Squares
HAC standard errors and covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 132288.5 27033.26 4.89354595 0.0000

GDP 0.000112 5.40E-05 2.074074074 0.0464

CA -1.380239 0.565925 -2.43890798 0.0201

Ex -24380.42 6736.308 -3.61925553 0.0009

IR -5606 4654.452 -1.20443825 0.2367

OPEN 1.37E+09 6.34E+08 2.160883281 0.0378

INF -124.3208 577.1828 -0.21539242 0.8307

wage 296.0654 322.9406 0.916779742 0.3657
R-squared 0.628035
Adjusted R-squared 0.551454
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These results suggest that:

The size of the market is positively correlated with FDI, which means a unit increase in GDP will
raise FDI by 0.000112 unit.

The Current account deficit is negatively correlated with FDI, which means a unit increase in
current account deficit will decrease FDI by 1.380239 unit.

The exchange rate is negatively correlated with FDI, which means a unit increase in the exchange
rate will decrease FDI by 24380.42 unit.

The openness of the country to foreign trade is positively correlated with FDI, which means a unit
increase in the openness (exports plus imports to GDP ratio) will raise FDI by 1.37*10° unit.

The adjusted R-square shows that 55.14% of the variability of FDI is explained by the model.

In addition to the previously mentioned factor, the results show that all of LC (labor cost), INF
(inflation rate) and IR (interest rate) do not affect FDI, which suggests that foreign direct investors are
interested to make investment in Turkey focusing more on the market size, the stability of Turkish lira,
the current account deficit and the openness of the market rather than the cost of labor, cost of capital
and inflation rate of Turkey. However, it is statistically insignificant, the cost of capital and inflation
rate are negatively and cost of labor is positively correlated to FDI. It is important to mention that, in
Turkey, labor costs are considered low and thus, investors might be willing to accept the fluctuation in
it.

Combining the result of the analysis with literature review in Table 1, the results are highly
consistence with the literature and with the theory as investors would prefer to make an investment in
lager markets with higher possibility of expansion, where the currency is stable, where the country is
not venerable and has no serious deficit in the current account and of course where the economy is
open and the trade position of the economy is attractive.

6. Conclusion

Foreign Direct Investments FDI are the most important source of foreign capital, it can also make
a significant contribution to technology, management information, market accessibility and the
development of economy. Recently, economies and governments work hard to attract these
investments. In this study factors and determinants of FDI inflows are studied in two phases; in the
first phase studies related to FDI are reviewed to identify factors that generally affect FDI. In the
second phase an application on Turkey for the period of 2009 to 2019 is undertaken.

Based on the literature review, researchers generally used the economic factors as determinants of
FDI. Most of the studies agreed on that factors such as GDP, Openness of the market, infrastructure,
political stability, investments incentives and agreements, international net reserve, education and
quality of labor positively affect FDI. While there is a negative relationship between inflation, labor
cost, foreign currency exchange rate, current account deficit, taxes, interest rate and costs of
investment with FDI. Though, investors tend to make investments in larger markets with higher
growth, healthier infrastructure, less limitation and restriction, stable economy and they seek
investments with cost minimization.

The regression analysis is made based on the previously proved relations in literature and in the
past paragraph. Results of regression analysis are consistent with literature review as it suggests that
the size of the market and openness of the economy are positively correlated with FDI inflows and
current account deficit and exchange rate are negatively correlated with FDI inflows. All of labor cost,
inflation rate and interest rate do not have significant effects on FDI. In other words, foreign direct
investors are interested in making investment in Turkey focus on the market size, the stability of
Turkish lira, the current account deficit and the openness of the market rather than the cost of labor,
cost of capital and inflation rate. The proposed model explains nearly 55.14% of the variability of FDI
inflows to Turkey for the period.

The overall results of this study suggest that there are other factors than the economic factors that
would affect the international movement of capital and FDI. Factors such as internal culture, citizen
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and foreigner security, bureaucracy of the systems, corruption level, and other social and cultural
factors that have to be considered in future researches. Also, it is important to considers that steps
taken by the government in 1980 and 2003 are the most prominent and influencing factors. Thus,
governments intend to attract foreign investors shall focus primarily on the regulations, incentives and
level of equality offered to foreign investors.
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MAKALE BILGISI 0z

ge? I’i” ’hr’l _2117'0&2302212 Bu ¢alismada, BIST Sinai Endeksindeki (XUSIN) firmalarin bor¢lanma
C?vruim?gril k;llanllm. dinamiklerine etki eden firmaya 6zgii, sektdre 6zgii ve makroekonomik
tarihi: 18.02.2022 faktorlerin belirlenmesi amaglanmistir. Borg¢lanma gostergesi olarak
Makale Tiirii: Arastirma finansal bor¢larin esas alindigi {i¢ finansal kaldirag oran1 belirlenmistir.
makalesi Analiz donemi olarak 2010C1-2019C4 donemi belirlenmis olup,

caligmada panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda
su bulgular elde edilmistir: Birincisi, sektoriin finansal borg
ortalamalari, her i¢, kisa — uzun ve toplam, finansal bor¢ oraninda da
etkilidir. Ikincisi, kisa vadeli ve toplam finansal borg oranlari agisindan
hem firmaya 6zgl faktorler hem de farkli makroekonomik faktorler

Anahtar Kelimeler: etkili iken; uzun vadeli finansal bor¢ oram lizerinde makroekonomik
BIST sinai endeksi faktorlerin etkili olmadigi belirlenmistir. Kisa vadeli finansal borg orani
(XUSIN), borglanma ile bankacilik sektorii ve tiiketici giiven endeksi arasindaki ve toplam
dinamikleri, panel veri finansal bor¢ oram ile borsa arasindaki iliskilerin varligi, ¢alismayi
analizi. diger calismalardan farklilagtiran bulgulardir. Finansal gelismisligin

birer gostergesi olarak bankacilik sektdrii ve sermaye piyasalarinin
ekonomideki etkinliklerinin ve finansal birimlerin  ekonomik
beklentilerinin dikkate alinmasi, g¢alismanin temel katkilar1 olarak
siralanabilir.
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period 2010Q1 - 2019Q4, panel data analysis method is used in the
study. As a result of the study, the following findings are obtained.
Firstly, the financial debt averages of the sector are effective in all
three determined financial debt ratios. Secondly, while both firm-
specific factors and different macroeconomic factors are effective in

Keywords: terms of short-term financial debt ratio and total financial debt ratio, it
BIST industrial index is determined that macroeconomic factors are not effective on the
(XUSIN), leverage long-term financial debt ratio. The findings on the relationship
dynamics, panel data between the short-term financial debt ratio and the banking sector and
analysis. consumer confidence index and between the total financial debt ratio

and the stock market distinguish the study from other studies. The
main contributions of this study are considering the activities of the
banking sector and capital markets in the economy as an indicator of
financial development and considering the economic expectations of
financial units.

1. Giris

Finansal yonetim, bir isletmenin hedeflerine ulasabilmesi i¢in varliklarin edinilmesi, en uygun
maliyetle finansmaninin saglanmast ve yoOnetilmesine iligkin karar verme siiregleri olarak
tanmimlanabilir. Bu c¢ercevede alinan kararlarin, firmanin amaci olan piyasa degerini maksimum
yapmaya; diger bir ifadeyle ortaklarin beklentilerini karsilamaya yonelik olmasi esastir (Jensen, 2001).
Bir firmanin, finansman kaynaklarinin dagilimi, sermaye yapisini olusturmaktadir. Dolayisiyla,
sermaye yapisi karari, firmanin faaliyetleriyle, bor¢larla ve 6z sermaye ile ilgilenen énemli bir sirket
politikasidir (Brounen vd., 2006).

Sermaye yapisinin isletmenin toplam riski ve sermaye maliyeti lizerindeki dogrudan etkisi, firma
degerine yansimaktadir. Dolayisiyla, tiim finansal yonetim kararlarinda oldugu gibi, sermaye yapisinin
belirlenmesinde de optimal (en uygun) sermaye yapisi ile firma degerini artirmak hedeflenir. Buna
gore, optimal sermaye yapisinda, firmanin sermaye maliyeti minimum iken; piyasa degeri
maksimumdur. Sermaye yapisini agiklamak {izere birgok onemli ¢alisma ile kapsamli bir gergeve
belirlenmistir (Modigliani ve Miller, 1958; Modigliani ve Miller, 1963; Jensen ve Meckling, 1976;
Myers, 1977; Myers, 1984; Myers ve Majluf, 1984; Myers, 2001; Fama ve French, 2002). Bu
calismalar icerisinde Modigliani ve Miller'in (1958) Sermaye Yapisi llgisizligi Teorisini bir baslangic
olarak kabul etmek miimkiindiir (Harris ve Raviv, 1991, s. 297). Zira M&M (1958) c¢alismasindan
sonra, sermaye yapisi kararlarinda vergiler, temsilci ve iflas maliyetleri, asimetrik bilgi gibi finansal
piyasalara iligskin oynakliklar1 dikkate alan modern teoriler gelistirilmistir. Bunlar, Dengeleme Teorisi
(Kraus ve Litzenberg, 1973), Sinyal Teorisi (Ross, 1977), Finansman Hiyerarsisi Teorisi (Myers,
1984; Myers ve Majluf, 1984) ve Piyasa Zamanlamasi Teorisi (Baker ve Wurgler, 2002) olarak
siralanabilir. Sermaye yapis1 kararlari, kurumsal ve kiiltiirel farkliliklar disinda gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde ayni faktorlerden etkilenir (Booth, Aivazian, Demirgiic-Kunt ve Maksimovic, 2001;
Chen, 2004; Foster ve Young, 2013). Bu nedenle, bir firmanin sermaye yapisi, kurumsal farkliliklar ile
is uygulamalarinin etkilesiminin sonucudur (Bancel ve Mitto, 2004).

Sermaye yapisinin belirleyicileri {izerine yapilan arastirmalarda bir fikir birligi oldugunu
sOylemek miimkiin degildir. Buna gore, bazi ¢caligmalarda firmaya 6zgii faktorlerin daha etkili oldugu
tespit edilmistir (Frank ve Goyal, 2009; Psillaki ve Daskalakis, 2009; Kayo ve Kimura, 2011; Rajan ve
Zingales, 1995; Koksal ve Orman, 2015). Buna karsin, bir baska arastirma grubunda ise, firmanin
sermaye yapisinin sadece firmaya 6zgii faktorlerden degil, ayn1 zamanda iilkeye 6zgii faktorlerden de
etkilendigi belirlenmistir (Bancel ve Mittoo, 2004; Booth vd., 2001; De Jong vd., 2008; Antoniou,
Giiney ve Paudyal, 2008; Hanousek ve Shamshur, 2011; Oztekin ve Flannery, 2012; Fan, Titman ve
Twite, 2012; Graham, Harvey ve Puri, 2015). Sektoére 6zgii faktorlerin analize dahil edilmesi,
optimum sermaye yapisi igin vekil gérevi gorebilir ve iligkili ancak ihmal edilmis degiskenleri hesaba
katabilir (Kuhnhausen ve Stieber, 2014; MacKay ve Philips, 2005). Bu nedenle sermaye yapisini
aragtiran bazi c¢aligmalarda, firmanin faaliyet goésterdigi sektoriin ortalama kaldira¢ oranlarinin
sermaye yapisinda belirleyici oldugu sonucuna ulasilmistir (Harris ve Raviv, 1991; Frank ve Goyal,
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2009; Hovakimian, Opler ve Titman, 2001; MacKay ve Phillips, 2005; Miao, 2005; Koksal ve Orman,
2015). Konuyu farkli bir bakis agisiyla degerlendiren Antoniou vd., (2008) ¢alismalarinda, sermaye
piyasasi odakli ve banka odakli ekonomilerde faaliyet gdsteren firmalarin sermaye yapilarini nasil
belirlediklerini aragtirmislardir. Analiz bulgulara goére, firmaya 6zgii ve pazara iliskin faktorlerin bir
firmanin sermaye yapisi sec¢imi iizerindeki etkisinin giicii ve niteligi, bulundugu iilkenin ekonomik ve
yasal geleneklerine baglidir.

Firmalarin borglanma diizeylerinin belirlenmesinde sermayeye erisimin dikkate alinmasi gerekir.
Finansal piyasalarin gelismisligi ve yapisi, firmalarin fon ihtiyacimin kargilanmasinda onemli bir
unsurdur ve bor¢lanma orani ile arasinda anlamli bir iliski vardir (Demirgiic-Kunt ve Maksimovic,
1996). Lewis'e (2003) gore ekonomik biiyiime, finansal hizmetlere olan talebi artirarak finansal
gelismeye yol acarken, finansal gelisme de reel sektdriin ihtiyag duydugu kaynaklari aktararak
ekonomik biiylimeyi saglar (Kirkpatrick ve Green, 2002, s.207). Dolayisiyla, firmalarin bor¢lanma
diizeylerinin finansal gelisme ile artmasi beklenmektedir (Leland ve Pyle, 1977). Ancak, burada
finansal karar vericilerin davranigsal yonlerinin ve beklentilerinin dikkate alinmasi gerektigi
disiiniilmektedir. Zira, gerek reel sektoriin gerekse tiiketicilerin ekonomiye iligkin beklentileri, giiven
diizeyleri, firmalarin asir1 bor¢lanmalarina ve nihayetinde finansal sikintiya girmelerine neden
olabilecegi gibi, nispeten daha maliyetli olan 6z sermayeye yonelmelerine de neden olabilir. Kayis
Besiktagli ve Kurt Cihangir (2020) calismalarinda, Tirkiye’de tiiketici giiven endeksinin para
piyasalari, sermaye piyasalar1 ve genel ekonomik gostergeler flizerindeki etkisini ayr1 ayri
incelemislerdir. Buna gore, ekonomiye iliskin beklentilerin incelenen ii¢ grupta da etkili oldugunu
belirten arastirmacilar, hem tiretici hem de tiiketici fiyat endekslerine olan etkisine dikkat ¢ekmislerdir.

Sermaye yapisini belirleyen faktorleri tek bir iilke i¢in arastiran calismalarda genellikle firmaya
Ozgl faktorler tizerinde durulmaktadir (Sayilgan, Karabacak ve Kiigiikkkocaoglu, 2006; Okuyan ve
Tasc1, 2010; Kakilli Acaravci, 2015 ve Karacaer, Temiz ve Giileg, 2016). Oysa ki, bir firmanin
sermaye yapisi karari sadece kendi ozelliklerinin degil; ayn1 zamanda faaliyet gosterdigi ortam ve
geleneklerin (Antoniou vd., 2008; Kuhnhausen ve Stieber, 2014; MacKay ve Philips, 2005; Frank ve
Goyal, 2009) ve finansal piyasalarin geligsmisliginin (Demirgiic-Kunt ve Maksimovig, 1996) bir
sonucudur. Bu kapsamda g¢alismada, 2010C1 — 2019C4 doéneminde Tiirkiye’de faaliyet gbsteren ve
Borsa Istanbul’a (BIST) kote olan 127 sanayi firmasinin sermaye yapisini etkileyen faktérler; firmaya
- sektore 6zgii faktorler ve makroekonomik gostergeler agisindan panel veri analizi ile aragtirilmistir.
Sanayi sektoriiniin; uzun vadede yatirim, istihdam ve katma deger yaratmasi agisindan ekonomiye
onemli katkilar saglamasi (Ko¢ vd., 2017, s.16), calisgmanin kapsaminin belirlenmesinde etkili
olmustur. Caligmanin bir diger katkisi, firmalarin sermaye yapisinin gostergesi olarak kabul edilen
kaldirag oranimnin kisa — orta vade ve toplam finansal borglar iizerinden ayri ayri hesaplanmasidir. Bu
sayede, firmalara faiz yiikii getiren kaynaklarin vade agisindan duyarli oldugu agiklayici degiskenler
belirlenmistir. Son olarak calismada, finansal gelismisligi temsilen bankalarla birlikte sermaye
piyasalariin etkinliginin ve finansal birimlerin ekonomik beklentilerinin dikkate alinmasiyla literatiire
katki saglamak hedeflenmistir.

Caligmanin genel plant su sekildedir: ikinci boliimde, sermaye yapisina iliskin caligmalarin
oldukca kapsamli olmasi nedeniyle, kaldira¢ (bor¢lanma orani) kavrami temelinde bir literatiir
taramas1 yapilmistir. Ugiincii boliimde ydntem ve degiskenlere iliskin bilgi verilerek panel veri analizi
uygulanmistir. Sonug boliimiinde ise analizlerden elde edilen bulgularin degerlendirilmesi ve oneriler
yer almaktadir.

2. Literatiir

Firmalarda sermaye yapisinin belirlenmesine iliskin yapilan caligmalarda temel farkliligin
kaldirag kavraminin tanimlanmasindan kaynaklandigi sdylenebilir. Buna gore, bazi ¢alismalarda
(Okuyan ve Tasg1, 2010; Abdioglu ve Deniz, 2015; Singh, 2016; Karacaer vd., 2016; Karadeniz,
Iskenderoglu ve Dalak, 2018; Topaloglu, 2018; Ramli, Latan ve Solovida, 2019) toplam
borglar/toplam varliklar orani, yani toplam kaldirag (TK) esas alinirken; bir diger ¢alisma grubunda
(Kakilli Acaravel, 2015; Oztiirk ve Sahin, 2013; Cortez ve Susanto, 2012; Sayilgan vd., 2006;
Acaravcl ve Dogukanli, 2004) ise kaldirag orani olarak toplam borglar/dzsermaye (TBO) orani dikkate
alimmugtir. Bu ¢alismalardan farkli olarak, bazi ¢alismalarda ise (Joeveer, 2013; Ko6ksal ve Orman,
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2014; Proenga, Laureano ve Laureano, 2014; Alipour, 2015; Karagahin ve Kiigiiksarag, 2016;
Daskalakis, Balios ve Dalla, 2017; Ferrarini, Hinojales ve Scaramozzino, 2017) kisa - uzun vadeli
borg¢lar ve toplam borglar tizerinden farkli kaldirag¢ tanimlar1 birlikte degerlendirilmistir.

Birden fazla kaldirag tammmini kullanan aragtirmalarda (Alipour, 2015; Daskalakis vd. 2017;
Ferrarini vd. 2017; Joeveer, 2013; Koksal ve Orman 2014; Karasahin ve Kiiciiksarag, 2016) kisa
vadeli kaldirag i¢in kisa vadeli borg¢lar/toplam varliklar (KVK); uzun vadeli kaldira¢ i¢in uzun vadeli
borglar/toplam varliklar (UVK) ve toplam borg¢lar/toplam varliklar (TK) oranlarinin kullanildig
belirlenmistir. Ornegin, Joeveer (2013), Dogu Avrupa iilkelerinde faaliyet gdsteren firmalarin sermaye
yapisinin belirleyicilerini arastirdigi ¢aligmasinda kisa ve uzun vadeye gore bor¢lanma oranlari igin
farkli degiskenlerin etkili oldugunu belirlemistir. Aragtirmacinin elde ettigi bulgulara gore, uzun vadeli
bor¢lanma oranlarinda firmaya 6zgii degiskenler etkili iken; kisa vadeli bor¢lanma oranlarinda ise
iilkeye 6zgii (makroekonomik) degiskenler etkilidir. Koksal ve Orman (2014), Tiirkiye’de 1996-2009
donemindeki biiyiik firmalarin ve KOBI’lerin sermaye yapis1 belirleyicilerini panel veri analizi ile
arastirmiglardir. Caligmada, {i¢ kaldiracin da sektor ortalamalari, biiyiikliik, enflasyon ve borg dist
vergi kalkani ile pozitif yonlii iliskili iken; karlilik ile negatif yonlii ve anlamh iliskili oldugunu
belirlemislerdir. Ayrica, varlik yapisinin KVK ile negatif, UVK ve TK ile pozitif yonlii ve anlaml
iliskili oldugunu tespit etmislerdir. Karasahin ve Kiiciiksara¢ (2016), 1994-2014 déneminde BIST’e
kote finansal olmayan firmalarin sermaye yapisi belirleyicilerini arastirmmglardir. Havuzlanmis en
kii¢iik kareler yontemini kullandiklar1 analiz sonucunda, ti¢ kaldirag ile karlilik ve likidite arasinda
negatif; sektdr ortalamalar1 ve enflasyon ile pozitif yonlii ve anlamli iliskilere ulagmislardir. Ayrica,
biiyiikliik ile UVK arasinda negatif, KVK ve TK ile pozitif yonlii ve anlamli; varlik yapisi ile KVK
arasinda ise negatif, UVK ve TK arasinda ise pozitif yonlii ve anlamli sonuglar elde etmislerdir.

Yukaridaki ¢alismalarda, isletmenin kullandig1 kaldira¢ belirlenirken borg¢larin tiirii itibariyle bir
ayrim yapilmamistir. Bu caligmalardan farkli olarak Yarba ve Giiner (2019), 1996-2015 yillan
arasinda finansal olmayan Tirk sirketlerinin bor¢lanma dinamiklerini inceledikleri ¢aligmalarinda,
sirketlerin finansal borclarin1 esas almislardir. Dinamik panel veri analizini kullandiklar
calismalarinda aragtirmacilar, kisa vadeli finansal borglar/toplam varliklar (KVFBO), uzun vadeli
finansal borglar/toplam varliklar (UVFBO) ve toplam finansal borg¢lar/toplam varliklar (TFBO)
kaldiraglarint bagimli degisken olarak kullanmislardir. Arastirmalarinin sonucuna gore ii¢ kaldiracin
da karhlik ile negatif; sektor ortalamalari, biiyiikliik ve enflasyon ile pozitif yonlii ve anlamli sonuglar
elde etmislerdir. Ayrica varlik yapisi ile KVFBO arasinda negatif, UVFBO ve TFBO arasinda ise
pozitif yonlii ve anlamli bir iligkinin varligina ulasmislardir.

Bu calismada, BIST Sinai endeksindeki sirketlerin finansal borglari iizerinden hesaplanan iic
farkli kaldiracin, firmaya ozgili, sektore O6zgli ve makroekonomik faktorlerden nasil etkilendigi
arastirilmigtir.  Bagimli degisken olan kaldiraglarin tanimlanmasinda Yarba ve Giiner (2019)
calismalar1 esas alinmakla birlikte, calismay: literatiirdeki calismalardan ayristiran temel faktorler,
sinai firmalar i¢in finansal gelismisligin ve ekonomik beklentilerin etkisinin belirlenmesidir.

3. Yontem

Caligmanin uygulama kisminda BIST Sinai Endeksinde (XUSIN) yer alan firmalarin 2010C1-
2019C4 doneminde yayimladiklari finansal tablolar kullanilmustir. Calismada kullanilan veriler Analiz
Expert programindan ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB) Elektronik Veri Dagitim
Sisteminden (EVDS) elde edilmistir. Bu endeksteki firmalarin veri diizensizliginden dolay1
sirketlerden bazilar1 analiz diginda birakilmig, toplam 127 firma (Ek 1) iizerinden analiz
gercgeklestirilmistir. Her bir firma igin toplam 5.080 gozlemle dengeli bir panel olusturulmustur.

BIST Smai Endeksinde bulunan bu firmalarin bor¢lanma dinamiklerini incelemek i¢in bagimli
degisken olarak Yarba ve Giiner (2019)’den hareketle, sirketlerin finansal borglarini esas alan ii¢
kaldirag belirlenmistir. Buna gore, kisa vadeli finansal borglar/toplam varliklar (KVFBO), uzun vadeli
finansal borg¢lar/toplam varliklar (UVFBO) ve toplam finansal borglar/toplam varliklar (TFBO)
oranlar1 kullanilmistir. Bagimsiz degiskenler icin ise {i¢ ana grup belirlenmistir. Literatiirde sadece
firmaya 6zgii ya da sadece makroekonomik faktorlerin etkilerinin arastirilmasina karsilik (Sayilgan,
2016; Kakilli Acaravci, 2015; Karadeniz vd., 2018; Topaloglu 2018) bu ¢alismada firmaya ve sektore
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Ozgii faktorler ile makroekonomik degiskenler birlikte analize edilmistir. Analiz kisminda kullanilan
degiskenler ve agiklamalar1 Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1

Veri seti ve agiklamalar:

Bagimh degiskenler

Degisken Oran Kisaltma
Kaldirag 1 Kisa Vadeli Finansal Borglar/Toplam Varliklar KVFBO
Yarba ve Giiner (2019)

Kaldirac 2 Uzun Vadeli Finansal Borg¢lar/Toplam Varliklar UVFBO
Yarba ve Giiner (2019)

Kaldirac 3 Toplam Finansal Borg¢lar/Toplam Varliklar TFBO
Yarba ve Gliner (2019)

Bagimsiz Degiskenler

Isletmeye Ozgii Faktorler

Karhhk Donem Net Kari/Toplam Varliklar ROA
Sayilgan vd. (2006), Okuyan ve Tasc1 (2010), Koksal ve Orman (2014), Proenca

vd. (2014), Kakilli Acaraver (2015), Abdioglu ve Deniz (2015), Alipour (2015),

Singh (2016), Karacaer vd. (2016), Karasahin ve Kiiciiksarag (2016), Ferrarini

vd. (2017), Daskalakis vd. (2017), Topaloglu (2018), Yarba ve Giiner (2019).

Varlik Yapisi Maddi Duran Varliklar/Toplam Varliklar MDVO
Sayilgan vd. (2006), Koksal ve Orman (2014), Proenca vd. (2014), Kakilli

Acaravci (2015), Alipour (2015) Abdioglu ve Deniz (2015), Singh (2016),

Karasahin ve Kiigiiksara¢ (2016), Ferrarini vd. (2017), Daskalakis vd. (2017),

Ramli vd. (2019), Yarba ve Giiner (2019).

Biiyiikliik Toplam Varliklarin Logaritmasi BUYUKLUK
Sayilgan vd. (2006), Okuyan ve Tasc1 (2010), Koksal ve Orman (2014), Proenca

vd. (2014), Kakilli Acaraver (2015), Abdioglu ve Deniz (2015), Alipour (2015),

Singh (2016), Karacaer vd. (2016), Karasahin ve Kiigiiksarag (2016), Ferrarini

vd. (2017), Daskalakis vd. (2017), Topaloglu (2018), Ramli vd. (2019), Yarba ve

Gtiner (2019).

Borg¢ Dis1 Vergi Kalkani Amortisman Giderleri/Toplam Varliklar BDVK
Sayilgan vd. (2006), Koksal ve Orman (2014), Proenga vd. (2014), Kakilli

Acaravci (2015), Abdioglu ve Deniz (2015), Singh (2016), Karacaer vd. (2016),

Daskalakis vd. (2017), Ferrarini vd. (2017), Topaloglu (2018), Ramli vd. (2019).

Likidite Oram (Donen Varliklar-Stoklar)/Kisa Vadeli Borglar LKDT
Proenga vd. (2014), Abdioglu ve Deniz (2015), Singh (2016), Karasahin ve

Kigiiksarag (2016), Karacaer vd. (2016), Daskalakis vd. (2017), Topaloglu

(2018), Ramli vd. (2019).

Faaliyet Kaldirac Briit Kar/FVOK FAAKL
Abdioglu ve Deniz (2015), Topaloglu (2018).

Sektor Ortalamalar:

Kisa Vadeli Finansal Kisa Vadeli Finansal Borg¢larin Sektor SEK KVFBO
Borglar Ortalamalari/Toplam Varliklarin Sektor Ortalamalart -

Yarba ve Giiner (2019)

Uzun Vadeli Finansal Uzun Vadeli Finansal Borg¢larin Sektor SEK UVEBO
Borglar Ortalamalari/Toplam Varliklarin Sektor Ortalamalart -

Yarba ve Gliner (2019)
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Toplam Finansal Toplam Finansal Borg¢larin Sektor SEK TEBO
Borg¢lar Ortalamalari/Toplam Varliklarin Sektoér Ortalamalari -
Yarba ve Giiner (2019)

Makroekonomik Faktorler
Ekonomik Biiyiime Reel GSYIH deki % Degisim RGSYIH
Karasahin ve Kiigiiksara¢ (2016), Ramli vd. (2019), Karadeniz vd. (2018).

Enflasyon Tiiketici Fiyat Endeksi (2010=100) TUFE
Koksal ve Orman (2014), Karasahin ve Kiigiiksara¢ (2016), Daskalakis vd.
(2017), Karadeniz vd. (2018), Ramli vd. (2019), Yarba ve Giiner (2019).

Bankacilik Sektorii Sirketler Kesimine Verilen Krediler/GSYIH KREDI
Daskalakis vd. (2017), Acaravci ve Dogukanli (2004).

Sermaye Piyasalari Borsa Islem Hacmi/GSYIH BORSA

Ekonomik Giiven

Endeksi Tiketici Giiven Endeksi TGE

Sermaye yapisi ile modern sermaye yapisi teorileri olan Dengeleme Teorisi (DT), Finansal
Hiyerarsi Teorisi (FHT), Temsil Maliyetleri Teorisi (TMT) ve Sinyal Teorisi’ne (ST) gore finansal
kaldiract etkileyen faktorler ile etkinin yonii Tablo 2’de verilmistir. DT’ye gore, bor¢ kullaniminin
getirmis oldugu vergi avantaji ile birlikte finansal sikint1 ve temsilci maliyetleri, daha karli igletmeleri
daha yiiksek bor¢lanmaya yonlendirecektir. Bu nedenle bor¢lanma ve karlilik arasinda pozitif bir iliski
bulunmaktadir. Borglanma iyimser bir gelecegi isaret ettigi icin ST ile de pozitif bir iliski
bulunmaktadir (Boz, 2016, s. 75). FHT de, isletmeler once igsel kaynaklari tercih etmekte eger igsel
kaynaklar yetersizse digsal kaynaklara yonelmektedir. Bu nedenle bor¢lanma ve karlhilik arasinda
negatif bir iliski bulunmaktadir (Giilsen ve Ulkiitas, 2012, s. 52). FHT ye gore isletmeler yiiksek
likidite oranina sahipse daha az borglanma oranini tercih ederler (Giiner, 2016, s. 31). Likidite,
sermaye yapisi kararlarinin iizerinde ¢ift yonlii bir etkiye neden olabilir. DT’ye gore isletme
biiyiikliigii ile borglanma arasinda pozitif iliski, isletme biiyiikligii ile iflas olasiligi arasinda negatif
iliski vardir. FHT’ye gore ise isletme biiyiikligii ve borglanma arasinda negatif bir iligkinin
varligindan s6z eder (Drobetz ve Fix, 2003, s. 15). TMT ye gore isletme biiyiikliigii ile bor¢lanma
arasinda pozitif yonlii bir iliski mevcuttur. Ciinkii, biiyiik firmalardaki diigiik bilgi asimetrisi, borg
pazarina gecisi kolaylastirmaktadir (Terim, 2009, s.82). Bu sebeple biiyiik firmalar fon ihtiyacini,
kiigiik firmalara kiyasla daha diisiik maliyetle gerceklestirmektedirler (Titman ve Wessels, 1988, s. 6).
Borg dis1 vergi kalkani ile borglanma arasindaki negatif iligki, DT agisindan mevcuttur (Akdal, 2010,
S. 40). FHT i¢in de bu negatif iliski s6z konusudur (Kakilli Acaravci, 2015, s. 162).

Tablo 2
Modern sermaye yapusi teorileri ile degiskenler arasindaki ongériiler
. . . Temsil . -
<. Dengeleme Finansal Hiyerarsi . . Sinyal Teorisi
Degiskenler b . Maliyetleri
Teorisi (DT) Teorisi (FHT) Teorisi (TMT) (ST)
Karhihik + - + +
Likidite + - + +
Biiyiikliik + - + *
Borg Dis1 Vergi Kalkant - - + -
Faaliyet Kaldiract - - + +

Kaynak: Ata ve Ag, 2010, s.49; Abdioglu ve Deniz, 2015, s.210; Chen, 2004, s.1342; Giilsen ve Ulkiitas, 2012,
s.57; Koksal ve Orman, 2014, s.38.
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3.1. Panel veri analizi

Calismada, yatay kesitleri ve zamani birlestiren panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Panel
veri analizi, orneklem biiyiikliigiiniin artmasina, tekrarlanan kesit gozlemlerinin incelenmesiyle
degismenin devingenliginin ve karmasik modellerin incelenmesine olanak saglamaktadir (Gujarati ve
Porter, 2012, s. 612). Panel veri analiz siireci yatay kesit bagimliligi ve homojenligi arastirma ile
baslamaktadir. iki test ile elde edilen sonuglar panel birim kok testlerinden hangisinin uygulanacagina
karar vermede oOnemlidir. Panel birim kok testinin belirlenmesinin ardindan veriler, regresyon
analizine tabi tutulur. Sabit etkiler modeli veya rassal etkiler modelinden hangisinin kullanilacag
Hausman testi ile belirlenir. Testin sonucuna gore anlamli bulunan regresyon analizi sonuglari ile
panel veri analizi tamamlanmig olur. Panel birim kok testleri, yatay kesit bagimliligin1 dikkate alip
almadigina gore birinci ve ikinci nesil birim kok testleri olmak {izere ikiye ayrilmaktadir (Topaloglu,
2018, s. 85). Bir diger husus ise serilerin homojen veya heterojen olma durumudur (Polat, 2017, s.
218).

3.1.1. Yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik testleri

Seriler arasindaki yatay kesit bagimliliginin dikkate alinip alinmamasi elde edilecek sonuglari
onemli Ol¢iide etkilemektedir (Breusch ve Pagan, 1980; Pesaran, 2004). Bu nedenle analize
baslamadan Once yatay kesit bagimliligi test edilmelidir. Yapilacak birim kok ve esbiitiinlesme
testlerinde bu durum g6z 6niinde bulundurulmaz ise analizler hatali sonuglar verebilecektir (Goger,
Mercan ve Hotunluoglu, 2012, s. 455-456).

Oncelikle yatay kesit bagimlilig1 incelenerek, birinci veya ikinci nesil birim kok testi olmak iizere
iki gruba ayrilan birim kok testlerinden hangisinin kullanilacagi belirlenmistir. Pesaran (2004) yatay
kesit bagimliliginin, panel veri analizinde 6nemli bir durum oldugunu ifade etmistir. Yatay Kesit
bagimliligi Breusch-Pagan (1980) LM Testi, Pesaran (2004) CD ve CDIm testleri ile arastiriimaktadir.
LM testi, zaman boyutunun yatay kesit durumundan fazla oldugu (T>N), CDIm testi zaman boyutunun
yatay kesit durumundan fazla oldugu (T>N) fakat iki boyut arasindaki farkin az oldugu durumlarda
kullanilirken, CD testi ise yatay kesit boyutu zaman boyutundan biiyiik oldugu (N>T) durumlarda
kullanilmaktadir. Arastirmada yatay kesit boyutu zaman boyutundan daha biiyiik oldugundan Pesaran
(2004) CD testi kullanilmigtir. Analizlerin tamami STATA programinda yapilmis olup, yatay kesit
bagimliligina yonelik test sonuglar1 Tablo 3’de sunulmustur.

Tablo 3
Yatay kesit bagimliligi testi sonuglart
Pesaran Yatay Kesit Bagimlilig1 Yoktur Istatistigi: 23.748 (0,0000™)

KVFBO Off-diagonal Elements Ortalama Mutlak Degeri: 0,288
Pesaran Yatay Kesit Bagimlilig1 Yoktur Istatistigi: 8,447 (0,0000")
UVFBO Off-diagonal Elements Ortalama Mutlak Degeri: 0,343

Pesaran Yatay Kesit Bagimlilig1 Yoktur Istatistigi: 3,318 (0,0009™")
Off-diagonal Elements Ortalama Mutlak Degeri: 0,311
Not: ™, ™ ve " simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10’luk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

TFBO

Bu sonuglara gore Ho yatay kesit bagimlilig1 yoktur seklindeki Ho hipotezi reddedilmis, bir diger
ifadeyle ise ilgili degiskenlerde yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna ulasilmustir. Sirketlerin
birbirini takip edip etmedigini ortaya koyan ¢apraz olmayan elemanlarin ortalama mutlak degeri ise
0,288 ¢ikmustir.

Yatay kesit bagimliliginin test edilmesinden sonra test edilmesi gereken diger durum ise
homojenliktir. Pesaran ve Yamagata (2008) delta testleri ile homojenlik veya heterojenlik sinamasi
yapilmaktadir. Bu testler, yatay kesit boyutu ve zamana bagl olarak tahmin edilen ve bireysel
katsayty1 ifade eden sabit terimin ve egim katsayilarmi homojen olup olmadigini tespit etmektedir
(Topaloglu, 2018, s. 83). Homojenlik varsayimi test sonuglar1 Tablo 4°de verilmistir.
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Tablo 4
Homojenlik sinamasi
KVEBO D?Ita ].Deg.erl o 17,615 P-Deg:ger% 0,000***
Diizeltilmis Delta Degeri 18,315 P-Degeri 0,000
UVEBO Delta Degeri 31,649 P-Degeri 0,000
Diizeltilmis Delta Degeri 39,529 P-Degeri 0,000
TEBO Delta Degeri 30,646 P-Degeri 0,000
Diizeltilmis Delta Degeri 38,276 P-Degeri 0,000™"

Not: ™, ™ ve " simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10’luk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Bu sonuglara gore yapilan analizin homojen oldugu anlagilmaktadir. Calismada hem yatay kesit
bagimliligi hem de homojenlik oldugu i¢in uygulanacak birim kok testinin ikinci nesil birim kdk
testleri olmasi gerektigi belirlenmistir.

3.1.2. Birim kok testlerinin uygulanmasi

Zaman serisi analizlerinde verilerin duraganligi énemlidir. Clinkil seriler duragan degilse sahte
regresyon problemi ile karsilasilir (Elmas ve Temurlenk, 2009, s.6). Birim kok testleri zaman serisinin
duraganlhigimi veya duragan olmamasini simnamaktadir (Gujarati ve Porter, 2012, s.754). Paneli
olusturan yatay kesitlerin birbirinden bagimsiz olup olmamasi, panel birim kok testlerini birinci nesil
ve ikinci nesil birim kok testleri olarak ikiye ayirmaktadir (Goger vd., 2012, s. 457). Birinci nesil birim
kok testleri, paneldeki yatay kesitlerin bagimsiz oldugu varsayimina dayanmaktadir (Kocbulut ve
Altintas, 2016, s. 154). ikinci nesil birim kok testleri ise, yatay kesit bagimliliginin oldugu ve
paneldeki kesitlerin herhangi birinde olan sokun tiim kesitleri belirli diizeylerde etkiledigi varsayimini
icerir (Topaloglu, 2018, s. 86). Bu varsayimlara gore yatay kesit bagimliligini iceren ikinci nesil birim
kok testleri ortaya konulmustur. Breuer, Mcnown ve Wallace (2002) tarafindan SURADF, Smith,
Leyborne, Kim ve Newbold (2004) tarafindan Bootstrap, Bai ve Ng (2004) tarafindan PANIC, Pesaran
(2007) CADF ve CIPS, Hadri ve Kurozumi (2012) HK testleri baslica ikinci nesil birim kok testleridir.

Calismada hem yatay kesit bagimlilig1 oldugu (Bknz Tablo 3.2) hem de yatay kesit boyutunun
zaman boyutundan biiyiik olmasindan dolayi ikinci nesil birim kok testlerinden Pesaran (2007) CADF
birim kok testi uygulanmigtir. Testin tahmin sonuglar1 Tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5

Pesaran CADF birim kok testi
Degiskenler KVFBO i¢in P Degeri UVFBO icin P Degeri 5:;2:10 i¢in P
ROA 0,000 0,000 0,000
MDVO 0,048™ 0,048™ 0,048™
BUYUKLUK 0,736 0,736 0,736
BDVK 0,004™" 0,004™ 0,004
LKDT 0,000 0,000 0,000
FAAKL 0,000 0,000 0,000
SEKTOR ORT. 0,205 0,000 0,203
RGSYIH 0,000 0,000 0,000
TUFE 0,000 0,000 0,000
KREDI 1,000 1,000 1,000
BORSA 0,000 0,000 0,000
TGE 0,000 0,000 0,000

Not: ™, ™ ve * simgeleri sirasiyla %1, %5 ve %10’luk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
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Pesaran (2007) CADF birim kok testi tahmin sonuglarina gére KVFBO i¢in biiyiikliik, kisa vadeli
finansal bor¢ sektor ortalamasi ve kredi; UVFBO igin biiyiikliik ve kredi ve TFBO ig¢in ise biiyiikliik,
toplam finansal bor¢ sektor ortalamasi ve kredi degiskenlerinin birim kdk icerdikleri tespit edilmistir.
Dolayisiyla birim kdk yoktur seklindeki Ho hipotezi reddedilmistir. Birim kdk igerdigi belirlenen
degiskenler icin fark degerleri hesaplanmustir.

3.1.3. Sabit etkiler ve rassal etkiler modellerinin test edilmesi ve Hausman testinin uygulanmasi

Sabit etkiler modeli, agiklayic1 degiskenlerin katsayilarinin birimler arasinda da zaman iginde de
degismezligini varsayan bir modeldir (Gujarati ve Porter, 2012, 5.596). Sabit etkiler modeli su sekilde
formiile edilir (Judge, 1985, 5.519):

Yie =B+ a; + B1Xit1 + -+ BiXieke + Wi 1)
Bu denklemde;

Yi= Bagimli degiskeni, f= Ortalama sabit terimi, o= i kesiti i¢cin ortalama sabit terimden
farkliligi, Xi= Bagimsiz degiskenleri, i= Yatay kesit birimini, t= Zamani, uix= Hata terimini
gostermektedir.

Rassal etkiler modelinde ise, kesitler veya zamana bagli olarak meydana gelen degismeler, hata
teriminin bir pargasi olarak modele dahil olur (Bayraktutan ve Demirtag, 2011, s.8). Bunun gerekgesi
olarak sabit etkiler modelinde karsilagilan serbestlik derecesi kaybinin rassal etkili modellerde ortadan
kalkmasidir (Baltagi, 2005, s.14). Rassal etkiler modeli su sekilde formiile edilebilir (Wooldridge,
2013, 5.492):

Yie = Bo + B1Xie1 + - + B Xiex + o + Uyt 2)

Analizde kullanilacak birim kok testinin se¢ilmesinin ardindan, regresyon analizinde sabit etkiler
modeli veya rassal etkiler modelinden hangisinin uygulanacagini belirlemek icin, iki modelle
regresyon analizi yapilmisgtir.

Hausman (1978) testi ile modele karar verilmistir. Hausman testi sabit etkiler modeli ve rassal

etkiler modelinden hangisinin segilecegine karar vermede, iki model arasindaki farki hesaplayan bir
testtir (Baltagi, 2005, s.15).

Her ii¢ bagimli degisken i¢in Hausman testi uygulanmis ve tahmin sonuglar1 Tablo 6’da
verilmistir.

Tablo 6
Hausman testi sonuclart
KVFBO UVFBO TFBO
Degiskenler Sat_Jit Ras_sal Sak_)it Ras_sal Sat_)it Ras_sal
Etkiler Etkiler Etkiler Etkiler Etkiler Etkiler
ROA -,1166409  -,1194576  -,1373502 -,1391918 -,255266 -,2598153
MDVO -,0053604  -,0064997 ,0198712 ,0198584 ,0148921 ,0138306
DBUYUKLUK  ,0398113 ,0451589 ,2813701 ,2816662 ,2500151 ,2553251
BDVK ,1926498 1929729  -,0839825  -,0735523 -,0123331 -,0096582
LKDT -1,576408  -1,639205 ,0520129 ,026721 -1,644593  -1,748636
FAAKL 4,23e-06 4,18e-06 -6,72e-06 -6,76e-06 -1,88e-06 -1,97e-06
DSEK_KVFBO ,4603308 ,4582663 ,9502691 ,9493009 ,4513504 ,4492936
RGSYIH ,080746 ,082386 -,0460416  -,0468138 -,1240651 -,1228984
TUFE -,004308 -,0042725 -,0008316 -,0008134 ,013626 ,0136206
DKREDI -, 1599995 -,1600555 -,0040583  -,0039548 ,0177417 ,0179983
BORSA ,7983154 7749669  -,1310883  -,1229526  -1,567717  -1,593908
TGE ,0832811 ,0835034  -,0020286 -,0017714 -,0102806 -,0099797
Prob>chi2 0,3263 0,9287 0,0628
?\'Ae(;gler: Edilen Rassal Etkiler Modeli Rassal Etkiler Modeli Rassal Etkiler Modeli
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Bu sonuglara gore Prob>chi2 degeri, kisa vadeli, uzun vadeli ve toplam finansal bor¢ orani
bagimli degiskenleri igin yapilan regresyon analizlerine gore, 0,05 degerinden biiyiik oldugu i¢in
rassal etkiler modeli secilmelidir.

Rassal etkiler modeli, KVFBO degiskeni i¢in uygulanmis ve test sonuglar1 Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7
KVFBO igin rassal etkiler modeli test sonuglart

Rassal Etkiler Regresyonu Gozlem Say1s1=4.953
Grup Degiskeni: firma_kod Grup Sayis1=127
R-sq: Grup Basina Gozlem:

Icinde=0,0695 Minimum=39

Arasinda=0,2306 Ortalama=39,0

Timii=0,1585 Maksimum=39

Wald Ki Kare(12)=391,17
Corr(u_i, Xb)=0 (assumed) Ols>Ki Kare=0,0000
KVFBO Katsayn 0@ z P>|z %95 Giiven Arahg
Olc¢iimii

ROA -,1194576 ,0188011 -6,35 0,000 -,1563071  -,0826081
MDVO -,0064997 ,0019855 -3,27 0,001 -,0103911  -,0026082
DBUYUKLUK ,0451589 ,1090059 0,41 0,679 -,1684888 ,2588066
BDVK ,1929729 ,0878278 2,20 0,028™ ,0208335 ,3651123
LKDT -1,639205 ;1133985 -14,46 0,000 -1,861461  -1,416948
FAAKL 4,18e-06 8,27e-06 0,51 0,613 -,000012 ,0000204
DSEK_KVFBO ,4582663 ,0644708 7,11 0,000 ,3319058 ,5846268
RGSYIH ,082386 ,0714993 1,15 0,249 -,05775 2225221
TUFE -,0042725 ,0029156 -1,47 0,143 -,009987 ,0014421
DKREDI -,1600555 ,0441336 -3,63 0,000 -,2465558  -,0735552
BORSA , 1749669 ,518041 1,50 0,135 -,2403749 1,790309
TGE ,0835034 ,031991 2,61 0,009 ,0208022 ,1462047
_cons 8,527632 3,084314 2,76 0,006 2,482488 1457278
sigma_u 7,7822434
sigma_e 7,1197437
rho ,54436944

Not: ™, ™ ve " simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10’luk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Elde edilen sonuglara gore KVFBO ile karlilik, varlik yapisi, bor¢ dist vergi kalkani, likidite,
sektor ortalamasi, bankacilik sektorii ve ekonomik giiven endeksi degiskenlerinin istatistiksel olarak
anlamli oldugu belirlenmistir.

Rassal etkiler modeli, UVFBO degiskeni i¢in uygulanmis ve test sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayincilik 24



Kirik, S. & Kurt Cihangir, C. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 15-34

Tablo 8

UVFBO icin rassal etkiler modeli test sonuclari

Rassal Etkiler Regresyonu
Grup Degiskeni: firma_kod

Gozlem Sayi1s1=4.953
Grup Sayisi=127

R-sq: Grup Bagma Gozlem:
Icinde=0,1902 Minimum=39
Arasinda=0,1179 Ortalama=39,0
Timii=0,1467 Maksimum=39

Corr(u_i, Xb)=0 (assumed)

Wald Ki Kare(12)=1147,90
Ols>Ki Kare=0,0000

UVFBO Katsayi 12t P> |z %95 Giiven Araligs
Ol¢iimii
ROA -,1391918 ,0177683 -7,83 0,000 -,1740171 -,1043666
MDVO ,0198584 ,0018843 10,54 0,000 ,0161652 ,0235516
DBUYUKLUK ,2816662 ,1029447 2,74 0,006™" ,0798983 ,4834342
BDVK -,0735523 ,0816475 -0,90 0,368 -,2335786 ,0864739
LKDT ,026721 ,1078832 0,25 0,804 -,1847261 ,2381682
FAAKL -6,76e-06 7,82e-06 -0,87 0,387 -,0000221 8,55e-06
DSEK_UVFBO ,9493009 ,0411927 23,05 0,000 ,8685647 1,030037
RGSYIH -,0468138 ,06794 -0,69 0,491 -,1799736 ,0863461
TUFE -,0008134 ,0028751 -0,28 0,777 -,0064485 ,0048218
DKREDI -,0039548 ,0430155 -0,09 0,927 -,0882637 ,0803541
BORSA -,1229526 ,4989922 -0,25 0,805 -1,100959 ,8550541
TGE -,0017714 ,0304749 -0,06 0,954 -,0615011 ,0579583
_cons -,3371058 2,990973 -0,11 0,910 -6,199305 5,525093
sigma_u 8,52419
sigma_e 6,7302021
rho ,6160003
Not: ™, ™ ve " simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10’luk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Elde edilen sonuglara gére UVFBO ile karlilik, varlik yapisi, biiyliklik ve sektor ortalamasi

degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmigtir.

Rassal etkiler modeli, TFBO degiskeni i¢in uygulanmis ve test sonuglar1 Tablo 9’da verilmistir.
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Tablo 9
TFBO igin rassal etkiler modeli test sonuglart
Rassal Etkiler Regresyonu Gozlem Sayi1s1=4,953
Grup Degiskeni: firma kod Grup Sayisi=127
R-sq: Grup Bagina Gozlem:
Icinde=0,0866 Minimum=39
Arasinda=0,2176 Ortalama=39,0
Tiimii=0,1655 Maksimum=39
Wald Ki Kare(12)=485,86
Corr(u_i, Xb)=0 (assumed) Ols>Ki Kare=0,0000
TFBO Katsay1 - He.l.ta .. z P> | z %95 Giiven Araligi
Ol¢iimii
ROA -,2598153 ,0247054 -10,52 0,000""  -3082371 -,2113935
MDVO ,0138306 ,0026188 5,28 0,000 ,0086979 ,0189633
DBUYUKLUK ,2553251 ,1430483 1,78 0,074" -,0250445 5356947
BDVK -,0096582 ,1143593 -0,08 0,933 -,2337984  ,2144819
LKDT -1,748636 ,1496853 -11,68 0,000™"  -2,042014  -1,455258
FAAKL -1,97e-06 ,0000109 -0,18 0,856 -,0000233  ,0000193
DSEK_TFBO ,4492936 ,0830868 5,41 0,000 ,2864465 ,6121408
RGSYIH -,1228984 ,0938438 -1,31 0,190 -,3068289  ,0610321
TUFE ,0136206 ,0038246 3,56 0,000 ,0061246 ,0211166
DKREDI ,0179983 ,0585768 0,31 0,759 -,0968102  ,1328068
BORSA -1,593908 ,6799153 -2,34 0,019™ -2,926518  -,2612988
TGE -,0099797 ,0419802 -0,24 0,812 -,0922594 0722999
_cons 21,36288 4,081889 5,23 0,000 13,36252 29,36323
sigma_u 11,841364
sigma_e 9,3383485
rho ,61655203
Not: ™, ™ ve " simgeleri sirasiyla %1, %5 ve %10’1uk istatistiksel anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Elde edilen sonuglara gére TFBO ile karlilik, varlik yapisi, biiyiikliik, likidite, sektor ortalamast,
enflasyon ve sermaye piyasalari degiskenlerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir.

Rassal etkiler modeline gore regresyon modelleri su sekilde olmaktadir:

KVFBO; = Bo + ByROA; + B,MDVO;; + BsABUYUKLUK,; + BBDVKy, + BsLKDT;; +
BeFAAKL; + B,ASEK_KVFBO;, + BsRGSYIH;; + BoTUFE;; + B1oAKREDI,; + By;BORSA;; +
P12TGE;; + a; + uy; (6)

UVFBO, = By + ByROA; + B,MDVO;; + BsABUYUKLUK,, + BBDVK;; + BsLKDT;; +
B.FAAKL;; + B,SEK_KVFBO,, + BgRGSYIH;, + BoTUFE;, + B,0AKREDI;, + By, BORSA; +
P12TGE; + a; + u;; (7)

TFBO, = By + BLROAy + B,MDVO;; + BsABUYUKLUK,, + By BDVK;; + BsLKDT;; +
BeFAAKL;; + B,ASEK_KVFBO;;, + BgRGSYIH,; + BoTUFE;; + ByoAKREDI;, + B, BORSA; +
P12TGE; + a; + u;; (8)

Uygulanan regresyon analizine gore KVFBO, UVFBO ve TFBO kaldiraglan istatistiksel olarak
%] diizeyinde anlamli ¢ikmistir. KVFBO bagimli degiskeni i¢in karlilik, varlik yapisi, likidite orani,
KVFBO sektor ortalamasi, bankacilik sektorii ve TGE degiskenlerinin %1 giliven diizeyinde ve borg
dis1 vergi kalkani degiskeninin %5 giiven diizeyinde anlamli oldugu goriilmektedir. Buna gore, likidite
degiskenindeki 1 birimlik artis, KVFBO’da 1,6 birimlik azalisa neden olmaktadir (Bknz. Cizelge 6).
Buna kargin KVFBO sektor ortalamasindaki ve TGE’deki 1 birimlik artis, KVFBO’da, sirasiyla, 0,46
ve 0,08 birimlik artisa neden olmaktadir. KVFBO ile karlilik arasindaki negatif yonlii ve anlaml iligki,
Koksal ve Orman (2014), Proenga vd. (2014), Alipour (2015), Karasahin ve Kiigiiksara¢ (2016),
Ferrarini vd. (2017) ve Yarba ve Giiner (2019)’in sonuglart ile benzerlik gostermektedir. KVFBO ile
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varlik yapisi arasindaki negatif yonlii ve anlamli bir iligki, Koksal ve Orman (2014), Proenga vd.
(2014), Daskalakis vd. (2017) ve Yarba ve Giiner (2019)’in sonuglari ile paraleldir. KVFBO ile borg
dis1 vergi kalkani arasindaki iliski pozitif yonlii ve anlamlidir. Elde edilen bulgular Kéksal ve Orman
(2014), Proenca vd. (2014), Ferrarini vd. (2017) ve Daskalakis vd. (2017) ile benzerlik gostermektedir.
KVFBO ile likidite oran1 arasindaki negatif yonlii ve anlamli iliski, Karasahin ve Kii¢iiksarag (2016)
ve Daskalakis vd. (2017) bulgular ile uyumludur. KVFBO ile sektor ortalamasi arasindaki pozitif
yonlii ve anlaml bir iligki, Koksal ve Orman (2014), Karasahin ve Kiigiiksarag (2016) ve Yarba ve
Giiner (2019)’in sonuglari ile benzerlik gostermektedir. Daskalalis vd. (2017)’nin ¢aligmasinin aksine,
KVFBO ile bankacilik sektorii degiskeni arasinda negatif yonlii ve anlamli bir sonug elde edilmistir.
Ayrica, tiiketici giiven endeksi ile arasinda ise pozitif yonlii ve anlamli bir iliskinin varlig1 tespit
edilmistir.

UVFBO bagimli degiskeni i¢in karlilik, varlik yapisi, bilyiiklik ve UVFBO sektor ortalamasi
degiskenleri %1 giiven diizeyinde anlamlidir ve bu bulgular Koéksal ve Orman (2014), Proenga vd.
(2014), Alipour (2015), Karasahin ve Kiigiiksara¢ (2016), Ferrarini vd. (2017), Daskalakis vd. (2017)
ve Yarba ve Giiner (2019)’in ¢aligmalar1 ile benzerlik gostermektedir. Buna goére, UVFBO sektor
ortalamasindaki 1 birimlik artts UVFBO’da neredeyse ayni biiylikliikte (0,95) bir artisa neden
olmaktadir (Bknz. Cizelge 9). Buna karsin, karliliktaki 1 birimlik artis, UVFBO’da yaklagik 0,14
birimlik bir azaliga neden olmaktadir.

TFBO bagimli degiskeni iizerinde ise karlilik, varlik yapisi, likidite orani, TFBO sektor ortalamasi
ve TUFE degiskenleri %1 giiven diizeyinde anlamli iken; borsa degiskeni %5 ve biiyiikliik degiskeni
%10 giiven diizeyinde anlamlidir. TFBO ile karlilik arasindaki iligki negatif yonli ve anlamlidir. Bu
sonu¢ Okuyan ve Tasct (2010), Kdksal ve Orman (2014), Proenga vd. (2014), Alipour (2015), Kakilli
Acaravcel (2015), Karasahin ve Kiigiiksarag (2016), Karacaer vd. (2016), Singh (2016), Ferrarini vd.
(2017) ve Yarba ve Giiner (2019)’in sonuglar ile benzerlik gostermektedir. TFBO ile varlik yapisi
arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir iligki s6z konusudur. Ayni1 durum Koksal ve Orman (2014),
Alipour (2015) Ferrarini vd. (2017), Ramli vd. (2019), Yarba ve Giiner (2019)’in ¢alismalarinda da
goriilmiigtiir. TFBO ile biiyiikliik arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir sonuca ulasilmistir. Bu sonug
Koksal ve Orman (2014), Proenca vd. (2014), Singh (2016), Karasahin ve Kiiciiksara¢ (2016),
Karacaer vd. (2016), Ferrarini vd. (2017), Daskalakis vd. (2017), Topaloglu (2018) ve Yarba ve Giiner
(2019) sonuglari ile benzerdir. TFBO ile likidite orani arasinda ise bulunan negatif yonlii ve anlaml
iliski; Singh (2016), Karacaer vd. (2016), Karasahin ve Kiigiiksarag (2016), Daskalakis vd. (2017), ve
Topaloglu (2018) ve Ramli vd. (2019)’nin sonuglar1 ile benzerlik gostermektedir. TFBO ile sektor
ortalamasi arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir sonu¢ bulunmaktadir. Bu durum Koéksal ve Orman
(2014), Karasahin ve Kiigiiksarag (2016) ve Yarba ve Giiner (2019)’in sonuglari ile uyumludur. TFBO
ile TUFE arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir iliski bulunmaktadir. Bu sonuglar Koksal ve Orman
(2014), Karagahin ve Kiiciiksarag (2016) ve Yarba ve Giiner (2019)’in sonuglari ile paraleldir. TFBO
ile borsa degiskeni arasinda ise negatif yonlii ve anlamli bir sonuca ulasilmustir.

4. Sonug ve degerlendirme

Bu calismada, ekonomiye katkist nispeten yliksek olan ve Borsaya kote olan sanayi sirketlerinin,
2010C1 — 2019C4 doneminde sermaye yapisini belirleyen faktorler arastirilmistir. Caligmanin temel
arastirma sorusu, belirlenen finansal kaldirag tiirleri agisindan bu sirketlerin borglanma dinamiklerinde
firmaya 6zgii, sektore 6zgii ve makroekonomik faktorlerden hangilerinin daha belirleyici oldugudur.
Bu amagla ¢alismada, firmaya faiz yiikii getiren ve vadeye duyarli olan finansal borglar esas alinarak,
kisa — uzun vadeli ve toplam finansal borglar {izerinden hesaplanan ti¢ farkli kaldira¢ orani
kullanilmistir. Uygulanan panel veri analizi sonucunda, her ii¢ kaldira¢ i¢in ortak olarak anlamli
bulunan degiskenlerin karlilik, maddi duran varlik oran1 ve finansal borg¢ sektor ortalamalar1 oldugu
belirlenmistir. Karlilik ve finansal bor¢ sektor ortalamalar1 sonuglari {i¢ kaldirag¢ i¢in de ayni yonli
iken, maddi duran varlik orani i¢in ayn1 durum s6z konusu degildir. Buna gore, maddi duran varlik
orani ile UVFBO ve TFBO arasinda pozitif yonlii bir iliski varken; KVFBO ile negatif yonlii bir iligki
bulunmaktadir. Bu bulgu, sirketlerin varlik yapisinda maddi duran varliklari arttik¢a, uzun vadeli
bor¢lanmayi tercih ettikleri ya da ilgili varliklarin bir teminat olarak kabul edilmesinin bor¢lanmay1
kolaylastirdig1 seklinde yorumlanmaktadir.
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Ortak degiskenler haricinde KVFBO ile bor¢ dis1 vergi kalkani, likidite, bankacilik sektorii ve
tiiketici giiven endeksi; UVFBO ile biiyiiklik ve TFBO ile biiyiikliik, likidite, TUFE ve borsa
degiskenleri arasinda anlamli iligkilerin oldugu sonucuna ulasilmigtir. KVFBO ile bankalarin
kullandirdigr kredi miktarlar1 arasindaki anlamli iligki, incelenen donemde, ilgili sirketlerin
bankalardan kullandiklar1 kredilerde kisa vadeye yogunlastiklari seklinde yorumlanmaktadir. Bu
durum beraberinde likidite riskini de getirmektedir. Tiiketici giiven endeksinin, KVFBO {izerinde
anlamli olmasi, beklentilerin 6nemli bir bor¢lanma dinamigi oldugu seklinde yorumlanmaktadir.

Genel itibariyle, ilgili kaldiraglar i¢in sekt6riin finansal borg ortalamalari, her {li¢ kaldira¢ oraninda
da etkilidir. Ayrica, KVFBO ve TFBO agisindan hem firmaya 06zgii faktorler hem de farkl
makroekonomik faktérler etkili iken; UVFBO iizerinde makroekonomik faktorlerin etkili olmadigi
belirlenmistir. Diger taraftan, KVFBO ile bankacilik sektorii ve tiiketici gliven endeksi arasindaki ve
TFBO ile borsa arasindaki iliskilerin varligi, ¢alismay1 diger calismalardan farklilastiran sonuglardir.

Elde edilen bulgular, sanayi firmalarimin uzun vadeli bor¢lanmalarin1 saglayacak borg¢lanma
araglar1 piyasasinin var olmasina karsin; bu piyasanin, yeterince derin olmamasi, vergi agisindan cazip
bir Ustlinliik saglamamasi ya da piyasaya giris kosullarimin kati olmasi vb. nedenlerle, tercih
edil(e)medigini gostermektedir. Diger bir agidan, banka kredilerindeki artisin sanayi firmalarinin
KVFBQ’da diisiise neden olmasi, bankalarin kredi kullandirmada diger sektorlere, ingaat, haberlesme
gibi, oncelik verdikleri seklinde yorumlanmaktadir. Buna gore, ileride yapilacak calismalar i¢in bu
bulgu bir baslangic noktasi olarak alinarak, farkli finansal kaldirag tiirleri icin sektorel anlamda
karsilastirma yapilabilir.

Yazar beyam

1. Arastirma ve yayn etigi beyani

Bu ¢alisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmstir.

2. Etik Kurul onay1

Bu ¢alisma igin Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.

3. Cikar catismasi

Yazarlar agisindan ya da tigiincii taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.

4. Destek beyam

Bu ¢aligma igin herhangi bir destek alinmamustir.
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Ekler
Analizde Yer Alan Firmalar
Sira . Sira .
Kod Firma Ad1 Kod Firma Ad1
No No

A.V.0.D. KURUTULMUS GIDA VE .

1 AVOD TARIM URUNLERI A.S. 65 HEKTS HEKTAS TICARET T.A.S.
. . HURRIYET GAZETECILIK VE

2  AFYON AFYON CIMENTO SANAYIT.A.S. 66 HURGZ MATBAACILIK A.S.

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE [HLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE
3 AKCNS TICARET A.S. 67 IHEVA TICARET A.S.
4  ATEKS  AKIN TEKSTIL A.S. 68 IHGZT I[HLAS GAZETECILIK A.S.

AKSA AKRILIK KIMYA SANAYIi IPEK DOGAL ENERJi KAYNAKLARI
5 AKSA AS. 69 IPEKE ARASTIRMA VE URETIM A.S.

ALARKO CARRIER SANAYI VE N . . .
6 ALCAR TICARET A.S. 70 1ZMDC iZMIiR DEMIR CELIK SANAYI A.S.

. - KAPLAMIN AMBALAJ SANAYI VE

7 ALKIM  ALKIM ALKALI KIMYA A.S. 71 KAPLM CARET AS.
8 ALKA ALKIM KAGIT SANAYIi VE 7, KRDM KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK

TICARET A.S. A SANAYI VE TICARET A.S.

s KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE

9 ANACM ANADOLU CAM SANAYII A.S. 73  KARSN TICARET A.S.

ANADOLU EFES BIRACILIK VE KARSU TEKSTIL SANAYIil VE TICARET
10 AEFES MALT SANAYII A.S. 74 KRTEK AS.

ANADOLU ISUZU OTOMOTIV KARTONSAN KARTON SANAYI VE
11 ASUZU - g uNAYI VE TICARET AS. 75 KARTN ricARET AS.

. KATMERCILER ARAC USTU EKiPMAN

12 ARCLK ARCELIK A.S. 76 KATMR SANAYI VE TICARET A.S.

ARSAN TEKSTIL TICARET VE KENT GIDA MADDELERI SANAYIi VE
13 ARSAN SANAYI A.S. 77 KENT TICARET A S. ' .
14 AYGAZ AYGAZAS. 78 KERVT fESREVITAS GIDA SANAYI VE TICARET

BAGFAS BANDIRMA GUBRE KLIMASAN KLIMA SANAYI VE TICARET
15 BAGFS  pABRIKALARI AS. 79 KLMSN AS.

BAK AMBALAJ SANAYI VE . .
16 BAKAB TICARET A.S. 80 KNFRT KONFRUT GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

BANVIT BANDIRMA VITAMINLI . s
17 BANVT o SANAYII AS. 81 KONYA KONYA CIMENTO SANAYII A.S.
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Sira . Sira .
No Kod Firma Ad1 No Kod Firma Ad1
BATICIM BATI ANADOLU : ;
18 BTCIM CIMENTO SANAYIi A.S. 82 KORDS KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S.
BATISOKE SOKE CIMENTO . .
19 BSOKE  (, NAYIIT. AS. 83 KOZAL KOZA ALTIN ISLETMELERI A.S.
BILICI YATIRIM SANAYI VE KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK
20 BLCYT  pjCARET AS. 84 KOZAA ISLETMELERI A.S.
BIRLIK MENSUCAT TICARET VE KRISTAL KOLA VE MESRUBAT SANAYI
21 BRMEN ¢\ NAYi ISLETMESI A.S. 85 KRSTL 1jcARET A.S.
BORUSAN MANNESMANN BORU - .
22 BRSAN AV VE TICARET AS. 86 KUTPO KUTAHYA PORSELEN SANAYIA.S.
BOSCH FREN SISTEMLERI SANAYI - . ; s
23 BFREN o i\ RET AS. 87 LUKSK LUKS KADIFE TICARET VE SANAYII A.S.
BOSSA TICARET VE SANAYI . . -
24 BOSSA iSLETMELERI T.A.S. 88 MAKTK MAKINA TAKIM ENDUSTRISI A.S.
BRISA BRIDGESTONE SABANCI MARSHALL BOYA VE VERNIK SANAYIi
25 BRISA | \STIK SANAYI VE TICARET AS. 89 MRSHL AS.
BURCELIK BURSA CELIK DOKUM MENDERES TEKSTIL SANAYI VE TICARET
26 BURCE (, \Avii AS. 90 MNDRS AS.
BURCELIK VANA SANAYI VE . .
27 BURVA i RET AS. 91 MERKO MERKO GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
; . MONDI TiRE KUTSAN KAGIT VE
28 BUCIM  BURSA CIMENTO FABRIKASIA.S. 92 TIRE o0 o Cavi AS.
. NIGBAS NiGDE BETON SANAYI VE
29 CCOLA COC‘A-COLA ICECEK AS. ) 93 NIBAS - prr AS.
30 CELHA EESLIK HALAT VE TEL SANAYII 94 I'?'AUHC NUH CIMENTO SANAYI A.S.
—_— . OLMUKSAN INTERNATIONAL PAPER
31 CEMAS CEMAS DOKUM SANAYI A.S. 95 OLMIP  \ir il ATSANAYI VE TICARET AS.
CEMTAS CELIK MAKINA SANAYI OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA
32 CEMTS  Up TiCARET AS. 96 OTKAR g NAYi AS.
CIMBETON HAZIRBETON VE
33 CMBTN PREFABRIK YAPIELEMANLARI 97 OYAKC OYAK CIMENTO FABRIKALARI A.S.
SANAYI VE TICARET A.S.
CIMENTAS iZMiR CIMENTO OZBAL CELIK BORU SANAYI TICARET VE
34 CMENT ¢ /\BRIKASI T.AS. 98 OZBAL 1y AHHUT AS.
CIMSA CIMENTO SANAYI VE PARK ELEKTRIK URETIM MADENCILIK
85 CIMSA  1jCARET AS. 99 PRKME ¢\ NAYi VE TICARET A.S. _
36 DAGI ]Zz;GI GIYIM SANAYI VE TICARET 00 5 apon iASRSAN MAKINA PARCALARI SANAYII
DEMISAS DOKUM EMAYE .
37 DMSAS 0  IULLERI SANAYI AS. 101 PENGD PENGUEN GIDA SANAYI AS.
DENIZLI CAM SANAYIi VE . . .
38 DENCM 5 i RET AS. 102 PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.
DERIMOD KONFEKSiYON
39 DERIM AYAKKABI DERI SANAYI VE 103 PETUN PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYII A.S.
TICARET A.S.
DESA DERI SANAYI VE TICARET PINAR SU VE ICECEK SANAYI VE
40 DESA AS. 104 PINSU i~ pET AS.
41 DEVA  DEVAHOLDING AS. 105 PNSUT PINAR SUT MAMULLERI SANAYIi A.S.
. - SARAY MATBAACILIK KAGITCILIK
DITAS DOGAN YEDEK PARCA . e .
42 DITAS i\ AT VE TEKNIK AS. 106 SAMAT EISTASIYECILIK TICARET VE SANAYI
DOGAN BURDA DERGI SARKUYSAN ELEKTROLITIK BAKIR
43 DOBUR "y \VINCILIK VE PAZARLAMA AS. 107 SARKY' S ANAYI VE TICARET AS.
DOGTAS KELEBEK MOBILYA .
44 DGKLB o sV VE TICARET AS. 108 SASA  SASA POLYESTER SANAYI A S.
DOGUSAN BORU SANAYIii VE . . R .
45 DOGUB  [io\ppr AS. 109 SILVR SILVERLINE ENDUSTRI VE TICARET A.S.
DOKTAS DOKUMCULUK TICARET "
46 DOKTA  {o'¢ \NAYI AS. 110 SODA SODA SANAYII AS.
DURAN DOGAN BASIM VE SOKTAS TEKSTIL SANAYI VE TICARET
47 DURDO  \\iBAT AT SANAYI AS. 111 SKTAS AS.
DYO BOYA FABRIKALARI SANAYI " s
48 DYOBY b TiCARET AS. 112 SNPAM SONMEZ PAMUKLU SANAYII A.S.
49 EGEEN EGE ENDUSTRI VE TICARET A.S. 113 TATGD TAT GIDA SANAYI A.S.
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Sira . Sira .
No Kod Firma Ad1 No Kod Firma Ad1
50 EGGUB EGE GUBRE SANAYIi AS. 114 TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A S.
51 EGPRO icéE PROFIL TICARET VE SANAYL 15 tRkcM TRAKYA CAM SANAYII AS.
EGE SERAMIK SANAYI VE . ;
52 EGSER [y \ppT AS. 116 TUKAS TI“JKAS GH?A STANAYI VE TICAR.ET A:s. .
53 EMKEL EMEK ELEKTRIK ENDUSTRISI A.S. 117 TUPRS lUsP RAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI
ERBOSAN ERCIYAS BORU TURK PRYSMIAN KABLO VE SISTEMLERI
54 ERBOS  q\NAYIi VE TICARET AS. 118 PRKAB AS.
EREGLI DEMIR VE CELIK TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI
55 EREGL b \BRIKALARI T.AS. ‘ 119 TTRAK AS. _ -
56 ERSU iRSSU MEYVE VE GIDA SANAYI 120 TBORG XUSRK TUBORG BIRA VE MALT SANAYIi
FEDERAL-MOGUL iZMIT PISTON ; :
57 FMIZP | i URETIM TESISLERI AS. 121 USAK USAK SERAMIK SANAYI A.S.
58 FROTO FORD OTOMOTIV SANAYI A.S. 122 ULKER ULKER BISKUVI SANAYI A.S.
GENTAS GENEL METAL SANAYI VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE
59 GENTS  yp TiCARET AS. 123 VESBE 1jcaRET AS.
GERSAN ELEKTRIK TICARET VE VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE
60 GEREL  guNAYi AS. 124 VESTL  1icARET AS.
61 GOODY GOODYEAR LASTIKLERIT.A.S. 125 VKING VIKING KAGIT VE SELULOZ A.S.
GOLTAS GOLLER BOLGESI .
62 GOLTS CIMENTO SANAYi VE TICARET 126 YATAs YATAS YATAK VE YORGAN SANAYIVE
AS TICARET A.S.
63 GUBRF GUBRE FABRIKALARIT.A.S. 127 YUNSA YUNSA YUNLU SANAYI VE TICARET A.S.
HATEKS HATAY TEKSTIL
64 HATEK ISLETMELERI A.S.
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ABSTRACT

COVID-19, which emerged as of the end of December 2019,
proceeded to spread all over the world. On March 11, 2020, the World
Health Organization (WHO) declared the disease a pandemic and
warned countries to take certain precautions. While governments were
taking restrictive measures, they also tried to support the economy.
This research analyzes the impact of the Turkish government’s
interventions against COVID-19 on Borsa Istanbul for the period
between March 10, 2020 and April 17, 2020 applying the pooled OLS.
The stringency index, containment and health index, and economic
support index are used to evaluate the government’s responses to the
pandemic. According to the findings, the increase in the number of
cases negatively affects stock market returns. While social distancing
measures taken by the government have a negative impact on stock
returns, containment and healthcare policies and economic support
packages have a positive effect on stock returns. Lastly, the interaction
of the growth in confirmed cases with stringency index, containment
and health index and economic support index are respectively
examined. The findings are not significant as investors apparently
expect that the social distancing measures, healthcare policies, and
economic support packages are not adequate to control the pandemic.
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0z

Aralik ay1 sonu itibariyle ortaya ¢ikan COVID-19 daha sonra hizla tiim
diinyaya yayilmistir. 11 Mart 2020°de Diinya Saghk Orgiiti (WHO)
hastaligin salgin oldugunu ilan ederek iilkeleri bazi dnlemler almalari
konusunda uyarmigtir. Bu nedenle hiikiimetler kisitlayici 6nlemler
alirken, bir yandan da ekonomiyi desteklemeye c¢alismiglardir. Bu

arastirma, 10 Mart 2020 - 17 Nisan 2020 tarihleri arasinda COVID-
19°a kars1 Tiirk hiikiimetinin almis oldugu 6nlemlerin Borsa Istanbul
tizerindeki etkisini En Kiiclik Kareler Yontemi ile analiz etmektedir.
Sikilik endeksi, muhafaza ve saglik endeksi ve ekonomik destek
endeksi, hiikiimetin salgina miidahalelerini degerlendirmek igin
kullanilmistir. Bulgulara gore vaka sayisindaki artis borsa getirilerini
olumsuz etkilemektedir. Hiikiimetin almis oldugu sosyal mesafe
onlemleri borsa getirilerini olumsuz etkilerken, muhafaza ve saglik
politikalar ile ekonomik destek paketleri ise borsa getirileri lizerinde
olumlu etki olusturmaktadir. Son olarak vakalardaki artisin sikilik
endeksi, muhafaza ve saglik endeksi ve ekonomik destek endeksi ile
etkilesimi sirasiyla incelenmistir. Yatirimcilarin - sosyal mesafe
onlemlerinin, muhafaza ve saglik politikalarimin ve ekonomik destek
paketlerinin pandemiyi kontrol altina almak igin yeterli olmadigina
yonelik beklentilerinden dolay1 sonuglar anlamli ¢gitkmamugtir.

Anahtar Kelimeler:
COVID-19, Borsa
[stanbul, finansal
piyasalar, sikilik
endeksi, ekonomik
destek endeksi

1. Introduction

Globalization has provided countries and businesses with many opportunities and has led to
tremendous growth in global trade. On the other hand, it creates various threats for countries,
especially in terms of increasing geopolitical risks in the last two decades (Drori, Meyer, and Hwang,
2006; Presenza and Sheehan, 2018; Sharma, Leung, Kingshott, Davcik, and Cardinali, 2020). It has
both expanded the limits of opportunities and eliminated the limits of risks (Cohen-Tanugi, 2008;
Steger, 2003). An incident that occurs anywhere in the world might influence the rest of the world (M.
Gupta et al., 2020). COVID-19, a health crisis, is the most striking example of how a crisis turns into a
global economic shock via the interconnectedness of countries that underpins globalization (United
Nations, 2020).

The World Economic Forum's Global Risk Report, published on January 15, 2020, stated that all
the five risks most likely to arise related to environmental issues. "Infectious diseases" ranked 10" in
terms of impact. This forecast of likely events was dramatically disproven after just a few weeks
(Ramelli and Wagner, 2020). The economic system, which continued in its normal course as of the
end of December 2019, entered a complex environment with the World Health Organization's
announcement of an international public health emergency on January 30, 2020, and of a pandemic on
March 11, 2020. This situation created a tremendous shockwave of uncertainty similar to that of the
Great Depression (Baker, Bloom, Davis and Terry, 2020; Cavlak, 2020). Although it was initially seen
as a "Chinese problem" and then an “Italian problem," eventually it became "a problem for everybody
and every country or a global problem” in other words (Baldwin and Mauro, 2020; Chen et al., 2020).

COVID-19 is the last of a sequence of crises (the dot-com bubble, Global crisis, and the Eurozone
crisis) that unsettled the first two decades of the 21st century, but it differs from those crises in many
ways. The difference is due to the pandemics’ creation of an uncertain environment similar to that
caused by war and the consequent simultaneous sharp declines in demand and supply (Hermes, 2020;
Fernandes, 2020; IMF, 2020; Vidya and Prabheesh, 2020).
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COVID-19, which led to one of the deepest global recessions, also represents a humanitarian, and
social crisis (Mishra, 2020; World Bank, 2021). The pandemic has led to significant changes in the
activities of both consumers and firms (Alon, 2020; Donthu and Gustafsson, 2020; Sismanoglu, 2020).
It has led to a deterioration in financial markets, cuts in labor and supply chains, a decrease in
investment contracts, shrinking consumption, investment and production, and an increase in corporate
bankruptcies. As a result, it placed significant pressure on the financial system and many sectors,
especially industry, tourism, aviation, agriculture, construction, retail, hospitality and leisure textiles,
and fast-moving consumer goods (Debata, Patnaik, and Mishra, 2020; Donthu and Gustafsson, 2020;
Elenev, Landvoigt, and Van Nieuwerburgh, 2020; Karmaker et al., 2021; McKinsey and Company,
2020; Topcu and Gulal, 2020).

Governments and policymakers are the central actors in responding to these negative impacts of
the pandemic (S. Cheng, Barcelo, Hartnett, Kubinec and Messerschmidt, 2020; S.Gupta et al., 2020).
The uncertainties and risks created by the pandemic make it difficult for them to formulate appropriate
macroeconomic policies (McKibbin and Fernando, 2020). Therefore, it is of great importance for these
actors to evaluate both the social and economic impacts of the pandemic (Baker et al., 2020; M. Gupta
et al., 2020; Hale, Angrist, Cameron-Blake, Hallas, Kira, Majumdar and Webster, 2020). Factors such
as business closures (disrupting labor markets and causing higher-than-anticipated work-hour losses
(International Labour Organization - ILO, 2020)), tax revenue declines and increases in government
expenditures. Harari and Keep (2020) have also put governments under significant pressure (Clemens
and Veuger, 2020; McKee and Stuckler, 2020).

In the first stage, governments implemented emergency action plans such as social distancing
measures, public awareness programs, quarantine policies, and income support packages to prevent
the healthcare system from collapsing and slow down the spread of disease (Ashraf, 2020a; Susam,
2020). As a second step, various policies (exceptions, tax deferrals, incentives and support packages,
etc.) are implemented by governments and central banks to mitigate the negative economic effects
(Debata et al., 2020; Harari and Keep, 2020). Thus, unprecedented support has been provided to
households, firms, and financial markets. In addition, as the pandemic caused sharp deteriorations in
firms and banks’ balance sheets, governments intervened in credit markets and prevented a much
deeper crisis by reducing bankruptcies (Elenev et al., 2020). However, it remains uncertain whether
these stimulus and support packages are sufficient (Gopinath, 2020). The results of the policies
implemented, and whether they are effective or not are remain to be revealed through academic
studies (Cheng et al., 2020).

In this study, the effects on Borsa Istanbul of the social distancing measures, healthcare policies
and economic support packages announced by the Turkish government are analyzed. The stringency
index, containment and health index and economic support index are used as the proxy, respectively.
The results of the analysis indicate that the social distancing measures taken by the government
negatively affected stock market returns, while the healthcare policies and economic support packages
had a positive effect on Borsa Istanbul. To the best of our knowledge, no study has yet been conducted
specifically on Borsa Istanbul, to analyze the effect of government interventions and we want to fill
this gap in the literature.

In the second part of the study, the literature and related hypotheses are mentioned. Then, the data
and methodology used in the study are explained. Section 4 reports detailed empirical results and
discussions of findings. In the last section, we conclude the study in line with the findings.

2. Literature review and hypotheses development

In this section, we introduce our testable hypotheses concerning the effect of the government’s
social distancing measures, containment and healthcare policies and economic support packages on
Borsa Istanbul.

The measures, such as travel bans, restaurant closing, and lockdowns may have a direct or indirect
effects on the stock returns as they reduced economic activity. Barrot, Grassi, and Sauvagnat (2020)
estimated that a 10% increase in labor restriction led to a 3% decline in employment, and a 1.87%
decline in the market value of firms only in April 2020. Ashraf (2020a) investigate the impact of social
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distancing measures taken by the government on stock returns. Using daily data from 77 countries, the
research showed that governments' announcements about social distancing measures had a direct
negative impact on stock market returns due to their negative consequences for economic activity,
despite an indirect positive effect through a reduction in COVID-19 cases. Yang and Deng (2021) also
find the same results for 20 OECD countries. Based on the literature, we write our first hypothesis:

Hypothesis 1: The announcement of stringency against COVID-19 causes a decrease in stock market
returns.

The measures taken by the government regarding containment and healthcare policies may
positively affect stock returns. In order to control pandemics and have a developed healthcare system
in country, it is essential to raise society’s awareness of cleanliness, testing and contact. Ashraf
(2020a) found that containment and healthcare policies positively affects stock returns. Hence, we
generate our second hypothesis as follows:

Hypothesis 2: The announcement of government containment and healthcare policies leads to an
increase in stock market returns.

Increasing interventions due to the growth in the number of cases adversely affected the economy.
In particular, tourism, transportation, hotels and restaurants are negatively influenced (Kandil Goker,
Eren, and Karaca, 2020; Keles, 2020; Kilic, 2020). These interventions affect both employers and
employees with the closure of the workplaces for a certain period. In this case, direct cash support or
cheap loans could have a positive effect on stock returns. Ashraf (2020a) revealed that economic
support incentives and packages positively contribute to stock returns. Based on the discussion, we
form our final hypothesis:

Hypothesis 3: The announcement of economic support packages leads to an increase in stock market
returns.

3. Data and methodology
3.1. Data

In this study, the effects of the government interventions on Borsa Istanbul (Table 1) are analyzed
from March 10, 2020, to April 17, 2020. The first COVID-19 cases in Turkey were announced on
March 10, 2020. The government immediately closed schools, restaurants, and canceled football
matches. Social distancing measures were taken to prevent the spread of the disease, and supportive
packages were announced for the economy. Table 2 indicates the first days of the COVID-19 process
chronologically in Turkey. The explanation for selecting the last day as April 17 is that, while the
uncertainty persisted as of mid-April, the financial markets start to recover to some degree (Cepoi,
2020) and studies in the literature consider April 17, 2020 as the last day (Ashraf, 2020a, 2020b,
2020c; Baig, Butt, Haroon, and Rizvi, 2020; Cepoi, 2020). After deducting weekdays, we have
balanced panel data covering 29 working days for each sectoral index.
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Table 1

Sample information for Borsa Istanbul sectoral indices

Index Code Obs.  Start Date End Date

BANK XBANK 29 10.03.2020 17.04.2020
BASIC METAL XMANA 29 10.03.2020 17.04.2020
CHEMICALS, PETROL, PLASTIC XKMYA 29 10.03.2020 17.04.2020
CORPORATE GTV XKURY 29 10.03.2020 17.04.2020
ELECTRICITY XELKT 29 10.03.2020 17.04.2020
FOOD & BEVERAGE XGIDA 29 10.03.2020 17.04.2020
HOLDING & INV XHOLD 29 10.03.2020 17.04.2020
INFO TECHNOLOGY XBLSM 29 10.03.2020 17.04.2020
INSURANCE XSGRT 29 10.03.2020 17.04.2020
INV TRUSTS XYORT 29 10.03.2020 17.04.2020
LEASING & FACTORING XFINK 29 10.03.2020 17.04.2020
METAL PRODUCTS XMESY 29 10.03.2020 17.04.2020
FINANCIALS XUMAL 29 10.03.2020 17.04.2020
INDUSTRIAL XUSIN 29 10.03.2020 17.04.2020
SERVICES XUHIZ 29 10.03.2020 17.04.2020
TECHNOLOGY XUTEK 29 10.03.2020 17.04.2020
NON-METAL MRL PRODS. XTAST 29 10.03.2020 17.04.2020
REAL ESTATE INV. TRUST XGMYO 29 10.03.2020 17.04.2020
SPORTS XSPOR 29 10.03.2020 17.04.2020
TEXTILE & LTHR XTEKS 29 10.03.2020 17.04.2020
TOURISM XTRZM 29 10.03.2020 17.04.2020
TRANSPORTATION XULAS 29 10.03.2020 17.04.2020
WHSL & RETAIL TRADE XTCRT 29 10.03.2020 17.04.2020
WOOD, PAPER & PRINT XKAGT 29 10.03.2020 17.04.2020

Table 2

The timeline of COVID-19 in Turkey

10.03.2020: First COVID-19 case in Turkey
10.03.2020: WSO declared COVID-19 to be a pandemic
12.03.2020: Schools were closed. Football matches were canceled
17.03.2020: First death

18.03.2020: Number of cases passed 100

18.03.2020: First economic support package declared
21.03.2020: Flights were cancelled with 46 countries
21.03.2020: Number of cases passed 1000

28.03.2020: Number of deaths passed 100

10.04.2020: Number of deaths passed 1000

15.04.2020: Second economic support package declared

Source: Keles (2020)

To analyze the government’s reactions to COVID-19, three main indices — the stringency index,
containment and health index and economic support index- are utilized ,provided by the Oxford
COVID-19 Government Response Tracker database (Hale et al., 2020). The stringency index gives
information on social distancing measures and is coded from eight indicators, including school
closings, workplace closings, cancellations of public events, restrictions on gathering size, closing
public transports, stay at- home requirements, restrictions on internal movement, and restrictions on
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international travel. The containment and health index are coded from three indicators, public
awareness campaigns, testing policy and contact tracing. The economic support index is coded from
two indicators, government income and the household debt/contract relief programs. These indices are
rescaled to create a score between 0 and 100. Detailed information about indices is given in Table 3.
All data are obtained from Thomson Reuters.

Table 3
Definition of variables

Variables Description Source

Daily index returns are calculated. Ri:= (Price Index: — Price Thomson Reuters
Index Returns Indexc.1)/Price Index:1). Rit is the index return at day t for

index i. DataStream
Growth in Confirmed ~ The daily growth rate at COVID 19 confirmed cases for Thomson Reuters
Cases Turkey calculated as (Cases; — Casest.1 / Casest.1). DataStream

This index is based on different government interventions and

rescaled to create a score between 0 and 100 (strict=100). The

index covers eight policy indicators including, school closing,

workplace closing, cancellation of public events, restrictions Thomson Reuters
on gathering size, closing public transport, staying at home DataStream
requirements, restrictions on internal movement, and

restrictions on international travel. We measure a daily change

of this variable as (Stringency Index: - Stringency Index.1)

This index is coded from 3 indicators representing public
awareness campaigns, testing policy and contact tracing. The
index varies from 0 to 100. We measure a daily change of this
variable as (Containment and Health Index; - Containment
and Health Index.1)

This index is constructed from 2 indicators including, the
government income and debt/contract relief for the household
program. This index varies from 0 to 100. We measure a daily
change of this variable as (Economic Support Index; —
Economic Support Index.1)

Stringency Index

Thomson Reuters
DataStream

Containment and
Health Index

Thomson Reuters
DataStream

Economic Support
Index

3.2. Methodology

Based on the literature, we generate our model in line with (Ashraf, 2020a, 2020b, 2020c).
According to the F-test result, which is no significant at 5% level, it is applied pooled OLS.

We use the following equation (1) as a model:
Rie = Bo + B (COVID —19;¢_1) + B (AGovernmentResponsei,t) +3;¢. (1)

in where R is the daily return of each index at day t for index i. R is calculated as (Price Index; — Price
Index:1) / Price Indext1). COVID-19 is the growth in confirmed cases and calculated as (Cases; —
Casest.1) / Casest.1). Government Response represents the stringency index, containment and health
index and economic support index respectively and calculated as (Government Response: —
Government Responser.1) and s is an error term. We modify and extend the equation (1) and include
the interaction of each index with the growth in confirmed cases separately.

Ryt = Bo + b1 (COVID — 19i’t_1) + B, (A GovernmentResponsei,t) + B3 (A
Stringencylndexilt) x(COVID - 19i,t_1) + 3. (2

Riy = Bo + b1 (COVID — 19i’t_1) + B, (A GovernmentResponsei,t) + ﬂ3( A
CotainmentandHealthlndexilt) x (COVID - 19”_1) + 3. 3)
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Ryt = Bo + b1 (COVID - 19i,t_1) + B, (A GovernmentResponsei,t) + B (A
EconomisSupportIndexi,t) x (COVID - 19i,t_1) + 3. 4)

4. Empirical findings and discussions

Table 4 indicates the descriptive statistics for the variables. The average of return indices is -0.03
with a 0.042 standard deviation. The average growth in confirmed cases is 0.309, which means
observed confirmed cases increased by about 30% daily. It is first tested whether variables are
stationary by applying Im, Pesaran and Shin (IPS) (2013) panel unit root test, which is given Annex
Table 1. The null hypothesis for this test is the existence of the unit root. The results indicate that the
null hypothesis is rejected for all variables. Put differently; all variables are stationary at 1%
significance level. Second, it is applied diagnostic tests (Annex Table 2) to choose the best method
among pooled OLS, fixed effects, and random effects. According to the test results, pooled OLS is a
valid model for all models, and all models have heteroskedasticity problems, so it is used robust
standard errors.

Table 5 shows the empirical results. According to Model 1, with the growth in confirmed cases,
the effect on stock returns is negative and significant. This result is consistent with previous findings
(Al-Awadhi, Alsaifi, Al-Awadhi and Alhammadi, 2020; Ashraf, 2020a, 2020b, 2020c; Lee, Jais, and
Chan, 2020). Under all models, the impact of confirmed cases is negative for returns. Model 2
includes the growth in confirmed cases and the three indices. There is a negative and significant
relationship between the stringency index and stock returns. Social distancing measures taken by the
government to prevent the spread of the disease have a negative effect on the market. A decrease in
both consumption and production due to social (distancing rules negatively affects stock returns
(Ashraf, 2020a, 2020b, 2020c; M. Chen, Demir, Garcia-Gomez and Zaremba, 2020). This result
confirms our Hypothesis 1.

Both containment and healthcare policies and the economic support packages have a positive and
significant effect on returns (Ashraf, 2020a), consistent with our Hypotheses 2 and 3. However, the
coefficient and significance of economic support packages are lower. The reason for this might be the
methodology of the index, which measures household support rather than support for firms (Ashraf,
2020a). Finally, the interaction of (growth in confirmed cases X stringency index), (growth in
confirmed cases X containment and health index) and (growth in confirmed cases X economic support
index) are analyzed respectively. According to the three models, the results are not significant. These
results imply that investors do not expect the social distancing measures, healthcare policies, and
economic support packages to sufficiently contain the disease.

Table 4

Descriptive statistics

Variables N Mean Std. Dev.
Index Returns 696 -0.003 0.042
Growth in Confirmed Cases 696 0.309 0.355
Stringency Index 696 1.883 5.474
Containment and Health Index 696 1.540 4.474
Economic Support Index 696 2.083 7.966
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Table 5

Empirical results

Variables 1 2 3 4 5

Growth in Confirmed Cases -0.0047** -0.0169***  -0.0155** -0.0155** -0.0169%***

(0.0020) (0.0054) (0.0056) (0.0056) (0.0054)

Stringency Index -0.4550***  -0.4580***  -0.4590***  -0.4560***
(0.118) (0.105) (0.105) (0.118)

Containment and Health Index 0.5620***  0.5670***  0.5671***  0.5620***
(0.144) (0.128) (0.129) (0.145)
Economic Support Index 0.00057* 0.00060* 0.00059* 0.0001

) . . (0.0003) (0.0003) (0.0003) (0.0001)
Growth in Confirmed Cases *

Stringency Index -0.0017
(0.0003)
Growth in Confirmed Cases *
Containment and Health Index -0.0002
(0.0004)
Growth in Confirmed Cases *
Economic Support Index 0.0001
(0.0004)
Constant 0.0065 0.0064 0.0048 0.0049 0.0063
(0.0102) (0.0113) (0.0106) (0.0106) (0.0113)
Observations 696 696 696 696 696
Prob > F 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
R? 0.039 0.171 0.173 0.174 0.174

Note: Growth in confirmed cases is measured as the number of daily observed cases in Turkey. The stringency
index gives information on social distancing measures and coded from eight indicators, including school closing,
workplace closing, cancellation of public events, restrictions on gathering size, the closing of public transport,
staying at home requirements, restrictions on internal movement, and restrictions on international travel. The
containment and health index coded from three indicators, including public awareness campaigns, testing policy
and contact tracing. The economic support index is coded from two indicators containing the government
income and debt/contract relief for the household program. Robust standard errors in parentheses. *** p<0.01,
** p<0.05, * p<0.1

5. Conclusion

As of the end of December 2019, the novel coronavirus, which first appeared in China, spread
rapidly, and affected the whole world. Since the announcement of the first case in Turkey on March
10, 2020, the government has tried to prevent the spread of the disease by taking certain measures. In
this study, the effect on Borsa Istanbul of the government’s interventions against the pandemic is
examined. Three indices provided by the Oxford COVID-19 Government Response Tracker database
(Hale et al., 2020) are used the stringency index, containment and health index and economic support
index to measure the effects of government interventions. According to the results, with the growth in
confirmed cases, the effect on stock returns is negative and significant. The stringency index has a
negative effect on returns. Social distancing measures taken by the government to prevent the spread
of the pandemic have a negative effect on the index. Announcements of government containment and
healthcare policies and economic support packages have a positive and significant effect on returns.
Lastly, the interaction of growth in confirmed cases with stringency index, containment and health
index and economic support index are analyzed respectively. The results are not significant as
investors apparently anticipate that the social distancing measures, healthcare policies, and economic
support packages are not enough to contain the disease. To the best of our authors’ knowledge, this is
the first to analyze the government interventions during the COVID-19 turmoil on Borsa Istanbul. We
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want to full this gap in the literature. The results of the analysis show that in unprecedented shocks, the
interventions of governments can affect the way of stock markets.
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Appendix

Table 1
Panel Unit Root Test Results

Level
Variables Im, Pesaran and Shin (IPS)
Index Returns -19.5199***
Growth in Confirmed Cases -24.4178%**
Stringency Index -24.4247%**
Containment and Health Index -24.4932%**
Economic Support Index -24.4408***

**%p<0.01,**p<005 *p<0.1
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Table 2

Diagnostic Tests
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Pooled OLS or

Tests Pooled OLS or Fixed Effects POLS  Option
Random Tests

F-test F test that all u_i = 0: F (24,
Score test 699) = 0.11 Prob > F =1.0000  Prob > chibar? Prob > chi? robust
Breusch and Pagan Multiplier Sigma u = 0: chi?y) = 0.00 =1.0000 =0.0077 SE
White's test (heteroskedasticity) Prob > = chi? = 1.000
F-test F test that all u_i = 0: F (24,
Score test 699) = 0.11 Prob > F = 1.0000 Prob > chibar?= Prob > chi? robust
Breusch and Pagan Multiplier Sigma u = 0: chi?y) = 0.00 1.0000 =0.0000 SE
White's test (heteroskedasticity) Prob > = chi? = 1.000
F-test F test that all u_i = 0: F (24,
Score test 699) = 0.11 Prob > F =1.0000  Prob > chibar? Prob > chi? robust
Breusch and Pagan Multiplier Sigmau = 0_: chi?s) = 0.00 =1.0000 =0.0000 SE
White's test (heteroskedasticity) Prob > = chi* 2 = 1.000
F-test F test that all u_i = 0: F (24,
Score test 699) = 0.11 Prob > F=1.0000  Prob > chibar?> Prob > chi? robust
Breusch and Pagan Multiplier Sigmau = 0_: chi?z) = 0.00 =1.0000 =0.0000 SE
White's test (heteroskedasticity) Prob > = chi® = 1.000
F-test F test that all u_i = 0: F (24,
Score test 699) = 0.11 Prob > F=1.0000 Prob > chibar2 Prob > chi? robust
Breusch and Pagan Multiplier Sigmau = 0_: chi%z) = 0.00 =1.0000 =0.0000 SE
White's test (heteroskedasticity) Prob > = chi® = 1.000
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ve Thomsen Reuters veri tabanlarindan alinarak toplam 825 gdzleme
dayanan panel veri analizi gerceklestirilmistir. Entelektiiel sermaye
etkinligini 6l¢mek i¢in Degistirilmis Entelektiiel Katma Deger

Anahtar Kelimeler: Katsayist (MVAIC) kullanilirken, bilesenlerinin etkinligini tespit etmek
Entelektiiel sermaye, i¢in Beseri Sermaye Etkinligi (HCE), Yapisal Sermaye Etkinligi (SCE),
MVAIC, firma fliskisel Sermaye Etkinligi (RCE) ve Kullanilan Sermaye Etkinligi
pervfor'mansh ﬁrma (CEE) kullanmilmigtir. Calismanin bulgular1 entelektiiel sermayenin
degeri, panel veri secili performans gostergeleri {izerinde anlamli bir etkisinin olmadigini
analizi gdstermistir. Entelektiiel sermaye bilesenleri icin yapilan ek analiz

sonucuna gore ise sadece Kullanilan Sermaye Etkinliginin firma
karlilig1 ve degeri iizerinde pozitif etkisinin oldugu tespit edilmistir.

1. Introduction

Intellectual capital (IC) has been regarded as a crucial factor of competitive advantage and
sustainable success for corporations in the last decades. Accordingly, the topic has attracted the
attention of both practitioners and academicians to reveal and quantify its impact on firms’ financial
and market performance. The fast changing world has increased the importance of knowledge
accumulation and technological advancements for prosperity and success in competitive
environments; thus, both tangible and intangible resources have attained greater strategic importance.
With the emergence of the knowledge-based economies, intangible assets’ influence on corporate
success besides the already established role of tangibles has gained utter importance. As also
supported by the Organization for Economic Co-operation and Development (OECD, 2006),
economic value of the firm relies not only on the generation and accumulation of tangible assets but
also on production and use of human capital and knowledge. Edvinsson and Malone (1997, p. 44)
explain IC, which comprises intangible resources, as ‘the possession of knowledge, applied
experience, organizational technology, customer relationships and professional skills that provide the
firm with a competitive edge in the market’. Accordingly, IC is regarded as the difference between
how investors evaluate the firm versus actual balance sheet values. This definition that considers IC to
be made up of only intangible assets of the firms is further supported by Stewart (1997), Roos and
Roos (1997), and Bontis, Keow, and Richardson (2000).

Even though no universal definition has been put forth for IC, what is common in most definitions
is the concept’s being non-physical and intangible in nature, having crucial importance in generating
value and attaining sustainable competitive advantage. Accordingly, traditional accounting methods
have proven to be insufficient for IC measurement. However; to quantify IC of the firm, various
methods have been developed by academicians and practitioners, some of which can be named as
Skandia IC Report Method generated by Edvinsson and Malone (1997), Value Added Intellectual
Coefficient (VAIC™) model put forth by Pulic (2000), and Intangible Asset Monitor Approach of
Sveiby (1997). As seen in literature, VAIC™ is the most widely used model in prior empirical works
to proxy for IC (Firer and Williams, 2003; Zeghal and Maaloul, 2010; Dzenopoljac, Yaacoub, Elkanj,
and Bontis, 2017) due to its simplicity, ability to enable cross-firm and cross-country comparisons,
and being easily computed from audited publicly available financial statements.

Despite its common use, VAIC™, which comprises Human Capital Efficiency (HCE), Structural
Capital Efficiency (SCE), and Capital Employed Efficiency (CEE) coefficients as three key
components is not free from criticisms. As stated by Dzenopoljac et al. (2017), the model utilizes the
historical data in financial statements; thus, it demonstrates deficiencies to stand for a measure that
provides a feature for future value creation. Also, the model is criticized for its measuring only the
operating performance of the firm since it can be derived from financial statements. The majority of
the remaining criticisms have been generally directed towards the components of VAIC™ model such
that human capital (HC) focuses only on salary and other employee related costs not taking into
account expenses related with employee training. lazzolina and Laise (2013) criticize Pulic stating that
HC in his model is only an income statement-based measure; however, the concept is more
comprehensive than a single accounting term since it encompasses elements as employee training,
motivation, skills, and experiences. Stahle, Stahle, and Aho et al. (2011) criticize VAIC™ on the
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grounds that it measures the firms’ labor and capital efficiency rather than IC as a total. They also state
that a perfect superimposition problem exists between the formula for SCE and HCE since they are
computed as derivatives of each other. Further criticism is directed towards structural capital (SC) in
that its computation confuses the use of capitalized and cash flow entities since these two categories
act differently in fundamental ways. In a prior study, Andriessen (2004, p. 368) emphasizes this issue
stating that even though SC is a stock entity, it is computed under VAIC™ as a residual of two flows;
namely, value added and human capital. Lastly, although the intangibles of the firm such as human,
structural, and relational capital, are the major drivers of IC accumulation, VAIC™ model does not
include relational capital, which results in misleading calculations (Nimtrakoon, 2015; Stahle et al.
2011).

Numerous researchers have attempted to extend and modify VAIC™ model due to the above
stated limitations and criticisms (Nazari and Herremans, 2007; Vishnu and Gupta, 2014). Accordingly,
this study utilizes the Modified Value Added Intellectual Coefficient (MVAIC) model as an indicator
that comprises physical, human, structural, and relational capital components; thus, increasing the
explanatory power of the individual components (Nimtrakoon, 2015; Ulum, Kharismawati, and Syam,
2017; Buallay, Cummings, and Hamdan, 2019; Xu and Wang, 2019; Yao, Haris, Tarig, Javaid, and
Khan, 2019; Tiwari, 2020; Xu and Li, 2020). Therefore, this paper is concerned with the evaluation of
the link between IC efficiency and financial performance quantified by an accounting-based
performance measure, ROA; and the link between IC efficiency and firm value quantified by a
market-based performance measure, Tobin’s Q, for the Turkish manufacturing listed companies on
Borsa Istanbul (BIST) between the years 2009 and 2019.

The contributions of this study to IC literature can be summarized in three aspects. Firstly, a
comprehensive review demonstrates that the majority of the empirical researches in this array of
literature use VAIC™ (Pulic, 2000, 2004) as an aggregate measure of firm IC. Accordingly relational
capital, has been incorporated into Pulic’s VAIC™ model as an additional variable in line with the
above stated researches to result in MVAIC in the current study; thereby, modifying the model to
possess more explanatory power on the selected performance measures. As far as the literature review
is concerned, studies with Turkish stock market data fail to utilize the modified model; thus, this study
is one of the pioneering studies conducted on the Turkish market using MVAIC as a proxy for IC.
Thus, it attempts to fill a gap by investigating the influence of IC and its components on firm
performance and value in a developing market. Second, as it might prove to be inadequate to use a
single indicator of performance for a thorough stakeholder evaluation, the current study investigates
performance from two perspectives in that it utilizes measures that are both accounting and market-
based. Lastly, this study uses a relatively long data set in the Turkish market that may reveal the
importance of knowledge-based asset accumulation.

The rest of the paper is as follows. The next section provides information as to the intellectual
capital components followed by Section 3 revealing the literature review on the relationship between
MVAIC and firm performance. Section 4 is dedicated to hypotheses development. Section 5 provides
the methodology together with the data, variable definitions, and the models utilized. Empirical results
are revealed in Section 6. Lastly, related concluding remarks are put forth in Section 7.

2. Intellectual capital components

The concept of IC, that has been firstly referred by John Kenneth Galbraith in late 1960s, is
classified generally into three major components named as human, structural, and relational capital
(Bontis, 1998; Sveiby, 1997; Stewart, 1997).

Human capital encompasses employees’ knowledge, skills, competencies, experience, and
individual values (Edvinsson and Malone, 1997). As all these features are unique to individuals,
organizations may be threatened on the condition that employees leave the company, which may result
in corporate memory loss. Further, Sveiby (1997) emphasizes the importance of human resources as
one of the main sources for the company intangibles contributing to the firms’ IC accumulation.

Structural capital, which is another component that is accumulated within the organization adding
to the IC of the firm, consists of trademarks, copyrights, and patents generated by the innovative
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capacity of the firm through R&D investments. Additionally; databases, administrative systems,
structures, strategies, and culture in an organization are also other important drivers of structural
capital. Apart from these issues, distribution networks and supply chains further contribute to this
component (Sveiby, 1997; Bontis, et al., 2000; Petty and Gurherie, 2000). The common feature for all
these capabilities that make up the structural capital is that they are inseparable from the organization
(Joshi, Cahill, Sidhu, and Kansal, 2013).

When compared to the other two components, relational capital is regarded to be more externally
oriented since it is accumulated via the company’s interaction with outside parties. Thus, this
component is made up of intellectual assets attained through the interrelationships with competitors,
customers, suppliers, distributors, government or any other group that the firm interacts with (Bontis et
al. 2000). With the help of these relations, firm’s ability to generate customer satisfaction, brand image
and loyalty, collaborations, and agreements with other businesses increases (Mohammad and Bujang,
2019). Knowledge developed not only through external parties but also interactions within the
company also adds to this component’s accumulation. Johnson (1999) further emphasizes the
importance of this component in improving human and structural capital within the firm. As a result,
firms can achieve value creation through the combination of external relationships with internal
intellectual resources.

3. Literature review

As will be revealed in this section, most of the prior empirical evidence in this array of literature
demonstrates the positive impact of IC on firms® financial and market performance. Additionally,
further analyses with respect to the MVVAIC components provide different findings as to the direction
and level of the impact. The differences in the results are adhered to country, industry, and firm-
specific factors together with the period of the analyses and computational differences.

A study performed on the ASEAN stock exchange listed companies in technology sector
examines the influence of IC on firms’ both financial and market performance. Even though the
findings reveal no significant difference in MVVAIC across countries, IC components are found to exert
different degrees of significant impact on the selected performance measures for each country. While
market value and performance measures are documented to be positively linked with IC, the most
significant components are determined to be capital employed and human capital efficiency
(Nimtrakoon, 2015). Results provided by Ulum et al. (2017) on the Indonesian 50 biggest market
capitalization listed companies also support the positive influence of MVAIC on different corporate
financial performance measures between the years 2007-2014. Further evidence for the positive
impact of IC on both firm financial and market performance for South Asian companies is provided by
Restuti, Diyanty, and Shauki, (2018). Additionally, component-wise analysis shows that HCE
contributes to both performance measures, whereas CEE is influential on financial performance only.
In addition to these findings, SCE and RCE are found to exert no influence on the selected measures.

Buallay et al. (2019) utilize data belonging to economies in Gulf Cooperation Council to evaluate
the impact of IC on Islamic and conventional banks. The overall findings show the positive influence
of MVAIC on financial and market performance for Islamic banks while that is proved for the
operational and financial performance of conventional banks. The component wise findings for
Islamic banks reveal that while HCE and CEE contribute to financial and operational performance,
HCE and RCE add to market performance. On the other hand, the results for conventional banks show
that HCE and CEE influence operational performance; whereas, SCE and CEE drive financial
performance. Furthermore, market performance is found to be affected by only RCE. In another study,
Buallay (2019) indicates the presence of the positive contribution of MVAIC on financial and market
performance for only Islamic banks in Gulf Countries; while the positive influence exists for
operational and financial performance for only conventional banks. The findings for the
subcomponents differ according to the type of the bank such that HCE and CEE are found to affect the
financial and operational performance of Islamic banks, while they only contribute to operational
performance of conventional banks. Furthermore, whereas market performance is improved by HCE
and RCE for Islamic banks, it is positively affected by only RCE for conventional banks. Additionally,
SCE and CEE components drive financial performance for conventional banks (Buallay, 2019).
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Further empirical evidence from Malaysian finance sector supports the contribution of IC on
financial performance. Furthermore, this positive contribution is also exerted by the components;
namely, CEE, HCE, and SCE. However, RCE is not determined to be a significant driver of financial
performance (Mohammad and Bujang, 2019). The evidence for Pakistani financial institutions
demonstrates the positive impact of IC, proxied by both VAIC and MVAIC; on profitability and
productivity with human capital being the most influential component (Yao et al. 2019). The empirical
findings on the healthcare industry of India also show that IC proxied by VAIC and MVAIC has
positive association with firm profitability. However, the only component that is found to impact
profitability is reported to be CEE (Tiwari, 2020).

The study of Xu and Wang (2019) provide supporting evidence for contribution of 1C measured
by both VAIC and MVAIC for the Chinese and South Korean textile industry. The overall findings
prove the positive and significant impact of IC on the selected performance measures. The findings as
to subcomponents in terms of the degrees of positive influence can be sequenced as that of CEE
followed by SCE and RCE for China. Korean results demonstrate a relatively low contribution by
RCE; whereas, the contribution is more in terms of CEE and HCE. Another comprehensive study
using dataset made up of 953 listed companies on the Shanghai and Shenzhen Stock Exchanges also
documents the positive influence of MVAIC on indicators of firm performance. At component level
analysis, findings reveal CEE as the most important contributor to performance without regard to the
type of company ownership, industry or region. Additionally, IC exerts more influence on
performance of state owned enterprises in comparison to private ones. Lastly, the impact of IC is more
strongly pronounced for high-tech companies (Xu and Li, 2020).

Another study conducted on Indonesian listed companies shows that while IC positively
contributes to firm performance in both high and low-level knowledge industries, it is found to have
no significant influence on the firms’ market value (Soetanta and Liem, 2019). Further analysis on
data belonging to high-tech and non-high-tech small and medium sized enterprises listed on Shenzhen
stock exchange demonstrates that MVVAIC is a positive driver of performance regardless of firm type
with HCE, SCE, and CEE having more influence in comparison to RCE (Xu and Li, 2019).

During the literature review, it has been observed that there is only one study using MVAIC as the
explanatory variable in exploring the impact of IC on financial performance and firm value for
publicly listed firms in Turkey. Using a dataset of 49 companies for the period between 2011 and
2014, models that utilize MVVAIC components are found to be more successful in explaining the above
stated relationship with physical and human capital contributing to financial performance, and
physical and relational capital to market performance (Yilmaz and Acar, 2018).

In line with the prior empirical literature summarized above, this study addresses the main
research question of whether IC is influential on financial performance and firm value of listed
Turkish manufacturing firms. Furthermore; as the component wise literature review documents
controversial results in different markets, the research question is extended to include the individual
impact of components as well.

4. Hypothesis development

The rationality to explore the nexus between IC and performance rests upon the resource-based
view (RBV) of the firm that defines tangible and intangible assets as strategic assets enabling the firm
to gain competitive advantage and display superior performance (Wernerfelt, 1984). Furthermore,
Barney (1991) states that for a resource to be heterogeneous and immobile; thus, generate sustainable
competitive advantage, it has to have four attributes, namely; value, rareness, imperfect imitability,
and nonsubstitutability (Barney, 1991). Literature defines IC as a major strategic resource that is
utilized by the firm being critical to attain competitive advantage and improve its performance by
value creation (Stewart, 1997; Clarke, Seng, and Whitting, 2011). Numerous studies in literature have
supported this positive association between IC and performance (Xu and Li, 2020, Buallay, 2019,
Restuti et al. 2018, Nimtrakoon, 2015). Accordingly, the below alternative hypotheses have been
formulated:

1) Hi: IC will be positively related with firm financial performance
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2) Hi: IC will be positively related with firm value

In accordance with prior empirical studies that hypothesize the potential positive influence of IC
on firm financial performance and market value, IC components are also investigated to evaluate their
influence on performance measures. However; numerous studies, which investigated each
components’ effect on performance, reached mixed results as to the components’ varying impacts (Xu
and Wang, 2019; Nimtrakoon, 2015; Clarke et al. 2011; Zeghal and Maaloul, 2010; Firer and
Williams, 2003). Therefore, the below alternative hypotheses are generated to evaluate component-
wise influence on selected performance measures:

3) Hi: CEE will be positively related with firm financial performance
4) Hi: HCE will be positively related with firm financial performance
5) Hai: SCE will be positively related with firm financial performance
6) Hi: RCE will be positively related with firm financial performance
7) Hi: CEE will be positively related with firm value
8) Hi: HCE will be positively related with firm value
9) Hi: SCE will be positively related with firm value
10) Hi: RCE will be positively related with firm value

5. Methodology and analysis
5.1. The dataset and variables

The dataset of this paper comprises nonfinancial manufacturing firms listed on BIST in the period
between 2009 and 2019, inclusive, extracted from Thomsen Reuters data base and Public Disclosure
Platform (KAP). Accordingly, the nexus between IC accumulation and performance is analyzed on a
wide dataset from an emerging market made up of 825 firm-year observations adding to the
uniqueness of the study. The final dataset, from which companies without sufficient information is
omitted, is strongly balanced.

The association between IC and performance is evaluated with a perspective on both financial and
market-based performance measures that act as the dependent variables of the models. Whereas ROA
is the proxy for financial performance, Tobin’s Q stands for market-based performance. In line with
the prior studies, ROA is calculated as net income to total assets (Xu and Li, 2020; Buallay, 2019;
Buallay et al., 2019; Soetanto and Liem, 2019; Yao et al., 2019; Xu and Wang, 2019; Xu and Li, 2019;
Restuti et al., 2018; Maditinos, Chatzoudes, Tsairidis, and Theriou, 2011; Firer and Williams, 2003).
Furthermore, Tobin’s Q is calculated as the sum of the market value of equity and book value of short-
term liabilities divided into the book value of total assets. This approximate measure of Tobin’s Q is in
line with the works of Buallay et al. (2019) and Buallay (2019).

Factors other than IC can potentially influence the selected performance measures; thus, in
accordance with literature selected control variables are incorporated into the models. To control for
the effect of firm size, natural logarithm of total assets (SIZE) is utilized (Soento and Liem, 2019;
Restuti et al., 2018; Tran and Vo, 2018; Zeghal and Maaloul, 2010). The possible impact of capital
structure on performance is evaluated by adding leverage, computed by the ratio of total debt to total
assets (LEV) into the models (Xu and Li, 2020; Dzenopoljac et al., 2016; Firer and Williams, 2003).
As stated in the work of Nimtrakoon (2015), the ability of firms to convert HC to SC is greater for
more established firms. Thus, the experience and expertise firms have accumulated in their array of
business is controlled by the age of the firm (AGE), calculated as the number of years that has passed
since the day of incorporation (Yao et al., 2019; Nimtrakoon, 2015).

The explanatory variable to quantify intellectual capital is chosen to be MVAIC in this study.
Taking into account the limitations of the VAIC™ model stated above, the original model developed
by Pulic (2000, 2004) has been extended and modified (Vishnu and Gupta, 2014; Nimtrakoon, 2015;
Ulum et al. 2017; Yao et al. 2019; Xu and Li, 2020). This comprehensive model is generated by
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adding a new variable named as relational capital standing for marketing and selling expenses, to the
original VAIC™ model. As stated in the work of Nazari (2010), these expenses are crucial in that they
are undertaken to generate and maintain relationships not only with customers but also a variety of
external stakeholders.

This study utilizes MVAIC to quantify IC. In line with VAIC™ methodology, the value added
(VA) of the firm is estimated as an initial step since this variable is an important indicator of business
success generated by the firm’s overall resources (Pulic, 2000, 2004). VA is calculated as the
difference between output and input as;

VA= O0UT - IN

where VA is the value added of firm, OUT is the total revenue of firm, and IN is the cost of bought-in
materials, components and services of firm. However, depending on the works of Yao et al. (2019),
Bontis, Janosevic, and Dzenopoljac (2015), and Pulic (2004), VA is calculated as follows;

VA=0OP+HC+D+A

where OP stands for operating profit, HC represents employee salaries and benefit expenses, D and A
are proxies for depreciation and amortization expenses, respectively.

After VA is calculated, the following step is to quantify intellectual capital efficiency (ICE) that
comprises human capital efficiency (HCE), structural capital efficiency (SCE), and relational capital
efficiency (RCE) shown as;

ICE = HCE + SCE + RCE
with the individual components calculated as follows;
HCE =VA/HC
SCE=SC/VA
RCE =RC/VA

where SC represents structural capital that is computed as the difference between VA and HC, RC is
marketing and selling expenses.

As the next step, capital employed efficiency (CEE), which is an indicator of the value created per
dollar of capital employed, is calculated as below;

CEE=VA/CE

where CE stands for capital employed computed as book value of total assets. Accordingly, MVAIC
that proxies for corporate value creation efficiency is defined as below;

MVAIC = ICE + CEE
or expressed otherwise as;
MVAIC = HCE + SCE + RCE + CEE

All the variables utilized are displayed on Table 1 together with their abbreviations and definitions,
below.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yaymcilik 53



Aybars, A. & Oner, M. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 47-60

Table 1
The variables, abbreviations, and definitions
Variable Abbreviation Definition
Dependent Variables
ROA Return on Assets ~ Net income / total assets
TOBINSQ Tobin's Q (Market value of equity + book value of short-

term liabilities) / Book value of total assets

Explanatory Variable
(MVAIC Computation)

Value added VA OP+HC+D+A

Operating profit OP Operating profit

Employee cost HC Employee salaries and benefits expenses
Depreciation expense D Depreciation expense

Amortization expense A Amortization expense

Modified value-added MVAIC MVAIC = HCE + SCE + RCE + CEE
intellectual coefficient

Human capital efficiency HCE VA/HC

Structural capital efficiency SCE SC/VA

Re!a‘_uonal capital RCE RC / VA

efficiency

Ca|_o|_tal employed CEE VA /CE

efficiency

Intgl!ectual capital ICE HCE + SCE

efficiency

Structural capital SC VA - HC

Relational capital RC Marketing and selling expenses
Control variables

Size SIZE Natural logarithm of total assets
Leverage LEV Total debt / total assets

Age AGE Number of years that has passed since the day

of incorporation of the firm

5.2. Research design

To empirically test the hypotheses generated in Section 3, panel data analysis is utilized. The
methodology has more variability, informativeness, and higher degrees of freedom as it combines time
series and cross-sectional observations. The advantages of this methodology are mentioned as its
ability to deal with heterogeneity, detect and quantify the effects that cannot be achieved by only times
series and cross-sectional analysis (Baltagi, 2013). Additionally, the problem of multi-collinearity
among the variables is reduced by the use of panel data analysis (Wooldridge, 2002).

Whereas models (1) — (2) are generated to evaluate the nexus between IC, which is respectively
denoted by MVAIC and its components, and firm financial performance measured by ROA; models
(3) — (4) are utilized to further analyze the influence of MVVAIC and its components on firms” market-
based performance proxied by TOBINSQ. The functional representations of the models utilized can be
seen below;

ROA; = By + B.VAIC; + B,SIZE; + 3 LEV, + B4PYPERF; + €; (1)
ROE;; = By + B1VAIC;; + [2SIZE;; + B3 LEV;: + BoPYPERF;; + €;; 2
ROA; = By + P1CEE; + BoHCE; + PB3SCE; + BySIZE; + BsLEVy + foPYPERF; + € (3)

ROE;; = By + B1CEE; + B,HCE;; + B3SCE;; + B4SIZE;; + Bs LEV;: + B¢SGROWTH;,  (4)
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Numerous tests, the results of which can be seen in Appendix 1, are conducted to determine the
estimator to be applied for each of the models. The results of the Likelihood-ratio (LR) test reveal the
presence of either unit and/or time effects for all models, which proves that the models are not
classical. Additional LR test results display that all models are one-way with unit effects. Depending
on the outcomes of Hausman test, whereas models (1) and (2) are found to demonstrate fixed effects,
models (3) and (4) are found to demonstrate random effects. In order to test the basic assumptions of
panel data models, firstly, Modified Wald Test and Levene, Brown and Forsythe’s Test are run for the
fixed effects and random effects models, respectively, with the findings demonstrating the existence of
heteroskedasticity. Subsequently, the results of Modified Bhargava et al. Durbin-Watson and Baltagi-
Wu LBI Test demonstrate that all models are found to have autocorrelation. Finally, while Breush-
Pagan LM, Pesaran and Frees tests are applied to fixed effects models to test for cross-sectional
indepence; Pesaran and Frees tests are conducted to random effects models. All tests agree on the
existence of cross-sectional independence. Accordingly, due to the presence of heteroskedasticity,
autocorrelation, and cross-sectional independence; all models are regressed with Driscoll-Kraay
standard errors (Tatoglu, 2020, pp. 338-339).

6. Findings

The results of the models (1) — (4), which are generated to test the above stated hypothesis as to
the influence of intellectual capital and its components on financial performance and firm value, are
displayed on Table 3, below. Regarding models (1) and (3), intellectual capital, which is measured by
MVAIC, is found to have no significant influence on both financial performance and value of Turkish
listed manufacturing firms. This finding is contrary to the hypothesis generated but it is in line with the
empirical evidence put forth by Buallay (2019) for only financial performance. Additionally, Buallay
et al. (2019) also document this insignificant effect of intellectual capital on firm performance proxied
by ROA for Islamic banks and on firm value measured by Tobin’s Q for conventional banks in Gulf
Cooperation Council economies.

Among the MVAIC components, CEE is found to be the only significant contributor to financial
performance and firm value with f = 0.414, p < 1% and B = 2.299, p < 1%, respectively for the
selected companies in Turkey. This indicates that value created per dollar of capital employed boosts
financial performance as in the studies of Nimtrakoon (2015), Restuti et al. (2018), Mohammad and
Bujang (2019), Soetanto and Liem (2019). It has to be noted that the contribution of capital employed
efficiency is much more strongly pronounced on firm value in comparison to firm profitability as
indicated by the coefficients of the selected proxies. Therefore, while hypothesis 3) H; and 7) H; are
accepted, all other remaining hypothesis as to the components are rejected. The positive influence of
CEE on ROA is also revealed for Islamic and conventional banks in Gulf Cooperation Council
economies by Buallay et al. (2019).

An evaluation of the results as to the control variables demonstrates that all selected variables are
found to significantly influence ROA and TOBINSQ. As can be seen, firm size negatively affects both
performance measures with this impact being more strongly pronounced for TOBINSQ in comparison
to ROA, which is demonstrated by the larger coefficients in models (3) and (4). Furthermore, this
negative relationship is also more significant for the models that utilize TOBINSQ as the dependent
variable. The findings with respect to LEV indicate the existence of a negative relationship between
the level of debt used to finance assets and selected performance measures. As displayed, the
coefficients of this variable are higher for the models that evaluate the influence of IC and its
components on firm value. Lastly, AGE is found to exert a positive impact on both performance
measures meaning that as firms get older, they are demonstrating superior performance and value.
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Table 2

The results of the models (1) — (4)
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Method Fixed Effects Random Effects
Dependent Variable ROA TOBINSQ
Variables Model (1) Model (2) Model (3) Model (4)
MVAIC -0.00116 0.00225
(0.00223) (0.00635)
HCE -0.00027 -0.00460
(0.00143) (0.00372)
SCE -0.05491 0.05166
(0.03768) (0.10746)
RCE -0.03236 0.04691
(0.02346) (0.06761)
CEE 0.41371*** 2.29952***
(0.08719) (0.53940)
SIZE -0.10018* -0.08622* -0.25479%*** -0.23686***
(0.04776) (0.04424) (0.06270) (0.06090)
LEV -0.37114*** -.33252*** -0.89036*** -0.72941***
(0.09827) (0.09797) (0.22046) (0.15935)
AGE 0.01706** 0.01587** 0.02088** 0.02103**
(0.00710) (0.00614) (0.00778) (0.00939)
constant 0.75992* 0.57622 4.09385*** 3.35502***
(0.35658) (0.34704) 0.92858 (0.91956)
humber of 825 825 825 825
Number of groups 75 75 75 75
F 10.42 56.85
Prob > F 0.0014 0.0000
Wald chi? 38.82 170.81
Prob > Chi? 0.0000 0.0000
Within R-squared 0.1425 0.1828
Overall R-squared 0.1348 0.1919
Legend *p <0.10; **p < 0.05; ***p < 0.01

7. Conclusion

This study is conducted to probe the possible influence of intellectual capital efficiency and its
components on financial performance and value for manufacturing firms listed on BIST during the
period between 2009 and 2019, inclusive. The findings for MVAIC utilized as the proxy for IC reveal
no relation of this variable with the selected performance measures; namely ROA and TOBINSQ. In
evaluating the individual impact of MVAIC components which are HCE, SCE, RCE, and CEE; it is
observed for the Turkish manufacturing firms that CEE, short for physical capital, is found to be the
only driving factor of both financial performance and firm value. Accordingly; human, structural, and
relational capital are not found to exert a significant impact on selected measures of performance in
Turkey for the observation period. Finally, an assessment of the results as to the control variables
reveals that while firm size and leverage negatively influence both performance measures, firm age
has positive impact in all models.
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In sum, the findings of this study are contrary to most of the prior empirical work focusing on data
from different geographical regions showing that intellectual capital is an important contributor to
companies’ financial and market performance. The imperfect relationship found in this study may act
as a signal for managers and professionals to investigate and explore the reasons behind this
insignificant association. One explanation for this study’s evidence can be dedicated to the relative
lack of emphasis on and amount of IC related investments in Turkey. Therefore, these investments
may turn out to be insufficient to have an influence on the selected proxies of performance.
Furthermore, due to the potential that intellectual capital investments have a tendency to contribute to
performance in the long-run, the insignificant finding as to MVVAIC in this study can be adhered to the
lack of using IC investments with time-lags.

As far as the literature review is concerned, studies utilizing MVAIC as an indicator of
intellectual capital are limited for all countries, yet specifically for Turkey. This study is
comprehensive in that it incorporates a large dataset with a long time-span; therefore, fills in this gap.
Future studies can be performed on different industries to evaluate if intellectual capital has a tendency
to generate a meaningful industry-wise effect on performance. Additionally, the models can be
modified to employ time-lagged and different performance measures. Lastly, the study can be
extended to provide results from different countries and regions to perform comparative analysis and
reach relative evidence.
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The Results of the Tests to Determine the Estimators for the Models

Model (1)

Model (2)

Model (3)

Model (4)

Testing for Unit and/or Time Effects with Likelihood Ratio (LR) Test

LR test for Unit and Time Effects
LR test for Unit Effects
LR test for Time Effects

Prob >chi2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 1.0000

Prob >chi2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 1.0000

Prob >chi2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.1625

Prob >chi2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.0000
Prob >= chibar2 = 0.0565

Testing for Fixed and Random
Effects

Hausman Test Results

Prob >chi2 = 0.0000

Prob>chi2 = 0.0000

Prob>chi2 = 0.5936

Prob>chi2 = 0.5513

Testing for Heteroskedasticity

Modified Wald Test

Levene, Brown and Forsythe’s
Test

Prob>chi2 = 0.0000

Prob>chi2 = 0.0000

WO = 9.4158440 df(74, 750) Pr>F =0.0000
W50 = 6.5985842 df(74, 750) Pr > F =0.0000
W10 = 8.2646451 df(74, 750) Pr>F =0.0000
WO = 9.1582272 df(74, 750) Pr>F =0.0000
W50 = 6.3578320 df(74, 750) Pr > F =0.0000
W10 = 8.0426421 df(74, 750) Pr>F =0.0000
Testing for Autocorrelation
Modified Bhargava etal. Durbin-  5,59,7g 80726514 1,6469291 1,6730953
Watson
Baltagi-Wu LBI 94146864 .99446081 1,8646796 1,8755397
Testing for Cross Sectional Independence
Breush-Pagan LM Test Pr =0.0000 Pr =0.0000
Pesaran's Test Pr =0.0000 Pr =0.0000 Pr = 0.0000 Pr =0.0000
Frees' Test 8.824 7.159 6.786 6.018
Critical values from Frees' Q
distribution
alpha=0.10 2333 2333 2333 2333
alpha =0.05 .3103 .3103 .3103 .3103
alpha=0.01 4649 4649 4649 4649
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II. Diinya Savasi’ndan sonra kiiresel ekonomi-politik sistemin insa
edilmesinde en fazla One ¢ikan ve en yogun rekabetin yasandigi
alanlardan birisi finansal sistem olmustur. 1970’lere kadar yiirtirlilkte
olan Bretton Woods sistemi, tiim para birimlerinin ABD dolarina
endekslenmesine  dayanmaktaydi.  Bretton ~Woods  sisteminin
¢okmesinden sonra IMF (International Monetary Fund) onciiliigiinde ve
yine ABD’nin hakimiyetinde kiiresel finans sistemi dizayn edilmistir.
2008 kiiresel krizinin ABD finans sisteminin isleyisinden
kaynaklanmasi, kiiresel finans sisteminden duyulan rahatsizligi
artirmistir. Bu siirecten sonra kiiresel finans sisteminde aktif rol almak
isteyen Cin, renminbinin (RMB) uluslararasilagma siirecini baslatmistir.
RMB’nin uluslararasilasmas1 sadece ekonomik motivasyonlari
icermemekte bunun yaninda, askeri ve politik hedeflerin
gerceklestirilmesine de odaklanmaktadir. Bu calisma, yeni kiiresel
finans sisteminin inga edilmesinde Cin’in RMB’yi uluslararasilagtirma
politikasini ele almaktadir. Calismanin ortaya koydugu en temel sonug
su sekilde 6zetlenebilir: Kiiresel finans sisteminin doniisiimii agisindan
Cin’in gelistirdigi arglimanlar olduk¢a 6nemli olmakla birlikte, ulusal
ekonomideki yapisal doniisiimlerin gerekliligi ve bolgesel agidan
yasadig1 jeopolitik riskler, ulagsmak istedigi hedefleri sinirlamaktadir. Bu
sinirliliklara ragmen Cin’in uzun vadede kiiresel finans sisteminde dar
kapsamli da olsa sz sahibi olacagi 6ngoriilmektedir.

Renminbi’s internationalization process in the political economy of the
global financial system
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ABSTRACT

After World War I, the financial system has been one of the most
prominent and intensely competitive areas in constructing the global
political-economy system. The Bretton Woods system, in force until the
1970s, was based on pegging all currencies to the US dollar. After the
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collapse of Bretton Woods system, the global financial system was
designed under the IMF’s leadership and the USA’s domination. The
2008 global crisis that arose due to the functioning of the US financial
system increased the disorder in the global financial system. After this
process, China, which wants to overtake an active role in the global
financial system, started the renminbi (RMB)’s internationalization

Keywords: process. The internationalization of the RMB includes not only
Renminbi (RMB), economic motivations but also focuses on the realization of military and
global finance, political goals. This study discusses China’s internationalization policy
internationalization, of RMB in the construction of the new global financial system. The
China fundamental results of the study can be summarized as follows:

Although the arguments developed by China are significant in terms of
the transformation of the global financial system, the obligation of
structural transformations in the national economy, and the geopolitical
risks it faces from a regional perspective restrict the aims it wants to
realize. Despite these limitations, it is expected that China will have a
voice in the global financial system, albeit narrowly, in the long run.

1. Giris

II. Diinya Savasi sonrasinda ABD dolar1 ve ABD mali politikalari, kiiresel finans sisteminin
merkezi unsurlar1 olmustur. 1944’te imzalanan Bretton Woods sistemi, Sovyetler Birligi’nin 6nderlik
ettigi Dogu Bloku iilkeleri disinda biiyiik l¢iide benimsenmistir. Ulkeleri buna tesvik eden nedenlerin
basinda, kiiresel ticareti ciddi bi¢imde zayiflatan 1930’larin kaotik doviz kuru Sistemine geri doniis
kaygist gelmekteydi. Boylelikle anlasmaya taraf iilkeler, para birimi i¢in sabit bir nominal degerin
yaninda para biriminin konvertibilitesini saglamay1 taahhiit etmistir. Gelismis ilkelerin konvertibl
(cevrilebilir) para birimleri arasindaki sabit déviz kurlari, 1960’larin sonlarina kadar dengeli bir sekilde
korunmustur. Sabit kurlar, sadece doviz piyasasinda yasanan herhangi bir dengesizlik durumunda IMF
ile yapilacak anlagma ile degistirilebilmekteydi. Glimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlasmasi (GATT)
ile birlikte ele alindiginda bu uluslararasi ekonomik diizen, savas sonrasi donemde birgok iilkenin
kalkinmasinda 6nemli bir yer tutan ticaretin esi goriilmemis 6lgiide biiyiimesiyle yakindan iligkilidir
(McKinnon, 1979, s. 248-249). 11. Diinya Savasi’nin bitimiyle ekonomik ve siyasal giiciinii artiran ABD,
Bretton Woods sistemi sayesinde ABD dolarinin, sistemde yer alan iilkelerin merkez bankalari
tarafindan ABD’de altina doniistiiriilmesi imkénin1 elde etmesiyle ciddi bir ayricalik elde etmistir
(Kazgan, 2015, s. 49). ABD’nin bu ayricaligi elde etmesinde iki onemli faktor etkili olmustur. ki, I1.
Diinya Savasi’nin ekonomik sistemi yeniden bi¢imlendirmesi sonucunda ABD’nin en biiyiik finansoér
ve giiclii iilke konumuna gelmesidir. Ikincisi, ABD’nin gelismis ekonomisi ve finansal sistemiyle iliskili
olarak dolara olan giivenin artmasidir (Hai ve Yao, 2010, s. 159-160).

II. Diinya Savasi’nin bitimiyle, ABD ve Ingiltere liderliginde istikrarsizliklarin ve catigmalarin
azaltilmas, kiiresel ekonominin yeniden dizayn edilmesi yoniinde proje ortaya konulmustur. Ongoriilen
yeni diizende Bretton Woods finans sisteminin insa edilmesi, ticaretin serbestlestirilmesi, sabit doviz
kurunun benimsenmesi amaglanmistir. Hedeflenen yapi igerisinde finans sistemi ayr1 bir Sneme sahipti.
Siire¢ sonunda ABD onciiliigiindeki IMF destekli kiiresel finans sistemi hayata gegmistir. 1945-1973
donemi arasinda sabit doviz kuru sistemi altinda, ABD dolar1 ve altin arasindaki iliskiyi diizenleyen
Bretton Woods sistemi, mali ve enflasyonist baskilar, askeri ve sosyal harcamalarin yol actigi
istikrarsizlik sonucunda terk edilmistir (Weber ve Arner, 2007). 1971°de Bretton Woods sisteminin
¢Okmesiyle beraber ABD dolarinin kiiresel sistemdeki rolii goreceli olarak azalmis olsa da, hala rezerv
olarak en fazla tutulan para birimidir.

2008 kiiresel finans krizi ile birlikte finans sistemine yonelik tartismalar siddetlenmistir. Ozellikle
kiiresel krizin yetersiz finansal diizenlemelerin bir sonucu olarak ortaya ¢iktigina dair goriisler, finansal
sistem agisindan mesruiyet krizini de beraberinde getirdigini savunmaktadir. Kriz sonrasi dénemde
ekonomik ve ticari agidan tek kutupluluktan ¢ok kutupluluga dogru evrilen yapida, kiiresel finans
sistemindeki mesruiyet krizinin derinlesmesi, uluslararasi ekonomi ve finansal kurumlar iizerinde
degisiklikler meydana getirmesi yaninda birtakim politik sonuglara da yol agmaktadir. Fakat merkezinde
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ABD’nin oldugu tek kutuplu finansal sisteminde reform yapilmasi gerektigine yonelik goériisler, daha
yiiksek sesle dile getirilmeye baslanmustir (Joshua, 2019, s. 11). Kiiresel finans krizinin bir dizi
kirilganlig: ortaya ¢ikarmasi, kiiresel finans sisteminin mevcut konumu basta olmak t{izere bircok genel
kabul gérmiis yaklasimlarin sorgulanmasini kaginilmaz hale getirmistir. Krize verilen tepkiler, finans
sistemindeki baskin rezerv varlik olan ABD dolarinin gelecekteki roliiniin sorgulanmasina yol agmustir.
Dolar eksenli sistemin isleyisinden duyulan memnuniyetsizlik, Cin’in yiliksek miktarda dolar
varliklarina sahip olmasi ve bunun kiiresel ekonomide artan 6nemi, RMB’nin uluslararasilagmasini
tesvik edecek temel motivasyonlar olarak Cin’i harekete gegirmistir (Jenkins ve Zelenbaba, 2012, s.
513).

ABD’nin hakimiyetindeki kiiresel finans sisteminden rahatsiz olan {ilkelerin basinda Cin
gelmektedir. Bu nedenle, yeni bir ekonomik ve finansal sistemin olusturulmasinda ve
yonlendirilmesinde aktif rol oynamak istemektedir. 2008 krizi gelismis ilkelerin 6ncii roliiniin
zayiflamasina, ABD ve Avrupa eksenli finans modellerinin itibarinin azalmasina yol agmigtir. ABD’nin
hakimiyetindeki finansal sistemi derinden sorgulatan kriz, kiiresel finans sisteminde reform ihtiyacini
ve alternatif arayislari hizlandirmistir (Song ve Song, 2012, s. 139). ABD dolarinin istikrarlt bigimde
deger kaybi, Euro Bolgesi’ndeki borg krizi gibi gelismeler, Cin’ i RMB kullanimini tegvik etmek igin
proaktif stratejiler gelistirmeye yoneltmistir. Ornegin, diger iilkelerin merkez bankalariyla swap
anlagsmalar1 yapmasi, Cinli sirketlere ticari islemlerinde RMB kullanma imkani1 saglamasi, Hong
Kong’da RMB cinsinden mevduat tutma ve RMB cinsinden tahvil ihra¢ etme hacmini artirmasi, bu
alandaki politikalardan bazilaridir. Bu gelismeler, ABD hazine tahvillerinin uzun vadeli degeri ve ABD
dolarinin finans krizindeki kiiresel hakimiyetinin roliine iliskin endiselerle birlesince, Cin’in RMB’yi
uzun vadede dolara alternatif kilma beklentilerini giiclendirmistir (Campanella, 2014, s. 2).

Cin’in RMB’yi uluslararasilastirma amaci, sadece dolarin hakimiyetini kirma hedefi ¢ergevesinde
degerlendirilmemelidir. Bunun yaninda kiiresellesmeye Cin karakterli bir yap1 kazandirmak ve diinya
ekonomisinin agirlik merkezini Asya’ya dogru gevirerek yeni kiiresel diizende kural koyucu olmak i¢in
2013 yilinda agikladig1 Yeni Ipek Yolu projesinin bir parcasi olarak da ele almak gerekmektedir. Fakat
Cin’in bu hedefini gergeklestirirken karsilasabilecegi riskler ve belirsizlikler gézden kagirilmamaldir.

Bu calismada kiiresel finans sisteminde doniisiime yol agmak isteyen Cin’in RMB iizerinden
gelistirmek istedigi stratejiler ele alinmaktadir. Cin, 2008 krizinden sonra kiiresel diizenin doniisiimiinde
ve kiiresellesmenin geleceginde dnemli bir aktor olarak 6ne ¢ikmistir. Kiiresel sistemde ekonomik, ticari
ve politik a¢indan gii¢lenen konumu, agirlikli olarak dikkate alinan konulardir. Bunun yaninda tarihi
acidan ele alindiginda kiiresel sistemde giiglenmenin en onemli kosullarindan birisi, ulusal para
biriminin uluslararas1 alanda da gii¢lii bigimde kullanilmasidir. Bu agidan Cin’in, 21. ylizyildaki
ekonomi-politiginde renminbinin uluslararasilasma hedefi incelenerek literatiire katki sunmak
hedeflenmektedir.

Caligmada izlenen kronoloji su sekildedir: Giris boliimiinde konunun genel ¢ercevesi ¢izilmistir.
Ikinci boliimde para biriminin uluslararasilasmasina yonelik ortaya konulan teorik tartigmalar
karsilastirmali olarak sunulmustur. Ugiincii béliimde Cin’in RMB’yi uluslararasilastirma amaci
cergevesinde uyguladigi politikalar, RMB’nin uluslararasilasmasinin politik boyutu ve Bir Kusak & Bir
Yol (OBOR) girisiminin RMB’nin uluslararasilagmasi ile olan iligkisi ele alinmistir. Dérdiincii bolimde
RMB’nin uluslararasilasmasini zorlastiran faktorler tizerinde durulmustur. Besinci boliimde ise sonug
ve politika onerilerine yer verilmektedir.

2. Para biriminin uluslararasilasmasinin teorik ¢ercevesi

Herhangi bir ulusal para biriminin uluslararasilasmasinin teorik agidan hangi islevleri yerine
getirmesi gerektigine yonelik genis bir tartisma sdz konusudur. Cohen (1971), bir para biriminin
uluslararasi statiisiinii tanimlamada iki gostergeyi one ¢ikarmaktadir. Bunun ilki, kiiresel piyasada genel
kabul gormesi ve kullanilan para birimi olmasidir. Bunun igin uluslararasi islemlerde fiyat belirleme
standardi olma, dolasim, 6deme ve deger biriktirme aract olma gibi parasal islevlerin bir kismina veya
tamamina sahip olmasi1 gerekmektedir. Digeri ise diinyanin farkli yerlerinde yatirim araci olmasidir
(Ruogu, 2015, s. 227). Kenen (2011), ulusal bir para biriminin uluslararasi olarak kabul edilebilmesinin
kosullarin1 su sekilde ifade etmektedir: i) Hiikiimetin biitiin piyasalarda herhangi bir kurulusun veya
bireyin kendi iilkesinin para birimini alma ve satma talebi dnilindeki biitiin engelleri kaldirmalidir; ii)
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Yerli firmalar, ihracatlarinin belirli bir kismini kendi iilkelerinin para biriminde faturalandirabilmeli ve
yabanci firmalar da ihracatlarini o {ilkenin para biriminde ii¢ilincii iilkelere de faturalandirabilmelidir;
iii) Bireyler, yabanci yatirimcilar, finans kuruluslart ve resmi kurumlarin iilkenin para birimini ve bu
para birimi cinsinden olan finansal araglar istedikleri miktarda tutabilmelidir; iv) Ulkenin para birimi
cinsinden finansal enstriimanlar ihrag edilebilmelidir; v) Thra¢ eden iilkenin kendi finans kurumlar1 ve
finansal olmayan kuruluslari, kendi para birimleri cinsinden yabanci piyasalarda enstriimanlar ihrag
edebilmelidir; vi) Diinya Bankasi ve bolgesel kalkinma bankalar1 gibi uluslararasi finans kurumlarinin,
bir iilkenin piyasasinda borg senetleri ihrag edebilmeli ve finansal islemlerinde iilkenin para birimini
kullanabilmelidir; vii) Para birimi diger ilkelerin kendi doviz kuru politikalarini yonlendirirken
kullandiklar1 para sepetine dahil edilebilmelidir. Krugman (1984), para biriminin uluslararas: olmasi
kosullarin1 paranin uluslararasi1 6demelerde kullanilmasi, fiyatlar1 ayarlamada ve uluslararasi
Odemelerde likit varlik olarak tutulabilmesine baglamaktadir. Hartmann (2003), uluslararasi para
biriminin ii¢ 6nemli fonksiyonu oldugunu ve bunlara bagli olarak 6zel ve resmi kullanim amaglarini
(Tablo 1) 6ne ¢ikarmaktadir.

Tablo 1

Uluslararast para biriminin fonksiyonlart

Parasal Fonksiyon Ozel Kullanim Resmi Kullamm

Araci Para Birimi
i) Mallarin Degisiminde

. -Dis ticaret araci Miidahale Aract
Degisim Araci o < . .
-Yurtigi ticaret araci (dogrudan para ikamesi)
ii) Para birimlerinin degisiminde
-Forex araci
Hesap Birimi Kotasyon Birimi Capa Araci
e Yatirim Para Birimi (dolayli para ikamesi
Deger Biriktirme (dolaylip Rezerv Araci

dahil)

Kaynak: Hartmann, 2003, s. 14.

Tavlas ve Ozeki (1992), genel agidan goreceli olarak diisiik ve istikrarli enflasyonun uluslararasi
para birimlerine olan talebi artirdigini ve iyi gelismis finansal piyasalarin bu tiir para birimlerinin arzini
da kolaylastirdigin1 belirtmektedir. Ornegin, New York ve Londra’daki biiyiikk ve serbest finans
piyasalari; dolarin ve sterlinin uluslararasi para birimleri olarak daha fazla kullanilmasina yol agarken,
Tokyo finans piyasasindaki siki onlemler, yenin uluslararasi para birimi olarak kullanilmasini
engellemektedir. Shams (2005), ulus-devletlerin var oldugu bir sistemde, diinya hiikiimetinin
yoklugunda paranin tim islevlerini yerine getiren ulusal paranin, uluslararasi para birimi roliinii
iistlenebilecegini 6ne siirmektedir. Fakat ulusal para biriminin uluslararasi para birimi roliini
iistlenebilmesi, uluslararasi islemlerdeki payiyla belirlenmektedir. Diinya ekonomisinde yasanacak
yapisal degisimler ve doniisiimler sonucunda, zaman igerisinde farkli ulusal paralarin uluslararasi para
birimi haline gelmeleri muhtemeldir.

McKinnon (1997), uluslararasi para biriminin 6zel ve resmi amagli kullanimina bagli olarak alti
ozellik tamimlamaktadir. Ozellikle paranin degisim araci, hesap birimi ve deger saklama araci olarak ii¢
geleneksel islevinden hareketle, dolarin nigin uluslararasi para birimi oldugunu agiklamaktadir. Ilk
olarak uzun vadeli sermaye piyasalarmin isleyisi icin ¢ok Onemli olan ‘ertelenmis Gdemeler icin
standart’ olma 6zelligi, hesap birimi ve deger biriktirme aracinin bir bilesimi sonucunda olugmaktadir.
ABD dolarinin 6zel sektdrde arag¢ para birimi olarak siklikla kullanilmasi, resmi islemlerde miidahale
para birimi olarak kullanilmasina imkan saglamaktadir. Benzer bigimde miidahale amaciyla ve
uluslararas1 ddemelerde kullanilmasi, 6zel islemlerde kullanimini giiglendirmektedir. Ozel déviz
piyasalarindaki spot ve vadeli islemlerin ¢ok biiyiik boliimii bu ylizden bankalar arasi takas islemlerinde
baskin arag para birimi olarak kullanilmaktadir.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 64



Cengiz, O. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 61-79

3. Renminbinin (RMB) uluslararasilagsma siireci

20. ylizyilin basindan itibaren para birimlerinin uluslararasilagsma rekabeti, kiiresel sistemdeki en
onemli gelismelerden birisidir. 1913’te toplam resmi doviz varliklarinin yarisina yakinini sterlin
olustururken, Fransiz frangi yaklasik {igte birini ve Alman marki altida birini olugturmaktaydi.
1920’lerde ve 1930’larda ABD dolarinin rezerv para birimi olarak markin yerini almasina ragmen,
uluslararasi para birimleri hala bu ti¢iinden olusmaktaydi. 1970’ler ve 1980’lerde Japonya’nin diinyanin
en biiyiik ikinci ekonomisi olmasiyla, yenin uluslararasi alanda kullanimi 6nemli bigimde artmistir.
Yenin 6nem kazanmasiyla kiiresel finans sistemi dolar, mark ve yen iicliisiiniin hakimiyetine girmistir.
Fakat Japonya’nin 1980’lerin sonlarindan itibaren durgunluga girmesi nedeniyle yen, uluslararasi
sistemde cazibesini yitirmeye baglamistir. 2008 kiiresel finans krizi sonras1 donemde ise kiiresel finans
sisteminin doniisiimiinde yeni bir donem baglamigtir. Bu donemde uluslararasi para birimi olmaya aday
renminbi (RMB)’dir. Cin’in diinya ekonomisinde artan agirligi, RMB’nin Asya kilit para birimi ve uzun
donemde ise yeni bir uluslararasi para birimi olacagi son donemlerde en fazla tartisilan konudur (Lee,
2014, s. 49-50).

Cin, RMB’nin uluslararasilagtirilmasi programini ilan etmesiyle devlet kapitalizmi modeline
bagliligi ¢er¢evesinde ekonomik yapisini yapilandirma yoniinde adimlar atmaya baglamistir. Bunlar
arasinda Asya Altyapt Yatirim Bankasi (AIIB), BRICS Kalkinma Bankasi ve OBOR bulunmaktadir
(Chen, 2018, s. 34).

3. 1. RMB’nin uluslararasilasmasinda uygulanan ekonomik politikalar

Giinlimiiziin kiiresel ekonomisinde gelismekte olan iilkeler arasinda en giiglii ekonomilerden birisi
olan Cin, kiiresel finans sisteminin igleyisinde roller listlenmek istemektedir. Bu amagla Cin, 2008
krizinin ekonomi tizerinde yarattig1 etkiler nedeniyle, yeni kiiresel finans sisteminin insasina aktif olarak
katilma stratejilerini hayata gecirmektedir. Ozellikle kiiresel ekonomik biiyiime dikkate alindiginda,
yeni bir uluslararasi ekonomik ve mali diizenin gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Cin’in ekonomik giiciiniin
artmasi, ticari ve finansal agidan daha fazla disa agilmasi gibi hususlar, RMB’nin bdlgesel veya
uluslararasi bir para birimi haline gelebilmesi i¢in gerekli kosullar1 yaratmistir. Cin’in kiiresel finans
sisteminin reformuna daha aktif bicimde katilmasi, RMB’nin uluslararasilasmasi siirecini
hizlandirmaktadir (Ruogu, 2015, s. 167).
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Sekil 1. Diinya doviz rezervlerinin kompozisyonu. Kaynak: IMF, 2021.
Do6viz rezervlerinin diinya genelindeki dagilimi incelendiginde ABD dolarinin {istiinligii belirgin

bicimde goriilmektedir. Sekil 1°de goriilecegi gibi diinya doviz rezervlerinin yaklasik olarak %60’1 ABD
dolarindan, %20’si eurodan olusmaktadir. Kalan kisim ise diger para birimleri arasinda dagilmaktadir.
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RMB’nin 2016 yilinda IMF tarafindan rezerv para olarak kabul edilmesinden sonra pay1 %1,08’den
%2,25’e ¢cikmistir. ABD dolarinin pay: yiiksek olmasi yaninda, 1973 ile 2002 donemi arasinda yaklasik
%32 ve 2003-2015 doneminde %50 deger kayb1 yasamustir. Cin’in beklentisi, degeri diisen ABD dolar1
nedeniyle yabanci sermaye girisinin azalmast ve ekonomik acidan ABD’ye olan iistiinliigiini
artirmaktir. Bunun yaninda 1,2 trilyon dolar degerinde disiik getirili ABD Hazine bonosuna sahip
olmasi, uzun vadede daha yiiksek getirili yatirim yapma gerekliligini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu nedenle
AIlIB’den bu rolii tistlenmesi beklenmektedir (Joshua, 2019, s. 14).

Mortgage krizinin patlamasindan sonra, Cin hiikiimeti RMB’nin uluslararasilasmasini aktif olarak
tesvik etmeye baglamistir. Diger alanlarindaki reformlar gibi, RMB’nin uluslararasilagsmasini iki farkl
kanaldan gergeklestirmek i¢in deneysel politikalar benimsemistir. Bir tarafta Sanghay ve Guangdong
eyaletinin belirli sehirlerinde sinir 6tesi ticarette pilot RMB anlagmasi plani uygulayarak, cari hesaba ait
islemlerin Cin’deki tiim isletmelere RMB kullanimini genisletmistir. Diger taraftan 2004’ten itibaren
Hong Kong’da RMB mevduat hizmetine izin verilmis, 2007°de RMB cinsinden tahvil ihract
gerceklesmis ve Temmuz 2010°dan itibaren Hong Kong’un ticari bankalarinin RMB ile islem yapmalari
onaylanmistir. Bu noktada 6nem kazanan soru, Cin’in RMB uluslararasilagsma siirecini neden kiiresel
krizden sonra baslattigidir. Bunun birinci sebebi Cin, ekonomik giicliyle kiyaslandiginda RMB’nin
uluslararasi statiisiiniin bu ekonomik biiyiikliigiin gerisinde kaldigin fark etmeye baglamasidir. Ozellikle
diinyanin en biiyllk ekonomilerinden birisi olmasindan sonra bunu daha fazla dikkate almaya
baslamustir. Ikincisi ise uluslararasi ticaret ve yatirnm icin ABD dolarma olan bagimlilig1 azaltmak
istemesidir. Bu, sadece yerel isletmelerin doviz maliyetini ve doviz kuru riskini azaltmasina yardimci
olmasi agisindan degil, ayn1 zamanda Cin Merkez Bankasi’nin (PBoC) déviz rezervi birikimini de
azaltmasi acgisindan &nem tasimaktadir. Uciinciisii ise ulusal yapisal reformlar1 gelistirmek igin
RMB’nin uluslararasilasmasini bir katalizor olarak kullanmak istemesidir (Zhang, 2015, s. 1).

Tablo 2

RMB uluslararasilasma stratejisi

. Asama: RMB Kullaniminin Tegvik Edilmesi
A. RMB Ticaret Anlagmalarinin Kolaylastirilmasi
B. Finansal Reformlar ve Sermaye Piyasalarinin Serbestlestirilmesi: “Taslar1 Hissederek Nehri Gegmek”
e RMB Bankacilik Hizmetlerinin Baglatilmasi
Banka Mevduat1 ve Bor¢ Verme Oranlarinin Serbestlestirilmesi
Tahvil Piyasalarinin insa Edilmesi
RMB Yurtici ve Yurtdist Dolagiminin Kolaylastiriimast
e  DoOviz Piyasasinin Serbestlestirilmesi
I1. Asama: Kiiresel RMB Finansal Altyapi ve Aglarinin Olusturulmasi
A. Daha Fazla RMB Kullanimim Kolaylagtirmak igin Altyap1 ve Mekanizmalarinin Olugturulmasi
e Kiiresel bir RMB Ticaret ve Takas Merkezleri Aginin Olusturulmasi
e Dogrudan RMB Ticaretinin Baslatilmasi
e ikili Swap Anlagmalarinin Genisletilmesi
e  Cin Uluslararas1 Odeme Sisteminin (CIPS) baslatiimasi
B. Serbest Ticaret Anlagmalarinin Genisletilmesi
C. Bir Kusak-Bir Yol (OBOR) Girisiminin Baglatilmas1
I11. Asama: Yeni Uluslararasi Para Sisteminin (IMS) ivmesinin Hizlandirilmas
A. Bolgesel Finansal Yapinin Genigletilmesi
e Chiang Mai Girigimi (CMI)
e  Chiang Mai Girisimi Cok Taraflilagtirma (CMIM)
B. Kalkinma Bankalarinin Kurulmast
e Asya Altyap1 Yatirnm Bankasi (AIIB)
e BRICS Yeni Kalkinma Bankas1
e Sanghay Isbirligi Orgiitii Aras1 Kalkinma Bankasi
C. RMB’nin SDR Sepetine Dahil Edilmesi

Kaynak: Park, 2016, s. 21-22.

Cin, gelencksel ckonomik ve mali reformlar c¢ergevesine uygun bicimde RMB’yi
uluslararasilagtirma arayisinda kademeli bir strateji izlemistir. Ilk asamada, RMB’nin smir &tesi
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kullanimini tegvik etmek igin ticari anlagsmalara girigsmisti. RMB biriktiren firmalara bunlar
yatirimlarda kullanmalarinin yolu acilmistir. Yabanci iilkelerde RMB ile firmalarin ve bankalarin daha
fazla is yapmalarinm1 saglamak ve RMB likiditesini artirmak amaciyla doviz swap anlagmalar
yapilmigtir. Bunun yaninda, diinyanin bir¢ok bolgesiyle finansal islemlere biiyiik 6l¢iide agik olacak
Sanghay Serbest Ticaret Bolgesi olusturularak, kapsamli sermaye piyasas:t liberalizasyonu
benimsenmistir (Eichengreen ve Kawai, 2014, s. 4-5).

RMB’nin uluslararasilasmasi, Cin’in uyguladigi mali reformlar kapsaminda asamali olarak
benimsedigi bir stratejidir. Ilk olarak RMB’nin degeri ABD dolarma sabitlenerek belirlenmekteydi.
2005 yilinda ise dalgali kur rejimi benimsenmistir. 2015 yilinda Cin Merkez Bankasi, bir adim daha
atarak giinliik referans fiyat1 belirlemeyi terk etmistir. ikinci olarak, 2002 yilinda Nitelikli Yabanci
Kurumsal Yatirimer (QFII) plani ile yabanci yatirimcilarin Cin menkul kiymet borsalarinda yatirim
yapmalarinin 6nii acilmistir. 2011 yilinda, bu yatirimlarin yuan agirlikli olarak yapilmasina imkén
tamnmstir. Ugiincii olarak kademeli bicimde RMB ticaret ve swap anlasmalar1 yapilmstir. Birgok
iilkedeki finans merkezlerinin RMB swap islemleri icin offshore merkezi olarak islem yapmalar
onaylanmistir. Diger yandan 2009’dan itibaren ticari ve finansal islemlerde RMB kullaniminin tesvik
edilmesi i¢in merkez bankalartyla doviz swap anlagmalar1 yapilmistir. 2016 yilinin ortalarina kadar 36
merkez bankasi ile yerel para birimi cinsinden swap anlagsmalar: imzalanmistir. IMF de RMB’yi rezerv
para birimi olarak kabul ederek SDR’ye dahil etmistir (Liang, 2020, s. 324-325).
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Sekil 2. Cin’in sinir 6tesi ticarette RMB anlasmasi. Kaynak: CEIC, 2021.

RMB’nin uluslararasilagsmas siirecinde sinir 6tesi ticari faaliyetlerin 6nemli bir yeri vardir. Sinir
oOtesi ticarette RMB kullanimi Ocak 2012°den Ekim 2018’¢ kadar ¢arpici bi¢cimde artis gostermistir.
Ocak 2012’de RMB cinsinden gergeklesen sinir 6tesi ticaret 128,4 milyar iken, Aralik 2015°te rekor
seviyeye ulasarak 802,1 milyara yilikselmistir. Sonraki siiregte bu deger azalarak 400 milyar seviyelerine
inmigtir. Ekim 2018’de 431,950 milyar olarak gergeklesmistir.
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Sekil 3. Sinir 6tesi yatirrmlarda RMB anlagmasi. Kaynak: CEIC, 2021.

RMB’nin uluslararasilagmasinin diger boyutunu yatirimlar olusturmaktadir. Sekil 3’iin sol
kisminda Dogrudan Yabanci Yatirimlarda (Foreign Direct Investment-FDI) RMB kullanimi
gosterilmektedir. Subat 2012°de dogrudan yabanci yatirimlardaki RMB degeri 11,6 milyar iken, Subat
2021°de en yiiksek seviyesine ulasarak 388 milyar RMB’ye ulagsmistir. S6z konusu dénemde Cin’in
sinir 6tesinde yaptigi Dogrudan Dis Yatirimlardaki (Outward Direct Investment-ODI) RMB kullanimu,
FDI’dan daha yiiksek seviyeye ulagsmistir. Aralik 2011°de sinir 6tesinde yapilan dis yatirimlardaki RMB
kullanimi1 15,9 milyar iken, Aralik 2016’da en yiiksek seviyesine ¢ikarak 1,061 trilyon RMB olmustur.
Kasim 2020°de ise 1,050 trilyon RMB’ye diismiistiir. Daha sonraki donemde bu deger azalmigtir. Mart
2021°de 320 milyar RMB olarak gerceklesmistir.

Yatirnmlarda RMB kullaniminin artmasinin en temel nedenlerinden birisi yatirimlarin kontroliine
yonelik uzun siiredir devam eden politikanin esnetilmesidir. 2011 yilinin basinda Renminbi Dogrudan
Dis Yatirim programinin ilan edilmesiyle gerek iilke icine yonelik yatirim ¢ekilmesi gerekse de disariya
yonelik yatirimlarin dolagimi kolaylasmistir. Portfdy yatirimlarina yonelik daha siki kisitlamalarin
varligina ragmen, son dénemlerde yatirimcilarin kapsamini ve RMB’nin kullanildigi finansal varliklarin
tiirlini genisletmek i¢in bu kontroller gevsetilmistir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi Hong Kong gibi
offshore piyasalarda RMB cinsinden finansal araglara yatirim yapilmasinin 6nil ac¢ilmistir. Aralik
2011°de Renminbi Nitelikli Yabanct Kurumsal Yatirimeir (RQFII) programi, belirli kriterlere sahip
yabanci merkez bankalar1 dahil yabanci yatirimeilarin Cin’in tahvil ve hisse senedi piyasalarinda yatirim
yapmalarina olanak tanimustir (Eichengreen ve Kawai, 2014, s. 6-7).

Tablo 3
Cin’in ikili para birimi swap anlasmast yaptigi iilkeler
Ulke Anlagma Tarihi Miktar (Milyar RMB)
12 Aralik 2008 180
20 Nisan 2009 180
Giiney Kore 26 Ekim 2011 (Yenileme) 360
11 Ekim 2014 (Yenileme) 360
11 Ekim 2017 (Yenileme) 360
20 Ocak 2009 200
Hong Kong 22 Kasim 2011 (Yenileme) 400
22 Kasim 2014 (Yenileme) 400
27 Kasim 2017 (Yenileme) 400
8 Subat 2009 80
Malezya 8 Subat 2012 (Yenileme) 180
17 Nisan 2015 (Yenileme) 180
Belarus 11 Mart 2009 20
10 Mayis 2015 (Yenileme) 7
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2 Nisan 2009
18 Temmuz 2014 (Yenileme)
18 Temmuz 2017 (Yenileme)
9 Haziran 2010
11 Eyliil 2013 (Yenileme)
21 Aralik 2016 (Yenileme)
23 Temmuz 2010
7 Mart 2013 (Yenileme)
7 Mart 2016 (Yenileme)
18 Nisan 2011
25 Nisan 2014 (Yenileme)
19 Mayis 2017 (Yenileme)
6 Mayis 2011
20 Mart 2012 (Genisletme)
21 Agustos 2014 (Yenileme)
6 Temmuz 2017 (Yenileme)
13 Haziran 2011
14 Aralik 2014 (Yenileme)
22 Aralik 2011
22 Aralik 2014 (Yenileme)
23 Aralik 2011
23 Aralik 2014 (Yenileme)
24 May1s 2018 (Yenileme)
17 Ocak 2012
14 Aralik 2015 (Yenileme)
21 Subat 2012
26 Eyliil 2015 (Yenileme)
22 Mart 2012
30 Mart 2015 (Yenileme)
30 Mart 2018 (Yenileme)
26 Haziran 2012
15 Mayis 2015 (Yenileme)
22 Haziran 2013
20 Ekim 2015 (Yenileme)
9 Eyliil 2013
12 Eyliil 2016 (Yenileme)
12 Eyliil 2013
3 Nisan 2018 (Yenileme)
8 Ekim 2013
27 Eyliil 2016 (Yenileme)
21 Temmuz 2014
21 Temmuz 2017 (Yenileme)
16 Eyliil 2014
13 Ekim 2014
3 Kasim 2014
8 Kasim 2014
18 Mart 2015
25 Mart 2015
10 Nisan 2015
25 Mayis 2015
3 Eyliil 2015
11 May1s 2016
17 Haziran 2016
6 Aralik 2016
27 Nisan 2018
26 Ekim 2018
23 Mart 2009
1 Ekim 2013 (Yenileme)
19 Kasim 2018 (Yenileme)

70
70
70
3,5
3,5
3,5
150
300
300
25
25
25
5
10
15
15
7
7
70
70
10
10
20
35
35
10
12
200
200
200
15
15
200
350
10
10
2
2
350
350
150
150
10
150
35
35

30
22

10
15
18
15
200
100
100
200

Kaynak: Broz ve Zhang, 2018; The People’s Bank of China, 2021.
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Cin Merkez Bankasi’nin (People’s Bank of China-PBOC) yaklasimina goére yapilan bu swap
islemleri, RMB’nin dolagimini artirmakta, diger iilkelerin ithalatlarinin finansmaninda RMB cinsinden
O0deme yapmalarina izin vermekte ve ayni zamanda bu iilkelere RMB cinsinden rezerv tutmalar
yoniinde tesvik saglamaktadir. Cin, uluslararast yardimlari da RMB cinsinden yapmaktadir. Tiim bu
egilimler beraberinde RMB’nin islem gorebilecegi (swap, ddiing alma ve 6diing verme vb.) bir finans
piyasasi ihtiyacini getirmektedir (Jenkins ve Zelenbaba, 2012, s. 521-522).

Farkli merkez bankalariyla swap agmin gelistirilmesi Cin’in alternatif finans sisteminin
olusumunda bagvurdugu en 6nemli yontemlerden birisidir. Son 10 yillik siirecte 40’a yakin yabanci
merkez bankasi ve para otoritesiyle 1 trilyon dolar1 asan swap anlagsmasi hayata gegirilmistir. Kriz
donemlerinde gerekli likiditeyi saglama amacinin aksine, Cin RMB’yi uluslararasilagtirma araci olarak
gormektedir. 2008 krizinden itibaren ABD hakimiyetindeki finansal sistemin yol agtig istikrarsizlik
Cin’i bu tiir anlasmaya iten unsurlardan bir digeridir. IMF politikalarinin yol actig1 olumsuz sonuglar,
istikrarsiz sermaye akimlari, FED’in takas aginin diginda kalinmasi gibi faktorler de Cin’in mevcut
finansal sistemdeki hosnutsuzlugunu daha da artirmustir (Broz ve Zhang, 2018, s. 18-19). Buna benzer
bigimde, 1997-1998 Asya Mali Krizinin tekrarlanmasini 6nlemek i¢in 10 ASEAN f{ilkesi Chiang Mai
Girisimi (CMI) kapsaminda en biiyiik ii¢c Dogu Asya ekonomisi olan Cin, Japonya ve Giiney Kore ile
ikili swap anlagsmas1 imzalamistir (Garcia-Herrero ve Xia, 2015, s. 370).

Cin’in swap anlagmalar1 FED, IMF ve Chiang Mai Girisimi gibi programlarin kullandig1 swap
anlagmalari ile karsilastirildiginda, cesitli agilardan farklilik gostermektedir: i) Kriz yonelimli degildir;
ii) IMF’nin kosullar1 ile baglantili degildir; iii) Yaygin olarak kabul edilen swap yapilarint dolardan
uzaklastirmakta ve swap islemleri yalmizca dogrudan RMB ile yerel para birimleri arasinda
gerceklesmektedir. RMB kullanimini tesvik etmek icin yapilan swaplar, IMF’nin kosullarma bagh
olarak yapilanlarin aksine, taraflar arasinda mutabik kalinan kosullar altinda diizenli olarak
gergeklesmektedir. Daha da 6nemlisi, RMB swaplari diger mevcut swap diizenlemelerinin aksine, daha
genis kapsamli hedeflere hizmet etmektedir. Yalnizca ilgili iilkelerdeki finansal stresle miicadeleyi
hedeflememekte, bunun yaninda RMB cinsinden ticareti ve yatirim da tesvik etmektedir. Ulke bazinda
incelendiginde hedeflerin kapsami ve ¢esitliligi agikca goriilmektedir. Giiney Kore ile swap anlagmast,
Cin’deki yerel bor¢lanma ihtiyact duyan Koreli firmalarin kredi kabiliyetini giiclendirmeyi hedeflerken,
Hong Kong ile yapilan anlagsma, sinir 6tesi piyasalarda RMB cinsinden tahvillerin likiditesini artirmay1
amaglamaktadir. Arjantin ile yapilan anlasma ise Cin ve Arjantin arasindaki ticarette ddemelerin ve
anlasmalarm RMB cinsinden yapilarak RMB kullaniminin genisletilmesini hedeflemektedir.
Dolayisiyla yapilan biitiin swap anlagmalarinin degisen amagclart goz Oniine alindiginda sadece
piyasadaki likidite sikintisinin ¢oziilmesi igin degil, uzun vadeli® hedeflerin gergeklestirilmesine
odaklanildigi goriilmektedir (Chen, 2018, s. 43-44).
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Sekil 4. RMB’nin uluslararasilasma endeksleri. Kaynak: Bank of China (2021) verilerinden yararlanarak
yazar tarafindan olusturulmustur.

! Swap anlagmalari, genellikle ti¢ yillik donem i¢in yapilmaktadir (The People’s Bank of China, 2021).
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RMB’nin uluslararasilasma derecesinin Olglimiinde dikkate alinan gostergelerden RMB
uluslararasilasma endeksleri Sekil 4’te yer almaktadir. Buna gore Sinir Otesi RMB Endeksi (Cross-
border RMB Index) ve Off-Shore RMB Endeksi (Off-shore RMB Index) incelendiginde 2010’1u yillarin
basindan itibaren artis egilimi belirgin bigimde goriilmektedir. Smir Otesi RMB Endeksi; Aralik
2011°de 100 iken, Haziran 2020’de 315’e ¢ikmistir. Dolayisiyla bu dénem igerisinde sinir dtesi mal
ticareti anlasmasi kapsaminda RMB kullaniminin 6nemli derecede arttig1 sdylenebilir. Bununla birlikte
Offshore RMB Endeksi de artan trende sahiptir. 2012 yilinin son ¢eyreginde 0,5 olan endeks degeri,
2015’in 3. geyreginde 6nemli artis kaydederek 1,4’e yiikselmistir. Daha sonraki siirecte offshore finans
piyasalarinda RMB kullaniminda belirli oranda azalis meydana gelmis ve sonraki siiregte istikrarli bir
egilim gostermistir.

3. 2. RMB’nin uluslararasilasmasinin politik boyutu

RMB’nin uluslararasilagmasi hedefinin diger 6nemli bileseni ABD-Cin iliskisinden hareketle ABD
dolarinin dominant giiciinii kirma arzusudur. Trump ile beraber baslayan ticaret savaslarinin kiiresel
ekonomide endiseleri artirmasiyla kiiresel ekonomik rekabet para birimleri araciligiyla
gerceklesmektedir. 2019°da Venezuela ile karsilikli petrol anlasmalarinin dolar yerine RMB veya Petro-
yuan cinsinden yapilmasi, para birimleri iizerinden gergeklesen rekabetin doniisiimii agisindan énemli
degisime isaret etmektedir (Kurien ve Geoxavier, 2020).

2016-2020 donemini kapsayan 13. Bes Yillikk Plan’da finansal sisteminin isleyiginin
serbestlestirilerek RMB’nin uluslararasilasmasi yoniinde daha fazla ¢aba sarf edilecegi acikca ifade
edilmistir (Central Committee of the Communist Party of China, 2016):

“RMB ’nin uluslararasilasmasini istikrarl bigimde siirdiirmek, RMB cinsinden sermayenin
kiiresellegsmesini saglamak ve RMB sermaye hesabinin konvertibilitesini gerceklestirmek
icin sistematik adimlar atacagiz. Negatif liste yaklasimina dayali déviz diizenleme sistemi
kurmak igin istikrarli bicimde ¢alisacagiz. Yurtdisinda yatirim yapilabilmesi igcin doviz
havalesi ve doviz tizerindeki kisitlamalar gevsetecek, bireyler ve firmalar igin doviz kuru
yonetimini  gelistirecegiz. Cinli ¢okuluslu sirketlerin denizasirt sermaye islemleri
tizerindeki kisitlamalarimi  hafifletecek ve yerli gsirketlerin yurtdisi islemlerde borg
verebilecekleri miktar: kademeli olarak artiracagiz. Sigorta sektoriinii disa agilmast igin
daha fazla destekleyecek ve yurtdis: sigorta fonu yatirimlarimnin kapsamin genisletecegiz.
Cinli, yabanci gsirketler ve finansal kurumlar icin dis bor¢ yonmetimini birlestirecek,
istikrarli olarak diizenleyici reformlart tegvik edecegiz, boylece isletmelerin yalmzca dig
bor¢larint kaydettirmeleri gerekecektir. Hem RMB hem de yabanci para cinsinden dis
borcun birlesik yonetimi ve sermaye akimlarimin ihtiyatli yénetimi igin c¢erceveyi
iyilestirecegiz.”

Para biriminin sinir 6tesi islemlerde kullanilmasi sadece ekonomik baglar1 degil, ayn1 zamanda
politik niifuzu artirma yetenegini de ifade ettigi bilinen bir gercektir. Tarihsel agidan incelendiginde
siyasi agidan ABD’nin gii¢lii oldugu bolgelerde dolarin kritik 6neme sahip oldugu goriilmektedir
(Eichengreen ve Lombardi, 2017). Bu agidan ele alindiginda Chey (2013), RMB’nin uluslararasilasmasi
konusunda ekonomik motivasyonlar yaninda politik agidan yaratacag etkilere dikkat ¢ekmektedir. Ona
gore, RMB’nin uluslararasilasmasi her seyden 6nce Cin’in kiiresel sistemdeki politik giiciinii artirabilir.
RMB’nin uluslararasilagmasi, 6demeler dengesini ayarlama zorunlulugundan kurtaracagi i¢in 6nemli
firsat sunacaktir. Uluslararasi sistemde kendi para birimini kullanmasi, en basta dolar olmak iizere diger
para birimlerine dolayisiyla ABD’ye bagimlilig1 azaltarak uluslararasi politikada da 6zerkligini artirma
sansi sunmaktadir. Boylelikle uluslararasi ekonomik faaliyetlerde RMB kullanimi 6nemli bir politik giic
yaratarak, hem kendi ¢ikarlarina yonelik algilar1 yonlendirme hem de yumusak giiciinii genisletme
imkan1 dogurmaktadir.

RMB’nin kiiresel sistemde standart bir para birimi haline gelmesinin, uluslararasi sistemdeki
konumunu da giiglendirecegi ger¢eginden hareket eden Cin, giiclii ekonomik yapisinin sagladig
ayricalig kullanarak IMF gibi kiiresel finans sistemini yonlendiren uluslararasi kuruluslar lizerindeki
politik giiciinii artirmak istemektedir. Mevcut finansal sistemin ABD’nin hakimiyetinde olmasi
nedeniyle dolarin erisimin saglanabilmesi, kiiresel ekonomide faaliyet goOstermek isteyen
kurumlar/iilkeler ve sirketler i¢in olduk¢a onemlidir. ABD, bu dominant giiciinii uluslararasi alanda
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politik cikarlar1 i¢in ¢ok &nemli arag¢ olarak kullanmaktadir. Ornegin Iran’s SWIFT sisteminden
cikarmasi, Rusya’ya Kirim politikasi nedeniyle ayni muameleyi yapacagi yoniinde tehdit etmesi ve
Cin’in Kuzey Kore ile olan anlagsmalar1 nedeniyle Bank of Dandong’u daha biiyiik finans kurumlarina
bir uyar1 olarak kara listeye almasi, mevcut kiiresel finans sisteminden duyulan rahatsizlig1 artmustir.
Dolayistyla ABD’nin dolarin giiciinden kaynakli bu tiir girisimlerinin oniine gegilebilmesi ve etkilerinin
azaltilmasi i¢in RMB’nin uluslararasilagsma hamleleri daha 6nemli hale gelmektedir (Gjoza, 2018, s. 4-
5).

Dolarin uluslararasi sistemdeki konumunu devam ettirmesi hedefi yaninda, dis politika hedeflerini
gerceklestirme amaci Trump ile birlikte belirgin bicimde ortaya ¢ikmistir. Bunun sebeplerinden birisi
Rusya, Iran ve Venezuela gibi iilkeleri de kapsayacak bicimde dolarin tehdit araci olarak kullanilmasi
nedeniyle, ABD’nin jeopolitik acidan rekabet ettigi yerlerde biiylik politik sonuglarinin s6z konusu
olmasidir. ikincisi, Cin’in ekonomik agidan giiclenmesi ve politik amagclarinin artmasina karsihik bu
giicliniin, ABD’nin kiiresel finans sistemi iizerindeki kontrolii tarafindan kisitlanmasidir. Bu, 6zellikle
ABD-Cin ticaret savasi etrafindaki kiiresel gerilimler baglaminda 6nemlidir (Dos Santos, 2019).

Finansal agidan yaptirnmlarla karsi karsiya olan iilkeler, ABD’nin dayattigi kurallara uyma
konusunda baskiyla karsilagmaktadir. Giderek artan sayida iilkenin ABD’nin saldirgan tutumundan
zarar gormeye baglamasi, ABD dolar1 disinda alternatif arayislarii hizlandirmaktadir. AB {ilkeleri
agisindan ele alindiginda Fransa, Ingiltere ve Almanya gibi iilkeler Avrupa’mn finansal agidan daha
fazla bagimsiz olmasi gerektigini vurgulamaktadir. Yaptirimlar: asmak adina Avrupali sirketlerin iran’la
is yapmalarina izin vermek i¢in INSTEX adli 6zel amagh bir enstriiman (SLV) kurma girisimini
baslatmiglardir. ABD’nin para birimi kanaliyla Cin {izerindeki baskisi daha fazla olmustur. 2018’in
sonlarinda ABD kongresinin teknolojik iiriinler basta olmak tizere ABD’deki Cin yatirimlarina yonelik
incelemeleri artiran yasay1 onaylamasi, daha sonraki siire¢te ZTE ve Huawei gibi Cin’in iki biiyiik
teknoloji sirketine yaptirim karar1 almasi en bilinen 6rneklerdir. Daha da 6nemlisi, ABD’nin Cin’den
ithal ettigi mallarin yarisindan fazlasina tarife uygulamasi Cin’in ihracat sektorleri {izerinde baski
olusturmaktadir. ABD'nin bu tiir zorlayic1 6nlemleri kargisinda Cin, RMB’nin uluslararasilagma siirecini
hizlandirmistir. Buna yonelik olarak Cin tahvillerinin ve hisse senetlerinin bir dizi kiiresel endekse dahil
edilmesi, offshore finans merkezlerinin gelistirilmesi, yurtdisina yonelik yatirimlarin genislemesi, cok
tarafli kurumlarin insa edilmesi, RMB’nin kullanimini tegvik etmeye yonelik diger bir¢ok eylemin yan
sira, kendi 6deme sistemini kurmasi gibi finans piyasalarinin kiiresellesmesi ig¢in adimlar atmustir (Dos
Santos, 2019). Mundell’in (1993) belirttigi gibi “Biiyiik giicler biiyiik para birimine sahiptir”
yaklagimini benimseyen Cin, RMB’nin kiiresel sistemde yiikselisine uygun bigimde uluslarararasi para
birimi statiisiine kavusmasimin gerekliligine uygun politikalar gelistirme arayisindadir. ABD dolarinin
jeopolitik agidan sagladigi ayricaliklar1 gbz Oniine alarak kiiresel hegemonyasini zayiflatma amacina
yonelik olarak RMB, bu noktada ¢ok dnemli bir arag olarak goriilmektedir (Park, 2016, s. 17-18).

RMB’nin sinir 6tesi dolasimini ve kabul gormesini genisletmek icin dig ticareti gelistirmek, yurt
disindan RMB tahvilleri satin almak ve dis yatirim yapmak gibi araglarin kullanilmasi1 geleneksel olarak
Cin’in benimsedigi stratejilerdir. Uluslararasilagsma siirecinin merkezinde, RMB kullaniminin
kapsamimi genisletecek ekonomik faaliyetlerin sayismin artirilmasi ve kademeli olarak yatirimlarda
kullanilan para biriminden rezerv para birimine gecisi gergeklestirmektir (Tao, 2019, s. 21490). Bu
hedeflerin gerceklestirilmesi, diger ifadeyle ticaret, yatirnm ve finans islemleri kanaliyla RMB’nin
uluslararasilagmasi agisindan 2013 yilinda Cin tarafindan OBOR hayata gecirilmistir.

3. 3. Bir Kugak-Bir Yol (OBOR) girisimi ve RMB’nin uluslararasilagma iligkisi

Ilk olarak 2013 yilinda Cin Devlet Baskan1 Xi Jinping tarafindan ortaya atilan ve daha sonra 2015
yilinda Cin’in resmi politikasi haline gelen Bir Kusak-Bir Yol (OBOR) Girigimi, 21. yiizyilin en biiyiik
mega projesi olarak One g¢ikmaktadir. OBOR, Cin’in ekonomik entegrasyonunu giiclendirmek ve
uluslararasi agidan giiciinii artirmaya yonelik bir girisimdir. Ekonomik entegrasyonun 6nemli bir pargasi
olan RMB’nin ticaret, yatirim, swap islemleri ve altyap: yatirimlari araciligiyla uluslararasilasmasinda
OBOR c¢ok genis vizyonu kapsamaktadir. OBOR’a dahil olan 68 iilkenin iigte birinden fazlasi Cin ile
ikili swap anlagmas1 imzalamistir (Zhang vd., 2017, s. 2847). 2019 yil1 itibartyla Cin ile OBOR fiilkeleri
arasindaki RMB anlasmasi 2,73 trilyon yuanin fizerine ¢ikmustir. Bunun 732,5 milyar yuanlik kismi mal

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 72



Cengiz, O. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 61-79

ticareti, 252,4 milyar yuanlik kismi dogrudan yatirimlar ve 213,5 milyar yuanlik kismi ise sinir Gtesi
finansmandan olusmaktadir (The People’s Bank of China, 2020, s. 60).

Swap anlasmalar1 yapilan iilkeler ile OBOR’daki iilkeler arasinda biiyiik bir ortiisme s6z konusudur.
Dolayisiyla OBOR iilkeleri, RMB’nin uluslararasilagmasi siirecinde Cin’in en Onemli ortaklari
konumundadir (Yu, 2020, s. 148). Finansal reformlarin genisletilmesi i¢in katalizor olarak goriilen
OBOR’un bu siirecteki rolii Renmin Universitesi’nin 2015 Renminbi Uluslararasilastirma Raporu’nda
acikca ortaya konulmustur (Subacchi ve Oxenford, 2017, s. 17):

“Finansal islemler, RMB’nin uluslararasilasmasimin kisa vadede hizla biiyiimesine
yardimci olmasina ragmen, bu biiyiime siirekli olmamakla beraber bazi risklere de sahiptir.
Uzun vadede RMB nin uluslararasilagmasi, kiiresel piyasalarin “Cin Mali” ve “Cin’de
tiretilmistir” tirtinlerine yonelik siirdiiriilebilir talebe baghdir. Ticari fiyatlama ve ticari
anlasmalarda RMB 'nin payni artirmak, reel ekonomiyle yakindan iliskili olan DYY, ticari
finansman, kredi ve tahvil ihracinda RMB kullamimint genisletmek icin “Tek Kusak, Tek
Yol” girisiminin sagladigi firsati degerlendirmeliyiz.”

OBOR’un RMB kullanimini artirmast beklenen ¢esitli mekanizmalart s6z konusudur. En énemli
unsuru, ticaret olusturmaktadir. OBOR kapsamindaki iilkelerin diinya ihracatindaki payinin %24 gibi
onemli bir seviyede olmasi, Cin’in 10 yil i¢inde bu tilkelerdeki ihracat payimin iigte birinden fazlasin
olusturmas1 beklenmektedir. Cin, gilizergah kapsamindaki iilkelerden enerji, mineraller ve tahil gibi
iiriinler ithal ederken, makine ve imalat {irlinleri ihra¢ etmektedir. Yatirimlarin artirilmasi yoluyla RMB
kullaniminin genisletilmesi bir diger hedeftir. Projeye dahil olan iilkelerin Cin’den uzun vadeli yatirim
talepleri s6z konusudur. Bu iilkelerde, bes yil gibi kisa bir donem igerisinde ihtiya¢ duyulan yatirimlarin
800 milyar dolar gibi yiiksek bir seviyeye ¢ikmasi ongoriilmektedir. Ortaya ¢ikan yatirim talebinin
onemli kisminin Cin tarafindan iistlenilmesi, RMB kullanimi agisindan 6nemli firsat yaratmaktadir (Xia,
2018, s. 674). Ayrica yatirimlarin finansmaninda déviz disinda diger para birimlerinin kullaniminin
kaginilmaz olacagi gbéz oOniine alindiginda bu da RMB kullammmina giiglii tesvik sunmaktadir.
Uluslararas1 sistemin mevcut yapisinda ekonomik islemlerin ve yatirimlarin agirlikli olarak ABD dolar
ve euro cinsinden yapilmasi, bu para birimlerinin belirli diizeyde atalete sahip olduklarin
gostermektedir. OBOR’a dahil olan iilkelere ait firmalara AllB tarafindan saglanacak krediler sayesinde
RMB cinsinden para dolagimini artirmaktadir. Doviz kuru istikrar1 saglama agisindan da OBOR
girisimine 6nemli gorevler diismektedir. Doviz kuru istikrarsizliginin ortadan kaldirilarak RMB’ye olan
giivenin insa edilmesi uzun vadede RMB’nin uluslararasilagmasi siirecinde avantaj saglayacaktir (Xia,
2018, s. 674-675). RMB’nin uluslararasilasmasi konusunda OBOR, iiye iilkeler arasindaki ticaret
hacmini énemli 6l¢iide artirmistir. Artan ticaret hacmine Cin’in yaptig1 yatirimlar eklenince doviz kuru
riskinin azalmasi olduk¢a Onemlidir. Ciinkii yatirimlarda ve uluslararasi islemlerde RMB’nin
kullanilabilmesi istikrarli olmasina baghidir (Powell, 2020, s. 15).

Dogu Asya’da stratejik kalkinma alan1 daralan Cin, kuzeydogu, giineydogu ve batiya dogru ¢ikis
yolu aramak i¢in OBOR’u kullanmaya yonelmistir. Ozellikle Cin-Japonya iliskileri, bolgesel
anlasmazliklar nedeniyle giderek gerginlesmistir. Bu gerginlik neticesinde Dogu Asya bolgesel parasal
ve finansal ig birligi biiylik ¢ikmazla karsi karsiyadir. Ortaya ¢ikan bu tikanikligin agilabilmesi igin
ekonomik, parasal ve finansal i birliginin cografi alaninin genisletilmesi gerekmektedir. Bu amacin
gerceklesmesi igin RMB’nin uluslararasilagsmasi stratejik roller {istlenmektedir. Diger yandan OBOR
kapsamindaki {ilkelerin uluslararasilagma derecesinin de artmasiyla, giizergdh kapsamindaki offshore
RMB piyasalarinda tahvil ihraglarmin gesitliligi ve miktar1 Ingiltere, Isvigre, Avustralya, Liiksemburg,
Fransa, Birlesik Arap Emirlikleri, Malezya ve Kore gibi iilkeleri igerek bigimde genislemistir. Bu
stirecte uluslararasi is birliginin gelistirilmesinde RMB istikrarli bigimde ilerlemistir. Cin ile ikili swap
anlagmasi imzalayan tilkelerin ¢ok biiylik boliimii OBOR’a iiye iilkelerdir. Bu anlagmalarin tutar1 2,25
trilyon yuana ulagsmustir (Yuan, 2019, s. 56).

OBOR’un bir pargasi olarak RMB kullaniminin yayginlastirilmasinda AlIB biiylik bir isleve
sahiptir. Cin’in ilk ¢ok tarafli finans kurumu ve hiikiimetler arasindaki is birligi organm olarak 2015
yilinda kurulmustur. AIIB, Asya’da girisimleri ve ekonomik entegrasyonu giiclendirmeyi, Cin ile diger
Asya tilkeleri arasindaki is birligini artiracak altyapi yatirimlarina odaklanmaktadir. AIIB’nin OBOR
kanaliyla en 6nemli islevlerinden bir digeri, RMB’nin deger biriktirme islevini genisletmeye yonelik
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olmasidir. Ekonomik is birliginin gelismesiyle, RMB swap anlagmalarina saglam bir dayanak
olusturmakta ve Asya iilkelerinde RMB rezervlerinin payini artirmaktadir. Uluslararasi RMB
rezervlerinin artmasi, RMB’nin uluslararas1 statiisiinii gili¢lendirerek uluslararasilagsmasi yoniinde
egilimleri hizlandiracaktir. RMB’nin kiiresel Olgekte deger biriktirme islevinin bir bagka ornegi,
RMB’nin 06zel sektdor finansal varligi olarak kullanilmasinda ortaya cikmaktadir. Asya’nin
kalkinmasinda gerekli olan yatirimlarin tamamini1 (Asya’nin biiyiime ivmesini siirdiirmesi i¢in yillik
yaklagik 2 trilyon dolara ihtiya¢ duyuldugu dikkate alindiginda) kamu kesiminin finanse etmesi pek
miimkiin gériinmemektedir. Ortaya ¢ikan bu bosluk, Cinli yatirimeilara uluslararasi alanda yeni yatirim
firsatlar1 sunmaktadir. Boylelikle 6zel sektor kanalinda RMB kullanimi s6z konusu olabilecektir (LY,
2020). AlIB, Asya’daki yillik 800 milyar dolarlik altyapi yatirim talebinin karsilanmasi i¢in kurulurken;
Ipek Yolu Fonu, yiiksek hizli demiryolu aglarmin insasinda OBOR iilkelerini finanse etmeyi
hedeflemektedir. Bu tiir finansal kurumlarin insa edilmesinin diger amaci, yerel tasarruflarin yerel
yatirimda uygulanmasini tesvik etmek ve tasarruf/yatirim dengesizligini gidermektir. Kur uyusmazligi,
vade uyumsuzlugu ve yapisal dengesizliklerin giderilmesinin bir sonucu olarak, yerel para birimlerinin
kullanim siireci hizlanmistir. Bu siiregte RMB en fazla tercih edilen para birimi olmustur. Bu, sadece
RMB’nin daha fazla uluslararasilagsmasi gerektigine isaret etmemekte ayn1 zamanda, OBOR projesinde
aciklart finanse edecek istikrarli bir mekanizmaya ve istikrarli sermaye ¢ikisina sahip olunmasi
gerektigini gostermektedir. Tarihsel agidan ele alindiginda OBOR kapsamindaki sermaye ¢ikisi
mekanizmasi, II. Diinya Savasi’ndan sonra ABD’nin Marshall Plan1 kapsaminda izledigi politikaya
benzemektedir (Cao, 2018, s. 184).

4. Renminbinin (RMB) uluslararasilasmasinin oniindeki engeller

Yerel para biriminin kiiresel ekonomide, uluslararasi statii kazanabilmesi ticaret, cari islemler ve
odemeler dengesi araciligiyla talep yaratabilecek yerel siyasi kurumlarin varligina baghdir. Germain ve
Schwartz (2017, s. 15-16), Cin’in RMB’nin uluslararasilagsmasini saglayacak kurumsal zayifliklara
sahip oldugunu belirtmektedir. Bu sorunlardan ilki, ticaret fazlasinin azalmaya basglamasidir. 1999’dan
2008 krizine kadar olan siirecte GDP’nin %4,7’sine esit olan ticaret fazlas1 2014’te %2,8’e diigmiistiir.
Son yillarda bu oran biraz daha diismiistiir. Ikinci olarak, hanehalk: tiiketiminin 2000 yilinda GSYIH
igerisindeki pay1 %46’dan 2019’da %39’a diismiistiir. Bu pay, gelismekte olan Asya ilkelerinin ¢ok
biiyiik boliimiinden diisiiktiir. Thracat artis1, ithalattaki artistan daha fazla olmaktadir. 1998-2008 aras1
doénemde ihracatin GSYIH igesindeki pay1 %20’den %39’a ¢ikmustir. Hammaddeye yonelik dikkate
deger egilimi olmasina ragmen,; giiclii ekonomik yapisi gbz Oniine alindiginda toplam kiiresel talebe
katkida bulunmamaktadir. Cin’in politik-ekonomisinin kurumsal 6zelliklerini yansitan bu kosullar
icerisinde 6nemli olan bir diger unsur, devlet miilkiyetli sirketlerin roliidiir. Cok uzun bir siire tasarruf
sahiplerinin birikimlerini devlet kontroliindeki bankacilik sistemine negatif faiz orani iizerinden
yatirmaktan baska secenek mevcut degildi. Devlet miilkiyetli sirketler ve yerel yonetimler, 2009 yilina
kadar Cin’in biiytimesini giiclendiren tiretken/altyap1 yatirimlarini ve gayrimenkul sektoriinii finanse
etmek i¢in bu tasarruflart diisiik ve negatif reel faiz oranlariyla 6diing almistir. Chen (2018, s. 36-36),
benzer bigimde RMB’nin uluslararasilasmasindaki engellerin uluslararasi nedenlerden degil, ulusal
nedenlerden kaynaklandigini ileri siirmektedir. Bu engellerin en 6nemlisi, ulusal bir para biriminin
uluslararast statiiye kavusmasi igin gerekli olan tam konvertibilite 6zelliginin Cin’deki bankacilik ve
finansal sistemdeki siki sermaye kontrolii nedeniyle gergeklesmemesidir. Bunun yaninda sermaye
kontrolleri, sermaye akisini kisitlamis olsa da 1997 Asya Krizi ve 2008 Kiiresel Krizi’nde Cin’i bu
krizlerin yikic1 etkilerine karsi tampon gorevi gormiistiir. Dolayisiyla kiiresellesmis ekonomide
uluslararasilasma amaciyla finansal piyasalarin serbestlestirilmesi beraberinde riskleri de getirmektedir.

Cin’in bolgesel bazda piyasalarinin esitsiz gelisimi bir diger 6nemli engeldir. Sermaye piyasalarinin
serbestlestirilmesi halinde yabanci sermaye ile rekabet edebilecek yeterli potansiyele sahip olmayan
yerli finans kurumlarinin karsilasacag riskleri artirabilecektir. Kredi verme kosullari belirlenirken yerli
kuruluslar arasindaki donanim farklilig1 asimetrik sonuglara yol agabilecektir. Pekin ve Sanghay gibi
gelismis bolgeler, serbestlesmenin getirdigi avantajlardan faydalanma imkanma sahipken, ¢evre
konumundaki bdlgeler i¢in bu firsatlar s6z konusu olmayabilecektir. Cin’deki politik yap1 da
serbestlesme ile beraber baz1 sonuglar yaratma potansiyeline sahiptir. Devlet Varliklar1 Denetleme ve
Yonetim Komisyonu (SASAC), Ulusal Kalkinma ve Reform Komisyonu (NDRC) ve Maliye Bakanlig1
gibi devlet miilkiyetli sirketlerle uyumlu olan devlet kurumlari, liberallesmeyle birlikte biirokratik
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sistemdeki otoritelerinin azalacagi diisiincesiyle RMB’nin uluslararasilasma stratejisine siiphe ile
yaklagmaktadir (Chen, 2018, s. 36). RMB’nin uluslararasilagsmasi i¢in gelistirilen politikalar yaninda
gdzden kacirilmamasi gereken iki 6nemli husus daha vardir: i) Offshore ve onshore piyasalar arasindaki
finansal arbitraj; ii)) RMB cinsinden anlagsmalarin hizla ilerlemesine kiyasla RMB cinsinden
faturalandirmanin yavag ilerlemesidir. Arbitraji ortaya g¢ikaran durum, offshore RMB piyasasinin
kurulmasindan sonra yerlesik ve yerlesik olmayanlar tarafindan kullanilabilecek iki farkli RMB
piyasasinin varligindan kaynaklanmaktadir. Bunlardan birisi hem RMB kurunun hem de faiz oraninin
Cin Merkez Bankasi (PBoC) tarafindan belirlendigi ve yogun miidahalenin oldugu onshore RMB
piyasasidir. Digeri, RMB kurunun ve faiz oranlarinin arz ve talebe gore belirlendigi offshore RMB
piyasasidir. Mevcut RMB uluslararasilasma siirecinin arkasindaki bir baska sorun da Cin’in sinir 6tesi
ticaretinin biiyiik bir kisminin RMB cinsinden yapilmasina ragmen, Cin’in uluslararasi ticaretinde RMB
faturalandirmasinin oraninin hala ¢ok daha diisiik olmasidir. Bu durum RMB’nin uluslararas: hesap
birimi olma islevinin, uluslararas1 miibadele araci olma islevinden daha zayif olmasi anlamina
gelmektedir (Zhang, 2015).

Uluslararasilasma siirecinde Cin’in finansal piyasalariin da karsilasabilecegi riskler s6z
konusudur. Bu risklerden birincisi, RMB’nin uluslararasilasmasinin varlik balonu ve finansal
istikrarsizlik olasiligini artirmasidir. Hong Kong’da offshore piyasalar haric, RMB mal ve hizmet
ihracati, dogrudan yabaci yatirim veya portfoy yatirimlari araciligryla yeniden Cin’e donebilir. Sermaye
kontrolleri nedeniyle RMB cinsinden varlik alim-satimlar1 tam olarak serbestlesmemistir. Sermaye
hesaplarinin konvertibilitesinin artmasi, RMB kurunun deger kazanmasi ve siki parasal tedbirleriyle bir
arada RMB cinsinden varlik talebini artiracaktir. Cin finans piyasalarmin kisith 6lgegi dikkate
alindiginda, artan bu varlik talepleri varlik balonuna doniisebilir. Bu kosullar altinda varlik fiyatlarinin
diisecegine yonelik beklenti varlik balonun ¢okiisiine, bu da RMB’de biiyiik deger kayb1 ve doviz krizini
tetikleyebilir. Bir diger risk ise tarihsel deneyimler incelendiginde euro, yen ve dolarin yasadigi gibi
RMB’nin uluslararasilasmasina bagli olarak popiilerliginin artmasi, RMB talebini artirarak déviz
kurunun deger kazanmasina yol agabilir ve boylelikle Cin’in rekabet giiclinii azaltabilir (Zhang ve Tao,
2014, s. 481).

Ekonomik faktérler yaninda Cin’i bu siiregte zorlayan diger faktorler, bolgesel anlagmazliklarla
ilgilidir. Ozellikle Cin ile ASEAN iilkeleri arasinda ekonomik ve ticari iliskiler 6nemli derecede
artmasina ragmen Filipinler, Vietnam, Malezya ve Brunei gibi AESAN iilkeleriyle Giiney Cin
Denizi’nde yasadigi ¢ekismeler RMB’nin uluslararasilasmasini zorlastiracak en onemli engellerden
birisidir. Giiney Cin Denizi’ndeki dnemli petrol rezervleri ve dogal gaz nedeniyle burada birgok tilke
egemenlik hakk: talep etmektedir. Bolgesel anlagmazliklar, RMB’yi ASEAN ile uluslararasilastirma
konusunda isg birligini tesvik etmede zorluklar yaratmaktadir. Buna ilave olarak Cin’in askeri alandaki
giiclinli artirma girisimi, siklikla dile getirdigi ‘barig¢il yiikselis® paradigmasma yonelik siipheleri
artirmistir. Son 20 yilda Cin, ulusal savunma biitcesini her yil yaklasik %10 artirmaktadir. Giiney Cin
Denizi’ndeki egemenligine iliskin gosterdigi sert tavir, bunlarla bir araya geldiginde ASEAN iilkelerinin
Cin ile RMB’nin uluslararasilasma konusundaki iligkilerini yakindan etkileyecektir (Chao, 2016, s. 410-
411).

5. Sonug ve degerlendirme

II. Diinya Savas1 sonrasi donemde diinya ekonomisinin yeniden dizayn edilmesi siirecinde ABD’nin
hegemonik giiciiniin rolii yadsinamaz bir gercektir. ABD’nin Ingiltere’den devraldig1 bu giig, kiiresel
ekonomi-politigin sekillenmesinde basat bir rol oynamustir. Uluslararasi ekonomik ve finansal
kuruluslarin kurulmasi yaninda kiiresel finans sistemini yonlendirmesi ABD’ye muazzam bir gii¢
kazandirmistir. Ozellikle ABD dolarinin uluslararasi sistemde hakim para birimi olmasiyla gelismekte
olan ve az gelismis iilkelere kendi politikalarini benimsetme imkan1 elde etmistir. 2008 kiiresel finans
kriziyle beraber, denetimsiz olarak isleyen kiiresel finansal sisteminden ve ABD’nin bu finans
sistemindeki monopol giictinden duyulan rahatsizlik giderek artmigtir.
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1978 yilindan itibaren disa acilarak devlet kapitalizmi modelinin 6zgiin 6rneklerinden birisini sunan
Cin, kiiresel ekonominin en biiyiik giicii® olmanin verdigi motivasyondan hareket ederek RMB’nin
uluslararasilasmasi i¢in bir¢cok politikaya bagvurmustur. En basta sinir Stesi mal ticaretinde RMB
cinsinden anlagmalar yapilmigtir. 2019 yilinda, sinir 6tesi mal ticaretinde RMB anlagmasi1 bir 6nceki
yila gore %16 artarak toplam 4,24 trilyon yuana ulasmustir. Bir diger en 6nemli politika aract swap
anlagmalaridir. 2020°nin baslangici itibartyla Cin Merkez Bankas1 39 iilke ve bolgenin merkez bankasi
(veya para otoriteleriyle) ile toplam 3,7 trilyon yuani asan swap anlagmasi imzalamistir. Cin sadece
Asya’da degil, kiiresel olarak diinyanin bir¢ok yerinde ticari ve yatirim faaliyetlerini genisletmektedir.
Yabanct merkez bankalariyla yapilan swap anlagmalari, Avrupa ve Bati’y1 da kapsamaktadir.
Dolayisiyla Cin’in politika girisimleri finansal piyasalar1 derinlik kazandik¢a ve daha likit hale geldikge,
RMB’nin yatirim ve rezerv para birimi olarak kabul gérmesini hizlandiracaktir. Ayn1 zamanda tagima
maliyetlerinin uluslararasi ticarette hald oOnemli olmasi, bolgesel is birligini daha fazla One
cikarmaktadir. Bu durum, Cin’in Asya’daki ticari ve finansal roliinii giiclendirmektedir. Bu alanda
iligkileri ve is birligini derinlestirmek icin Asya Tahvil Piyasast Girisimi, Asya Tahvil Forumu, Asya
Tahvil Fonu, Chiang Mai Girisimi, ASEAN-Cin Serbest Ticaret Anlagsmasi gibi bolgesel girisimler
olusturulmustur. Dolayisiyla, RMB’nin uluslararasilagsmasi her seyden once Asya’da bolgesel para
birimi olmastyla yakindan iligkilidir (Eichengreen ve Lombardi, 2017, s. 57).

IMF nezdinde ele alindiginda 2020 itibartyla resmi doviz rezervlerinin kompozisyonunda ABD
dolarinin pay1 %60 civarindayken Cin renminbisinin pay1 %2,25’tir (IMF, 2021). Bu veriler 1s18inda
RMB’nin kisa vadede ABD dolarinin hakimiyetini kirmasi ¢ok miimkiin gériinmemektedir. Fakat Cin,
RMB’yi sadece ekonomik amaglar i¢in uluslararasilagtirmaya ¢alismamakta bunun yaninda, 6zellikle
bolgesel giiciinii derinlestirmek ve bu alanda ABD’nin jeopolitik girisimlerini engellemek istemektedir.
Dolayistyla OBOR projesi bu hedef kapsaminda ele alindiginda Cin’in bolgesel ve kiiresel vizyonu daha
iyi anlagilabilecektir.

OBOR’un, ilk agamada RMB’nin kiiresel bir ticari para birimi olmasini1 saglayarak daha sonraki
asamada uluslararas1 para birimine kapi1 agmasi beklenmektedir. Ekonomik gelisme, riskler,
belirsizlikler, finansal piyasalarin gelisimi, sinir Gtesi ticaretin ve yatirimlarin gelismesi, bolgesel is
birliginin giliglendirilmesi gibi hedefleri kapsamasi agisindan OBOR, RMB’nin uluslararasilagsmasi
baglaminda stratejik oneme sahiptir (Ly, 2020, s. 19). Buna karsilik Cin’in iilke i¢erisindeki finansal
piyasalarinin gelismislik farkliliklar1 yaninda sermaye kontrolleri devam etmektedir. Para biriminin
uluslararasilagsmasi i¢in gerekli olan finansal agiklifin yeterli seviyede olmamasi ve devlet miilkiyetli
sirketlerin varli§i nedeniyle biirokratik mekanizmalarin serbestlesmeye sicak bakmamasi Snemli
sorunlar olarak Cin’in oniinde durmaktadir. Bunlara ilave olarak bolge iilkeleriyle yasanan
anlagmazliklar Cin’in karsilasabilecegi diger zorluklardir.

Bir para biriminin uluslararasilagsmasi, uluslararasi kullanimina yonelik talep ve smir 6tesinde
arzinin degisiminde dengeli bir mekanizmay1 gerektirmektedir. Talep kanali piyasa isleyisi icerisinde
firmalarin bagka bir para birimi yerine RMB’yi kullanmay1, RMB cinsinden finansal varliklar tercih
etmeleri ve fiyat belirlenimlerinin RMB olarak yapilmasini gerektirirken, arz kanali daha ¢ok
diizenleyici unsurlart icermektedir. Bu cercevede Cin’in sermaye hesabi {lizerindeki kisitlamalari
kaldirmasi; yabanci sirketlere Cin hisse senetlerine ve diger finansal iiriinlerine yatirim yapma izni
vermesi; herhangi bir onaya gerek kalmadan para biriminin kolaylikla doniistiiriilmesi i¢in kolay
erisilebilir ve giivenilir 6deme sisteminin kurulmasi zorunludur (Overholt vd., 2016, s. 47). Cin’in
kiiresel finans sisteminde dnemli aktdr olabilmek adina izledigi stratejiler ve uyguladigr politikalar, her
seyden dnce bu alandaki giiclii iradesini yansitmaktadir. Teorik kisimda agiklandig1 gibi paranin degisim
araci, deger biriktirme ve hesap birimi olma islevleri dikkate alindiginda, Cin’in daha uzun bir zamana
ihtiyaci oldugunu sdylemek miimkiindiir. Fakat kiiresel sistemde ortaya ¢ikan gelismeler ihtiya¢ duyulan
bu zamani kisaltabilecektir.

Biitiinciil agidan ele alindiginda mevcut finansal sistem, ABD’ye bir¢ok ag¢idan ayricalik
saglamakla beraber; uzun vadede sistemin siirdiiriilebilirligi konusunda endiseler s6z konusudur. Kisa
ve orta vadede ABD liderligindeki finansal sistemin Yyenilenmesinde c¢esitli alternatifler One

2 Diinya Bankasi’nin verilerine gore 2017 Satin Alma Giicii Paritesi (PPP) dikkate alindiginda Cin, 22,5 trilyon
dolar GSYTH degerine sahipken, ABD’nin pay1 20,5 trilyon dolardir (World Bank, 2021).
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c¢ikabilecektir. Bunlardan ilki Cin dnciiliigiinde gelismekte olan iilkelerin daha direngli olmalar1 ve
bunun sonucunda IMF, Diinya Bankasi ve Diinya Ticaret Orgiitii (DTO) gibi Batili kapitalist
kuruluslarin gelismekte olan iilkelerin ¢ikarlarin1 da gézetecek bigimde yeniden yapilandirilmasidir.
Digeri ise yine Cin onciiliigiinde gelismekte olan iilkeleri kapsayacak bigimde yeni kurumlarin insa
edilmesidir (Jacques, 2009).

Yazar beyam

1. Arastirma ve yayin etigi beyani

Bu ¢alisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistr.

2. Etik Kurul onay1

Bu ¢aligma igin Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.

3. Cikar catismasi

Yazar agisindan ya da iigiincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atigmast bulunmamaktadir.
4. Destek beyami

Bu calisma i¢in herhangi bir destek alinmamuistir.
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Covid-19 pandemisi bir¢ok sektorii ekonomik olarak olumsuz
etkilemistir. Pandemi dolayisiyla uygulanan kisitlamalardan turizm
sektorii gibi hizmete dayali sektorlerin daha yiiksek diizeyde etkilendigi
diistiniilmektedir. Bu ¢alismada 2020 yilinda pandemi sebebi ile turizm
sektoriinde yasanan yabanci turist sayisindaki azalig sebebi ile olusan
dogrudan gelir kaybinin gayri safi yurt ici hasilaya etkisi hesaplanmig
ve yonelik politika onerileri sunulmustur. Hesaplamada oncelikli olarak
mikro Olgekli Antalya Havaalani dig hat yolcu trafigi mevsimsel Box-
Jenkins metodu kullanilarak 2020 yilindaki potansiyel dis hat yolcu
trafigi kaybi hesaplanmistir. Ardindan dig hat yolcu trafigi ile ¢ok
yiiksek diizeyde korelasyona sahip olan toplam yabanci turist sayisi
dogrusal regresyon yardimi ile tahmin edilmistir. Analizler sonucunda
pandemi dolayist ile aliman dnlemler nedeniyle Tiirkiye’ye gelmeyen
yabanci turist kaynakli gayrisafi yurt i¢i hasilada =18 milyar Amerikan
dolar1 kayip yasandigi tespit edilmistir.
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ABSTRACT

The Covid-19 pandemic negatively affected many sectors
economically. Service-based sectors such as the tourism sector are
thought to be more affected by the restrictions imposed due to the
pandemic. In this paper, the effect of direct loss of income on gross
domestic product caused by the decrease in the number of foreign
tourists due to the pandemic in 2020 was calculated and policy
proposals were presented. First, the potential Antalya Airport
international passenger traffic loss in 2020 was calculated by the
seasonal Box-Jenkins method. Then the total number of foreign
tourists, which has a very high correlation with international passenger
traffic, was estimated with linear regression model. As a result of the
analyzes, it was determined that there was a loss of =18 billion USD in
gross domestic product due to foreign tourists who did not come to
Turkey as a result of the measures taken after pandemic.
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1. Giris

Tarihin sayfalar1 milyonlarca insam1 sosyal, fiziksel ve Kkiiltiirel olarak etkileyen salgin
hastaliklarla doludur. Milattan 6nce dordiincii yiizyilda Hipokrat tarafindan tanimlanan salgin, altinci
yiizyilin ortalarinda Jiistinyen Vebasi, on dordiincii yiizyilda kara veba ve 20. yiizyilin baglarinda
Ispanyol gribi salginlar milyonlarca kisinin dliimiiyle sonuclanmistir (Allen, 1979; Ghendon, 1994).
2019'un sonlarinda Cin'de baglayan ve hizla yayilan yeni bir salginin haberleri duyulmaya
baslanmistir. Diinya Saglik Orgiitii, bu yeni salgim1 Mart 2020'de pandemi ilan ederek; kiiresel dlgekte
yayildigint ilan etmistir (World Health Organization, 2020). Haziran 2021 itibariyle, Covid-19
pandemisi 4 milyona yakin 6lime ve yaklasik 175 milyon vakaya neden olmustur (World Health
Organization, 2021). Salginin yikici etkileri halk sagligi ile simirli kalmamis ve iilke ekonomileri gibi
birgok alana hizli bir sekilde yayilmistir. Salgin nedeniyle alinan Onlemler ve degisen giinliik
aligkanliklar birgok sektorii derinden etkilemistir. Salgindan en ¢ok etkilenen sektorlerden birisi ise
sokaga cikma yasaklari, uguslarin yasaklanmasi ve temasi en aza indirme ihtiyaci nedeniyle alinan kati
onlemler ile turizm sektorii olmustur. 2019 itibariyle seyahat ve turizm hizmetlerinin kiiresel
ekonomiye toplam katkist 7 trilyon dolarin tizerindedir; pandemi nedeniyle (WTTC, 2021) bu katkinin
2020 yilinda 6nemli 6l¢iide azaldigi tahmin edilmektedir.

Bu calismada Covid-19 salgininin Tirk turizm sektorii 6zelinde makro ekonomik etkileri
incelenmistir. Pandeminin tilkemiz turizm sektoriindeki sosyal, kiiltiirel ve ekonomik etkilerini tartigan
bircok calisma mevcuttur. Bu ¢alismanin literatiirden ayiran yonii, Tiirkiye'nin turizm gelirleri ile ¢ok
yiiksek korelasyon gosteren mikro Olcekli verilerle makro 6lgekli tahminlere izin vermesi ve bu
dogrultuda Covid-19 pandemisinin turizm sektorii Ozelinde etkisinin net bir bi¢imde ortaya
koyulabilmesidir.

2. Tiirkiye’de Covid-19 pandemisi ve ekonomik etkileri

Tiirkiye’de ilk Covid-19 vakasi salginin pandemi olarak nitelendirilmesinden sadece bir giin 6nce
11 Mart 2020 tarihinde goriilmiistiir (Anadolu Ajansi, 2020). Covid-19 kaynakli ilk 6liim ise 17 Mart
2020 tarihinde gerceklesmistir. Tiirkiye’de ilk vakanin 11 Mart’ta goriilmesine ragmen pandeminin
turizmi dogrudan ve dolayl yollar ile etkilemesi 2020 yilinin Ocak ayma kadar uzanmaktadir. 10
Ocak tarihinde Covid-19 bilim kurulu kurulmus ve ilk dnlem olarak 24 Ocak tarihinde havaalanlarina
termal kameralar yerlestirilmistir. Uguslarin durdurulmasi ise 3 Subat tarihinde Cin Halk Cumbhuriyeti
ve Iran Islam Cumhuriyeti ile baglamistir. 16 Mart’tan itibaren egitim kurumlarnin gegici olarak
kapatilmasi ile pandeminin ekonomik etkileri ¢ok daha sarsici bir sekilde hissedilmeye baglanmigtir.
Egitim kurumlariin gegici siire ile kapatilmasi karar1 kisa bir siire sonra revize edilerek; tiim egitim
diizeylerinde 2019/2020 egitim Ogretim yili bahar yarilinin uzaktan egitim ile devam edecegi karari
almmustir. 2020 Mart ve Nisan aylarinda alinan bir dizi 6nlemlerle birlikte kismi olarak sokaga ¢ikma
yasaklar1 ve seyahat yasaklari uygulanmaya baglanmistir. 2020 yilinin devaminda cesitli tarihlerde
farklilagmakla beraber yasak ve kisitlamalar devam etmistir.

Pandemi ve salginlarin ekonomileri etkilemeri dogrudan ve doayli olmak iizeze iki farkli kanaldan
gergeklestigi diisiiniilmektedir. Hastalarin bakimi ve saglik hizmetlerine iligkin giderler dogrudan
maliyetleri olustururken; hem alinan onlemler hem de isgiicii kayb1 sebebi ile olusan maliyetler ise
dolayli maliyetleri olusturmaktadir (Meltzer, Cox ve Fukuda, 1999). Beutels ve digerleri (2009)’nin
Cin’de meydana gelen SARS salgminda; salginin durudulmasi igin gerceklestirilen tedavi
masraflarinin; yalnizca turzim sektorii ile kaybedilen gelirin yalnizca 300°de 1’1 oldugunu one
stirmiiglerdir. Smith ve digerleri (2011) ise bu Onermeyi destekler bigimde olasi bir pandemi
durumunda ekonomik etki agisindan sektorler arasinda farkliliklar olacagini ancak otel, restoranlar ve
ulagim ve telekomiinikasyon sektorlerinin muhtemel en kotii senaryo ile karsilasacagini belirtmistir.
Ululsarast literatiirde yer alan ¢alismalara paralel olarak Covid-19 pandemisi sebebi ile Tiirkiye’deki
alman Onlemler ve degisen hayat normlar1 sebebi ile pandeminin makroekonomik olarak Tiirkiye
ekonomisinde; iiretim, istihdam, 6demeler dengesi bilangosu, biitce dengesi ve kamu borg¢ stokuna
olumsuz etkilerinin olacagi bir ¢ok caligmada deginilmistir (Adigiizel, 2020, s. 191; Cinel, 2020;
Koyuncu ve Megik, 2020).
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Tiirkiye ekonomisinin makro olarak Covid-19 pandemsinden nasil etkilendigine genel bir
perspektif vermesi agisindan asagida 2019-2020 yillarina iliskin gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH),
igsizlik ve biitge dengesi iligkin veriler sunulmustur.
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Grafik 1. GSYIH biiyiime orani serisi

Grafik 1 Tiirkiye nin 2019 ve 2020 yillarma iliskin bir énceki yilin ayn1 dénemine gére GYSIH
biliylime oranlarini gostermektedir. 2018 yilinda yasanan doviz fiyatlari ve diger makroekonomik
paremetrelere bagli olarak 2019 ilk ¢eyreginde negatif biiylimenin oldugu gézlemlenmektedir. 2019
tiglincii ¢eyrekten itibaren pozitif biiylimeye gegen ekonomi Covid-19 pandemisinin baglamasi ile
tekrar kiiglilme trandine girmis ve 2020’nin ikinci geyreginde -%10,3 kiiciilmiistiir. Bu daralmada
sanayi sektorii %16,5 ve hizmetler sektorii ise %10,6 kii¢iilmiistiir. Aym1 dénemde 6zel tiiketimde
%8,5 ve kamu tiiketiminde ise %0,8 oraninda azalma kaydedilmistir. Uciincii ve dérdiincii ¢eyrekteki
gerceklesen biiytimede ise 6zel tiiketimin sirasi ile %9,2 ve %8,2 puan; kamu tiiketiminin ise %1,1 ve
%6,6 biiyiimesinin Oncel oldugu goriilmiistir. IMF Diinya Ekonomik Goriinim raporunda
ekonomilerin 2020 yilinda ortlama %3 kiiciilecegi tahmini Tirkiye agisindan pozitif anlamda
gerceklesmemis ve 2020 yilinda Tiirkiye ekonomisi %1,8 biiyiime kaydetmistir (Goze Kaya, 2020, s.
232).
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Grafik 2. Isgiiciine katilim oran1 ve issizlik oran1 serileri

2020 yilinda Tiirkiye ekonomisi ortalama olarak biiylimesine ragmen bu biiyiimenin tam olarak
issizligi azalttigini sdyleyebilmek miimkiin gériinmemektedir. Grafik 2°de 2019-2020 yillarina iliskin
Tirkiye’deki isgiiciine katilim ve issizlik oran1 verilmistir. Sol eksenden okunan bar grafikler ile
igsizlik orani, sag eksenden okunan asili ¢izgi grafik ile iggiicline katilim orani sunulmustur. 2019
yilinda 12 ayhik ortalamada isgiiciine katilim oranin %52,88, 2020 yilinda ise %49,09 olarak
gerceklestigi goriilmektedir. Issizlik oranmin ise 2019 da minunum %12,50 olmak iizere ortalama
%13,74 seviyesinde; 2020 yilinda ise minunum %12,40 olamk iizere ortalama olarak %13,14
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seviyesinde gergeklestigi tespit edilmistir. Ilgil yillarda issizligin azalmasmin temel sebeplerinden
birisi olarak Covid-19 pandemisinde arayan kisi sayisinin azalmasi ve isgiliciine katilim oraninin
diismesi temel parametereler olarak goriilmektedir. Ayni zamanda pandeminin isgiicli {izerindeki
olumsuz etkilerinin azaltilmast i¢gn uygulanan kismi ¢alisma O6deneginin de igsziligin tam olarak
Olgtilebilmesini zorlagtirdigi da gozden kagirilmamasi gereken diger bir etken olarak karsimiza
cikmaktadir. Pandemi sirasinda is kaybina en ¢ok ugrayan sektorlerin ise imalat, emlak ve konaklama
ve yiyecek hizmetleri sektorleri oldugu disiinilmektedir (Kara, 2020, s. 272,279).

160
140
120
100
80
60
40

20

2018 2020

Genel Biitce Gelirleri e enel Blitce Harcamalan

Grafik 3. Genel biitge gelirleri ve harcamalar serileri

Grafik 3’te 2019 ve 2020 yillarina iliskin genel biitge gelirleri ve harcamalari sunulmustur.
Pandeminin etkilerinin gostermeye basladgi 2020 yilinda genel biitge gelirlerinin keskin bir sekilde
azaldigi ancak biitge harcamalarinin pandeminin olumsuz etkilerini yok etmek ve talep artist
saglayabilmek i¢in 2019 yilina gore artirildigr goriilmektedir. Bu durum biitce dengesi tizerinde
negatif yonlii bir baski olusturmus ve 2020 yili biitce acigimin GSYIH’ya oran1 2009 yilinin ardindan
en kotii performanst gostermistir. Harcamalar kalemi detayli incelendiginde faiz harcamalar1 2020
yilinda %34 oranininda artmig ve toplam harcama tutari 1,2 trilyona yiikselmistir. Gelirler agisindan
bakildiginda; kazang iizerinden alinan gelir ve kurumlar vergisinde beklentilere paralel olarak bir
diisiis gerceklesmis fakat KDV ve OTV gibi harcamalar iizerinden alinan vergiler ham cari olarak hem
de toplam gelirler igerisindeki pay olarak yiikselme gdstermistir (Saragoglu ve Ozcan, 2021, ss. 43—
44).

3. Covid-19 pandemisi ve turizm ekonomik etkileri literatiirii iizerine kisa bir degerlendirme

Covid-19 pandemisi ve ekonomik etkileri ile ilgili galismalar ¢ok genis bir skalaya yayilmis olup,
arastirilan alanlar ve kullanilan yontemler bakimindan biiyiik farkliliklar gostermektedir. Uluslararasi
literatiiriin biiyiik boliimii ekonomik biiyiime ve turizm sektorleri arasindaki iliskiye odaklanmigken;
Tiirkee literatiirde temel olarak turizme iligkin talep farklilasmasi ve bu durumun ekonomik etkileri ile
makro ekonomik parametrelere etkilerinin incelendigi tespit edilmistir. Turizm sektorii odakli olarak
yapilan ¢aligmalarin kisa 6zeti asagida sunulmustur.

Konig ve Winkler (2020)’in 2020 yilimin ilk ii¢ ¢eyregi verilerinden yararlanarak 42 iilkenin
GSYIH biiyiimesini inceledigi ¢alismalarinda karantina sikiigindaki degisikliklerin GSYIH
gelismelerinin itici giicli oldugunu ve turizm gelirlerine daha bagimli olan iilkelerde biiyiime oranin
Covid-19 pandemisi dolayistyla alinan tedbirlerden daha fazla zarar gérdiigiinii ortaya koymuslardir.

Maliszewska, Mattoo ve Van Der Mensbrugghe (2020), pandeminin yayilimin 6nlenmesi igin
alman tedbirlerin ticaret ve turizm yoluyla ekonomiler iizerinde ani ve Gnemli bir negatif etkisi
olacagimi tahmin etmislerdir. Uyguladiklar1 senaryolarda, kiiresel GSYH nin %3,9'a varan; gelismekte
olan iilkelerin ise ortalama %4 (ancak baz1 senaryolarda %6,5'in iizerinde)’e varan diisiisler olacagin
belirtmislerdir.
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Fernandes (2020), Covid-19 pandemisinin sektorler arasinda asimetrik bir etkisinin oldugu
belirtmistir. Pandeminin bu etkisi sebebi ile oOzellikle hizmet odakli ekonomilerin etkilenme
derecesinin daha yiiksek olacagin1 ve ekonomilerin 1,5 / 3 / 4,5 ay kapali kalmasi durumunda
GSYIH’lalarinin ne kadar etkilenecegini tahmin etmistir.

Mariolis ve digerleri (2020), gok sektorlii bir model kullanarak Yunan ekonomisinde Covid-19
pandemisi sebebi ile etkilenen Yunan turizm sektdriiniin GSYIH, toplam istihdam ve ticaret dengesi
tizerindeki carpan etkilerini tahmin etmistir. Elde ettikleri sonuglar, uluslararasi seyahat gelirlerinde
3.5 ila 10,5 milyar avro, GSYIH'de %2-%6, istihndam seviyesinde %2,1-%6,4’liik bir diisiise ve ticaret
dengesi agiginda 2,4-7,1 milyar avroluk bir artisa sebep olacagini 6ne siirmiistiir.

Fotiadis ve digerleri(2021), farkli iki metodoloji ve bes veri setinden yararlanarak uluslararasi
turist variglari i¢in 12 aylik bir tahmin tretmistir. Elde ettikleri ampirik bulgular, Covid-19 pandemisi
dolayisiyla turizm sektoriiniin 2020 yil1 igin yaklasik %50'lik kayipla sonuclanacagini ve bu kayiplarin
en azindan 2021 yazina kadar devam edecegini ve Sektoriiniin biiyiimesini 15 yil kadar geriye
gotlirecegini tespit etmistir.

Foo ve digerleri (2020), Malezya i¢in Covid-19’un turizm {izerindeki muhtemel etkilerini
degerlendirdikleri calismalarinda pandeminin ana olarak turizm, hava yollar1 ve konaklama
sektorlerinde yogun olarak hissedilecegini ve hiikiimetin almis oldugu tedbirlerin negatif ekonomik
etkileri azaltmasi beklenmekle beraber tam olarak engellenmesinin miimkiin olmayacagi goriisiinii 6ne
siirmiislerdir.

Demir ve digerleri(2020), Tiirkiye’de turizm faaliyetlerinin yogun oldugu bolgelerdeki 32 isletme
sahibi ve/veya ust diizey yoneticisi ile 2020 Nisan ayinda gergeklestirdikleri miilakat neticesinde
katilimcilarin ¢ogunlugunun Covid-19 salgininin Tirkiye’yi yiiksek diizeyde olumsuz etkilemeyecegi
yoniinde gortis bildirdigi ortaya c¢ikarmustir. Ancak oOzellikle seyahat yasaklarmin gelmesi ve
ulusal/uluslararasi uguslarin azaltilmasi1 ve/veya iptal edilmesi neticesinde turizm isletmelerinin kapali
olmasi1 ya da faaliyete baglayamamasi turizm yoneticilerinin goriislerinin aksine pandeminin sektorii
negatif bir sekilde etkilenmesine sebep oldugu yazarlar tarafindan aktarilmistir.

Aydin ve Dogan (2020), sirket raporlar1 ve kurumlar tarafindan yaymlanmis olan ikincil veriler
kullanarak Covid-19 pandemisi ile turistik tiiketicilerin davraniglarini ve olas1 etkilerini Tiirkiye
acisindan incelemistir. Pandeminin hem genel hem de turistik tiiketici davranislarinda 6nemli
degisikliklere yol agacagi ongoriilmiis ve bu durumun 6zellikle kitle turizmine dayali alanlarda daha
ciddi olarak hissedilecegi ¢ikarimi yapilmustir.

Soylu (2020), Tiirkiye ekonomisinde sektorel giiven endekslerini, dis ticaret istatistiklerini, isgiicii
piyasasini, sanayi iretim endeksini ve turizm gelirlerini iliskin makroekonomik gostergelerin Covid-
19 pandemisinden nasil etkilendigini inceledigi ¢alismasinin sonucunda ihracat gelirlerinde ve turizm
gelirlerinde daralma, sanayi iiretim endeksi ve gayrisafi sabit sermaye olusumundaki ise daralma
olacagi yoniinde bulgulara ulagmistir.

Bahar ve Celik ilal (2020) Covid-19 pandemisi dolayisi ile ulasim ve turizm sektorleri basta
olmak iizere ciddi bir negatif yonlii talep sokunun olast oldugunu, bunlarin ise gecikmeli olarak arz
soklarma Oncii parametreler olarak destekleyecegini one siirmiistiir. 2020 Mart ayma ait Ikincil
verilere dayandirdigi ABD’de e-ticarette en hizli azalis goriilen iriinlerde ilk 10’da dort (bavul,
kamera, mayo, bikini) adet turizm ile dogrudan baglantili kalemin olmasimin ise bu goriisii
destekledigini 6ne siirmiistiir.

Yenigehirlioglu ve Salha (2020) 2020 Mayis ayinda uzaktan erigim ile yari miilakat seklinde 50
kisi ile turizm talep yapisindaki degisimi Olglimlemeye calismistir. Calismanin soncunda turizm
tilketicilerinin igerisinde bulundugu yogun giivensizlik ve sagliga yonelik kaygilar nedeni ile tatil
planlarini ertelemek ve/veya iptal etmek ve/veya kitle turizmi yerine temizlik, yemek, sosyal mesafe
gibi unsurlarm tiimiiyle kisilerin kendileri tarafindan kontrol edildigi alternatiflere yoneldiklerini tespit
etmislerdir.

Cavusgil Kose (2020), gergeklestirdikleri bibliyometrik analiz ile Covid-19’un turzim tizerindeki
etkisini irdeleyen ¢alismalarinin sinuglarini {i¢ ana gruba ayirmanin miimkiin oldugunu belirtmistir. Bu
gruplamayr genel etki, ekonomik etkiler ve turzim tiirlerine etkileri inceleyen g¢aligmalar olarak
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simiflandirmigtir. Ekonomiyi inceleyen ¢aligmalardan edinilen ortak kaninin ise kisa ve orta vadeli
planlarin gerekli oldugu, ve pandeminin ciddi ekonomik etkilerinin oldugu yoniindedir.

Isik Erol (2020) Covid-19 pandemisinin siiresine bagl olarak, 2020 y1l1 i¢in uluslararasi turizmde
yaklasik %60-%80 arasinda degisen bir oranda gerileme 6ngoriildiigiinii, global turizm pazarinda ise
yaklasik 100 milyon is kaybi1 yasacanagini belirtmis ve turzim sektdriine yonelik acil dnlemlerin
alinmasi gerekliligini vurgulamustir.

Cagatay ve digerleri (2020), tamamladiklari proje raporunda arz ve talep yonlii daralmalarin
iiretimin azalmasi ve isgsizligin artmasi ile sonuglandigini belirtmistir. Bu durum ise sarmal seklinde
etki gostererek Covid-19 c¢ercevesinde daralmakta olan ekonominin talep cephesinin daha da
daralmasi ile sonuglandigini belirtmiglerdir. Olusturulan hem iyimser hem koétiimser senaryolarda
krizden parasal olarak biiyliyerek ¢ikan ilk bes sektor perakende ticaret, tarim ve gida, posta-kurye
hizmetleri ve telekomiinikasyon olurken;en kotii etki her iki senaryoda da konaklama, tekstil, motorlu
kara tasitlar1 iiretimi, hava ve kara yolu tagimaciligi ve ana metal endiistrilerinde yasandig: tespit
edilmistir.

4. Covid-19 pandemisinin ekonomik etkilerinin tahmini

Bir zaman serisini trend, konjonktiir dalgalari, mevsimsel dalgalar ve rastlantisal hareketlerin bir
fonksiyonu olarak tanimlamak miimkiindir (Paul, 2009, ss. 777-785). Bu fonksiyon 1s1ginda yalnizca
deterministik fonksiyonlar olmadigi goriilen zaman serilerinin, sadece zaman degiskeni ile tam olarak
aciklanmasi her zaman miimkiin olmamaktadir. Bir zaman serisinin ilerideki donemlerdeki seyrini
acgiklamak i¢in, kullanilacak matematiksel modelin durumu agiklayacak tiim degiskenleri igermesi
gerekir. Ancak analistlerin modeli etkileyen tiim verilere her zaman erisimi olamamaktadir. Ayni
zamanda modele tim degiskenlerin dahil edilmesi, modeli karmasiklastirabilir ve uygulanmasini
zorlagtirabilmektedir. Ayrica tiim degiskenler hakkinda yeterli bilgiye sahip olmak ve bunlar1 sayisal
olarak ifade etmek her zaman miimkiin olamamaktadir.

Bir zaman serisinin kendi gecikmeli degerleri ile ifade edilerek fonksiyon haline getirilmesi
otoregresif siire¢ler (AR) olarak tanimlanmaktadir. Otoregresif siire¢lerde bir zaman serisinin gelecek
donemki degerinin tahmini i¢in bugiinkii gbzlem degeri, ayni serinin belirli sayidaki gecmis gozlem
degerleri ve bu gozlemlere iliskin hata terimleri kullamilir. Bir zaman serisinin herhangi bir
donemindeki gozlem degerinin ayni donemin hata terimi ve belirli sayida gegmis donemin hata
terimlerinin dogrusal bir bilesimi olarak ifade edilebilen modellere ise hareketli ortalamalar modeli
(MA) ad1 verilmektedir. Genel bir AR siireci Denklem (1)’de ve MA siireci ise Denklem (2)’de ifade
edilmistir.

Ye =60+ ¢1 Y1+ Yoo + 3V 3+ -+ PpYp e + & )
Yt =u + gt + 9151—_1 + 9251:_2 + 93€t—3 + -+ qut_q (2)

Siras1 ile Denklem-1 veDenkle-2’de &, u sabit terimi, ¢, ve 6, parametreleri, Y,_, gbzlem
degerlerini ve &; ise normal dagilim gosteren hata terimini ifade etmektedir.

Denklem-1 ve Denklem-2’den yararlanarak duragan bir zaman serisi icin ARMA (p, q) modelini
Denklem (3)’deki gibi yazilmasi miimkiindiir.

Yt = 6 + ¢1YL’—1 + -+ ¢DYL“—D + St + ngt—l + -+ Qqst_q (3)

Bir zaman serisinde esit zaman araliklart ile tekrarlanan dalgalanmalar mevcutsa bunlara
mevsimsel dalgalar adi verilmektedir. Mevsimsel serilerin modellenmesi ARMA siiregleri ile
yapilabilmektedir. Mevsimsel o&zelliklere sahip bir zaman serisinin gozlem degerleri arasindaki
birbirini izleyen gozlem degerleri arasindaki iliskiyi ve birbirini izleyen yillarin ayni aylarina ait
gbzlem degerleri arasindaki iliski, yani mevsimsel iliskiyi modellemek i¢in mevsimsel ARMA
modelleri kullanilabilmektedir. Mevsimsel bir ARMA(p,q)(P,Q)s modelinin matematiksel gosterimini
Denklem (4)’teki gibi yapmak miimkiindiir.

¢p (L)®p (LS)Yt = 9q (L)@Q (Ls)gt (4)
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Denklem (4)’te ¥; duragan zaman serisini, ¢,(L), p dereceden otoregresif polinomu, ®,(L%) P
dereceden mevsimsel otoregresif polinomu, 6,(L) q dereceden hareketli ortalama polinomunu,
0o (L%) Q dereceden mevsimsel hareketli ortalama polinomu ve &, ise rassal kalintilari ifade
etmektedir.

Bu c¢alismada Covid-19 pandemisi dolayistyla Tiirkiye’nin GSYIH na etkisinin hesaplanmasinda
iki asamali bir analiz uygulanmustir. Oncelikle pandemi olmadig1 varsayim altinda 2020 yilinda
iilkeye gelecegi diisiiniilen yabanci turist sayisi tahmin edilecektir. Bu tahmin igin mevsimsel Box-
Jenkins yontemi kullanilarak 2007-2019 donemine ait aylik verilerle 2020 yil1 Antalya Havalimani'na
gelen dis hat yolcu sayilar1 tahmin edilmistir. Ocak 2007 tarihinin baslangi¢ olarak kullanilmasinin
sebebi mevcut olan ilk veri olmasidir. Verilerin Aralik 2019'da sonlandirilmasinin nedeni ise
pandeminin etkisini ortadan kaldirarak gelecege yonelik yolcu tahminlerinde bulunmaya imkén veren
son tarih olmasidir.

Analizin ikinci asamasinda 2007-2019 doneminde Tiirkiye'ye gelen yabanci turist sayisi ile
Antalya Havalimani'na gelen dis hat yolcular arasindaki Pearson korelasyon katsayis1 bulunmustur.
Korelasyon katsayisinin elde edilmesi ve 2020 yilinda bir pandeminin olmadigl varsayimm altinda
Antalya Havalimani'na gelen dis hat yolcu sayisinin tahmin edilmesi, Covid-19 pandemisinin olmadigi
varsayimi altinda Tiirkiye genelindeki yabanci turist sayisinin tahmin edilmesini miimkiin kilmustir.
Tahmin edilen turist sayisi ve geg¢mis yillar ortalama harcama miktarlart ile Tiirkiye nin
GSYH’sindeki yabanci tursitlerin gelmemesi dolayistyla olusan potansiyel kaybi1 ortaya konmustur.

Caligmada yabanci turist sayisinin tahmin edilmesi igin Antalya Havaalanina gelen yabanci dis
hat yolcu sayinin kullanilmasinin temel sebebi Antalya 6zelinde turizmin ve bagl sektorlerin kentin
baslica gelir kaynaklarindan birisi olmasidir. Sehrin diger 6nemli sektorii ise Covid-19 pandemisinden
gorece diisiik etkilendigi diisiiniilen tarim sektoriidiir. Ulke geneli yabanci turist sayilarmin modelde
kullanilmayip, Antalya ili 6zelindeki mikro o6lgekli verilerden yararlanilmasi Tirkiye’deki 6zellikle
yabanci turist kaynakli turizm gelirleri ile ¢ok yiiksek diizeyde korelasyon igerisindeki bir degiskenin
aract degisken olarak kullanilarak c¢ikarim yapilabilmesinin gosterilmesidir. Bu araci degisken ve
Antalya iline 6zel bahsedilen durumlardan dolayi, Antalya iline iligkin igsizlik ve elektrik tiketimi gibi
degiskenlerle kurulabilecek yeni modeller sayesinde turizmin etkiledigi igsizlik gibi ¢esitli degiskenler
hakkinda da spesifik bilgi edinilmesi miimkiin olmasidir.

Grafik 4, 2007-2020 donemi igin Antalya Havalimani'min aylik dis hat yolcu trafigini
gostermektedir. Sol eksendeki kutu grafigi incelendiginde medyanin 1,16 milyon, ortalamanin ise 1.54
milyon yolcu oldugu goriilmektedir. Minimum yolcu trafigi (1910 yolcu) Mayis 2020'de ve
maksimum yolcu trafigi (4,9 milyon yolcu) Agustos 2019'da kaydedilmistir. Covid-19 pandemisinin
dis hat yolcu trafigi izerindeki etkisi 2020'de agik¢a goriilebilmektedir.
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Grafik 4. Antalya Havalimani dis hat yolcu trafigi (yillara gore kiimiilatif)

Grafik 5’te Antalya Havalimani dis hat yolcu trafigine iligkin ay bazli ortalamalar verilmistir.
Antalya’da yaz turizmin etkisi ile Nisan ayindan itibaren yolcu trafigi artmakta Agustos aymdaki pikin
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ardindan ise yolcu trafigi diisiise gegmektedir. D1s hat yolcu trafigi iizerindeki mevsimsel etkiler grafik
yardimu ile net sekilde goriilmektedir.
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Grafik 5. Antalya Havalimani dis hat yolcu trafigi (ay bazli ortalamalar)

Zaman serilerinin stokastik siire¢ oldugu varsayimina dayanarak gelistirilmis olan Box-Jenkins
modelinin uygulandigi zaman serisinin esit aralikli gozlem degerlerinden olusan kesikli ve duragan bir
seri oldugu varsayilmaktadir (Kaynar ve Tastan, 2009, s. 166). Calismada Antalya Havaalanindaki dig
hat yolcu trafigi (UYT) cari ve dogal logaritmasi alinmig (LogDYT) serilerin duraganliginin sinanmast
icin ADF ve Philip Perron birim kok testlerinden yararlanilmistir (Fuller, 2009; Phillips ve Perron,
1988). Test sonuglar1 Tablo 1°de 6zetlenmistir.

Tablo 1
Duraganlik testi sonuglart
Degisken Test Sabit Sabit + Trend
ADE. -3,662763 -3,621011
- (-2,880088) (-3,439075)
pp -5,074147 -5,051150
o (-2,878723) (-3,436957)
AD.E. -8,308981 -8,426389
LogDYT (-2,878829) (-3,437122)
pp -3,598495 -3,635128
o (-2,878723) (-3,436957)

Not: () %S5 kritik degeri gostermektedir.

Tablo 1 incelendiginde hem DYT hem de LogDYT serilerinin duragan oldugu sonucuna
ulagilmistir. Serilen duragan olmasinin anlasilmasinin ardindan yapilan analiz sonucunda en iyi iki
modelin SARMA (2,0)(1,1) (Model-1) ve SARMA (3,2)(1,1) (Model-2) oldugu tespit edilmistir.
Tablo 2’de Model-1 ve Model-2’ye iliskin bilgiler sunulmustur.
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Tablo 2

SARMA (2,0)(1,1)-Model.1 ve SARMA (3,2)(1,1)-Model.2 sonuclar
Bagimli Degisken: LogUYT

SARMA (2,0)(1,1)-Model.1

Degisken Coefficient Std. Sapma t-Istatistigi p Degeri
C 13,91350 1,332984 10,43786 0,0000
AR(1) 0,724446 0,064454 11,23969 0,0000
AR(2) 0,142502 0,068011 2,095273 0,0378
SAR(12) 0,995198 0,004871 204,3134 0,0000
SMA(12) -0,547064 0,073367 -7,456537 0,0000
R? 0,983272
Ayarlanmig R? 0,982714

SARMA (3,2)(1,1)-Model.2
Variable Coefficient Std, Error t-Statistic Probability
C 13,90113 0,989864 14,04348 0,0000
AR(1) 1,403191 0,160720 8,730675 0,0000
AR(2) -1,163837 0,223923 -5,197483 0,0000
AR(3) 0,584945 0,148018 3,951855 0,0001
SAR(12) 0,994463 0,005609 177,2922 0,0000
MA(1) -0,663538 0,143908 -4,610850 0,0000
MA(2) 0,844938 0,125058 6,756346 0,0000
SMA(12) -0,556112 0,082144 -6,769923 0,0000
R? 0.983603
Ayarlanmis R? 0.982711

Tablo 2’de sunulan Model 1 ve 2’nin parametreleri araciligiyla tahmin edilen 2007-2019 donemi
dis hat yolcu trafigi, ger¢eklesen ve hata terimine iliskin veriler Grafik 6’da sunulmustur.
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Grafik 6. Antalya Havalimani dig hat yolcu trafigi

Her iki modelde de gergeklesen ve tahmin edilen dis hat yolcu trafiginde hata orani ortalama
olarak %?2’in altinda oldugu modellerin yiiksek tutarlilikla tahminleyebildigi saptanmustir.
Tahminlenen modellerde en yiiksek sapmalar 2008 ve 2016 yillarinda gozlemlenmistir. Modelin
gerceklesen yolcu trafiginden daha yiiksek diizeyde yolcu trafigi tahminledigi bu dénemlerdeki temel
sebebinin 2008 yilinda yasanan ve ardindan etkileri gdzlemlenen 2008 uluslararast krizi ve Kasim
2015’te Rusya Federasyonu’na ait bir ucagin Tiirk jetleri tarafindan diisliriilmesinin ardindan 2016
yilinda Rusya Federasyonu’nun uyguladigi ambargo olarak tahmin edilmektedir.

Model-1 ve Model-2’den yararlanarak tahmin edilen 2020 yilina ait yolcu trafigi Grafik 7’de
sunulmustur. Kurulan modellerde son veri olarak 2019 yilinin aralik aymnim kullanilmas: Covid-19
pandemisi olmamast durumunda dis hat yolcu trafiginin tahmin edilmesine olanak saglamistir.
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Grafik 7. 2020 y1l1 Antalya Havalimani dis hat yolcu trafigi (ger¢eklesen / model-1 / model-2)

Hem Model-1 hem de Model-2 2020 yilinin Ocak ve Subat aylarinda negatif yonlii bir sapma ile
dis hat yolcu trafigini tahminlemistir. Covid-19 virlisiiniin iilkemizde goriilmeye baslandigi ve
pandemi olarak ilan edildigi Mart ayindan ardindan dis hat yolcu trafigi ¢ok hizli bir sekilde diismeye
baslamig ve modellerin tahmin ettigi yolcu sayilar1 ile ger¢eklesen rakamlar arasinda yiiksek farklar
saptanmaya baslamigtir. En yiiksek fark beklentiler dahilinde {ilkemiz turizminin en canli oldugu
donemler olan Haziran, Temmuz ve Agustos aylaridir. Temmuz aymda gerceklesen yolcu trafigi
360.429 iken tahminler 4,27 milyon ve 4,04 milyon olarak gorilmektedir. 2020 yili geneli
incelendiginde Antalya havaalanindaki gerceklesen dis hat yolcu trafigi 6 milyon bandinda iken;
tahminlerdeki yolcu trafigi 20 milyon bandindadir.

Antalya havaalanindaki dis hat yolcu trafiginin saptanmasinin ardindan, Tiirkiye’deki toplam
yabanci turist sayisi ile iliskisi irdelenmistir. Tablo 3’te Antalya havaalanindaki dis hat yolcu trafigi ile
yabanci turist sayilarina iliskin korelasyon matrisi; Grafik-8’de ise dagilim grafigi sunulmustur.

Tablo 3
Dus hat yolcu trafigi ve turist sayisi korelasyon matrisi
IPT TS
IPT 1 0,97
TS 0,97 1

Dis hat yolcu trafigi ile turist sayisi arasinda hesaplanan pearson korelasyon katsayisi 0,97 gibi
cok yiiksek diizeyli bir iligkinin varligina isaret etmistir. Grafik 8’de yer alan dagilim grafiginde iki
degisken arasindaki dogrusal iliski acik bir sekilde gozlemlenmistir. Toplam yabanci turist sayisini
tahmin etmek ic¢in dogrusal regresyon denklemi kurulmustur. Kurulan dogrusal regresyon denklemi
Denklem (5)’te sunulmustur.

Y = 9872161 + (1,047156 x B) (5)

Denklem (5)’te Y tahmin edilen toplam yabanci turist sayisini, S ise dis hat yolcu trafigini
gostermektedir.
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Grafik 8. D1s hat yolcu trafigi ve turist sayist dagilim grafigi

Denklem (5) araciligi Model-1, Model-2 verileri kullanilarak tahmin edilen 2020 yili yabanci
turist sayis1 ve gerceklesen turist sayisi grafigi Grafik 9’da sunulmustur.
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Grafik 9. 2020 y1l1 ger¢eklesen / model-1 / model-2 yabanci turist sayisi

Grafik 9’da Covid-19 pandemisinin yabanci turist sayisina olan etkisi ag¢ik bir sekilde
goriilmektedir. 2020 yihimin tamami igin Tirkiye’ye gelen yabanci turist sayist 12.773.632 olarak
gerceklesmis ancak modellemelerde bu rakam 40 milyon bandinda hesaplanmistir. Yaz aylarinda
almana onlemlerin hafifletilmesine ragmen, turist davraniglarindaki degisim sebebi ile istenen diizeyde
bir yabanci turist artiginin saglanamadig tespit edilmistir.

Tablo 4:
2020 yili turizm sektorii gelir ve GSYIH tahminleri
Gergeklesen Model.1 Tahmini Model.2 Tahmini
Yabanci Turist Sayist 12.773.622 40.696.759 39.284.907
Fark - -27.923.137 -26.511.285
Toplam Turizm Geliri (TBH:666$) 8.507.232.252% 27.104.041.494% 26.163.748.062%
GSYH’ye Etkisi 0 -18.596.809.242% -17.656.515.810%
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Tablo 4’te 2020 yil1 i¢in 2019 y1l1 yabanci turist kisi bas1 harcama miktar1 olan 666$ baz alinarak
olusturulan modeller dogrultusunda yabanci turist sayisinin azalmasi kaynakli GSYIH daki diisiis
hesaplanmustir. Model-1deki fark 18,5 milyar dolar iken; Model-2’de bu fark 17,6 milyar dolar olarak
hesaplanmustir.

5. Sonug¢

Covid-19 pandemisi tiim ilkelerin hem ekonomilerini hem de sosyal ve kiiltiirel hayatlarini
derinden etkilemistir. Pandemiden ekonomik olarak en fazla etkilenen alanlardan birisi; bireysel
hareketliliginin kisitlanmasindan dolayr hizmet sektorii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Havayolu
ulagiminin ve dolayistyla uluslararasi hareketliligin kisitlanmasi turizm sektoriiniin pandemiden en ¢ok
etkilenen hizmet sektorlerden birisi olmasina sebep olmustur. Covid-19 pandemisi ve turizm
literatiiriinde pandeminin tiiketicilerin davranig bigimlerindeki degismelerinden; genel veriler 1s1ginda
ekonomileri nasil etkiledigine kadar genis bir yelpazede ¢alismalar mevcuttur. Tiirkiye ekonomisini
inceleyen ¢alismalarda; Covid-19 pandemisi dolayisiyla turizmde yasanan daralmanin negatif makro
sonuglarinin olacag genel bir perspektifte incelenmistir. Ilgili calismalarin genel nitelikli olmasinin ve
net ekonomik tahminler sunamamasinin iki sebebi oldugu diisiiniilmektedir. Bunlardan birincisi,
yayinlarin bazilarinin pandeminin erken donemlerinde yayimlanmis olmasi sebebi ile aragtirmacilarin
veriye ulasilamamasi; ikincisi ise yapilacak tahminlerde yalnizca turizm etkisinin {ilke c¢apindaki
veriler ile siiziilmesinin gii¢ olmasidir. Ulke ¢apindaki bir¢ok veride turizm sektdriiniin yani sira diger
birgok sektordeki etkiler kiimiilatif olarak bulunmaktadir. Bu calisma bahsedilen ikinci soruna
alternatif bir ¢6ziim Onerisi getirilmistir. Antalya ilinin temel gelir kaynaklarinin basinda turizm ve
bagl sektorlerin olmast il bazindaki mikro 6lgekli verilerde turizm sektorii kaynakli etkilerin en az
hata ile elde edilmesine imkan taniyacagi digiiniilmiis ve c¢alismada Antalya ili bazli veriler
kullanilmasi kararlagtirilmigtir. Ayn1 zamanda Antalya havaalani dig hat yolcu trafigi ile Tiirkiye’ye
gelen yabanci turist sayisi arasindaki yiiksek korelasyon Antalya ilinden elde edilecek turizm kaynakli
mikro verilerin Tiirkiye’yi geneli turizm makro verilerinin tahminine olanak verecegi diisiiniilerek
caligma tasarimi olusturulmustur. Uluslararasi literatiirdeki bazi ¢alismalarda ise pandeminin turizm
kaynakli ekonomik etkileri tahmin edilirken arastirmacilar pandeminin siiresi ve etkisi ¢esitli
parametreleri tahmin modelinde dissal olarak belirlemislerdir. Bu tiir parametrelerde karsilasilabilecek
en biiyiik problem, dissal degiskenlerin dogru tahmin edilebilmesidir. Ornek olarak Fernandes (2020)
kapanmanin maksimum 4,5 ay siirecegi iizerine kurguladigi en kotli senaryosunun giiniimiizde dogru
tahminler sunmasinin zor oldugu dustiniilmektedir. Otoregresif bir model ile tahmin edilen bu
calismada ise tahmin déneminde model tahmini etkileyecek bir trend degisikliginin olmamas1 sebebi
ile bu hata payinin en aza indirilebilecegi beklenmektedir.

Calismada 2020 yilinda pandemi dolayisiyla GSYIH’da olusan turizm kaynakli etkiler
incelenmistir. Yapilan analizler sonucunda; pandemi dolayisi ile yaklagik =27 milyon turistlik bir
potansiyel kaybin oldugu hesaplanmistir. Bu potansiyel kayip turist basina harcamanin 666$ (2019 yil
ortalama turist harcama miktar1) olarak kabul edilmesi durumunda =18 milyar dolarlik bir kaybr isaret
etmektedir. ABD dolar1 bazinda 2019 yili Tiirkiye GSYIH’s1 760 milyar dolar iken 2020 yilinda bu
rakam 717 milyar dolara gerilemistir. Turizm sektoriiniin ¢arpan etkisi dahil edilmediginde ve diger
makro etkenlerin sabit oldugu varsayimi altinda Covid-19 pandemisi dolayisiyla GSYIH’da diisiisiin
yaklagik %40’ 1nin turizm sektorii kaynakli oldugunu sonucu ortaya ¢ikmustir. Tiirkiye gibi kronik cari
ac1g1 olan bir tilkenin en 6nemli finansman kaynaklarindan birisi olan turizm gelirlerinden mahrum
olmasi, doviz kuru, igsizlik ve kamu finansman dengesi gibi birgok degiskeni etkilemektedir. Turizm
gelirlerinin kaybinin net olarak bilinmesi kamu otoritesinin karar almasini kolaylastiracak ve 6zellikle
turizme dayali ekonomisi olan bolgelere iliskin spesifik dnlemlerin alinmasina olanak saglayacagi
diisiiniilmektedir. Onlemlerin ana olarak iki eksende toplanmasi miimkiin goriinmektedir. Bunlardan
birincisi kisa donemde mevcut sorunlarinin ¢oziilmesi ikincisi ise alternatif turizm girisimlerinin
tesvik edilerek uzun donemli stratejilerin olusturulmasidir. Kamu otoritesi mevcut sorunlarin
¢Oziimiine yardimci olmak igin ¢esitli sektorleri kapsayan KDV indirimi gibi bir dizi 6nlem almistir.
Kamu otoritesinin aldig1 her karar GSYIH etkiledigi gibi kaynak dagilimindaki etkinligi de
degistirmektedir. Alman bu Kkararlar sonucunda kisa donemde ekonomik biiyiimeye destek
olunmasinin orta ve uzun donemde gelir dagiliminda adaleti bozucu etkiledigi de gozden
kacirilmamalidir. Pandeminin 6zellikle kitle turizmini derinden etkilemesi sebebi ile alternatif turizm
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rotalarinin olusturulmasi ise orta ve uzun donemde alinabilecek bir Onlem olarak karsimiza
cikmaktadir. Ulkemizdeki turizmin 6zellikle yaz turizmi sekilde algilanmasi; sektoriin olasi soklar
karsisinda ¢ok kirtlgan olmasi sonucunu dogurmaktadir. Alternatif turizm hizmetlerin sunulmasina ise
kamu politika belgelerinde yer verilmesi ve zamanla hayata gecirilmesinin potansiyel yeni soklar
karsisinda turizm sektoriiniin daha direncgli olmasina imkan taniyacag diigiiniilmektedir.

Otoregresif siireclerin iyi tahminler yapabilmesine ragmen, turizm sektoriine dogrudan ve/veya
dolayli olarak baglantili olan degiskenlerin modele dahil edilmesi ile daha spesifik sonuglarin elde
edilebilecegi ¢alismanin temel eksikligini olusturdugu diisiinilmektedir. Aym1 zamanda Antalya ili
Ozelinde elde edilebilecek araci degiskenler vasitasiyla gergeklestirilecek analizlerin Covid-19
pandemisinin turizm sektorii izerindeki etkilerinin daha agik gozlemlenebilmesinde yardimci olacagi
beklenmektedir. Kamunu aldigi o6nlemlerin sonuglarinin alternatif politikalarla simule edilerek
karsilastirllmast da uygulanan politikalarin  GSYIH ve gelir dagilimini nasil degistirdiginin
anlasilabilmesine yardimec1 olacaktir.

Yazar beyam

1. Arastirma ve yayin etigi beyan

Bu caligsma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.

2. Etik Kurul onay1

Bu ¢alisma igin Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.

3. Cikar catismasi

Yazar acisindan ya da tiglinci taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atigmast bulunmamaktadir.
4. Destek beyam

Bu ¢aligma igin herhangi bir destek alinmamustir.
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Vergi yapist ile ekonomik biiyiime birbirlerini karsilikli olarak
etkileyen iki 6nemli degiskendir. Vergi tiirleri, bilesimi ve milli gelir
icerisindeki pay1 llkelerin gelismislik diizeylerine gore degismekle
birlikte, ekonomik gelisme {izerinde bir etki yaratabilmektedir. Bu
nedenle ilkeler ekonomik biiylime hedefini gergeklestirebilmek igin
vergi yoluyla ekonomik biiylime iizerinde olumlu etki yaratma ¢abasi
icindedir. Buradan hareketle ortaya ¢ikan bu calismada, en gelismis
yedi iilke olarak ifade edilen G7 iilkelerinde 1990-2018 yillar1 arasinda
vergi yapisi ve vergi yiki ile ekonomik biiyiime arasindaki iligski panel
veri analizi yardimiyla aragtirillmigtir. Yapilan analizler sonucunda
vergi tiirleri ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli iligki
bulunmustur. Vergi yiikii ile ekonomik biiylime arasinda ise uzun
donemli iligkiye rastlanilmamistir. Nedensellik analizi sonucunda gelir
iizerinden alinan vergilerin ekonomik biiylimeyi negatif, servet ve
harcama iizerinden alman vergilerin pozitif etkiledigi sonucuna
ulastlmistir.
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ABSTRACT

Tax structure and economic growth are two important variables that
mutually affect each other. Although tax types, composition and share
in national income vary according to the level of development of
countries, they can have an impact on economic development. For this
reason, countries are in an effort to create a positive effect on
economic growth through taxes in order to achieve their economic
growth target. In this study, the tax structure and the relationship
between tax burden and economic growth in the G7 countries, which
are expressed as the seven most developed countries, were investigated
with panel data analysis. As a result of the analysis, a long-term
relationship was found between tax types and economic growth. No
long-term relationship was found between tax burden and economic
growth. As a result of the causality analysis, it was concluded that
taxes on income affect economic growth negatively, while taxes on
wealth and expenditure positively affect economic growth.
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1. Giris

Devletlerin zaman igerisinde yasanan gelismelere bagli olarak sahip olduklari fonksiyonlar da
degismis ve degisen bu fonksiyonlarin yerine getirilebilmesi i¢in de bir takim harcamalarin yapilmasi
gerekmektedir. Kamu harcamalar1 olarak adlandirilan bu harcamalarin finansmani i¢in de gelirler
politikasi igerisinde yer alan vergi ve bor¢lanma araglar1 kullanilmaktadir. Devletler, vergileri her ne
kadar temelde kamu harcamalarinin finansmanini saglamak icin toplasa da ayni zamanda gelirin
yeniden dagilimini, ekonomik istikrarin saglanmasini, kaynak tahsisine katkida bulunmay1 ve
ekonomik bilylimeyi desteklemeyi amaglamak gibi bir takim ekonomik ve sosyal nedenlerden dolay1
da etkin bir mali ara¢ olarak kullanmaktadir. Bu agidan bakildiginda devletler vergi sistemlerini de bu
amaglar dogrultusunda tasarlamaya caligsmaktadir. Vergilendirmenin iktisadi acgidan etkinligi ve
ozellikle vergi yapisi, ekonomik biliylime ve mali konsolidasyonun saglanmasinda o&nemli rol
oynamaktadir. Bu nedenle devletler, vergi yapilarini ekonomik biiylime hedefini gerceklestirebilmek
icin vergi yoluyla ekonomik biiyiime iizerinde olumlu etki olusturacak sekilde tasarlamaya
calismaktadir.

Ulkelerin uyguladiklar1 vergi politikalar1, vergi yapisi iizerinde etkilidir. Bu da devletlerin temel
hedefi olan ekonomik biiyiime iizerinde olumlu ya da olumsuz bir takim etkiler ortaya ¢ikarmaktadir.
Vergi politikasi, vergilemeden beklenen ekonomik, mali ve sosyal amaglara ulagilmasi igin vergilerin
miktar, oran, tutar ve bilesimlerinin degistirilmesi, yeni vergilerin konulmasi veya mevcut vergilerin
kaldirilmast seklinde uygulanan politikalarin bilesimidir. Vergi yapisi kavrami ise, vergi sistemi
icerisinde yer alan vergi tiirlerinin toplam vergi gelirleri ve milli gelir icerisindeki paylaridir. Vergi
yapisinin ekonomik bilylime iizerindeki etkilerinin ne oldugu yoniinde literatiirde yer alan baz
caligmalar, vergiler ile biiyime arasinda pozitif iliski, baz1 ¢aligmalar ise negatif iliski bulurken,
digerleri de herhangi bir iliski bulamamustir. Literatiirde yer alan ve tarafimizca ulagilabilen ilgili
calismalara Tablo 1°de yer verilmistir. Elde edilen sonuglardaki farkliliklarin, 6rneklem alinan iilke
veya llke gruplari, zaman dilimi ve kullanilan analiz tekniklerindeki farkliliklardan kaynaklandigi
sOylenebilir. Ciinkii tlkelerin uyguladiklar1 vergi politikalar1 birbirlerinden farklilik gostermektedir.
Bu farkliligin 6nemli nedenlerinden biri, siiphesiz gelismiglik seviyesidir. Gelismis tlkeler ile
gelismekte olan tlkelerin uygulamig olduklari politikalarin amaglar1 birbirinden farklidir. Ciinkii bir
tarafta belirli bir gelismislik diizeyine ulasan {iilkeler, diger tarafta ise hala ekonomik biiyiimede
istikrar saglayamayan ve gelismis tilkelerle olan gelismislik farkinin kapanmasi i¢in ¢abalayan iilkeler
bulunmaktadir.

Buradan hareketle calismanin amaci, G7 iilkeleri olarak adlandirilan Kanada, Fransa, Almanya,
Italya, Japonya, ingiltere ve ABD’de 1990-2018 donemi arasinda, vergi yapismin ekonomik biiyiime
izerindeki etkisinin arastirilmasidir. G7 filkeleri giiniimiiz diinyasinda ekonomik olarak en geligmis
yedi iilkeden olusmaktadir. Bu agidan bakildiginda, ¢alismada G7 iilkelerinin vergi politikalari
incelenerek, gelismis ve gelismekte olan tilkelerin aralarindaki gelismislik farkinin kapatilmasinda en
azindan vergi politikalar1 agisindan elde edilen bulgularin degerlendirilmesi yararli olacaktir.
Literatirde yer alan ilgili calismalarda genelde OECD iilkeleri bazinda daha genis Grneklem
secilmekle birlikte, genis iilke gruplar1t ve tek bir iilke Ozelinde incelemelerin yapildigi da
goriilmektedir. Calismada, G7 iilkelerinin 6rneklem olarak alinmasinin nedeni, bu iilkelerin en
geligmis iilkeler olmalarindan hareketle ekonomik biiyiimede vergi yapisinin etkisinin incelenmesidir.
Bu agidan bakildiginda calismada, G7 iilkeleri kapsaminda vergi yapisinin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisi incelenmis ve sonucunda gelismekte olan {ilkeler agisindan politika 6nerileri ortaya
koyulmaya ¢alisgilmigtir. Calismanin literatlire birka¢ acidan katki saglamasi hedeflenmektedir.
Oncelikle ¢aligma gelir, harcama ve servet iizerinden alinan vergilerin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkilerini diinyada G7 iilkeleri 6zelinde tespit ederek, diger iilkelere yol gbstermesi agisindan 6nem arz
etmektedir. Bir diger katki olarak ise g¢alisma giincel donem verilerine sahip olmasi ve kullanilan
tekniklerin farkli olmasi nedeniyle ampirik literatiirdeki ¢ogu calismadan farklilagsmaktadir. Bu
kapsamda calismanin amacina uygun sekilde vergi yapisi ile vergi yiikiiniin bagimsiz degisken,
biliylime oraninin bagimh degisken oldugu iki model olusturulmus, LM Bootstrap panel esbiitiinlesme
ve Koénya (2006) panel nedensellik testleri yapilmustir.

Calisma giris ve sonu¢ kismu disinda dort bolimden olusmaktadir. Birinci bolimde vergi
yapisinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi ile ilgili teorik arka plan verilmis, ikinci boliimde
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literatiirde yer alan caligmalar incelenmistir. Uciincii boliimde ¢alismada kullamlan ekonometrik
yontem ve metodolojiden bahsedilmis, dordiincii boliimde ise yapilan analizlerin bulgularina yer
verilmistir. Sonug¢ boliimiinde ise yapilan analizler sonucunda elde edilen bulgulardan yola ¢ikarak
genel degerlendirmeler ve politika Onerileri yapilmustir.

2. Kuramsal c¢erceve

Ekonomik biiyiime, bir iilkenin belirli bir donem boyunca iiretmis oldugu nihai iiriinlerin parasal
degerinin niceliksel olarak artmasi seklinde tanimlanmaktadir (Todaro ve Smith, 2014, s. 10). Bir
iilkenin gelisme diizeyi o iilkede kisi basina diisen milli gelir ile 6l¢lilmektedir. Kisi basina diisen milli
gelirde yillik bazda meydana gelen nispi artis ise bilylime hizini ifade etmektedir. Giiniimiizde iilkeler
bazinda kisi basina diisen milli gelire bakildiginda hala iilkeler arasinda ¢ok biiyiik farklarin oldugu
goriilmektedir. Bu bakimdan ekonomik biiylime, iilkeler i¢cin her zaman giindemdeki yerini korumakta
olup, ekonomik biiyiime ile ilgili teoriler gelistirilmektedir (Siverekli Demircan, 2003, s. 98). Bu
teoriler, Klasik Biiyiime Teorileri, Harrod-Domar Biiyiime Teorisi, Neoklasik Biiyiime Teorisi ve Igsel
Biiylime Teorisi’dir. Biiyiime teoriler genel olarak, sermaye birikimi, teknolojik gelisme ve niifus
artis1 gibi konular iizerinde yogunlasmustir. Ulkelere gore farklilk gosteren ekonomik biiyiimenin
aciklanabilmesi amaciyla gelistirilen biiylime teorilerinden, vergilerin ekonomik biiyliime {izerindeki
etkilerini ve bu etkilerin gecici veya kalict oldugunun belirlenebilmesinde iki teori 6ne ¢ikmaktadir.
Bunlardan birincisi, Solow (1956) tarafindan gelistirilen neoklasik biiyiime teorisi, ikincisi ise Barro
(1990, 1991), King ve Rebelo (1990) ile Lucas (1990) tarafindan gelistirilen igsel biiyiime teorisidir
(Topal, 2017, ss. 185-186).

Neoklasik ve i¢sel biiyiime teorileri, ekonomik biiylimenin tasarruf oranlari, niifus biiylime hiz1 ve
maliye politikast uygulamalarindan nasil etkilenecegine yonelik farkli ¢ikarimlar sunmaktadir (Karras,
1999, s. 177). Neoklasik biiylime modelinde duragan durum dengesinde teknolojinin digsal oldugu ve
teknolojik digsallik yoluyla sermayenin marjinal verimliliinde meydana gelen azalmalar1 telafi
edecegi varsayilarak, gelismis ve gelismekte olan tiim iilkelerde uzun donem biiylime oranlarinin
birbirine yakinlasacagi ifade edilmektedir. Tabi bu durum tiim iilkelerde teknolojik seviyelerin sabit
oldugu varsayimu altinda gecerlidir (Sagdi¢ ve Aydin, 2021, s. 24). Bu modelde vergilemenin biiyiime
iizerindeki etkisine bakildiginda ise bu etkinin sinirli oldugu kabul edilmekte ve kisi basina ¢iktidaki
biliylimenin teknolojiden kaynaklandigi, vergilemenin ise gegici bir etkiye sahip oldugu kabul
edilmektedir (Kneller vd., 1999, s. 173; Bleaney vd., 2001, s. 37). Neoklasik biiylime modelinin
aksine, Barro (1990) ve King ve Rebelo (1990) gibi igsel biiyiime modelleri teorisyenleri ise, saptirici
vergilendirme ve iiretken harcamalarin uzun vadeli biiylime oranini etkileyecegini ongdrmektedir.
I¢sel biiyiime modeline gore maliye politikalarinin bityiime {izerindeki etkileri, dzellikle Barro (1990),
Jones vd. (1993), Stokey ve Rebelo (1995) ve Mendoza vd. (1997) tarafindan incelenmistir. Buna
gore, biiylime icsel olarak belirlenmekte ve maliye politikalarinin biiyiime {izerinde uzun dénemli
etkiye sahip olacagi ifade edilmektedir (Bleaney vd., 2001, s. 39; Bujang vd., 2013, s. 165). Yani
biiyiimenin igsel olarak belirlenmesi, neoklasik modelin aksine vergilerin dolayisiyla maliye
politikasinin uzun donemde biiylime iizerinde etkili olabilecegini gostermektedir. Bu acidan
bakildiginda, igsel biiylime modeli maliye politikasina, sermaye birikiminin saglanarak biiyiimenin
gergeklestirilmesi alaninda 6nemli gorevler yiiklemektedir.

Vergi gelirleri ile ekonomik biiylime arasindaki etkilesime bakildiginda, iki yonlii bir etkilesimin
oldugu ifade edilebilir. Bir ekonomide yasanan ekonomik biiylime gelir seviyesinin artmasina neden
olmakta ve bu durum da vergi tabanimi genisleterek vergi gelirlerinin artmasi yoniinde bir etki
yaratmaktadir. Ancak ekonomik biiyiime asamalar1 etkin ve verimli sekilde gerceklestirilemezse bu
durum kayit dist ekonominin artmasi, gelir dagilimmin bozulmasi ve kaynaklarin optimal
kullanimindan uzaklasilmas1 gibi nedenlerden dolay1r vergi gelirleri lizerinde olumsuz etki
olusturabilmektedir (Sagdi¢ ve Aydin, 2021, s. 25).

Vergilerin ekonomik biiyiime {lizerinde yaratmis oldugu etkiler acisindan bakildiginda ise dort
durumun ortaya ¢iktigi goriilmektedir (Atag, 2013, ss. 297-299; Tokatlhioglu ve Selen, 2019, ss. 365-
366). Birincisi, kurum kazanglari, kisisel gelir ve sermaye kazanglar1 iizerinden alinan vergilerin
yatirim oranlarini artirabilmesidir. Kurum kazanglari, kisisel gelir ve sermaye kazanglari {izerinden
alinan vergi oranlarinin diisiik olmasi, elde edilen kazanglar1 yeni yatirimlara kanalize edebilmektedir.
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Tersi durumda, yani vergi oranlarimin yiikksek olmasi durumunda ise yatirim sonucu elde edilecek
umulan kar oranmin diismesi ve yatirimin basabas noktasinin etkilenmesi nedeniyle yatirimlar
azalabilmektedir. Yatirimlarin artmasi ekonomik biiyiime lizerinde olumlu etki yaratirken, azalmasi ise
olumsuz etki yaratmaktadir. Ikincisi, bos zaman ile calisma arasindaki tercihin bos zaman lehine
bozulmasiyla emek arzindaki biiyiimenin olumsuz etkilenmesidir. Emek kazanci iizerinden alinan
vergilerin yiiksek oranda olmasi durumunda, vergiler ikame etkisi yaratmakta ve ¢alisanlar bog zaman
gecirmeyi tercih etmektedir. Bu durumda emek arzinda diisiis meydana gelmektedir. Emek arzinda
yaganan diisiis ise iiretim miktarin1 diisiirecegi i¢in ekonomik biiylimeyi olumsuz etkileyebilecektir.
Vergilerin ikame etkisi yerine gelir etkisi yaratmasi durumunda ise ¢alisanlar daha fazla ¢alisarak gelir
elde etmeyi istemekte ve bu durum iiretim miktarin1 artirmaktadir. Sonugta ise ekonomik biiyiime
olumlu etkilenebilmektedir. Ugiinciisii, vergiler kaynaklarmn sektdrler arasindaki  dagilimin
etkileyerek, ekonomik biiyiime iizerinde olumlu veya olumsuz etki yaratabilmektedir. Vergileme
yoluyla kaynaklar sektorler arasinda dagitilabilmektedir. Vergileme yoluyla kaynaklarin, verimli
sektorlere yoneltilmesi durumunda ekonomik biiyiime iizerinde olumlu, verimsiz sektorlere
yoneltilmesi durumunda ise olumsuz bir etki yaratilabilmektedir. Doérdiinclisti ise emek tizerinden
alman vergilerin sektorler {izerinde yarattig1 vergi yiikiine gore emek arzinin sektorler arasindaki
dagilimini etkilemekte ve ekonomik biiyiime iizerinde olumlu veya olumsuz etki yaratabilmektedir.
Emek {izerinden alman vergiler, her ne kadar daha yiiksek sosyal verimlilige sahip olsa da, vergi
yiikiinlin yiiksek oldugu islerde calismay1 caydirmakta ve bunun sonucunda beseri sermayenin etkin
kullanim1 bozulmaktadir. Beseri sermayede yasanacak bozulma ise ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkileyebilmektedir. Tersi durumda, yani vergileme yoluyla beseri sermayenin sektorler arasinda
dengeli dagiliminin saglanmasi durumunda ise etkin kullanimin gerceklesmesi yoluyla ekonomik
biylime de olumlu etkilenebilmektedir. Goriildiigi tizere vergi politikalart ekonomik biiyliime
tizerinde hem olumlu hem de olumsuz etkiler yaratabilmektedir. Bu nedenle vergi yapisinin ekonomik
biiyiimeyi destekleyen bir yapida tasarlanmas: biiyiikk énem arz etmektedir (Oztiirk, 2014, s. 428).
Hangi tiir vergilerin hangi kesimlerden veya hangi sektorlerden alinacagi iilkelerin ekonomik
biiyiimeleri lizerinde belirleyici rol oynamaktadir.

Vergi yapisinin bitylime iizerindeki etkisinin vergi yiikii ve vergi kompozisyonu olmak iizere iki
yolla gergeklestigi gorilmektedir (Topal, 2017, s. 186). Vergi gelirleri ile ekonomik biiyiime
arasindaki iki yonli iliskiden hareketle vergi tiirlerinin ekonomik biiylime {izerinde yaratmasi
beklenen bir takim etkiler bulunmaktadir. Bu etkiler incelendiginde, gelir iizerinden alinan
vergilerdeki artisin, bireylerin harcanabilir gelirini azaltmasi nedeniyle ekonomik biiyiime iizerinde
negatif etki yaratmasi beklenmektedir. Gelir iizerinden alinan vergilerin ekonomik biiyiime iizerinde
negatif etki yaratmasi ancak ikame etkisi yaratmasi durumunda s6z konusu olmaktadir. Bu durumun
gelir etkisi yaratmasi durumunda, yani bireylerin vergi dncesi gelir seviyesine geri donebilmeleri igin
daha ¢ok ¢aligmalar1 ise ekonomik biiylime tizerinde pozitif etki yaratabilmektedir. Mal ve hizmetler
iizerinden alinan vergilerdeki yani harcama iizerinden alinan vergilerdeki artig ise tiiketimi kisarak
tasarruflarin artmasina neden olmakta ve tasarruflarin da yatirrma doniistigii oranda ekonomik
biiylimenin pozitif etkilenmesi beklenmektedir (Turhan, 1993, ss. 329-338). Servet iizerinden alinan
vergilerin, bireylerin servetleri iizerinden alinan fonlarin yatinmlara doniistiirmesi durumunda
ekonomik biiylime tizerinde pozitif etki yaratmasi beklenmektedir. Adler ve Kaldor gibi
ekonomistlerin de ifade ettigi iizere, servetler vergilendirilmek suretiyle tasarruflarin servet edinilmesi
amaciyla kullanilmast yerine ekonomik biiyiimeyi tesvik edici yatirimlarda kullanilmasi
saglanabilecektir (Kuruca, 1967, s. 121). Ancak burada unutulmamasi gereken nokta, vergilerin vergi
tiirleri, bilesimi ve milli gelirdeki paylar ile iilkelerin gelismislik diizeyleri arasinda siki bir iliskinin
bulundugudur (Bulutoglu, 2004, s. 344). Gelismislik diizeyinin artmasi ile vergilerin milli gelirdeki
paylar1 da artmaktadir. Clinkii maliye bu gelismeye bagli olarak yeni vergileme alanlar1 firsati
yakalamaktadir. Ancak bu durum optimal vergileme siniria ulagildiginda durmaktadir. Bu agamada
vergi tlirleri agisindan degisiklikler meydana gelmektedir (Bulutoglu, 2004, s. 365).

Gorildiigi tizere vergiler ile ekonomik biiyiime arasinda karsilikli bir etkilesim s6z konusudur.
Ekonomik biiylime {izerinde vergilerin yaratmis oldugu etkiler vergilerin tiirii ve alinma sekli gibi bir
takim unsurlar araciligiyla ger¢eklesmektedir. Buradan hareketle ¢alismanin ¢ikis noktasi da vergi
tiirlerinin ekonomik biiylime tizerindeki etkilerinin incelenmesi olarak belirlenmistir.
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3. Literatiir taramasi

Vergilendirme ve ekonomik biiylime arasindaki iliskinin incelenmesine yonelik yapilan ampirik
calismalar, oncelikle vergi yiikiiniin biiyiime iizerindeki etkisine ve ikinci olarak vergi yapisinin
biiyiime tizerindeki etkisine odaklidir. Literatiirde yer alan ¢alismalarda vergilendirme ve ekonomik
biiylime arasindaki iliski farkl: iilke ve iilke gruplar {izerinde farkli dénemler itibariyle incelenmistir.
Literatiirde yapilan ve ulasilabilen caligmalar asagida yer alan Tablo 1°de vergiler ile ekonomik

biiylime arasinda pozitif, negatif ve herhangi bir iligkinin olup olmadigina gore gruplandirilmustir.

Tablo 1
Literatiir taramasi
Yazar(lar) Dénem Ulke(ler) Yontem Sonug
Herhangi Bir Iliskinin Bulunmadig: Calismalar
Vergi yiikiinde ve vergi yapisinda meydana
) Kismi Denge gelen degisimler yatim ve tasarruflar
Harberger (1964) ABD Analizi tizerinde zayif bir etki yaratirken, biiylime
tizerindeki etkisi ise olduk¢a sinirlidir.
Mendoza vd, 18 OECD . Vergi oranlar1 ve ekonomik bilyiime arasinda
(1997) 1965-1991 Ulkesi Regresyon Analizi uzun dénemli bir iligkiye rastlanilmamustir.
11 OECD . Vergi oranlar1 ve ekonomik bilyiime arasinda
Karras (1999) 1960-1992 Ulkesi Regresyon Analizi uzun donemli bir iligkiye rastlanilmamustir.
Johansen
Esbiitiinlesme Vergi yiikii ekonomik biiyiime iizerinde etkili
Taha vd., (2011) 1970-2009 Malezya VECM degildir. Ancak ekonomik biiylimenin
Granger saglanmasi vergi gelirlerini artirmaktadir.
Nedensellik
- Geligmekte olan iilkelerde vergi yapisi ile
24 GOy ekonomik biiylime arasinda uzun donemli
Bujang vd. (2013)  2000-2009 24 OECD Panel Esbiitiinlesme ... . yu .o .
B . iliski bulanamazken, gelismis OECD {iyesi
Ulkesi . . Lo
iilkelerde ise anlamli iliski bulunmustur.
. i . Granger Vergi yapisi ile bilyiime arasinda anlamli bir
Kizito (2014) 1980-2011 Nijerya Nedensellik iliski bulunamamistir.
Dolaysiz vergiler ile ekonomik biiylime
Durkaya ve i . Esbiitiinlesme arasinda ¢ift yonlii bir iligki bulunurken,
Ceylan (2006) 1980-2004  Tiirkiye VECM dolayli vergiler ile ekonomik biiyiime
arasinda herhangi bir iligski bulunamamigtir.
Paksoy ve Bakan ) o .. Vergi gelirleri ile biiylime arasinda herhangi
(2010) 1988-2008 Tiirkiye Korelasyon Analizi bir iliski bulunamamstrr.
Pozitif {liskinin Bulundugu Caligmalar
Norveg disinda analize dahil diger iilkelerde
Gober ve Burns ) 18 OECD vergi yapisinin ekonomik bilylime iizerinde
(1997) 1965-1989 Ulkesi Panel SUR anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu
sonucuna ulagilmistir.
Vergi yikiiniin azaltilmasinin  ekonomik
Giine bliylimeyi pozitif yonde etkileyecegi ve
Koch vd., (2005)  1960-2002 ingd OoLs dolayli vergilerin paymin azaltilmasinin
Afrika . PR o . “.
ekonomik Dbiiylimeyi pozitif etkileyecegi
sonucuna ulagilmistir.
Dolayli vergiler ile ekonomik Dbiiylime
Mamatzakis i . arasinda pozitif bir iligki oldugu ve vergi
(2005) 1960-2003  Yunanistan VAR yiikiinin  ckonomik _ biiyiimeyi  negatif
etkiledigi sonucuna ulagmustir.
Ekonomik  bilylimenin ilkelerin  vergi
Tosun ve 1980-1999 24 OECD Sabit Etkiler ve yapilarini etkiledigi, kisisel gelir vergisi ile
Abizadeh (2005) Ulkesi Rassal Etkiler servet vergileri iizerinde pozitif etki yaratt1§1
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ifade edilmektedir.

98



Karas, G.

Agikgdz (2007

Angelopoulos vd.,

(2011)

Unliikaplan ve
Arisoy (2011)

Xing (2011, 2012)

Acosta-Ormaecha

ve Yoo (2012)

Keho (2011)

Cevik ve Oh
(2013)

Ecevit vd, (2006)

Stoilova (2017)

Celikay (2018)

Songur ve Yiiksel

(2018)

Muduli ve Manik

(2020)
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1968-2006

1970-2005

1968-2006

1970-2004

1970-2009

1960-2006

1980-2010

2006-2015

1996-2013

2005-2014

1980-2015

1980-2016

Tiirkiye

Ingiltere

Tiirkiye

17 OECD
Ulkesi

69 Ulke
Fildisi
Sahilleri

26 OECD
Ulkesi

Tiirkiye

28 AB
Ulkesi

Tiirkiye

Tiirkiye

Hindistan
14 Bolge

Granger
Nedensellik
Etki-Tepki
Fonksiyonu

Esbiitiinlesme
VECM

Panel ARDL
PMG

Panel ARDL
PMG, MG, DFE

Granger
Nedensellik

Panel ARDL
PMG

ARDL Sinir Testi

OLS
2SLS

Esbiitiinlesme
Nedensellik
Hata Diizeltme
Modeli

Esbiitiinlesme
Nedensellik

Panel ARDL
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Biiyiime, ilk asamada dolayli vergi
gelirlerinin toplam vergi gelirleri i¢indeki
payina ayni yonde, dolaysiz vergi gelirlerinin
toplam vergi gelirleri i¢indeki payina ise ters
yonde tepki vermekte ve degiskenler
ortalama 3-4 donem sonra birlikte hareket
etmektedirler.

Toplam diizeyde, sermaye {iizerinden elde
edilen vergilerin paymi isgiicii ve tiiketim
tizerinden elde edilen vergilerin paylarina
gore diisiiren veya emek tiizerinden alinan
vergileri tiketim vergilerine gore azaltan
vergi reformlarinin biiylime {izerinde pozitif
etki yarattigi sonucuna ulagilmistir.

Vergi yiikii ve vergi karmasi ile uzun dénem
bliyiime orani arasinda iligki bulunmustur.
Vergi karmasi icerisinde dolayli vergilerin
paymin artmasi uzun donemde biiylime
iizerinde pozitif etki yaratmaktadir.

Servet vergilerinin kisi basma diigen milli
gelir iizerindeki etkisinin pozitif oldugu ve
diger vergi tiirlerinden daha yiiksek oldugu
sonucuna ulagilmistir.

Gelir vergisi ile ekonomik biiyiime arasinda
uzun donemde negatif bir iligki, tiiketim ve
servet vergileri ile uzun donemli biiyiime
arasinda pozitif iliski bulunmustur.

Dolayli vergilerin uzun donem biiyiime
tizerinde pozitif etki yarattigi, dolaysiz
vergilerin etkisinin ise anlamsiz oldugu
sonucuna ulagmistir.

Gelir vergisinin biiyiime {izerinde negatif etki
yarattigi, kurumlar vergisi ile tiiketim
vergilerinin ise pozitif etki yarattig1 sonucu
elde edilmistir.

Dolayli ve dolaysiz vergilerin uzun donem
biiylime tizerinde pozitif etki yarattigi ancak
dolaysiz vergilerin etkisinin daha yiiksek
oldugu sonucuna ulagmustir.

Uretim ve ithalat vergilerinin ekonomik
biliyiime iizerinde giiglii bir olumlu etki
gosterdigi, ancak katma deger vergilerinin
uygulanmasinin ~~ AB-28  ekonomilerini
olumsuz etkiledigi, emlak vergilerinin
ekonomik biiylime i¢in tarafsiz oldugu ve
kisisel gelir vergisi ile sosyal katki paylarinin
olumlu etkilere sahip oldugu sonucuna
ulastimustir.

Vergi yiikiinde meydana gelecek bir artigin
kisa donemde ekonomik biiylime hizini
azalttig1 (ikame etkisi), uzun doénemde ise
kisa donemdeki olumsuz etkiyi de telafi
edecek sekilde artirdigr (gelir  etkisi)
bulgusuna ulasilmstir.

Toplam vergi gelirleri, dolaysiz vergiler,
dolayli vergiler ve gelir vergileri ile
ekonomik bilyiime arasinda uzun donemli bir
iliski bulunmustur. Ayrica, toplam vergi
gelirleri, dolaysiz vergiler ve gelir vergisi ile
ekonomik biiylime arasinda nedensellik
iliskisi de tespit edilmistir.

Dolaysiz  vergilerin  ekonomik  bilylime
tizerinde negatif etki yaratarak bozucu etki
olusturdugu, dolayli vergilerin ise ekonomik
bliylime tizerinde pozitif etki yarattig
sonucuna ulagilmistir.
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Nguyen vd.
(2020)

2007-2017

Vietnam 63
il
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GMM

Tiketim vergisinin ve gelir vergisinin
Vietnam'm yorelerindeki ekonomik biiylime
tizerinde olumlu bir etkisinin oldugu ve
emlak vergisinin istatistiksel olarak anlaml
olmadig1 sonucuna ulagilmigtir.

Negatif Tliskinin Bulundugu Calismalar

Marsden (1983)

Skinner (1988)

Koester ve
Kormendi (1989)

Barro (1991)

Krussel vd.
(1996)

Kneller vd. (1999)

Bleaney vd.
(2001)

Branson ve Lovell
(2001)

Folster ve
Henrekson (2001)

Widmalm (2001)

Lee ve Gordon
(2005)

Wet vd., (2005)

Arnold (2008)

Mangir ve
Ertugrul (2012)

Adkisson ve
Mohammed
(2014)
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1970-1979

1965-1982

1970-1979

1960-1985

1970-1995

1970-1995

1946-1995

1970-1995

1965-1990

1970-1997

1969-2003

1971-2004

1988-2011

2004-2010

20 Ulke

31 Afrika
Ulkesi

63 Ulke

98 Ulke

OECD
Ulkeleri

22 OECD
Ulkesi

22 OECD
Ulkesi

Yeni
Zelanda

23 OECD
Ulkesi

23 OECD
Ulkesi

70 Ulke

Gliney
Afrika

21 OECD
Ulkesi

Tiirkiye

50 ABD
Eyaleti

Regresyon Analizi

Regresyon Analizi

Regresyon Analizi

Regresyon ve
Korelasyon Analizi

Politik Denge
Modeli

Sabit Etkiler Modeli

Panel OLS
Panel LSDV

OLS

Panel OLS

OLS

Panel OLS

OLS

Panel ARDL
PMG

ARDL Sinir Testi

Regresyon Analizi

Vergi yiikii ile ekonomik bilyiime arasinda
negatif yonlii bir iliski bulunmustur.

Vergi yapisinin iretim artisinin 6nemli bir
belirleyicisi oldugu, gelir ve kurumlar
vergisinin biiylime iizerinde negatif etki
yarattig1, ithalat ve ihracat iizerinden alinan
vergiler ile tiiketim {izerinden alinan
vergilerin biiylime iizerinde zayif ama pozitif
etki yarattig1 sonucuna ulagmigtir.

Ortalama ve marjinal vergi oranlan ile
ckonomik biiylime arasinda negatif iligkiye
ulagilmistir.

Vergi oranlari ile uzun donem ekonomik
biiyliime arasinda negatif iliski bulunmustur.
Tiiketim vergilerinin gelir vergilerinden daha
diigtik iiretim seviyesini  gerceklestirdigi
sonucuna ulagilmistir.

Verimli olmayan kamu harcamalar1 ve
bozucu olmayan vergiler biiylime iizerinde
etkilidirr.  Bozucu  vergilerin  oraninda
yasanacak artigin biiylimeyi negatif sekilde
etkileyecegi sonucuna ulasilmstir.

Bozucu vergilerin biiylimeyi negatif yonde
etkiledigi ve bu nedenle de bozucu vergilerin
azaltilarak biitce agiklarinin kapatilmasmin
bliyiimeyi  pozitif etkiledigi  sonucuna
ulagilmistir.

Dolaysiz  vergiler ekonomik  biiylime
tizerinde dolayli vergilerden ¢ok daha biiyiik
bir olumsuz etki yaratmakta ve asir1 vergi
yiikii ekonomik biiyiime iizerinde negatif etki
yaratmaktadir.

Gelismis iilkelerde vergilendirmenin
ekonomik biiylime {iizerinde negatif etki
yarattig1 sonucu elde edilmistir.

Hem vergi tiirlerinin 6nemli oldugu hem de
artan oranli vergiler ve vergi sistemlerinin
olumsuz biiylime etkilerine sahip oldugu fikri
desteklenmektedir.

Kurumlar vergisi oranlar ile
arasinda negatif bir iliski vardir.
Devletin ekonomideki biyiikliigliniin
ekonomik biiylime {izerindeki vergiler
yoluyla etkisinin smirli oldugu, dolaysiz
vergilerle ekonomik biiyiimenin teoriyle
uyumlu sekilde negatif iligkiye sahip oldugu
sonucuna ulagilmistir.

Biiylime dostu en iyi vergilerin taginmazlar
lizerinden alinan siirekli vergilerin oldugu,
ardindan tiiketim vergilerinin geldigi ve gelir
vergisi ile kurumlar vergisinin ise bilylime
tizerinden negatif etki yarattii sonucuna
ulagmustir.

Vergi yiikiinin artirilmasinin uzun dénem
biiytime {izerinde negatif etki yaratmaktadir.
Vergi yikiiniin biiylime {izerinde smurl
ancak pozitif, kisisel gelir vergisinin pozitif,
satis vergilerinin negatif, servet vergilerinin
negatif etki yarattig1 sonucuna ulagilmistir.

biiyiime

100



Karas, G. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 94-114

Mikro oOlgekte gelir ve kurumlar vergisinin
biiylime {izerinde negatif etki yarattigi,

Gemmell vd. 1970-2009 15 OE.CD ARDL makro olcekte ise sadece ortalama isgiicii
(2014) Ulkesi PMG, MG A . . .
vergilerinin biiylime {izerinde negatif etki
yarattig1 sonucuna ulasimistir.
Gelir vergilerindeki (6zellikle kisisel gelir
McNabb ve vergileri) artislarin ticaret veya tiiketim
LeMay-Boucher 1980-2010 108 Ulke POLS, CMG vergilerindeki indirimlerle dengelenmesinin
(2014) bilylime oranlar tizerinde olumsuz bir etkisi
oldugu bulunmustur.
Ekonominin igerisinde bulundugu daralma ve
genisleme donemlerinde dolaysiz vergilerin
gayrisafi yurtici hasila igerisindeki paymin
o Markov Rejim artmasinin  ekonomik biiyliimeyi negatif
Sarag (2013) 1969-2013 Tirkiye Degisikligi yonde, dolayli vergilerin gayrisafi yurtici

hasila igerisindeki paymin artmasmnim ise
ekonomik bilylimeyi pozitif yonde etkiledigi
sonuglarina ulasilmigtir.
Uzun donem ekonomik biiylime performansi
Panel Esbiitiinlesme ~ iizerinde  tiiketim  vergilerinin ~ (dolaylt
Panel Nedensellik vergilerin) pozitif, vergi yiki ile gelir ve
PMG servet vergilerinin (dolaysiz vergilerin) ise
negatif etkisinin oldugu ortaya koyulmustur.
Vergi yikii ve ekonomik biiylimenin es-
biitlinlesme iligkisine sahip oldugu ve iki
degisken arasinda uzun dénemde negatif bir
iliski oldugu bulunmustur.
Tiiketim ve uluslararas: ticaret iizerinden
alinan vergilerin kisi bagi GSYH biiyiimesine
1980-2015 Urdiin VECM olumlu etkisi oldugu, gelir vergilerinin ise bu
biliyiime iizerinde olumsuz etki olusturdugu
goriilmektedir.

22 OECD

Topal (2017) 19712014 oo

Organ ve Ergen

(2017) 1980-2015 Tiirkiye ARDL Sinir Testi

Mdanat vd.
(2018)

Literatiirde yer alan ¢aligmalar incelendiginde vergi yapisinin ekonomik biiyiime iizerinde etkili
oldugu, bu etkinin ise pozitif ya da negatif yonde oldugunu kanitlayan ¢aligmalarin agirlikli oldugu
goriilmektedir. Vergi yapisi ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir iligkinin bulunamadig:
calismalar da yer almaktadir. Bu farkliliklarin gerek segilen zaman araligi gerek iilke ve tilke gruplar
gerekse de analiz yontemlerinin farkliliklarindan kaynaklandig1 sdylenebilir. Bu agidan bakildiginda
iilkelerin vergi yapilarinin ekonomik biiylime iizerinde etkili oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

4. Ekonometrik yontem
4.1. Veri seti ve model

Caligmada G7 iilkelerinin 6rneklem olarak segilmesinin nedeni, bu iilkelerin diinyada en gelismis
iilkeler olmalar1t ve bu gelismislik diizeyinde vergi yapilarinin etkilerinin belirlenmesidir. Bu
kapsamda yapilacak analizler yoluyla elde edilen sonuglar her ne kadar farkli sosyo-ekonomik ve
kiiltiirel faktorlerin iilkeler arasinda karsilagtirma yapilmasina 6énemli bir kisit olugturmasi séz konusu
olsa da en azindan vergileme noktasinda G7 {ilkelerinin izlemis olduklari politikalarin diger iilkeler
acisindan analiz edilmesi noktasinda 6nemli ¢ikarimlar yapilmasina imkan saglayabilecektir.

G7 ilkelerinin analize dahil edilen 1990-2018 donemi arasindaki yillik verileri OECD Gelir
istatistikleri veri tabanindan elde edilmistir. Bu kapsamda ¢alismada iki model olusturulmus olup, bu
modeller asagida verilmistir.

Model 1: Inkbdg;; = By + Brgeliry + Boharcama;, + fzservet;, + €;; (1)
Model 2: Iny;; = By + Bivergiyiki;: + €; 2
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Gelir tizerinden alman vergiler gelir, harcama {iizerinden alman vergiler harcama, servet
tizerinden alinan vergiler ise servet olarak ifade edilmekte olup, toplam vergi gelirleri igerisindeki pay
seklinde analize dahil edilmistir. Vergi yiikii ise vergiyiikii olarak ifade edilmekte olup, toplam vergi
gelirlerinin GSYH igerisindeki pay seklinde analize dahil edilmistir. Her iki modelde de bagimli
degisken olarak alinan kisi bagina diigen reel milli gelir ise kbdg seklinde ifade edilmis olup, bu serinin
dogal logaritmasi alinarak analize dahil edilmistir. Ayn1 zamanda modellerde kullanilan i yatay Kesit
sayisini (Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Ingiltere ve ABD), t zaman araligmni (1990-2018),
g ise hata terimini ifade etmektedir.

4.2. Metodoloji

Calismada olusturulan modellerin test edilmesi amactyla panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik
analizleri yapilmigtir. Bu analizlerden hangi analiz tiiriiniin uygulanacaginin se¢imi elde edilen
sonuclarin hatasiz ve sapmasiz olmasi agisindan onemlidir. Bu nedenle oncelikle yatay kesitler
arasinda bagimliligin olup olmadiginin yatay kesit bagimliligi testi, egim katsayilarinin
homojenliginin homojenlik testi ile test edilmesi gerekmektedir. Bunun sonucunda degiskenlere ve
modellere uygulanacak panel birim kok testleri, panel esbiitlinlesme testleri ve panel nedensellik
testleri belirlenmektedir. Buna gore ¢alismada degiskenlere ve modellere uygulanacak yatay kesit
bagimhiliginin tespitinde Breusch-Pagan (1980) tarafindan gelistirilen Lagrange Multiplier (LM),
Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen Cross-section Dependence (CD), ve CDyw testleri ile Pesaran vd.
(2008) tarafindan gelistirilen sapmasi diizeltilmis Bias-Adjusted Cross Sectionally Dependence
Lagrange Multiplier (LMag) testleri kullanilmistir. Ardindan serilerin duraganliklarinin tespiti
amaciyla yatay kesit bagimliligi durumunda kullanilmasi gereken ikinci nesil birim kok testlerinden
olan Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen Cross-sectional Augmented Dickey Fuller (CADF) panel
birim kok testi kullanilmistir. Modellerde bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasindaki uzun
donemli iliskinin tespiti amaciyla uygulanacak olan egbiitiinlesme testlerinden hangisinin
kullanilmasinin belirlenmesi amaciyla modellere Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen
Homojenite testi (Delta test) uygulanmustir. Sonrasinda degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin
analizi i¢in hem yatay kesit bagimliligin1 hem de heterojenligi dikkate alan Westerlund ve Edgerton
(2007) tarafindan gelistirilen LM Bootstrap Esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Degiskenler arasindaki
nedenselligin tespiti i¢in yine modellerin yatay kesit bagimliligin1 ve heterojenligini dikkate alan
Koénya (2006) panel nedensellik testinden faydalanilmistir.

5. Ampirik bulgular
5.1. Yatay kesit bagimliligi ve homojenlik testi

Panel veri analizlerinde degiskenler arasindaki iligkilerin test edilmesinde birimler arasindaki
yatay kesit bagimliliginin tespiti 6onem arz etmektedir. Kiiresellesmede yasanan artis nedeniyle bir
iilkede ortaya ¢ikan sokun diger iilkeleri de etkiledigi giiniimiizde, bu durumun goz ardi edilmesi
yapilacak analizlerin tutarsiz ve sapmali sonuglara yol agacagi aciktir. Bu nedenle Pesaran (2006, s.
970) tarafindan yapilan c¢alismada uygulanan analizlerde yatay kesit bagimliliginin 6nemi ortaya
koyulmustur. Buradan hareketle panel veri analizlerinde, oncelikli olarak yatay kesit bagimliliginin
analiz edilmesi gerektigi ifade edilmektedir. Yatay kesit bagimliliginin test edilmesine yonelik olarak
ilk kez Breusch ve Pagan (1980) tarafindan LM testi gelistirilmistir. LM testi zaman boyutunun yatay
kesit boyutundan biiyiik oldugu durumlarda (T>N) kullanilmaktadir. LM testine iliskin denklem
asagidaki gibidir (Breusch ve Pagan, 1980, s. 247).

2

LM =T B X P ©)

LM testinin disinda hem zaman boyutunun hem de yatay kesit boyutunun biiyiikk oldugu
durumlarda (T=N) Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CDym testi kullanilmaktadir. CDyw testine
iliskin denklem asagidaki gibidir (Pesaran, 2004, s. 24).

1 2

COw = [ynms 2 Zeia (TP [ = D) 4)
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CDywm testinde zaman ve yatay kesit boyutunun sonsuz (T2 ve N->0) oldugu durumlarda yatay
kesit bagimliliginin olmadig1 varsayimi gecerlidir. Bu nedenle N>T oldugu durumlarda sonuglarda
sapmalar meydana geldiginden dolay1 Pesaran (2004) tarafindan CD testi gelistirilmistir. CD testinde
N, T’den biiyiik (N>T) olmalidir. CD testine iliskin denklem asagidaki gibidir (Pesaran, 2004, s. 9).

2T
N(N-1)

CD = i X DY ®)

Pesaran vd. (2008) tarafindan LM istatistiginin ortalamasini ve varyansini kullanarak LM testinin
degistirilmis bir versiyonu olan ve hem zaman boyutunun yatay kesit boyutundan (T>N) hem de yatay

kesit boyutunun zaman boyutundan biiyikk (N>T) oldugu durumlarda kullanilabilen LMag testi
gelistirilmistir. LMy testine iliskin denklem asagidaki gibidir (Pesaran vd., 2008, s. 108).

2
(T-K)P; ;—urij
2 _ . J
LMaaj = 1/1\/(N—1) i X DY —\/ﬁ (6)
ij

Bahsedildigi iizere, yatay kesit bagimlilig1 testi sonraki agamalarda kullanilacak olan testlerde
hangilerinin kullanilmas1 gerektigini karar vermede Onem tagimaktadir. Bu nedenle Oncelikle
degiskenlerin ve modellerin yatay kesit bagimliliklar analiz edilmelidir. Calismada 7 yatay kesit ve 29
yil orneklem segildiginden T>N oldugu durumlarda kullanilabilen LM ve LM yatay kesit analizi
sonuglar1 dikkate alinmustir.

Panel veri analizlerinde degiskenlerin yatay kesit bagimliligi analizine tabi tutulmalari,
degiskenlere uygulanacak birim kok testinin belirlenmesinde, modellerin yatay kesit bagimlilig
analizine tabi tutulmalari, modellere uygulanacak esbiitinlesme ve nedensellik testlerinin
belirlenmesinde 6nemlidir. Modellere uygulanacak analizlerin belirlenmesinde bir diger dnemli husus
ise sabit terimlerin her bir yatay kesit bazinda egim katsayilarinin homojen veya heterojen olup
olmamasidir. Bunun belirlenebilmesi igin literatiirde belirli testler gelistirilmistir. Bu testlerden ilki
Swamy (1970) tarafindan gelistirilmistir. Swamy (1970) tarafindan gelistirilen homojenite testinde
zaman boyutu ¢ok biiylikken (T—>o0), yatay kesit boyutu sinirli (N=sabit) oldugu varsayimiyla hareket
edilmektedir (Swamy, 1970, s. 318). Daha sonra Pesaran ve Yamagata (2008) hem yatay kesit
boyutunun hem de zaman boyutunun genis oldugu daha biiyiik paneller igin Delta testini gelistirmistir.
Ayrica biiylik panellerin yaninda kiigiik 6rneklemli paneller i¢cin de Deltaqg; testini gelistirmistir. Delta
ve Deltaag testine iliskin denklemler asagidaki gibidir (Pesaran ve Yamagata, 2008, s. 57).

A= VN () ™

A N_1§—E(ZiT))
Boay= VW (i ®)

Bu kapsamda c¢alismada kullanilan degiskenlere ait yatay kesit bagimlilig1 testi sonuclar ile
modellere ait yatay kesit bagimlilig1 ve homojenite testi sonuglart Tablo 2’de yer almaktadir.
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Tablo 2

Degisken ve modellerin yatay kesit bagimliligi ve homojenite testi sonuglart
Degiskenler LM CDwm CD LM agj
ve Modeller Ist. Prob. Ist. Prob. Ist. Prob. Ist. Prob.
Inkbdg 51,849 0,000* 4,760 0,000 -3,497 0,000 4,903 0,000*
gelir 45,506 0,001* 3,781 0,000 -3,753 0,000 1,583 0,057***
harcama 34,027  0,036** 2,010 0,022 -3,065 0,001 7,470 0,000*
servet 58,761 0,000* 5,827 0,000 -2,904 0,002 13,144 0,000*
vergiyiikii 46,008 0,001* 3,859 0,000 -2,880 0,002 5,710 0,000*
Model 1 93,594 0,000* 11,201 0,000 7,026 0,000 13,415 0,000*
Model 2 258,230  0,000* 36,605 0,000 15,429 0,000 12,325 0,000*

Delta Deltaag;
Ist. Prob. Ist. Prob.

Model 1 15,044 0,000* 16,203 0,000*
Model 2 2,386 0,009* 2,520 0,006*

Not: * %1, ** %5 ve *** %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Her bir degisken 6zelinde bakildiginda birimler arasinda yatay kesit bagimliliginin bulunmadigina
dair Ho hipotezi reddedilmis ve birimler bazinda yatay kesit bagimliliginin oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Modellerin yatay kesit bagimlilig1 testinde ise yine Ho hipotezi reddedilerek yatay kesitin
varlig1 tespit edilmistir. Ayn1 zamanda Tablo 2’de modellere iliskin homojenite testi sonuglarina
bakildiginda modellere iliskin egim katsayilarinin homojen oldugu seklinde kurulan Ho hipotezi
reddedilmis ve egim katsayilarimin heterojen oldugu sonucuna ulasilmistir. Buradan hareketle,
caligmanin bundan sonraki asamalarinda kullanilan analizler, hem yatay kesit bagimliligi hem de
heterojenligi dikkate alan analizlerdir.

5.2. Birim kok testi

Ekonometrik analizlerde degiskenler arasinda uzun donemli iligkinin varligi ve nedensellik
iligkisinin varlig1 gibi durumlarin test edilmesinden once degiskenlerin duraganliklarinin sinanmasi
onemlidir. Birim kok testi olarak adlandirilan bu testler ile degiskenlerin duraganliklar test edilmekte
ve diizey degerlerinde duragan olmamalari halinde fark degerleri ile duraganlastirilmaktadir. Nitekim
duragan olmayan serilerle kurulacak modeller yoluyla yapilan tahminler hatali sonuglara neden
olacaktir. Bahsedildigi iizere, panel veri analizlerinde degiskenlerin duraganliklarinin birim kok
testleri ile sinanmasindan Once yatay kesit bagimliligina bakilmasi gerekmektedir. Caligmada
kullanilan degiskenlerin yatay kesit bagimliligina sahip olmalar1 nedeniyle ikinci nesil birim kok
testlerinden olan Pesaran (2007) CADF birim kok testi ile degiskenlerin duraganliklar1 sinanmistir.
CADF birim kok testi Pesaran (2007) tarafindan gelistirilmis olup, Augmented Dickey-Fuller (ADF)
regresyonunun gecikmeli yatay kesit ortalamalarini dikkate almaktadir (Pesaran, 2007, s. 266). CADF
birim kok testi zaman boyutu ve yatay kesit boyutunun birbirinden biiyiik oldugu her iki durumda da
kullanilmaktadir. CADF birim kok testinde oncelikle her bir degiskenin gecikmeli degerlerinin
t istatistik ortalamalar1 hesaplanmakta ve bunun sonucunda CIPS istatistigi elde edilmektedir. Test
kapsaminda olusturulan denklem agagidaki gibidir (Pesaran, 2007, ss. 269-277).

AYy = a; + piYie—1 + doVe—1 + A1 AV + &t 9)
N _
CIps = E=labh (10)

Caligmada kullanilan degiskenlere iliskin CADF birim kok testi sonuglar1 Tablo 3°te yer
almaktadir.
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Tablo 3
CADF panel birim kok testi sonuglar

t-bar cv10 cvh cvl z[t-bar]  Ola. Deg.

Inkbdg Sabitli _ 1853 2210 -2330 -2570 -1,024 0,400
Sabitli ve Trendli 2779 2,730 -2,860 -3,100 -0,723 0,091

gelir Sabitli _ 2073 2210 -2330 -2,570 -0,233 0,197
Sabitli ve Trendli 2,064 -2,730 -2,860 -3,100 -0,483 0,758

0) harcama Sabitli 1,933 2210 -2330 -2,570 -0,803 0,319
Sabitli ve Trendli 2232 2,730 -2,860 -3,100 -0,708 0,588

servet Sabitli 2130 2,210 -2,330 -2,570 0,032 0,156
Sabitli ve Trendli 2,647 2,730 -2,860 -3,100 -0,275 0,169

vergiyiki Sabitli 1515 2210 -2,330 -2,570 -0,822 0,748
Sabitli ve Trendli 2500 -2,730 -2,860 -3,100 -0,639 0,294

Inkbdg Sabitli 3281 2210 -2330 -2,570 -5992  0,000%
Sabitli ve Trendli 3,449 2,730 -2,860 -3,100 -4,821  0,001*

gelir Sabitli 3509 2,210 -2330 -2,570 -4,769  0,000%
Sabitli ve Trendli 3834 2,730 -2,860 -3,100 -3,631  0,000*

Q) harcama Sabitli 3109 2210 -2330 -2,570 -5998  0,000*
Sabitli ve Trendli 3281 2,730 -2,860 -3,100 -4,808  0,003*

servet Sabitli 4148 2210 -2330 -2,570 -4,741 0,000
Sabitli ve Trendli 4411 2,730 -2,860 -3,100 -3,617  0,000*

. Sabitli 3833 2210 -2,330 -2,570 -3,488  0,000*
vergiykil g1 itli ve Trendli 4081 -2,730 -2,860 -3,100 -2,230  0,000*

Not: * %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 3°te yer alan sonuglara gore calismada kullanilan degiskenlerin duraganliklari sabitli ve
sabitli ve trendli model olmak ftizere iki model iizerinden incelenmistir. Her iki modelde de
degiskenlerin olasilik degerleri 0.05°ten biiyilk olmasi nedeniyle diizey degerlerinde duragan
olmadiklar1 yani birim kok icerdikleri tespit edilmistir. Degiskenleri duragan hale getirmek igin birinci
dereceden farklar1 alinmis ve yine iki model iizerinden birim kok testine tabi tutulmustur. Birinci
dereceden farklari alman degiskenlerin olasilik degerleri 0.05’ten kiiciik oldugundan duragan hale
gelmistir.

5.3. Panel esbiitiinlesme testi

Caligmanin amacina uygun olusturulan modellerin yatay kesit bagimlilig1 ve homojenite testleri
onceki boliimlerde yapilmis olup, modellerin hem yatay kesit bagimliligina sahip oldugu hem de
heterojen oldugu sonucuna ulagilmistir. Buradan hareketle modelde yer alan degiskenler arasindaki
uzun donemli iligkinin tespit edilebilmesi igin yatay kesit bagimliligin1 ve heterojenligi dikkate alan
esbiitiinlesme testlerinin kullanilmas1 gerekmektedir. Bu nedenle ¢alismada Westerlund ve Edgerton
(2007) tarafindan gelistirilen LM Bootstrap Esbiitiinlesme testi kullanilmigtir. Bu test McCoskey ve
Kao (1998)’nun Lagrange carpani (LM) testine dayanmakta olup, sifir hipotezi esbiitiinlesme vardir
seklinde kurulmaktadir. Testte bootstrap 6zelligi kullanilarak yatay kesiti olusturan birimler arasinda
ve icerisinde korelasyona izin verilmektedir. Test kapsaminda yapilan simiilasyon sonuglariin
asimptotik testlerdeki sapmalar1 azalttigi ve kiigiik 6rneklemlerde daha iyi performansa sahip oldugu
goriilmektedir. Test kapsaminda olusturulan denklem asagidaki gibidir (Westerlund ve Edgerton,
2007, ss. 185-186).

1 ~—
LMy = —= %) Y= @072 Sf 11)

Westerlund-Edgerton (2007) LM Bootstrap Esbiitiinlesme testi sonuglart Tablo 4’te yer
almaktadir.
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Tablo 4
Westerlund-Edgerton (2007) LM bootstrap esbiitiinlesme testi sonuglart
I Bootstrap Asimptotik -
Model LM Istatistigi Olasilik Degeri  Olasilik Degeri Esbitiinlesme
Model 1 Sabitli 4,677 0,290 0,000* VAR
Sabitli ve Trendli 5,389 0,148 0,000* VAR
Model 2 Sabitli 9,656 0,032** 0,000* yok
Sabitli ve Trendli 9,633 0,000* 0,000* yok

Not: * %1 ve ** %5 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 4’te yer alan esbiitinlesme sonuglarinda modellerde yatay kesit bagimliligi olmasi
nedeniyle bootstrap olasilik degerleri dikkate alinmistir. Buna gore, esbiitiinlesme vardir seklinde
kurulan sifir hipotezi model 1 i¢in reddedilememis ve esbiitiinlesmenin oldugu sonucuna ulagilmstir.
Yani gelir, harcama ve servet iizerinden alinan vergiler ile bilylime arasinda uzun dénemli bir iliski
bulunmaktadir. Biiyiime ile vergi yiikili arasinda ise sifir hipotezi reddedildigi icin esbiitiinlesme
iligkisi bulunamamustir.

5.4. Panel nedensellik testi

Vergi yapisinin ekonomik biiylime tlzerindeki etkisinin G7 filkeleri kapsaminda arastirildigi
calismada vergi yapist ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli iligki bulunduktan sonra
degiskenler arasinda yatay kesit bazinda nedensellik iliskisi Konya (2006) tarafindan gelistirilen Panel
Granger Nedensellik testi araciligiyla incelenmistir. Konya (2006) Panel Granger Nedensellik testinde
tek Ttlkeli zaman serisi c¢aligmalarindan farkli olarak, SUR tahmincisi (seemingly unrelated
regressions) ve iilkeye 6zgii bootstrap kritik degerleriyle Wald testlerine dayanan yeni bir panel veri
yaklagimi gelistirilmistir. Modelde yer alan yatay kesitler i¢in esanli korelasyona izin verdigi igin
panel veri tarafindan saglanan ekstra bilginin ortaya ¢ikmasina izin vermektedir. Bu testin temeli
Zellner (1962) tarafindan gelistirilen SUR tahmincilerine dayanmaktadir. Test ayni zamanda
degiskenlerin birim kdk ve esbiitiinlesme durumlarinin tahmin sonuglarinda énem arz etmedigini
ortaya koymaktadir. Yani birim kokli ve esbiitiinlesik iliskinin olmadigi durumlarda da analiz
yapilabilmektedir (Konya, 2006, s. 979).

Panel bootstrap nedensellik yaklasiminin ilk adimi, agagida belirtilen denklem sistemini tahmin
etmeyi gerektirir (Konya, 2006, ss. 981-982).

mly. mlx mlz

Yie = @1+ X2y BruYie—1 + 2=y ViuX1e—1 + Xy Mgy Zie-1 + 11t (12)
mly mlx mlz

Vor = Q2+ 2=y Brar Va1 + Xi=y  Vizi Xoe—1 + Xymy My Zot—1 T E12¢ (13)

mly. mlx mlz

Yne = @y + 2p=7  Bini Yne-1 + 2i=y  Vani Xne-1 + 2i=1 " Ty Zne-1 + Eine (14)
_ mly: mlx mlz.

X1t = Q1 + X121 Bour Vie—1 + Xy Vouu Xae—1 + Xy’ My Z1e-1 + E21¢ (15)
_ mly; mlx mlz.

Xot = U + 2121 Baoi Yar-1 + Xy=1 V221 X2t—1 F D=y Myyy Zot—1 + E22¢ (16)
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mly. mlx mlz.
Xne = ton + X272 Bonit Yne-1 + 2y=q 2 Vani Xne—1 + 2i=q” Moy Zne-1 T Eant (17)

Konya (2006) Panel Granger Nedensellik testinde sifir hipotezi degiskenler arasinda nedensellik
iliskisi yoktur seklinde kurulurken, alternatif hipotez ise degiskenler arasinda nedensellik iligkisi vardir
seklinde kurulmaktadir. Calisma kapsaminda yapilan Konya (2006) Panel Granger Nedensellik testi
sonuglar1 Tablo 5°te yer almaktadir.

Tablo 5

Konya (2006) panel Granger nedensellik testi Sonuglar

Kanada Fransa Almanya Italya Japonya Ingiltere ABD

Wald statistigi (Bootstrap Olasilik Degeri)
Inkbdg => gelir 2,380(0,693)  0,584(0,997) 4,049(0,325)  0,030(0,955) 1,678(0,134) 0,067(0,812)  0,011(0,967)
gelir=»Inkbdg 3,057(0,042) 0,682(0,993) 1,082(0,621)  0,094(0,743)  8,175(0,0007) 3,565(0,026™) 4,421(0,155)
Inkbdg=>harcama  2,728(0,910) 7,478(0,836)  1,789(0,030™) 4,143(0,185)  4,349(0,254)  5,983(0,114)  0,997(0,666)
harcama =»Inkbdg  0,251(0,536) 5,072(0,024™) 0,014(0,883) 5,415(0,048™) 4,359(0,011™) 30,857(0,0007) 0,703(0,520)
Inkbdg=>servet 3,256(0,157) 3,897(0,945) 0,268(0,702)  0,558(0,675)  11,441(0,338) 4,619(0,990)  2,184(0,175)
servet=»Inkbdg 2,468(0,065™") 1,168(0,838)  3,657(0,0657") 0,138(0,738) 0,011(0,999)  14,646(0,418) 8,419(0,021™)
Inkbdg=>vergiyiikii 0,948(0,990)  0,064(0,986)  2,401(0,080™") 3,743(0,377) 5,784(0,349)  9,559(0,123)  2,496(0,0007)
vergiyiikii=»Inkbdg 0,043(0,974) 1,618(0,275) 0,637(0,477)  4,171(0,576) 0,078(0,976)  2,664(0,205)  1,553(0,263)

Not: * %1, ** %5 ve *** %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 5te goriildiigi lizere gelir {izerinden alinan vergilerden ekonomik biiyiimeye dogru
Kanada, Japonya ve Ingiltere’de tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Harcamalar iizerinden
alinan vergilerden ekonomik biiyiimeye dogru Fransa, Italya, Japonya ve Ingiltere’de tek yonlii
nedensellik iliskisine rastlanmistir. Almanya’da ise ekonomik biiyiimeden harcamalar iizerinden alinan
vergilere tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Servet lizerinden alinan vergilerden ekonomik
bliylimeye dogru Kanada, Almanya ve ABD’de tek yonlii nedensellik bulunmaktadir. Almanya ve
ABD’de ekonomik biiyiimeden vergi yiikiine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisine rastlanmistir.
Koénya (2006) nedensellik analizinde katsayilarin isaretlerinin de yorumlanabilmesi miimkiindiir. Bu
nedenle, nedensellik katsayilarinin isaretlerine bakildiginda gelir izerinden alinan vergiler istatistiksel
olarak anlamli ¢ikan iilkelerde ekonomik biiyiime iizerinde negatif etki yaratmaktadir. Yani gelir
lizerinden alinan vergilerin ekonomik biiyiimeyi diisiirdiigii ifade edilebilmektedir. Ilgili iilkelerde
gelir lizerinden alinan vergilerin ikame etkisi yarattig1 sdylenebilir. Harcamalar ve servet {izerinden
alinan vergiler ise yine istatistiksel olarak anlamli ¢ikan iilkelerde pozitif etki yaratmaktadir. Yani
harcamalar iizerinden alinan vergiler ekonomik bilyiimeyi artirmaktadir. Servet vergileri ise her ne
kadar genel vergi gelirleri icerisindeki payr diisiik de olsa ekonomik biiyiimeyi artirmaktadir.
Almanya’da harcamalar {izerinden alinan vergiler ekonomik biiylime {izerinde negatif etki
yaratmaktadir. Bu acidan bakildiginda ekonomik biiylime iizerinde en fazla bozucu etkiye gelir
tizerinden alinan vergilerin yol agtig1, harcama ve servet iizerinden alinan vergilerin ise olumlu etki
yarattig1 sOylenebilir. Nedensellik analizi sonucu elde edilen bulgular bir bakima esbiitiinlesme analizi
bulgularini da destekler niteliktedir. Elde edilen bulgular literatiirde Gober ve Burns (1997), Folster ve
Henrekson (2001), Acosta-Ormaecha ve Yoo (2012), Cevik ve Oh (2013), Muduli ve Manik (2020) ile
uyumlu ve Topal (2017) ile kismen uyumlu olup birbirini destekler niteliktedir. Ayrica ABD 6zelinde
Harberger (1964) ve Ingiltere &zelinde Angelopoulos vd. (2011) ile birbirini destekler bulgulara
ulastlmistir.

Calisma kapsaminda uygulanan analizler sonucunda elde edilen bulgular ile G7 iilkelerinin sahip
oldugu vergi kompozisyonunun birlikte degerlendirilebilmesi i¢in G7 {ilkelerine ait vergi
kompozisyonu verileri Tablo 6’da verilmektedir.
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Tablo 6
G7 Ulkelerinin Vergi Tiirleri Itibariyle Vergi Yapisi (1965-2019)(%)

Ulke Degisken 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2019 Ort.
Vergi Yiikii 2498 29,88 31,14 30,32 31,61 35,07 34,63 34,67 32,66 31,01 32,82 33,46 32,02
Gelir Vergileri 38,58 44,65 47,22 46,59 44,13 48,56 46,44 50,05 47,03 46,64 48,20 49,12 46,11

\'j:;;flg‘rf 4049 31,68 32,01 32,58 31,81 2584 2541 24,21 2518 23,96 23,00 22,95 28,31
Servet Vergileri 14,27 12,77 9,47 9,10 933 1002 1066 952 10,72 1234 11,91 11,57 10,90
Vergi Yiki 33,73 3375 3501 39,53 4204 4117 42,45 4343 4290 42,15 4528 4540 40,62

Gelir Vergileri 15,89 17,10 15,87 16,81 1598 16,06 16,18 24,84 23,46 22,56 23,38 26,07 19,42

Fransa  Harcama 26,07 2 26,27 2583 27,06 2947
Vargion 38,41 38,13 3329 3042 2967 2841 27,93 2607 2563 2627 2583 27,06 29,

Servet Vergileri 4,29 4,79 514 481 577 632 701 7,18 798 868 9,26 8,87 6,55

Vergi Yiikii 31,67 31,58 34,33 36,45 36,10 34,80 36,31 36,37 34,42 3553 37,26 38,81 35,45

Gelir Vergileri 33,70 32,28 34,38 35,08 34,77 32,38 30,27 30,15 27,88 28,30 31,17 32,60 32,04
Almanya  parcama

Vergileri 32,90 31,76 26,88 27,10 25,64 26,73 27,98 2851 30,11 30,50 28,38 26,71 28,41

Servet Vergileri 580 4,92 386 3,28 302 337 277 228 244 231 2,76 281 3,23

Vergi Yiikii 2458 24,76 24,44 28,62 32,41 36,27 38,46 40,52 39,05 41,70 42,96 42,45 34,98

) Gelir Vergileri 17,83 17,41 21,48 31,15 36,83 36,48 35,29 33,18 31,56 32,68 31,77 31,41 30,48
Italya  arcama

Kanada

39,48 38,69 29,36 26,46 2538 28,02 27,29 2820 26,73 26,62 27,63 28,41 29,04

Vergileri

Servet Vergileri 7,21 6,01 329 372 252 226 565 464 501 483 651 577 481

Vergi Yikii 17,58 18,95 20,14 24,47 26,39 28,20 25,85 25,78 26,24 26,53 30,69 - 25,10

Gelir Vergileri 43,88 47,75 4455 46,12 45,75 50,20 38,23 34,79 33,80 30,22 31,17 - 40,09
Japonya  parcama

Vergileri 26,25 22,36 17,31 16,34 14,01 13,69 15,81 19,25 19,42 18,67 20,97 - 18,25

Servet Vergileri 8,07 758 9,09 819 9,70 940 12,15 1049 9,66 9,72 8,19 - 9,46

Vergi Yiikii 30,10 35,04 34,17 33,38 35,07 32,87 29,36 32,80 32,55 32,13 32,44 32,98 32,50

) Gelir Vergileri 37,00 40,38 44,76 37,77 38,65 39,32 36,92 39,57 38,98 37,44 3592 35,14 38,21
Ingiltere  Harcama
Vergileri

Servet Vergileri 14,54 12,46 12,71 12,04 1197 8,17 10,03 11,45 11,85 12,00 12,31 12,39 12,03
Vergi Yiikii 23,56 25,78 24,65 2557 24,66 26,03 26,55 2829 26,10 23,46 26,18 24,47 25,43

Gelir Vergileri 48,07 49,81 46,03 49,84 4536 45,20 4553 50,12 46,21 42,33 48,45 45,37 46,65

\'j::;fl’:rf 22,76 19,95 19,55 17,63 18,82 17,48 18,00 16,00 17,22 18,06 16,63 17,56 18,20

Servet Vergileri 15,88 14,15 13,95 10,66 10,66 11,75 11,30 10,33 12,14 13,46 11,30 12,09 12,43
Kaynak: OECD Revenue Statistics, 2020.

33,07 28,78 25,02 29,20 31,53 31,02 3527 3222 3059 31,65 3342 3259 31,14

ABD

Ulkelerin 1965-2019 yillar1 aras1 vergi yapilari incelendiginde, Kanada’da vergi yiikiiniin
ortalama %32 ile OECD ortalamast olan %31.1°den yiiksek oldugu goriilmektedir. Toplam vergi
gelirlerinin ortalama %46.1’inin gelir {izerinden alinan vergiler, %28.3iiniin harcama {izerinden alinan
vergiler ve %10.9’unun ise servet ilizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir. Yillar
itibariyle vergi yapisinin gelisimine bakildiginda ise Kanada’da 1967 yili Oncesinde harcama
izerinden alinan vergilerin toplam vergi gelirleri igerisindeki paymin daha yiiksek oldugu, bu tarihten
sonra ise gelir lizerinden alinan vergilerinin oraninin daha yiliksek oldugu goriilmektedir. Vergi ytiki
olarak yillar itibariyle 1limli bir artig yaganmig ve %20’lerden %30’lara yiikselmistir. Servet vergileri
ise yillar itibariyle bir ortalama civarinda kalmistir. Fransa’da vergi yiikiiniin ortalama %40.6 ile
OECD ortalamas1 olan %31.1°den daha yiliksek oldugu goriilmektedir. Toplam vergi gelirlerinin
ortalama %19.4’{inilin gelir izerinden alinan vergiler, %29.5’inin harcama iizerinden alinan vergiler ve
%6.6’s1n1n ise servet iizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir. Fransa’da vergi yiiki yillar
itibariyle bir artis trendi igerisinde %30’lardan %45 lere artis géstermistir. Harcama iizerinden alinan
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vergiler yillar itibariyle toplam vergi gelirleri igerisinde en yiiksek paya sahip vergi tiirii olurken, gelir
iizerinden alinan vergiler 2001 yilinda harcama iizerinden alinan vergilerin orania yaklagsmistir.
Servet vergileri ise %5’lerden %10’lara dogru 1lmli bir artis seklinde yiikselme yasamistir.
Almanya’da vergi yiikiiniin ortalama %35.5 ile OECD ortalamas1 olan %31.1’den yiiksek oldugu
goriilmektedir. Toplam vergi gelirlerinin ortalama %32’sinin gelir {izerinden alman vergiler,
%28.4’liniin harcama {izerinden alinan vergiler ve %3.2’sinin ise servet iizerinden alinan vergilerden
olustugu goriilmektedir. Vergi yiikiiniin yillar itibariyle %30’lardan %35’lere 1liml1 sekilde yiikseldigi
goriilmektedir. Almanya’da gelir iizerinden alinan vergiler ile harcama {izerinden alinan vergilerin
toplam vergi gelirleri igerisindeki paylariin agirliklart yillar itibariyle degisiklik gostermektedir.
1967’ye kadar gelir lizerinden alinan vergilerin payimnin yiksek oldugu goriliirken, 1967 yilinda
harcama iizerinden alinan vergilerinin payinin arttigi, 1967-1994 yillar1 arasinda gelir iizerinden alinan
vergilerin oraninin daha yiiksek oldugu, 1994-2012 yillari arasinda dalgali bir seyrin yasandigi donem
donem gelir ve harcama vergilerinin paylarinin degisiklik gosterdigi ve 2012 yilindan sonra da gelir
tizerinden alinan vergilerinin payinin daha yiiksek oldugu gortlmektedir. Servet vergileri ise ortalama
civarinda bir seyir izlemektedir. Italya’da vergi yiikiiniin ortalama %35 ile OECD ortalamas: olan
%31.1°den daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Toplam vergi gelirlerinin ortalama %30.5’inin gelir
iizerinden alinan vergiler, %29’unun harcama iizerinden alinan vergiler ve %4.8’inin ise servet
iizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir. Vergi yiikiiniin 1979 yilina kadar belirli bir
ortalama civarinda seyretmesine ragmen 1979 yilindan itibaren 6nemli derecede bir artis trendi
icerisine girdigi goriilmektedir. Vergi yapisina bakildiginda ise 1978 yilina kadar harcama {izerinden
alman vergilerin toplam vergi gelirleri igerisindeki paymin daha yiiksek oldugu goriiliirken, 1978
yilindan itibaren gelir ilizerinden alinan vergilerin paymin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Servet
vergileri ise belirli bir ortalama civarinda seyretmektedir. Japonya’da vergi yiikiiniin ortalama %25.1
ile OECD ortalamasi olan %31.1°den daha diisiik oldugu goriilmektedir. Toplam vergi gelirlerinin
ortalama %40.1’inin gelir {izerinden alinan vergiler, %18.3’{inlin harcama {izerinden alinan vergiler ve
%9.7’sinin ise servet lizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir. Vergi yiikii 1limli bir artig
trendi igerisinde %20’lerden %30’lara dogru artig gostermistir. Japonya’nin vergi yapisinin agirlikh
olarak gelir iizerinden alinan vergilere dayali oldugu goriilmektedir. Ancak gelir {izerinden alinan
vergilerin toplam vergi gelirleri igerisindeki pay1 1990 yilindan itibaren azalmaya baglarken, harcama
iizerinden alinan vergilerin pay1 ise 1989 yilindan itibaren artmaya baslamistir. Gliniimiizde ise bu iki
vergi tiiriiniin toplam vergi gelirleri igerisindeki paylar1 birbirine yakin gerceklesmektedir. Ingiltere’de
vergi yiikiinlin ortalama %32.5 ile OECD ortalamas1 olan %31.1°e yakin oldugu goriilmektedir.
Toplam vergi gelirlerinin ortalama %38.2’sinin gelir {izerinden alinan vergiler, %31.1’inin harcama
iizerinden alinan vergiler ve %12’sinin ise servet iizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir.
Vergi yiikii ve servet iizerinden alman vergiler belirli bir ortalama civarinda seyir gosterirken,
Ingiltere’nin vergi yapisinin agirlikli olarak gelir iizerinden alinan vergilere dayandig1 goriilmektedir.
ABD’de ise vergi yiikiiniin ortalama %25.4 ile OECD ortalamasi olan %31.1’den daha diisiik oldugu
goriilmektedir. Toplam vergi gelirlerinin ortalama %46.7’°sinin gelir {izerinden alinan vergiler,
%18.2’sinin harcama iizerinden alinan vergiler ve %12.4’{iniin ise servet iizerinden alinan vergilerden
olustugu goriilmektedir. ABD’de yillar itibariyle vergi yiikii ve diger vergi tiirleri belirli bir ortalama
civarinda seyir gostermekte olup, vergi yapismnin gelir ilizerinden alinan vergilere dayandig
soylenebilir. Ozetle G7 iilkelerinin vergi yapilar1 incelendiginde Fransa disinda diger iilkelerin vergi
yapilarinin agirlikli olarak gelir iizerinden alinan vergilerden olustugu goriilmektedir. Japonya,
Ingiltere ve ABD’de yillar itibariyle gelir {izerinden alman vergilerin agirlikli oldugu bir vergi
yapisina sahip oldugu goriiliirken, Kanada, italya ve Almanya’da belirli bir dénemden sonra gelir
iizerinden alman vergilerin agirlikli oldugu yapiya doniistiigii goriilmektedir. Fransa’da ise yillar
itibariyle harcama {izerinden aliman vergilerin agirlikli oldugu bir vergi yapisinin olustugu
goriilmektedir. Bu da aslinda G7 iilkelerinin genel olarak gelir iizerinden alman vergilere agirlik
verdigini gostermektedir.

Ulkelerin vergi yapilar ile analizler sonucu elde edilen bulgular birlikte degerlendirildiginde,
vergi yapisinin biiyiime tizerindeki etkisi daha net sekilde ortaya konulabilmektedir. Fransa disinda
diger ilkelerin gelir lizerinden alinan vergilerin agirlikli oldugu bir vergi yapisima sahip oldugu
yukarida da deginilmisti. Ayn1 zamanda Kanada, Japonya ve Ingiltere’de gelir iizerinden alman
vergilerin ekonomik bliylimeyi negatif etkiledigi sonucuna da ulasilmistir. Yani bu iilkelerde gelir
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tizerinden alian vergilerin vergi yapisi icerisindeki paymin azaltilmasinin biiylime agisindan daha
yararli olacag: ifade edilebilir. Fransa, italya, Japonya ve Ingiltere’de harcama iizerinden alman
vergilerin ekonomik biiyiimeyi olumlu etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Zaten Fransa’da vergi yapisi
harcama iizerinden alinan vergilerin agirlikli oldugu sekilde tasarlanmistir. Dolayisiyla bu iilkede vergi
yapisinin  ekonomik biiytimeyi destekleyecek sekilde tasarlandigi soylenebilir. Gorildiigi tizere
iilkelerin vergi yapilarinin ekonomik biiyiimeyi tesvik edici nitelikte tasarlandigi ya da tasarlanmasi
gerektigi aciktir.

6. Sonuc

Caligsmada G7 iilkeleri bazinda vergi yapisinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin 1990-2018
zaman araliginda arastirilmasi amaglanmistir. Orneklem olarak G7 iilkelerinin se¢ilmesinin nedeni, bu
iilkelerin en gelismis iilkeler olmalar1 nedeniyle gelismislik diizeylerinde vergi yapilarinin etkilerinin
incelenerek her ne kadar farkli sosyo-ekonomik ve kiiltiirel faktorler iilkeler arasinda karsilagtirma
yapilmasina 6nemli bir kisit olustursa da en azindan vergileme noktasinda G7 iilkelerinin izlemis
olduklar1 politikalarin diger iilkeler agisindan analiz edilmesi noktasinda oOnemli c¢ikarimlar
yapilmasina imkan saglayabilecek olmasidir. Calismada vergi tiirlerinin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkisi ve vergi yiikiiniin ekonomik biiyiime {lizerindeki etkisinin incelenebilmesi amaciyla iki model
olusturulmus ve vergi tiirleri ile ekonomik biiylime arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iligkisinin
oldugu sonucuna ulasilmistir. Vergi yiikii ile ekonomik biiylime arasinda ise uzun donemli bir iligkiye
rastlamlmamustir. Yapilan nedensellik analizi sonucunda ise Kanada, Japonya ve Ingiltere’de gelir
tizerinden alinan vergiler ekonomik biiylimeye negatif etki etmektedir. Kanada, Japonya ve
Ingiltere’de gelir iizerinden alinan vergilerin ikame etkisi yarattig1 seklinde yorumlanabilir. Yani ilgili
iilkelerde bireyler gelir izerinden alinan vergiler bazinda vergi ylikiiniin artmasi durumunda daha fazla
calismak yerine bos zamani tercih ettigi ifade edilebilir. Fransa, italya, Japonya ve Ingiltere’de
harcamalar iizerinden alinan vergiler ekonomik biiylimeyi pozitif sekilde etkilemektedir. Kanada,
Almanya ve ABD’de servet iizerinden alinan vergiler ekonomik biiyiimeyi pozitif sekilde
etkilemektedir. Almanya’da ise ekonomik biiylimeden harcamalar {izerinden alinan vergilere tek yonlii
negatif bir nedensellik bulunmaktadir. Nedensellik analizi sonucu elde edilen bulgular bir bakima
esbiitiinlesme analizi bulgularin1 ve G7 {iilkelerinde igsel biiylime teorisinin gegerli oldugunu destekler
niteliktedir.

Elde edilen bulgular degerlendirildiginde, gelir {izerinden alinan vergilerin ekonomik biiylime
iizerinde en fazla bozucu etkiye sahip oldugu ve harcama iizerinden alinan vergilerin ise ekonomik
bliylime {izerinde pozitif etki yarattigi goriilmektedir. Bu acidan bakildiginda, diger iilkelerin
gelismislik seviyelerini artirabilmeleri i¢in vergi yiikiinii artirmadan harcama tizerinden alinan vergiler
lehine degisiklik yapmalarinin olumlu olacagi soylenebilir. Ancak gelismekte olan iilkelerin geneline
bakildiginda istisnalar olmakla birlikte harcama {izerinden alinan vergiler agirlikli olmak iizere vergi
yapilariin olusturuldugu goriilmektedir. Harcama {izerinden alinan vergiler ekonomik biiylimeye
katki saglamasinin yaninda gelir adaletsizligine de yol agabilmektedir. Teorik agidan bakildiginda
vergilemede etkinlik ile adalet kriteri arasinda bir degisim iliskisi bulunmaktadir. Buradan hareketle
gelismekte olan tilkeler belirli bir seviyede gelismislik diizeyine ulagincaya kadar ekonomik biiyiimeyi
tesvik edecek nitelikte bir vergi yapisinin olusumuna oncelik tanimali, istenilen gelismislik seviyesine
ulagtiktan sonra ise gelir adaletsizliginin giderilmesine yonelik bir vergi yapisinin olusumunu
onciilemelidir. Yani ekonomik biiyiimede siirdiiriilebilirligin saglandigi asamaya kadar kaynak
dagilim {izerindeki etkinin en aza indirilebilmesi i¢in miimkiin oldugunca tarafsiz bir vergi sistemi
tasarlanmali, siirdirilebilirlik saglandiktan sonra adil bir vergi sistemi tasarlanmalidir. Bununla
birlikte Omneklem {ilkelerde vergilerin ekonomik biiyiime tiizerindeki olumsuz etkilerinin
azaltilabilmesi i¢in vergilerin gelir etkisi yaratacak sekilde tasarlanmasi 6nem arz etmektedir. Ayni
zamanda elde edilen bulgular dogrultusunda politika yapicilarin uzun dénemli biiylime hedefi igin
vergi politikalarinin sekillendirilmesinde daha dikkatli olmalar gerekmektedir. Ciinkii Celikay (2018)
tarafindan da ifade edildigi gibi, gelir ve servet {izerinden alinan vergilerden ziyade harcama tizerinden
alman vergilere dayali olusturulan bir vergi sisteminde, hayat pahaliligi ve tiretim maliyetleri dikkate
almarak gelir etkisi daha fazla 6n plandadir. Ancak dolayli vergilere dayali olusturulan bir vergi
sisteminde ise maliye politikasinin sosyal nitelikteki amaclarina ulagmada uzaklasmaya neden
olabilmektedir (Celikay, 2018, s. 50).
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Sonug olarak ekonomik biiyiime ile vergi yapist arasindaki iliskinin varligi cesitli sekillerde
ortaya konulsa da gelismis veya gelismekte olan iilkeler i¢in standart bir vergi yapisinin belirlenmesi
miimkiin degildir. Ayn1 zamanda hangi vergilerin agirlikli paya sahip olacaglr sorunu da devam
etmektedir. Ancak burada onemli olan, vergileme ile kaynaklar 6zel sektdrden kamu sektoriine
aktarildigindan bu fonlarin verimsiz alanlarda kullaniminin 6niine gecilerek ekonomik biiylime ve
kalkinmay1 tesvik edici nitelikte kullanilmas1 gerekliligidir.

Yazar beyam

1. Arastirma ve yayin etigi beyani

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

2. Etik Kurul onay1

Bu ¢alisma igin Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.

3. Cikar ¢atismasi

Yazar acisindan ya da tiglinci taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
4. Destek beyam

Bu ¢aligma igin herhangi bir destek alinmamustir.

Kaynaklar

Acosta-Ormaechea, S. ve Yoo, J. (2012). Tax composition and growth: a broad cross-country perspective. IMF
Working Paper, No: 12/257.

Acikgoz, S. (2007). Tirkiye’de vergi gelirleri, vergi yapisi ve iktisadi biiyiime iligkisi: 1968-2006. Ekonomik
Yaklasim, 19(68), 91-113.

Adkisson, R. V. ve Mohammed, M. (2014). Tax structure and state economic growth during the Great
Recession. The Social Science Journal, 51(1), 79-89.

Angelopoulos, K., Malley, J. ve Philippopoulos, A. (2011). Tax structure, growth, and welfare in the UK. Oxford
Economic Papers, 64(2012), 237-258.

Arnold, J. M. (2008). Do tax structures affect aggregate economic growth? emprical evidence from a panel of
OECD countries. Organisation for Economic Cooperation and Development, Working Paper, No: 2008(51).

Atag, B. (2013). Maliye Politikas: (10. baski). Ankara: Turhan Kitabevi.

Barro, R. J. (1990). Government spending in a simple model of endogenous growth. Journal of Political
Economy, 98(5), 103-125.

Barro, R. J. (1991). Economic growth in a cross section of countries. The Quarterly Journal of Economics,
106(2), 407-443.

Bleaney, M., Gemmell, N. and Kneller, R. (2001). Testing the endogenous growth model: public expenditure,
taxation, and growth over the long run. Canadian Journal of Economics, 34(1), 36-57.

Branson, J. ve Lovell, C. K. (2001). A growth maximising tax structure for New Zealand. International Tax and
Public Finance, 8(2), 129-146.

Breusch, T. S. ve Pagan, A. R. (1980). The lagrange multiplier test and its applications to model specification in
econometrics. The Review of Economic Studies, 47(1), 239-253.

Bujang, 1., Hakim, T. A. ve Ahmad, I. (2013). Tax structure and economic indicators in developing and high-
income OECD countries: panel cointegration analysis. Procedia Economics and Finance, 7, 164-173.

Bulutoglu, K. (2004). Kamu Ekonomisine Giris. Istanbul: Bat1 Tiirkeli Yaymecilik.
Connolly, S. ve Munro, A. (1999). Economics of the public sector. England: Pearson Education Limited.

Celikay, F. (2018). Vergi yiikiiniin ekonomik biiytime hiz1 tizerindeki etkileri: Tiirkiye’deki iller 6rnekleminde
ampirik bir analiz (2005-2014). fktisadi Idari ve Siyasal Arastirmalar Dergisi, 3(5), 37-55.

Cevik, S. ve Oh, C. G. (2013). Tax structure and economic growth: a panel data from OECD countries. Regional
Industry Review, 36(1), 31-54.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 111



Karas, G. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 94-114

Durkaya, M. ve Ceylan, S. (2006). Vergi gelirleri ve ekonomik biiyiime. Maliye Dergisi, 150, 79-89.

Ecevit, E., Yiicel, A. G. ve Yiicel, O. (2006). Are some taxes better than others for economic growth? An ardl
approach for Turkey. The Empirical Economics Letters, 15(11), 1129-1136.

Folster, S. ve Henrekson, M. (2001). Growth effects of government expenditure and taxation in rich countries.
European Economic Review, 45(8), 1501-1520.

Gemmell, N., Kneller, R. ve Sanz, I. (2014). The growth effects of tax rates in the OECD. Canadian Journal of
Economics, 47(4), 1217-1255.

Gober, J. R. ve Burns, J. O. (1997). The relationship between tax structures and economic indicators. Journal of
International Accounting, Auditing and Taxation, 6(1), 1-24.

Harberger, A. (1964). Taxation, resource allocation, and welfare. NBER and The Brookings Institution (Ed.),
The role of direct and indirect taxes in the federal reserve system iginde (25-80. ss.). Princeton University
Press.

Karras, G. (1999). Taxes and growth: testing the neoclassical and endogenous growth models. Contemporary
Economic Policy, 17(2), 177-188.

Keho, Y. (2011). Tax structure and economic growth in cote d’ivoire: are some taxes better than others?. Asian
Economic and Financial Review, 1(4), 226-235.

King, R. G. ve Rebelo, S. (1990). Public policy and economic growth: developing neoclassical implications.
Journal of Political Economy, 98(5-2), 126-150.

Kizito, E. U. (2014). The nexus between tax structure and economic growth in Nigeria: a prognosis. Journal of
Economic and Social Studies, 4(1), 113-138.

Kneller, R., Bleaney, M. F. ve Gemmell, N. (1999). Fiscal policy and growth: evidence from OECD countries.
Journal of Public Economics, 74(2), 171-190.

Koch, S. F., Schoeman, N. J. ve Van Tonder, J. J. (2005). Economic growth and the structure of taxes in South
Africa: 1960 — 2002. South African Journal of Economics, 73(2), 190-210.

Koester, R. B. ve Kormendi, R. C. (1989). Taxation, aggregate activity and economic growth: cross-country
evidence on some supply-side hypotheses. Economic Inquiry, 27(3), 367-386.

Konya, L. (2006). Exports and growth: Granger causality analysis on OECD countries with a panel data
approach. Economic Modelling, 23(2006), 978-992.

Krusell, P., Quadrini, V. ve Rios-Rull, J. V. (1996). Are consumption taxes really better than income taxes?.
Journal of Monetary Economics, 37(3), 475-503.

Kuruca, Z. (1967). Kalkinmaya uygun vergi politikasi. Maliye Arastirmalar: Merkezi Konferanslari, 13, 95-133.

Lee, Y. ve Gordon, R. H. (2005), tax structure and economic growth. Journal of Public Economics, 89(5), 1027-
1043.

Mamatzakis, E. C. (2005). The dynamic responses of growth to tax structure for Greece. Applied Economics
Letters, 12(3), 177-180.

Mangir, F. ve Ertugrul, H. M. (2012). Vergi yiikii ve ekonomik bilylime iligkisi: 1988-2011 Tiirkiye Grnegi.
Maliye Dergisi, 162, 256-265.

Marsden, K. (1983). Links between taxes and economic growth: some empirical evidence on some supply side
hypothesis. World Bank Staff Working Papers, No: 605.

McNabb K. ve LeMay-Boucher, P. (2014). Tax structures, economic growth and development. ICTD Working
Paper 22.

Mdanat, M. F., Shotar, M., Samawi, G., Mulot, J., Arabiyat, T. S. ve Alzyadat, M. A. (2018). Tax structure and
economic growth in Jordan, 1980-2015. EuroMed Journal of Business, 13(1), 102-127.

Mendoza, E. G., Milesi-Ferretti, G. M. ve Asea, P. (1997). On the ineffectiveness of tax policy in altering long-
run growth: Harberger's superneutrality conjecture. Journal of Public Economics, 66(1), 99-126.

Muduli, D. K. ve Manik, N. (2020). Tax structure and economic growth in general category states in India:
A panel auto regressive distributed lag approach. Theoretical and Applied Economics, 27(2), 225-240.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 112



Karas, G. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 94-114

Nguyen, M. L. T., Hang, N. P. T., Bui, T. N. ve Tran, H. X. (2020). Interrelation of tax structure and economic
growth: a case study. Journal Of Security And Sustainability Issues, 9(4), 1177-1187.

OECD Revenue Statistics. (2020, 15 Agustos). Erisim adresi https://data.oecd.org/tax/tax-
revenue.htm#indicator-chart

Organ, 1. ve Ergen, E. (2017). Tiirkiye’de vergi yiikiiniin ekonomik biiyiimeye etkileri iizerine bir caligma.
Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 27, 198-207.

Oztiirk, N. (2014). Maliye Politikas: (2. Baski). Bursa: Ekin Basim Yayin.

Paksoy, S. ve Bakan, S. (2010). Tiirkiye'de uygulanan vergi politikalar1 ve ekonomik biiylime iizerine etkileri:
(1980 sonrast). Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi, 9(32): 150-170.

Pesaran, M. H. (2004). General diagnostic tests for cross section dependence in panels. 1ZA Discussion Paper
No. 1240.

Pesaran, M. H. (2006). Estimation and inference in large heterogeneous panels with a multifactor error structure.
Econometrica, 74(4), 967-1012.

Pesaran, M. H. (2007). A simple panel unit root test in the presence of cross-section dependence. Journal of
Applied Econometrics, 22, 265-312.

Pesaran, M. H. ve Yamagata, T. (2008). Testing slope homogeneity in large panels. Journal of Econometrics,
142(2008), 50-93.

Pesaran, M. H., Ullah, A. ve Yamagata, T. (2008). A bias-adjusted LM test of error cross-section independence.
Econometrics Journal, 11, 105-127.

Sagdig, E. N. ve Aydin, D. (2021). Dolayli ve dolaysiz vergiler ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik
iligkisi: Tirkiye 6rnegi (2006-2018). International Journal of Public Finance, 6(1), 21-46.

Sarag, T. B. (2015). Vergi yiikii ve ekonomik biiyiime iligkisi: Tiirkiye 6rnegi. Maliye Dergisi, 169, 21-35.

Siverekli Demircan, E. (2003). Vergilendirmenin ekonomik bilyliime ve kalkinmaya etkisi. Erciyes Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 21, 97-116.

Skinner, J. (1988). Taxation and output growth in Africa, international economics department. World Bank
Working Paper Series, No: 73.

Songur, M. ve Yiiksel, C. (2018). Vergi yapisi ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisi: Tiirkiye
ornegi. Finans, Politik & Ekonomik Yorumlar, 643, 47-70.

Stoilova, D. (2017). Tax structure and economic growth: Evidence from the European Union. Contaduria y
Administracion, 62(2017), 1041-1057.

Swamy, P. A. V. B. (1970). Efficient inference in a random coefficient regression model. Econometrica, 38(2),
311-323.

Taha, R., Nanthakumar, L. ve Colombage, S. R. (2011). The effect of economic growth on taxation revenue: the
case of a newly industrialized country. International Review of Business Research Papers, 7(1), 319-329.

Todaro, M. P. ve Smith, S. C. (2014). Economic development (12th ed.). Harlow: Pearson.
Tokatlioglu, M. ve Selen, U. (2019). Maliye Politikasi (2. baski). Bursa: Ekin Basim Yayin.

Topal, M. H. (2017). Vergi yapisinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi: OECD iilkelerinden ampirik bir kanit.
Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalar: Dergisi, 5(3), 183-206.

Tosun, M. S. ve Abizadeh, S. (2005). Economic growth and tax components: an analysis of tax changes in
OECD. Applied Economics, 37(19), 2251-2263.

Turhan, S. (1993). Vergi teorisi ve politikas:. Istanbul: Filiz Kitabevi.

Unliikaplan, 1. ve Arisoy, 1. (2011). Vergi yiki ve yapist ile iktisadi biyiime arasindaki dinamik etkilesimler
tizerine uygulamali bir analiz. ODTU Iktisadi Gelisme Dergisi, 38(1), 71-100.

Westerlund, J. ve Edgerton, D. L. (2007). A panel bootstrap cointegration test. Economics Letters, 97(2007),
185-190.

Wet, A. H., Schoeman, N. J. ve Koch, S. F. (2005). The South African tax mix and economic growth. South
African Journal of Economic and Management Sciences, 8(2), 201-210.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 113



Karas, G. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 94-114

Widmalm, F. (2001). Tax structure and growth: are some taxes better than others?. Public Choice, 107(3-4),
199-219.

Xing, J. (2011). Does tax structure affect economic growth? Empirical evidence from OECD countries. Centre
for Business Taxation, Oxford University, Working Paper, No: 11/20.

Xing, J. (2012). Tax structure and growth: how robust is the empirical evidence?. Economics Letters, 117(1),
379-382.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 114



Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 115-123 https://dergipark.org.tr/tr/pub/gjeb

m GAZIi IKTISAT VE iSLETME DERGISI Giip
. GAZI JOURNAL OF ECONOMICS & BUSINESS GJEB
AKADEMIK
YAYINCILIK

Tax competition in European Union: The threshold effect of gross domestic
product per capita

Tugay Giinel”

*Ph.D., Research Assistant, Cukurova University, Department of Public Finance, Faculty of Economics and Administrative
Sciences, 01330, Adana, TURKEY. E-mail: tugaygunel@gmail.com. ORCID ID: https://orcid.org/0000-0001-7980-1764

ARTICLE INFO ABSTRACT

Received: 11.07.2021 The aim of this study is to investigate tax competition in the EU
Accepted: 22.12.2021 countries using the panel data method from 1996 to 2019. Since the
ﬁ‘r’g'c'ﬁ‘abt';pzr_"F'{r;eséalféﬁz'zozz EU countries primarily attempt to attract foreign direct investment
article through the alteration of corporate tax revenues or rates, the corporate

tax rate is used as an indicator of tax competition. This study differs
from previous studies by examining the effect of corporate tax on
foreign capital investment according to the threshold value of per
capita income of the countries. The main result shows the existence of
tax competition in the European Union. Moreover, the threshold value
of per capita income was found to be $30,000, according to the results
achieved. Changes in the corporate tax rate above and below the
threshold value have different effects on foreign direct investment.
This finding indicates that tax competition is fiercer in the countries
with lower economic growth rates. However, this negative association
becomes positive in the countries with per capita income which is
more than this value.

Keywords:

Tax competition,
corporate tax, foreign
direct investment, GDP
per capita

Avrupa Birligi’nde vergi rekabeti: Kisi bas1 gelir esik deger etkisi

MAKALE BIiLGISi 0z

Gelis tarihi: 11.07.2021
Kabul tarihi: 22.12.2021
Cevrimigi kullanim

Bu c¢alismanin amaci panel veri analizi yontemi ile 1996-2019
doneminde Avrupa Birligi’nde vergi rekabetini arastirmaktir. Avrupa

tarihi: 18.02.2022 Birligi’nde dogrudan yabanci yatirimlart g¢ekmek igin {ilkelerin
Makale Tiirii: Arastirma kurumlar  vergisi  gelirlerinde veya oranlarinda  degisiklige
makalesi gitmelerinden dolayr c¢aligmada kurumlar vergisi oram vergi

Doi: https://doi.org/10.30855/gjeb.2022.8.1.008

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayincilik



Giinel, T. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 115-123

rekabetinin bir gostergesi olarak kullamilmaktadir. Bu c¢alisma,
ilkelerin kisi bast gelir esik degerine gore kurumlar vergisinin
dogrudan yabanci yatirimlari nasil etkiledigini ortaya koymasi

Anahtar Kelimeler: acisindan farklilagmaktadir. Calismada elde edilen temel sonuglar
Vergi rekabeti, Avrupa Birligi’nde vergi rekabetinin gecerli oldugunu gdstermektedir.
kurumlar vergisi, Calismada ayrica kisi basi esik deger 30.000 dolar olarak bulunmustur.
dogrudan yabanci Buna gore bu esik degerin altinda veya iistiinde kurumlar vergisi
yatirimlar, kisi bast oranindaki degisikler yabanci sermaye yatirmuni farkli sekilde
gelir etkilemektedir. Bu bulgu vergi rekabetinin ekonomik biiylimenin diigiik

oldugu iilkelerde daha fazla oldugunu gdstermektedir. Fakat bu negatif
iliski ekonomik biiylimesi esik degerin iistiinde olan iilkelerde pozitif
olmaktadir.

1. Introduction

Globalization’s increased international integration has had a substantial impact on countries’
taxing rights and capacities. The employment of taxes as a mechanism of competitiveness between
countries has been one of the most significant breakthroughs in this process. Countries that aim to
attract foreign capital, in particular, have begun to utilize taxes as an incentive tool through adjusting
tax rates, tariffs, bases, and tax loads (Kargi and Yaygir, 2016). In other words, tax competition is an
effort by countries with different taxation powers to bring related income-generating activities into
their own borders by partially or completely relinquishing taxation authority over an economic activity
in such a way that the tax burden on that activity is lower than in other countries.

The use of low effective tax rates by governments to attract capital and commercial activity to
their country is known as tax competition. This is thought to have a two-stage impact on global tax
systems. First, certain pioneer countries would drop their tax rates or otherwise adjust their tax
systems to provide low effective tax rates. Second, other countries may reduce their own taxes in
response to the competition's perceived or actual losses (Teather, 2005).

Barriers to capital mobility have been removed or minimized as a result of globalization,
particularly since the 1980s, and capital mobility across countries has expanded dramatically. Because
capital is such a crucial component of economic growth, it promotes competition among countries for
foreign direct investment. In this context, governments have engaged in tax competition by lowering
tax costs for foreign capital in order to attract important foreign capital investments. In order to attract
this investment, countries primarily adopt changes to corporate taxation.

Tax competition has intensified in the last decades. Corporate income tax has declined in
advanced and developing countries, reaching 22.3 and 24 percent, on average, respectively. For
example, USA (from 35 to 21), France (from 34 to 25), Norway (from 27 to 22), Belgium (from 34 to
25), Pakistan (from 34 to 29), and Tunisia (from 30 to 25) (Hebous, 2021).

At the EU level, there is now a heated debate regarding harmonizing corporation tax bases. One
of the most visible initiatives in this direction is the EU Commission's proposal for a Common
Consolidated Tax Base (CCCTB) (Hunady and Orviska, 2014). The CCCTB is a single set of
regulations for calculating taxable profits in the European Union. Instead of several distinct national
rulebooks, cross-border enterprises will have to conform with a unified EU framework for calculating
their taxable income under the CCCTB.

For the European Union today, tax competition is an important issue. In particular, the importance
of tax competition within the Union is revealed by the way some countries in the European Union are
trying to reduce corporation tax and attract foreign capital to others. Whilst a common central bank is
in charge of monetary policy in the European Union, a common authority does not administer the
Union's fiscal policy. One of the important reasons is that tax is regarded as a country's sovereign
right. It makes tax adherence between countries difficult by leaving tax policy at the initiative of
countries. On the contrary, it is apparent that, particularly in indirect taxes, tax harmonization has been
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largely achieved within the Union. Such harmonization was not achieved with respect to direct taxes.
Countries have the direct tax initiative in this respect.

The free use of direct taxes by countries has a crucial role to play in the preference of foreign
capital movements, particularly as direct tax rates such as corporate taxes are changed. In other words,
the main purpose of tax competition between countries is corporate tax. The study, therefore, analyzes
the effect of corporate tax on foreign direct investment in the European Union. In other respects, this
study, unlike other studies, investigates the threshold value of the per capita income of countries and
reveals competition over and below this level of threshold.

The theoretical and empirical literature on tax competition is examined in the first part of the
study. In the second part, the econometric method and the data set are explained. Empirical findings
from the analysis of panel data are explained in the third section. Finally, the empirical conclusions
obtained in the final part of the study are economically interpreted and the common and diverse
aspects of the literature results are presented.

2. Literature

There is wide debate in the literature about the effects of tax policies on investment. Discussions
in two groups can be examined. Thus, whereas in the first group, the cuts in taxation will increase
investments (Ferede and Dahlby, 2012); in the second group, the cuts in taxes cannot have a major
impact on investment (Pigot and Walsh, 2014). Agostini (2007) examined the effects of corporate
income tax on FDI and found a negative impact on FDI. Similarly, in the period 2005-2016 Oz-
Yalaman (2020) investigated the impacts on FDI of the corporate tax and found negative relations
between two variables.

Egger and Raff (2015) empirically examined whether governments have taken a strategic
approach to changes in tax rates and bases of other countries by applying Nash balance over the period
1982-2005, in 43 European and non-European countries. They show that the changes in corporate tax
systems observed comply with tougher FDI competition.

Azemar et al. (2020), by revamping government tax competition for foreign direct investment
(FDI), examine the importance of economic dynamism in setting corporate tax rates (CTRs). They
found that the strong growth performance of neighboring countries, especially in developed countries,
is linked to a lower level of CTR using a database covering the world between 1995 and 2014.

The impact on foreign direct investment (FDI), which is determined by a country's income level,
has been examined by Sujarwati and Qibthiyyah (2020). They found that the use of an unbalanced
fixed effect technique by CITR in 112 countries from 2003 to 2017 does not have a substantial impact
on FDI. Furthermore, they found that CITR only has modest significance in countries with lower-
middle and low incomes when tax havens are excluded from the sample.

Empirically, Sato (2012) analyzes, by GMM method system in the OECD 30 countries, the effects
of corporate revenue tax on FDI over the period 1985-2007. The study shows that the current FDI size
is influenced by the previous period’s investment level. In addition, the study indicated that corporate
tax negatively affects FDI.

Over the period 2003-2013, Abdioglu et al. (2016) used a fixed effect panel and the GMM
approach to examine the impact of corporate income tax rates on FDI in OECD nations. They found
that two variables had a negative connection. In other words, tax-diminishing countries attract higher
FDI levels. Using a panel gravity model, Bellak and Leibrecht (2009) investigated whether low
corporate income tax rates promote FDI in seven home nations from the EU and the US, as well as
eight CEECs countries, from 1995 to 2003. They found that decreasing tax rates in CEEC countries
had a major impact on foreign companies’ decisions to locate in such countries.

Salihu et al. (2015) examined the tax impact of foreign investors’ interest in host developing
economy by using the GMM method in Bursa and Malaysia top 100 firms. They found a significant
positive relationship between foreign investors’ interests and the measures of corporate tax avoidance.
In another study by Banociova and Tahlova (2019) analyzed the tax competition in EU states by panel
regression method over the period 2007-2017 and they concluded that existence of tax competition in
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the field of corporate tax among EU states. Recently, Karimi et al. (2020) analyzed the optimal
taxation on FDI in Iran and selected countries during the years 2000 to 2017. They found that the
optimal tax rate for attracting FDI is close to zero.

In practice, rich and poor countries have vastly different tax regimes. Advanced economies are
able to raise a higher proportion of tax revenues as a percentage of GDP than emerging economies,
and the composition of tax revenues changes across developed and developing countries. Personal
income tax collections account for a major portion of revenues in advanced economies, whereas
corporate income tax collections are more important in developing countries (Crivelli et al., 2015).

There are, however, only a few studies that focus specifically on corporate income tax and
development. Auriol and Warlters (2005) link the prevalence of the informal sector to varied corporate
tax regimes in developing nations. They claim that governments in developing nations have an
incentive to enhance obstacles to entry for enterprises in order to keep formal sector rents high, which
are then expropriated through entrance fees and taxes. Gresik et al. (2015) recently investigated
whether attracting FDI is beneficial for a potential host country in light of multinational firms' profit
shifting opportunities. Mardan (2017) shows that, despite increasing profit-shift opportunities,
governments in developing, i.e. countries with little financial development, on average establish more
generous rules on thin capitalization, to compensate firms for limited access to external finance.

3. Data set and method
3.1. Data set

The analysis is carried out using the 1996-2019 period annual data from 24 European Union
countries with different levels of economic development. The Corporate tax rate is obtained from
OECD Database and other variables are obtained from the World Bank database. The detailed
information regarding the data is provided in Table 1. Foreign direct investment is the sum of equity
capital, reinvestment of earnings, other long-term capital, and short-term capital. In other words, it
shows the net inflows (new investment inflows less disinvestment) from foreign investors and is
divided by GDP. GDP per capita is gross domestic product divided by midyear population and it is in
constant 2010 U.S. dollars. Inflation, as measured by the consumer price index, reflects the annual
percentage change in the cost to the average consumer of acquiring a basket of goods and services.

Table 1

Detailed Information of Variables

Symbol Variables Period Source
FDI Foreign Direct Investment net inflow (GDP %) 1996-2019 World Bank
GDPPC GDP per capita (constant 2010, $) 1996-2019 World Bank
CTR Corporate Tax Rate (%) 1996-2019 OECD Database
INF Consumer prices (annual %) 1996-2019 World Bank

Table 2 presents the summary statistics of variables. The central tendency is represented by the
mean, while the central distribution is measured by the standard deviation, minimum and maximum
values. As a result of multiplying 24 time dimensions and 24 unit dimensions, the observation has a
total of 576 observations.
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Table 2

Descriptive Statistics of Variables

Std.

Variables Observation  Mean Deviation Minimum  Maximum
fn‘}:g;%'}gggc&)')”"e“mem net 576 7.39 22.94 4041 28013
GDP per capita (constant 2010, $) 576 27370.75 15758.05 3784.07 65820.24
Corporate Tax Rate (%) 576 26 8.44 9 56
Consumer prices (annual %) 576 5.58 44.96 -2.09 1058.374

3.2. Econometric methodology

Cross-sectional dependency analysis is performed in the study utilizing Breusch-(1980) Pagan’s
LM and Pesaran (2004) CD tests before the econometric analysis. The LM test statistics of Breusch-
Pagan (1980) are calculated as given in equation (1)

ALm = Z%\I:_ll Z]N=i+1 ﬁizj )

ﬁl?j: refers to the number of correlations between the residues of i and j units and is calculated by
the formula in equation 2.
A N Yi-18itdjt
b= iy = 2
Y e e

Where ¢ shows the ordinary least squares (OLS) estimate of u;. The LM test statistic is
distributed with d(d=N(N-1)/2 degrees of freedom le 2.

In circumstances where N is low, the Breusch-Pagan LM test can be used. When N is high,
however, consistent findings may be difficult to come by. As a result, the Pesaran CD test was created
as an alternative to the Breusch-Pagan (1980) LM test in order to produce consistent results when N is

2T
N(N-1)

greater. The formula is used to generate the Pesaran (2004) CD test statistic =
(zhAt Z]N=i+1 Pij)-

Stationary analysis of variables is carried out by Pesaran (2007) CADF test. This method
considers the cross-section dependency between variables. Therefore, it is also known as cross-

sectionally augmented Dickey-Fuller (CADF) in the literature. The hypotheses of the test are defined
as follows:

Hy: 6; = 0 where the unit root is in all units
Hi:0; <0 i=1,...,N

By comparing the derived test statistic value to crucial values, it may be established whether the
variables include unit root or not. It is determined that the variables do not contain unit roots if the
calculated test statistic value is bigger than the critical values. The test statistics, often known as CIPS,
are computed using the formula in equation (3).

CIPS = %2?:1 CADF, (3)

Where CADF denotes the averages of the t statistics of the lagged variables in the regression in
equation (4)

AY;e = Bi + 0]V + do¥eq + Yo diesr1 AYpy + Yie1 a1 Ay + & (4)
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The model shown in equation (5) is used to estimate the relationship between foreign direct
investment and the corporate tax rate without taking differences in the economic development of
countries into account.Y;; = By + 0X;s + BCTR;; + €;¢ (5)

Where Y;; shows the foreign direct investment, CTR is the corporate tax rate, X;, denotes the
control variables affecting the foreign direct investment, and ¢;, is the error term.

Foreign direct investment is influenced by the level of economic development. In other words, the
impact of corporate taxes on foreign direct investment varies depending on the countries’ economic
development. As a result, equation (5) was remodeled and equation (6) was created by including the
GDP per capita income level as the Z;, variable in the analysis, which is one of the important
macroeconomic indicators in examining the interaction between the level of economic development
and the corporate tax rate.

Yit = +Bo + B1CTR;; + B2 (CTR;; X GDPPC;;) + B3GDPPC;; + B,Openness;; + BsINF;; + &;¢ (6)

4. Empirical findings

Table 3 shows the results of Breusch-(1980) Pagan’s LM and Pesaran (2004) CD tests.
The null hypothesis “there is no cross-sectional dependency between variables” is rejected
based on the probability values of the tests.

Table 3
Cross-Sectional Dependence Test Results

Variables/Tests Breusch-Pagan LM Pesaran CD
Foreign Direct Investment net inflow (GDP %) 793.70(0.000) 15.87(0.000)
GDP per capita (constant 2010, $) 4809.02(0.000) 65.47(0.0000)
Corporate Tax Rate (%) 3540.53 (0.000) 56.66(0.000)
Consumer prices (annual %) 1915.76(0.000) 38.49(0.0000)

The Pesaran (2007) CADF unit root test, which takes cross-sectional dependency into
consideration, was utilized in the stationarity analysis of the variables since there is a cross-sectional
dependency between the units as shown in Table 3. The test’s findings are listed in Table 4. The null
hypothesis of a unit root is rejected based on the probability values. In other words, the variables’
levels were found to be stationary.

Table 4
The Results of Pesaran CADF Unit Root Test

Variables T-bar Value Probability
Foreign Direct Investment net inflow (GDP %) -2.653 0.000
GDP per capita (constant 2010, $) -2.331 0.002
Corporate Tax Rate (%) -2.742 0.000
Consumer prices (annual %) -4.767 0.020

Fixed effect (FE) and random effect (RE) estimations are used to estimate the results of the basic
model provided in Equation (5), and the findings are shown in the first column of Table 5. Except for
GDPPC, all of the column’s variables of interest and control variables were judged to be 1 percent
statistically significant. In FE and RE estimation, however, the Breusch-Pagan LM test demonstrates
cross-section dependence. Therefore, to obtain more consistent results, FE and RE were re-estimated
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according to the Panel corrected standard error (PCSE) method which takes into account
heteroscedasticity and cross-section dependence. All variables are statistically significant at the %1
level. A negative relationship was found between corporate income tax rate and foreign direct
investment.

Table 5
The Panel Data Estimation Results
(FE) (RE) PCSE @)
0 -15.88%** -10.755%* 2.207%%* -2.819786%**
PENNesSic (5.872) (4.404) (0.0936) (1.066757)
INF. 0.0104 0.0092 0.00862%** 0.000648
it (0.0188 (0.018788) (0.00015) (0.006471)
31.732%%* 15.971%%* 14.85062%**
*kk
Constant 40.032 (8.321) (0.0592) (1.864260)
CTR -0.7188%** -0.6297*** -0.5898*** -0.159000***
it (0.1956) (0.000) (0.0016) (0.043917)
0.00000514%***
CTR;.x GDPPC;, (1.82E-06)
CDPPC 0.000041 0.0000815 0.0001639%** -0.000166**
it (0.00039) (0.00014) (1.72¢-06) (7.60E-05)
Adjusted R? 0.031 0.027
F-statistics 3.54
BP (0.0000) (0.0001)

Standard errors in the blanket. *, ** and *** indicate that the regression coefficient estimates are statistically significant at
10%, 5% , and 1% significance levels, respectively.

Column 4 presents the estimation results of equation (6). As presented in the fourth column of
Table 5, the coefficient estimations in CTR;, and CTR;; X GDPPC;, rows (f; = —0.159000 and B, =
0.00000514) are found to be 1% statistically significant. Suggesting that the effect of the corporate
tax rate on foreign direct investment varies based on the levels of economic development of the
countries. Within this context, the total derivative representation of the corporate tax rate on foreign
direct investment that takes the level of economic development into account is expressed in equation

™).
dY,;/dCTR;, = —0.159000 + 0.00000514 GDPPC;, @)

When equation (5) is equated to zero, the average threshold value of real GDP per capita, which
determines the direction of the relationship between corporate tax rate and foreign direct investment,
was found to be GDPPC;; = $30,000. In other words, while corporate tax rate increases foreign direct
investment in countries with a real GDP per capita higher than approximately $30,000; tax revenues
decrease as the rule of law increases in countries with lower than $30,000 income levels. The
classification of countries based on this threshold value is provided in Table 6:

Table 6

Classification of Countries according to Threshold Value

Austria, Belgium, Denmark, Finland, France,

Countries =>30.000 $ Germany, Italy, Netherland, Spain, Sweden,

Bulgaria, Czechia, Cyprus, Estonia, Croatia,
Countries < 30.000 $ Greece, Hungary, Latvia, Poland, Romania,
Slovakia, Lithuania, Portugal, and Slovenia,
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5. Conclusion

In the last few decades, tax competition has been more intense in both developed and developing
countries. Many governments have reduced corporate income tax rates to attract foreign direct
investments because the amount of corporate income tax revenues in relation to GDP is viewed as tax
competition.

Because foreign direct investment is an essential source of economic growth, particularly in
European Union countries, the corporate tax rate has been cut to encourage foreign capital investment
within the Union. This circumstance paves the path for tax competitiveness among EU member states.
Tax competition has recently been a major issue, particularly in the European Union. Because of the
opening of borders, resource distribution has become increasingly susceptible to disparities in national
tax rates. As a result, taxes are an important policy tool in terms of competition. Because of
inefficiently low tax rates and cross-border spillovers, tax competition leads to suboptimal welfare.

In this study, the tax competition in the European Union is examined using the Panel Data
technique from 1996 to 2019. The rate of corporate tax income is used as a measure of tax
competition. The impact of corporation tax rates on foreign direct investment is evaluated in this
context, both with and without taking into consideration disparities in economic development between
countries. The results reveal that the corporate tax rate and foreign direct investment have a negative
connection. These findings substantiate the presence of tax competition in the EU. However, when the
economic growth of countries is taken into account, this negative association becomes positive in
countries with a per capita income of more than $30,000. This finding indicates that tax competition is
fiercer in countries with lower economic growth rates. In other words, foreign direct investment is a
major component in accelerating economic growth in lower-middle-income countries. As a result, tax
competition in these countries is fiercer than in developed countries. These results support the findings
obtained by Alvarado et al. (2017).
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Bu arastirmanin amaci, yoneticiye duyulan giivenin hizmet inovasyon
performansi iizerine etkisinde igsel motivasyonun ve Orgiitsel
O0grenmenin aracilik roliinii belirlemektir. Arastirma kapsaminda,
Adiyaman ilinde finans sektoriinde calisan 204 kisiye basit tesadiifi
orneklem yontemiyle anket uygulanmigtir. Calismada katilimcilardan
yoneticiye duyulan giiven, igsel motivasyon, dgrenen Orgiit ve hizmet
inovasyon performansi ile ilgili ifadeleri degerlendirmeleri istenmistir.
Elde edilen veriler IBM AMOS ve SPSS for Windows v.23 istatistik
paket programlariyla analiz edilmistir. Kullanilan 6l¢eklerin gegerlilik
ve giivenirliligi test edilmis ve dogrulayicit faktor analizi ile uyum
iyiligi degerleri ortaya ¢ikarilmigtir. Arastirma kapsaminda yoneticiye
duyulan giiven ile hizmet inovasyon performansi arasinda nasil bir
iligki oldugu ve bu iliskide igsel motivasyon ile orgiitsel 6grenme
degiskenlerinin aracilik roliiniin etkisi test edilmistir. Calismada elde
edilen bulgular dogrultusunda biitiin degiskenler arasinda pozitif ve
anlamli bir etkinin oldugu ortaya c¢ikmistir. Yoneticiye duyulan
giivenin  hizmet inovasyon performansi iizerine etkisinde igsel
motivasyonun ve orgiitsel 6grenmenin kismi aracilik rolii oldugu tespit
edilmistir.
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The mediating role of internal motivation and organizational learning on
the effect of trust in the manager on service innovation performance: A
study in the finance sector of Adiyaman

ARTICLE INFO ABSTRACT

Received: 13.07.2021 The aim of this research is to determine the mediating role of internal
Accepted: 29.12.2021 motivation and organizational learning in the impact of trust in the
ﬁ‘r’gggbt';p‘;r_"F'{‘eié;féﬂz'zozz manager on service innovation performance In the study, 204
article employees in the financial sector in Adiyaman province were surveyed

using a convenience sampling method. Participants were asked to
evaluate expressions related to trust in the manager, internal
motivation, learning organization, and service innovation performance.
The data obtained were analyzed with IBM AMOS and IBM SPPS for
Windows v.23 statistical pakage programs. The validity and reliability
of the scales used were tested and the values of the goodness of fit
were revealed by confirmatory factor analysis. Within the scope of the
research, the relationship between trust in the manager and service
innovation performance and the mediating role of internal motivation
and organizational learning variables in this relationship was tested. In
line with the findings obtained in the study, it was revealed that there
was a positive and significant effect between all variables. It has been
found that internal motivation and organizational learning play a
partial mediating role in the impact of trust in the manager on service
innovation performance.

Keywords:

Trust in manager,
service innovation
performance, internal
motivation,
organizational learning.

1. Giris

Isletmeler kaynaklarin1 miimkiin olan en etkili ve verimli bir sekilde kullanmak zorundadirlar. Bu
acidan isletmelerin en 6nemli kaynagi olan insan unsuru biiyiik 6nem tasimaktadir. Isletmelerin
yiiksek performans gdstermeleri i¢cin beseri sermayeleriyle olan iligkisinde giiven ile birlikte is
gorenlerin siirekli olarak Ogrenmeye istekli ve keyifle c¢aligmalari gerekmektedir. Basarinin
saglanmasinda gerekli olan bu kosullarin birbiri ile iliskisi bulunmaktadir. Ogrenme, insanin dogdugu
andan itibaren baslamaktadir. Insanin hayatin1 devam ettirebilmesi i¢in dgrenmesi zorunludur. Bilgi
cagl olarak nitelenen giiniimiiz igletmelerinde ise, altin yakali olarak tanimlanan calisanlar, bilgiyi
iiretme ve kullanmadaki yetkinlikleri, problem ¢dzmedeki kabiliyetleri 6grenmeyi daha 6nemli hale
getirmistir. Ogrenmeyi dayatmayla veya disardan &diillendirme seklinde olusturmak, dgrenmenin
stirekliligi agisindan uzun déonemde saglanamamaktadir. Bu agidan 6grenmenin istekli ve keyifli, igten
gelen bir motivasyon ile saglanmasi gerekmektedir. I¢sel motivasyon, odiillerle ve harici yapilan
kontrol isleyisleriyle ilgili degildir (Cetin, 2004, s. 42). Diindar, Ozutku ve Tagpinar (2007, s. 105)
arastirmalarinda i¢sel motivasyonunun digsal motivasyona gore, ¢alisanlarin motive olmalarinda daha
etkili oldugu sonucunu tespit etmiglerdir. Bu agidan 6grenme ile motivasyon arasinda ¢ok yakin bir
ilisgki bulunmaktadir. Bireysel Ogrenmeyi temel alarak gergeklesen Orgiitsel Ogrenmenin
gerceklesebilmesi igin bilginin paylasilmasi ve bu konuda ¢alisanlarin tesvik edilmesi gerekmektedir.
Bu konuda calisanlarin yoneticilerine gliven duymasi bireysel bilginin paylasilmasina yardimci
olacaktir. Aksi takdirde birey bu bilgisini paylagsmak istemeyecek ve bireysel bilgi orgiitsel bilgiye
doniismeyecektir. Bu agidan gelecege ulasmak ve degisimin bir pargasi olmak, stirekli 6grenmeyi ve
Ogrenilenlerden yeni bilgi olusturmayi zorunlu kilmaktadir. Bilginin doniistiiriilmesi siirecinde ise
giiven en Onemli unsurlardan birini teskil etmektedir. Bu konuda Nonaka (1994, s. 16) 6grenmenin
inovasyon ve yeni fikirler iiretme konusunda basar1 kaynagi oldugunu ortaya koymustur.

Orgiitlerin en &nemli kaynagi siiphesiz calisanlardir. Orgiitiin bagarisim dogrudan etkileyen
calisan performansi ise belirli faktorlere bagl olarak zaman igerisinde degisiklik gosterebilmektedir
(Kurnaz, 2018, s. 42). Orgiit yapis1 ve yoneticiler, bireylerin motivasyonunu saglamada en énemli
faktorler olarak belirtilmistir (Ozdash ve Akman, 2012). Ayrica yoneticiye duyulan giiven ile orgiite
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olan giivenin 6zdeslestigi ve bu konuda yonetici ile galisanlar arasindaki iyi veya kotii bir durumun
calisanlarin motivasyonunu, performansini ve bilgi paylasimini dogrudan etkileyecegi soylenebilir.
Literatiir incelendiginde, yoneticiye duyulan giiven ile motivasyon, performans ve bilgi paylagimini
tesvik etmesi agisindan orgiitsel 6grenme ile pozitif iliskinin oldugu ortaya ¢ikmustir (Tuysuz, 2017, s.
4; Cho ve Perry, 2012, s. 382; Akman, Hanoglu ve Kizil, 2015, s. 139; Lee ve Hong, 2014, s. 148;
Mayer, Davis ve Schoorman, 1995, s. 709). Konunun 6neminden hareketle, yoneticiye duyulan
giivenin, Ozellikle performans Ol¢limiiniin daha zor oldugu finans sektériinde g¢alisanlarin, hizmet
inovasyon performansi, i¢sel motivasyon ve orgiitsel 6grenme ile iligkisini ortaya ¢ikarmak ¢aligmanin
amacini olusturmaktadir. Bu ¢aligmanin temel problem ciimlesi finans sektoriinde yoneticiye duyulan
giivenin, hizmet inovasyon performansi iizerinde etkisinin bulunup bulunmadigini ortaya ¢ikarmaktir.
Diger problem ciimleleri ise yoneticiye duyulan giivenin, hizmet inovasyon performansina etkisinde
icsel motivasyon ve oOrgiitsel 6grenmenin aracilik roliiniin bulunup bulunmadigini tespit etmektir.
Hizmet inovasyon performansinin dnciilleri olan ydneticiye duyulan giiven, igsel motivasyon ve
orgiitsel Ogrenmenin olas1 etkilerinin finans sektoriinde c¢alisan yoneticilerin  karar alma
mekanizmalarinda etkili olacagi diisiiniilmektedir.

Arastirmada 6rneklemden elde edilen verilerden olusturulan modelin analizi yapilmis ve dlgege
iligkin kesfedici ve dogrulayici faktor analizi yapilmistir. Degiskenlere ait korelasyon analizi, basit
regresyon analizi, coklu regresyon analizleri ve aracilik iligkisini ortaya ¢ikarmak igin araci regresyon
analizleri yapilarak hipotezler test edilmistir. Analizler sonucunda elde edilen bulgular, alan yazin ile
karsilagtirilarak ¢alisma ile ilgili 6nerilerde bulunulmustur. Bu c¢alismanin, sonuglari ve metodu
itibariyle alan yazina katki saglayacagi ve gelecekte yapilacak ¢aligmalara yon gosterecegi
diistintilmektedir.

Calisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Ik boliimde, arastrmanin degiskenlerine ait teorik bilgi
verilmis ve aralarindaki iliski agiklanmustir. Ikinci boliimde, arastirmanin yontem bilimi agiklanmustir.
Son boliimde ise, aragtirma bulgular1 ve sonuglar aktarilmistir.

2. Kavramsal cerceve

Yoneticiye duyulan giivenin hizmet inovasyon performansi iizerine etkisinde i¢sel motivasyonun
ve orgiitsel 6grenmenin aracilik roliiniin arastirildigr bu ¢alismada oncelikle kullanilan degiskenlerle
ilgili teorik bilgi verilmistir. Bu ¢er¢evede yoneticiye duyulan giiven, hizmet inovasyon performansi,
icsel motivasyon ve orgiitsel dgrenme kavramlar1 sunulmus ve literatiirden yola ¢ikarak hipotezler
gelistirilmistir.

2.1. I¢sel motivasyon

Motivasyon bireyin faaliyette bulunma, is yapma, netice alma istegi ve cabasi ile ilgili bir
olgudur. Motivasyon dogrudan amaca ydnelik eylemlerin baslatildigi ve devam ettirildigi bir siireg
olarak tamimlanir. Burada eylemin gerceklesip gerceklesmemesinden daha c¢ok, kisilerin eyleme
isteklilik derecesi onemlidir (Evans, 2000, s. 173). Bagska bir ifadeyle motivasyon, isletme personelinin
calismaya baslamalarini, bu ¢alisma cabalarimi siirdiirmeleri ve istekli, gayretli olmalarini saglayan
giiclerin veya isleyislerin tiimiidiir. Tanimlardan hareketle bireyleri hedef dogrultusunda harekete sevk
eden tiim enerji ve giiciinii bu alana yogunlastirip devamlilik saglayan itici giice motivasyon denir.

Kisiyi harekete gegiren kuvvetin mensei olan gilidiileme, igsel ve digsal motivasyon olarak iki
boyuta ayrilmaktadir (Ersar1 ve Naktiyok, 2012, s. 81). Igsel motivasyon, kisilerin herhangi bir
davranis icin istek ve merak ettigi sekilde harekete gegmesidir. i¢sel motivasyon, bir eylemden haz
alindig1 veya enteresan bulundugu i¢in yapmayi ifade eder. Bagka bir ifade ile i¢sel motivasyon,
kisinin bir gorevi ilgi ¢ekici ve keyifli bularak kendiliginden gergeklestirmesidir (Gagne ve digerleri.,
2010, s. 628). Kisi bir seyi zevk, doyum veya basarmak igin istiyorsa, bu i¢sel motivasyon ile
gerceklesir (Kiigiikkahmet, 2005, s. 28). I¢sel motivasyona gelisme arzusu, bilme ihtiyaci, yeterli olma
istegi, merak gibi kavramlar ornek verilebilir (Gagne ve digerleri., 2010, s. 633). Bu motivasyonun
kaynagini gelisme, merak, ilgi ve yarisma hissi olusturabilir. Igsel motivasyonda ddiillere, miikafatlara
ve cezalara gereksinim duyulmaz, zira faaliyetin kendisi bir odiildiir. Kiginin i¢inden geldigi gibi
gosterdigi hareketleri ve tavir ayni dogrultuda ve kuvvette sergilemeye devam etmesi bu motivasyonu
olusturur. Motivasyonun tek mensei i¢sel motivasyon degildir, ancak en genis kullanilan ve en mithim
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olan boyutudur (Deci ve Ryan, 2000, s. 227). Cezadan kurtulma, 6diil, menfaat gibi digsal
miikafatlarla ifade edilen bir diger motivasyon tiirii ise digsal motivasyondur (Dede ve Argiin, 2004, s.
12). Dolayisiyla kigiye Orgiitii tarafindan veya herhangi bir taraftan saglanacak miikafatlarla
olusturulan motivasyon digsal motivasyonu belirtmektedir (Ilgar, 2004). Bu motivasyon tiiriinde
etkinligin kisiye ne kazandiracagina dikkat edilir. icsel motivasyonda ifa edilen herhangi bir eylemden
zevk alma s6z konusuyken, digsal motivasyonda yapilan etkinligin faydalarina odaklanma s6z
konusudur. Yapilan ¢aligmalarda igsel olarak motive olan kisilerin sadece digsal motive olan kisilerden
daha yiiksek performans sagladiklarini gostermektedir (Yiiksel, 2004). Sonug¢ olarak caligmanin
kendisi ¢alisan icin 6diil halini alir (Shin ve Grant, 2019, s. 415). I¢sel motivasyonu olan bireyler yeni
bir seyler 6grenmek veya kesfetmek, kapasitelerini arttirmak i¢in ig¢sel bir egilime sahiptirler. Bir
digsal 6diil olmaksizin yalnizca 6grenme istekleri ve meraklarindan kaynaklanan bir motivasyona
sahip olan bu bireylerde yaraticilik beklenen bir 6zelliktir (Giirkan ve Demiralay, 2017, s. 65). Bu
dogrultuda i¢sel motivasyon is gorenlerin orgiitsel gelisimini ve verimini arttiracagi ve ayrica ise alim
ve ¢alisma siiresince orgiitlere katki saglamasi agisindan 6nem arz etmektedir (Ayan, 2015, s. 117).

Sonug olarak igsel motivasyon, dissal miikafatlara ehemmiyetin verilmedigi, kisinin i¢sel olarak
egilimi ile birlikte kisisel tutumlarindan gelen bir motivasyon tiiriidiir (Cecere, Mancinelli ve
Mazzanti, 2014, s. 163). Bu motivasyonda c¢alisanlar digsal zorlama ve Ozendirmelerden ziyade
bireysel zevk, keyif, merak ve performanslariyla ilgilidir ve kendi arzulariyla ¢alismalarini stirdiiriirler
(Deci ve Ryan, 2000, s. 263). I¢sel motivasyon, bir bireyin dissal herhangi bir fayda veya yarar olmasa
bile bir etkinlik ile ilgilenmesi, bu etkinlige istekli katilmasi, bundan haz duymasi ve doyum saglamasi
ile ilgilidir. Bireylerin eylemlerini daha iyi anlayabilmek icin her motivasyon tiirli degisik
arastirmalarla incelenmektedir. Cogu arastirma sonucu i¢sel motivasyonun en etkili tiir oldugunu
ortaya koymustur. Bireyler icsel olarak giidiilendiklerinde goérevlerini iglerinden gelerek ve itinayla
yerine getirirler. Bu dogrultuda ig¢sel motivasyon, bireyin yeterlilik ve becerilerini gosterme
tecriibesidir (Y1lmaz, 2018, s. 92).

2. 2. Orgiitsel 6grenme

Ogrenme en basit sekilde kiside davrams degisikligi meydana getirme olarak tanimlanabilir.
Kisinin davraniglarinda degisiklik olusturan 6grenme yeni bilgi ve anlayisi edinme siirecidir. Veri ile
bilgi nasil ayni sey degilse, bilgi edinmeyle 6grenme de ayni sey degildir. Ancak davranista degisiklik
meydana geldiginde 6grenme gergeklesir (Toremen, 2001, s. 17).

Orgiitsel dgrenme ve &grenen orgiitler s6z konusu olunca, bilgini depolanabilmesi ve giincel
tutulabilmesi akla gelen ilk kavramdir (Halag, 2019, s. 151). Orgiitler, agik sistem olmalar1 sebebiyle
canli organizmalara benzer sekilde hayatlarini devam ettirmek ve entropi ile basa ¢ikabilmek igin
cevrelerinde olusan degisimlere adapte olmak, kendilerini yetkinlestirmek ve devamli olarak
ogrenmek zorundadirlar (Tekin ve Yildirim, 2020). Ogrenme bireysel ve orgiitsel diizeyde olmakla
beraber daha ¢ok bireysel 6grenme ile baslayip sonrasinda orgiitsel 6grenmenin gergeklesmesi olarak
ortaya ¢ikmustir. (Fiol ve Lyles, 1985, s. 803). Grup diizeyinde 6grenme ise bireylerin 6grendiklerini
icinde bulunduklar1 grup ile paylagsmalari, onlarla birlikte yorumlamalar1 ve grup anlayisina ulagmalar
seklinde ifade edilmektedir (Kogel, 2018, s. 112). Bireysel Ogrenilenlerin bireyin disinda &rgiitsel
hafizada paylasilmis degerler ve kurallar seklinde depolanmasi zaman i¢inde énemli hale gelmis ve
orgiitsel 6grenme arastirmacilarin ilgisini ¢ekmistir (Day, 1994, s. 37). Stewart’a gore (2001, s.141)
kisilerin ortiik bilgilerinin paylasilmasi sonucu olarak diger kisilerin bu bilgileri kendi perspektifleriyle
yeni bilgiye doniistiirme siireci orgiitsel 6grenmeyi tanimlamaktadir. Daft ve Weick (1984, s. 286) ise
orgiitsel O0grenmeyi Orgiitin eylem alami ve ¢evresi ile karsilikli iligkiden olusan bilgi olarak
tammmlamustir. Kisaca orgiitsel 6grenme, hata ve eksikliklerin belirlenerek bunlarin giderilmesi olarak
tanmimlanabilir. Rekabette avantaj saglamakla birlikte bu avantaji siirdiirmek agisindan orgiitsel
ogrenme c¢ok onemli bir konudur. Orgiitsel 6grenme, isletmelerde etkinligi ve verimlilik pozitif olarak
etkileyecek, rekabet avantaji kazandiracak ve is gereklerinin Orgiit kapsaminda Ogrenilerek tatbik
edilmesiyle bunun bir kiiltiir seklinde olugmasini saglayan bir kavramdir. Caliganlarin igleri ile ilgili
faaliyetleri daha iyi anlamalarina ve sonug itibariyla daha etkili olarak faaliyette bulunmalar1 igin
gerekli olan kabiliyetlerin iyilestirilmesi ve bilginin edinilmesi siirecidir (Barutgugil, 2002, s. 18).
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Isletmelerin hayatlarmin devam ettirilmesi ve gelismesini saglamak icin yeni bilgi ve yetenekleri
kazanmasi ¢ok biiyiik 6nem arz etmektedir. Ozellikle ekonomik krizler, teknolojideki degisim hizi,
pazardaki belirsizlik gibi faktorler 6rgiit yapilarinin esnek olmasi gerekliligi ile beraber ¢alisanlarin
gelisimi ve yeniligi saglayacak diizeyde 6grenmelerini zorunlu kilmaktadir. Liao (2006, s. 227)
orgiitsel 6grenme yetenegini temsil eden degerleri iic boyut olarak ortaya koymustur. Bunlar
ogrenmeye baglilik, agik fikirlilik ve paylasilan vizyon olarak siralanmaktadir. Calantone, Cavusgil ve
Zhao (2002, s. 515) gore 6grenmeye baglilik orgiitiin 6grenmeye verdigi destegi ve dnemi agiklar.
Agik fikirlilik ise Orgiitiin alisilmis eylemlerini siirdiiriirken, yeni fikirleri liretmeye ve kabul etmeye
olan isteklilik seklinde tanimlanir. Paylasilan vizyon ise Orgiitiin bireylerinden ne bekledigi ve
uygulamalarm nasil dl¢iilecegi ile ilgilidir. Isletmelerin hayatlarmi devam ettirebilmeleri igin cevresel
sartlara uyum saglamalar1 gerekmektedir. Kiiresel anlamda degisimin hizli olmasi isletmeleri degisen
sartlara kars1 uyumunu zorlastirmaktadir. Isletmeler degisen sartlara cevap verebilecek bir yapiya
sahip olmak i¢in orgilitsel 6grenmeyi siirekli hale getirmek zorundadirlar.

2.3. Hizmet inovasyon performansi

Inovasyon, yeni veya farkl1 bir ¢iktinin gelistirilmesi, var olan bir {iriinde farklilik, degisiklik veya
yenilik yapma olarak tamimlanmaktadir. inovasyon, miisterilerce bir iiriiniin ya da hizmetin
gelistirilmesini veya yeni olarak adlandirilmasini ifade etmektedir. Bilgiyi bir degere doniistiirebilmek
ve bilgi iiretebilmek ancak inovasyonla olabilir. Inovasyon kavramini bu sebeple iyi idrak etmek ve
her agsamasini bilingli bir sekilde olusturmak gerekir. Nonaka (1994, s. 18) 6grenmenin inovasyon ve
yeni fikirler iiretme konusunda basari kaynagi oldugunu ortaya koymustur. Hizmet inovasyonu
performansi, Orgiitlerin rekabet avantaji saglamasi igin tedarikgilerinin, calisanlarinin ve diger
paydaslarinin gereksinimlerini karsilamak ve yeni hizmetler gelistirmesi ya da var olan hizmetleri
iyilestirme becerisi olarak tanimlanmaktadir (Tian, Wing, Li, Niu ve Si, 2016, s. 900). Hizmet
inovasyonu, pazar gelistirme, misterileri koruma ve biiylime i¢in miithim bir vasita olmustur (Karaca,
2009, s. 197). Hizmet isletmelerinin rekabet avantaji saglamak, orgiit imajim iyilestirmek, miisteri
memnuniyeti ve sadakatini olusturmak i¢in inovasyona ehemmiyet vermeleri ve bu konuda diizenli
caligmalar yapmalar1 gerektigini ifade etmektedir. Kiiresellesmenin ekonomi fiizerindeki etkisiyle,
isletmelerin yeni iirliin ve hizmetleri devamli olarak gelistirmeleri ve iyilestirmeleri yoniinde baski
olusturmaktadir. Kiiresellesen pazarda hizmet iriinleri giderek daha ¢ok bilinir hale gelmekte ve
orgiitlerin gelisimi icin yeni firsatlar olusturmaktadir. Diinya genelinde gelismis {ilkelerin
ekonomilerinin  %60’indan fazlasin1 hizmet sektorii olusturmakta ayrica bu ilkelerin hizmet
sektoriinde ¢ok daha hizla biiytidiikleri goriilmektedir. Hizmet isletmelerinde inovasyon eylemleri yapi
itibartyla yeni driin iiretilmesi yerine, yeni hizmet iiretilmesi siireglerini ifade ederek diger
sektorlerden farkli olusmaktadir. Bu ac¢idan en ¢ok onde gelen ve dikkat ¢eken konu, hizmet
orgiitlerinin rekabet avantaji saglamak i¢in hizmet inovasyonu performansini hangi yontem ile
yiikseltilecegidir (Jian, Ke ve Vang, 2016, s. 305). Performans iizerinde inovasyonun pozitif yonde
etkilerinin arttirilmasi i¢in hem orgiitsel hem de teknolojik yeniliklerin istikrarlt bir kombinasyonu
olusturulmalidir (Azar ve Ciabuschi, 2017, s. 324).

Storey ve Kelly (2001, s. 71) isletmelerde yeni hizmet gelistirme ¢aligmalarinin nasil agiklanmasi
gerektigi lizerine caligmuslar ve yiiksek diizeyde inovatif olan isletmelerle diisiik diizeyde inovatif olan
isletmeler arasinda ilgi ¢ekici ayrimlar bulmuslardir. Hizmet isletmelerinde inovasyon performansini
Olgen finansal ve finansal olmayan kriterler kullanilabilmektedir (Moser ve Morrissey 1984; Olson,
Walker ve Rueket., 1995; Avlonitis, Papastathopoulou ve Gounaris, 2001). inovasyon performansinin
nicel Ol¢limiinde ¢ogunlukla yayinlanan raporlar, edinilen patentlerin sayist ve yeni projeler ile
yapilmaktadir. Yeni iiriinlerin ve hizmetlerin rakiplere gore fonksiyon ve kalite agisindan kiyaslanmasi
ise nitel 6lgiim ile ortaya gikarilir. Itibari deger ve pazar pay1 temel alinarak da inovasyon performansi
Olgiilebilmektedir.

2.4. Hipotezlerin gelistirilmesi

Caligmanin bu kisminda teoriye (kurama) dayandirilarak hipotezler gelistirilmistir. Bu kapsamda
daha Once yapilan benzer calismalar (makaleler) dikkate alinmis ve Onciillerin ortaya cikardiklar
bulgular dikkate alinarak hipotezler gelistirilmistir.
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2.4.1. Yoneticiye duyulan giiven ile igsel motivasyon arasindaki iligki

Insan davramslarim tetikleyen ve bir hedef dogrultusunda kisinin eyleme ge¢mesini saglayan itici
giic motivasyon olarak tanimlanir. Bu giicii 6rgiitlerde ortaya ¢ikaran genellikle yoneticinin kendisidir.
Calisanlar, genellikle yoneticisini orgiitiin kendisi olarak gordiigii i¢in yoneticisinin gostermis oldugu
her davranisi da orgiitiine mal edebilmektedir. Yoneticiye duyulan giiven ile, ¢alisanin kendisine karsi
sorumlu oldugu, yoneticisine duydugu inang ve baglilik ifade edilmektedir.

Bu konuda yapilan arastirmalar c¢alisanlarin yoneticilerine duyduklar giiven diizeyleri ile
motivasyonlari arasinda pozitif bir iligkinin oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Tuysuz (2017) arastirmasinda
orgiit icindeki giivenin motivasyon iizerindeki etkilerini incelemis ve orgiitsel giivenin alt boyutlari ile
calisanlarin motivasyonu arasinda anlamli bir etki oldugu sonucunu bulmustur. Cho ve Perry’nin
(2012) yaptiklar arastirmada ise igsel olarak giidiilenen bir ¢alisanin yoneticisine olan giliveni ile gii¢li
bir iliskisinin oldugu ve bu agidan i¢sel motivasyonu arttiran etkinin giivenilir yoneticilere sahip
olmaktan gectigini ortaya koymustur. Akhlag ve Ahmed (2013) arastirmalarinda yine giivenin ortaya
cikarilmasinda igsel motivasyonun tetikleyici bir kuvvete sahip oldugunu belirtmistir. Orgiitsel
giivenin yiikseldigi durumlarda motivasyonun da ayni1 sekilde tepki verdigi ve yiikseldigi belirtilmistir.
Hubbell ve Chory’nin (2005) bu iki kavrami ele aldigi arastirmasinda, oOrgiitlere olan giivenin
motivasyonu kolaylastirdigi sonucunu ortaya g¢ikarmistir. Bir baska calismada ise is tatmini ve
baglilikla orgiitsel giivenin iligkisini aragtiran Celik (2015) orgiitsel glivenin orgiitsel bagliligr ve is
tatmini olumlu olarak etkiledigi sonucuna ulagmustir.

Bu arastirma bulgulari dogrultusunda yoneticiye duyulan giiven ile i¢sel motivasyon arasinda
pozitif ve anlamli bir etkinin oldugu diisiiniilmektedir. Nitekim yoneticiye duyulan giiven, ¢ogu zaman
orgiite olan giiven ile 6zdeslestigi ve bu konuda yonetici ile ¢alisanlar arasindaki olumlu veya olumsuz
durumun motivasyonu dogrudan etkileyecegi sdylenebilir. Bir isletmede yoneticiye duyulan giiven ne
kadar yiiksek ise igsel motivasyon da ayni oranda yiikselecektir. Bu bilgiler 1s1iginda asagidaki
alternatif hipotez gelistirilmistir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar giiven i¢sel motivasyonlarini pozitif yonde etkilemektedir.

2.4.2. I¢sel motivasyon ile hizmet inovasyon performansi arasindaki iliski

Motivasyon, calisanin performansinda ve iiretkenliginde kilit bir kavramdir. Genel olarak
motivasyon kavrami hem igsel hem de dissal faktdrleri barindirir. Igsel faktdrler, genellikle bir
vazifeyi yerine getirme arzusundan, digsal faktorler ise kisinin ¢aligirken gorevi haricindeki unsurlarin
disardan bireyi etkilemesinden kaynaklanir. Orgiitlerde igsel motivasyon zevk, ilgi, basari ve yenilik
gibi yapilan isten edinilen miikafatlar1 gerektirirken; digsal motivasyon kazanclar, parasal odiiller gibi
menfaatleri ifade eder (Ertas, 2015, s. 402).

Kisiyi baskalarindan farkli kilan yenilikleri iiretmeye ya da bir seyi kimsenin fark edemedigi
bigimde degistirmeye ve kullanmaya yatkinlik kisileri digerlerinden farkli kilmaktadir. Isletme ve
calisanlar inovasyon siirecinde onemli bir gorev {istlenmektedirler. Calisanlar1 daha iyi neyin motive
ettigi, motivasyon yonetimi ile 6grenilebilir ve ¢alisanlar ortak bir hedefe daha etkin ve verimli olarak
yonlendirilebilir. Bu uygulama ile miihim c¢iktilarin ortaya c¢ikmasi saglayabilir. Bunlar; is
basarilarinin arttirilmasini  saglamak, calisanlarin orgiitte kalmalarimi saglanmak, yaratici gizli
giiclerini kullanmalarini saglamaktir (Oztiirk ve Diindar, 2003, s. 57). Boylelikle is gorenlerin yeni
seyler ortaya ¢ikarmalar1 ve var olam gelistirmesi saglanip, yenilik¢i eylemler 6zendirilmis olur. Bu
calisanlar tarafindan ortaya c¢ikarilan yeni iiriin, fikir ve siirecler Orgiitiin performansini arttirarak
orgiite rekabet avantaji saglar (Eren, Yiicel ve Eren, 2010, s. 3102).

Arastirmacilar, 6grenme, baglilik ve basarma gibi unsurlarin igsel motivasyonu etkiledigini ve bu
motivasyon unsurlarmin varli§i sonucu igsel motivasyonun artmasiyla performansin da artacagim
ifade etmislerdir (Nohria, Groysberg ve Lee, 2008, s. 78). Bir ¢alisan i¢sel olarak motive olmus ise,
herhangi bir olay1 pozitif, 1limli ve daha acik fikirli olarak incelemektedir. i¢sel motivasyonu yiiksek
olan calisanlarin, vazifelerini daha iyi yapma ve gorevlerine daha fazla adapte olma olasiliklan
artmaktadir.
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Genellikle cogu arastirmada, inovasyon performansi ile miikafat arasinda anlamli bir iligki oldugu
fark edilmistir. Orgiitlerde, inovasyonu tesvik etmek igin bir sistemin kurulmasi gerekmektedir. Yeni
ve iistiin performansin ddiillendirilmesi i¢csel motivasyonu arttirmasina karsin, geleneksel performans
odiillendirilmesi igsel motivasyonu etkilememektedir (Eisenberger ve Shanock, 2003, s. 121).
Isgorenleri terfi veya para yoluyla tesvik etmek, iyi fikirlerin dnemsendiginin hissettirilmesi calisanlart
motive etmektedir. Ancak arastirmalar, yiliksek seviyede i¢sel motivasyonun daha rahat davranis ve
tavir sergilemek, daha az elestirel olmak, daha diisiik olumsuz ruh haline sahip olmak, daha istekli ve
gayretli ¢alismak gibi neticeler verdigini ortaya koymustur. Bu bilgiler 1s1ginda asagidaki alternatif
hipotez gelistirilmistir.

Hi: Igsel motivasyon hizmet inovasyon performansimi pozitif yonde etkilemektedir.

2.4.3. Yoneticiye duyulan giiven ile hizmet inovasyon performansi arasindaki iligki

Isletmelerde karsilagilan problemlerin basinda calisanlarin performanslarmin istenen diizeye
¢ikarilabilecek uygulamalari hayata gegirmek gelir. Bu uygulamalar maddi olabilecegi gibi manevi
unsurlar da olabilir. Hizmet inovasyonu, genel olarak orgiitlerin maddi olmayan bir etkinligi olarak
miigterilerin istek ve arzularimi karsilamak icin farkli yenilik¢i yollar1 ifade eder. Calisanlarin
performanslarinin  artisinin - saglanmasi tiim yoneticilerin temel sorumlulugudur. Personelinin
performansini iyilestirme ve gelistirme ile birlikte degerlendirme de tiim yoneticilerin énemli bir
gorevidir. Orgiitsel islemler ile ilgili is gorenlerin bilgi sahibi olmasi, mevcut islem ve olaylarin
giivenli ve adil bir sekilde oldugu izlenimi vermekle birlikte, yoneticilerin degerlendirmelerinin
isgdrenlerin performansi {izerinde belirleyici rolii de bulunmaktadir.

Isletmede calisanlarin kararlarm nasil alindigmi anlamasi, karar vericilere giiven duymas ile
birlikte kararin alim yontemlerinin tarafsizligina inanmaya da sevk etmesini saglar (Ding, 2007, 27).
Calisanlarini bu konuda tatmin eden yoneticiler ¢alisanlarinin ¢ok daha iyi performans gosterdiklerini
goreceklerdir (Barutcugil, 2004). Ozellikle yiiksek performans gosteren calisanlar, calismalarinin
karsiligin1 gormek isterler. Bu konuda, performansi diisiik ve gorevine karsi ilgisiz calisanlarla bir
farkinin olmadigimi goéren kisi, moral ve motivasyonu olumsuz olarak etkilenecek ve ¢alisma gayretini
yitirecektir. Bu agidan, performansin adil olarak olgiilmesi galisanin gorevine yoneltilmesini tesvik
eden ve isletmesine duydugu giivenin arttirilmasimi saglayan bir vasita olarak da kullanilabilir. isletme
ve lilkeler i¢in inovasyon performansinin arttirilmasi bugiin artik énemli bir politika konusu haline
gelmistir (Elgi, 2006, s. 15). Orgiitlerde ekip ruhunun ve ortak hedefin olusturulmas: énemlidir. Bu
ekibin birlikte calisabilmesi ancak ekibin birbirine duyduklar1 giivenin tesis edilmesiyle olusacaktir
(Karabetyan, 2019, s. 19).

Giiven ve performans ile ilgili arastirmalar bu iligkinin pozitif ve anlamli oldugunu
gostermektedir. Lee ve Hong (2014) yapilan iglerde destekleyici liderlik ve giivenin yenilikei
davraniglart etkiledigini ifade etmiglerdir. Akman ve digerleri (2015) lider tiplerinin c¢alisan
performansi ile iligkisini Glgen arastirmalarinin sonucunda liderlik tiplerinin ¢alisan performansi
iizerinde anlamli bir etkisinin oldugu ortaya ¢ikmistir. Ozden ve Colak (2012) ise isletmelerin IKY
uygulamalar1 ve orgiitsel performans degiskenleri arasindaki iliskiyi arastirmislar ve IKY
uygulamalar ile isglicii verimliliginin arttirilmasinin miimkiin oldugu sonucuna ulasmislardir. Bu
bilgiler 1s181nda asagidaki alternatif hipotezler gelistirilmistir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar1 giiven hizmet inovasyon performansini pozitif yonde
etkilemektedir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar giivenin hizmet inovasyon performansi tizerine etkisinde igsel
motivasyonun aracilik rolil vardir.

2.4.4. Yoneticiye duyulan giiven ile orgiitsel 6grenme arasindaki iliski

Isletmelerde yoneticilerin en dnemli gorevi sistem gelistirmek ve bu sistemin calisir durumda
olmasi i¢in ¢aba sarf etmek oldugu disiiniildiginde dgrenmenin orgiitsel diizeyde ger¢eklesmesi igin
alt yapiy1 olusturmak ve ¢alisanlarin bu konuda motive edilmesi biiyiik dnem taslmaktadlr Ogrenme
esasinda, degisen sartlara karsi davramig degisikligi olduguna goére Orgiitsel Ogrenmenin
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gerceklesebilmesi icin bireysel bilginin orgiitsel bilgiye doniistiiriilmesi gerekmektedir. Ogrenme
insanin dogdugu anla olusan ve hayatinin sonuna kadar devam eden bir siirectir. Bu uzun siirecte
insanin siirekli O0grenmesi bazen zor olmaktadir. Bu Ogrenme insanin ilgi duymadigr veya
hoslanmadig: bir alan ile ilgili oldugunda ise daha da zorlasmaktadir. Ogrenmeyi harekete geciren,
gelecege yonelik bir istek ve beklenti olup, bu giidillenme ile beklentileri gerceklestirecek
davranislarin edinilmesi stirecidir. Motivasyon ne kadar giiclii ise 6grenme de o kadar ¢abuk ve kisa
stirede gerceklesir. Bu kapsamda orgiitler, uyguladiklar politikayla caliganlarin etkilesimini arttirmaya
ve bilgilerini paylasmaya tesvik etmelidirler. Orgiitlerde pozitif bir bilgi paylasim kiiltiiriinii
olusturmak ve gergeklestirmek i¢in bilgi paylasimini 6zendiren iist yonetim anlayist gerekmektedir.

Gtiven, yenilik i¢in her zaman 6nemli bir konu olmakla birlikte yazin alaninda, daha 6nce bilgi
paylagiminin Onciisii olarak isaret edilmis (Mayer, Davis ve Schoorman, 1995) ve giivenin bilgi
paylaslmlnl tesvik ettigi ve bunun da yeniligi tesvik ettigi belirtilmistir Bu konuda g:ahsanlarln motive
sistemler kurulmalidir. Bllgl tretimi ve paylasimi soyut faaliyetler olup, bireyler bunlar igin
zorlanamaz. Ancak karsilikli giiven ve iyi niyete dayali bir orgiit kiiltiirii bilgi yonetiminin gelisimini
miimkiin kilacaktir (Karabetyan, 2019).

Gilivene dayali iletisim, bilginin donlisiimiinii baslatarak calisanlart bilgilerini paylagsmaya
cesaretlendirecek ve orgiitsel 6grenmeyi gergeklestirecektir. Orgiitte yeni bilginin hizla yayilmasini
saglayan dgrenme aglar1 yeni iiriin ve hizmetlerin sekillenmesine yardimci olacaktir. Orgiit kiiltiird,
yonetim destegi ve 6diil sistemi, orgiit igerisindeki bilgi paylasiminin basarisini etkileyen unsurlardir.
(Barutgugil, 2002)’e gore ise acik ve giriskenlige dayali ¢alisanlar arasinda giiven olusturulan bir
O0grenme ve paylasma ortami olusturulmali bunlar i¢in de ¢aba sarf edilmelidir. Bu ¢abayi sarf edecek
olan yoneticilerdir. Orgiitsel giivenin yiiksek oldugu kurumlarda motivasyon ile birlikte bilgi
paylasimi ve 6grenmede artig olacaktir. Bu dogrultuda ¢alisanlarin isgiicli devir hiz1 azalacak kuruma
bagliliklari ile birlikte performanslart da artacaktir. Bu bilgiler 1s1g8inda asagidaki alternatif hipotez
gelistirilmistir.

Hi: Orgiitsel dgrenme bireylerin yoneticilerine duyduklari giiveni pozitif yonde etkilemektedir.

2.4.5. Yoneticiye duyulan giiven, orglitsel 6grenme ve hizmet inovasyon performansi arasindaki iligki

Giiniimiiz toplumlar1, kendilerini siirekli gelistiren ve hayati boyunca 6grenme becerisine sahip
orgiitlere ihtiya¢ duymaktadir. Orgiitlerin degisen sartlara uyumlu bir sekilde hayatlarim
stirdiirebilmesi ve kiiresel anlamda gelismeleri takip etmesi, hatta degisimin Onciisii olmas1 kendini
yenilemesi ile miimkiindiir. Orgiitiin siirekli yenilenmesi ise, ancak orgiitsel dgrenme ile elde
edilebilir.

Inovasyonlarin esasini, kisisel, grupsal, orgiitsel seviyede dgrenme ile ortaya cikarilan yeni
bilgiler olusturmaktadir. Bu sebeple, inovasyon becerisi, orgiitlerdeki mevcut bilgi ile yeni bilgiler
arasindaki kombinasyonun sonucu olarak tamimlanabilir. Bu nedenle isletmelerin 6grenme
becerilerinin, inovasyon olusturmalar1 iizerinde giiglii bir etkisinin ve roliiniin oldugu sdylenebilir. Bu
kapsamda, (Hurley ve Hult, 1998) davraniglarda meydana gelen degisimler seklinde ortaya c¢ikan
kisisel 6grenmenin gbzlemlenmesinden yola ¢ikarak, orgiitsel 6grenmenin de inovasyon olusturma ile
ortaya ¢ikacagini ifade etmislerdir. Kisisel 6grenme yoluyla edinilen bilgiler, gruplarla paylasilmakta
ve bu bilgilere yonelik farkli yorumlar gelistirilerek grup anlayisinin olugmasi saglanmaktadir. Grup
seviyesinde olusan anlayisin Orgiitin  biitlinline  yayilmasi sonucunda oOrgiitsel O6grenme
gerceklesmektedir.

Ma’atoofi ve Tajeddini (2010) arastirmalarinda orgiitsel 6grenmenin boyutlar1 olan 6grenmeye
olan baglilik, agik fikirlilik ve paylasilan vizyon ile inovasyon arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir
korelasyonun oldugunu ortaya ¢ikarmislardir. Liao ve Wu (2010) yaptiklari arastirmada; orgiitsel
Ogrenme ile Uriin, siire¢ ve pazar inovasyonu arasinda pozitif yonli ve anlamli iliski oldugu sonucuna
ulagmiglardir.

Isletmelerin degisim ve gelisimleri icsellestirme siirecinde orgiitsel dgrenmenin, dedisim ve
gelisimlere uyumun saglanmasi asamasinda ise inovasyon performansi isletmeler agisindan hayati bir
Ooneme sahiptir. Skerlavaj, Stemberger ve Dimovski (2007, s. 346) ¢alismasinda 6rgiitsel performansi
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arttirmada orgiitsel 6grenme kiiltlirlinlin etkisini arastirmigtir. Arastirma bulgular 6rgiitsel 6grenme
kiiltiirliniin ¢alisan, miisteri ve tedarikgiler acisindan oOrgiitiin finansal olmayan performansinda direkt
etkisi oldugunu ortaya cikarmustir. Hsu ve Pereira (2008) isletmelerin performansinda orgiitsel
Ogrenmenin etkisini arastirmiglardir. Uluslararasi bir firmaya doniismede 6grenmenin, performansi
arttirdig1 ve bu konuda isletmeyi motive ettigi sonucuna ulagmiglardir. Remedios ve Boreham (2004)
calismalarinda orgiitsel 6grenmenin calisan motivasyonu iizerinde pozitif bir etkinin oldugunu ortaya
koymuslardir. Egan, Yang ve Bartlett (2004) ise arastirmalarinda orgiitsel ¢iktilar ile i tatmini ve
orgiitsel dgrenme kiiltiirii arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Orgiitsel grenme kiiltiiriiniin calisanlarin
i tatmini, bilgi teknolojisi ve 6grenme giidiisiiyle iliskisinin oldugu sonucuna ulagmislardir.

Bu arastirmalar dogrultusunda yoneticiye duyulan gilivenin orgiitsel 6grenme ve hizmet inovasyon
performans1 arasinda anlamli bir iliski oldugu diisliniilmektedir. Bu dogrultuda bir isletmede
yoneticiye duyulan giiven ne kadar yiiksek diizeydeyse inovasyon performansi ve drgiitsel 6grenme de
ayni dogrultuda yiiksek bir seyir gosterecektir. Bu bilgiler 1s1ginda asagidaki alternatif hipotezler
gelistirilmistir.

Hi: Orgiitsel dgrenme hizmet inovasyon performansini pozitif yonde etkilemektedir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar1 giivenin hizmet inovasyon performansi lizerine etkisinde
orgiitsel 6grenmenin aracilik rolii vardir.

3. Yontem

Yoneticiye giivenin, hizmet inovasyon performans: iizerine etkisinde igsel motivasyonun ve
orgiitsel 6grenmenin aracilik roliiniin arastirildigi bu ¢alismada ilk olarak ¢alismanin amacina uygun
olarak olusturulan model dogrultusunda kullanilmasina karar verilen Olgeklere karar verilmistir.
Calismada nicel arastirma yontemi kullanildigindan ve 1ilgili ornekleme iliskin veriler anket
yontemiyle toplanmasina karar verilmistir. Bu dogrultuda ilk olarak tasarlanan anket formuna iligkin
izin talebine yonelik islemler baslatilmis ve 22 Nisan 2021 tarih ve “E-804.01-2104220006” sayili
karar ile Hasan Kalyoncu Universitesi etik kurulundan gerekli izinler alinmistir. Anketi yanitlayan
katilimcilarin demografik 6zelliklerine iligkin bilgiler frekans analizi ile test edilmistir. Daha sonra
orneklemden edinilen veriler 1s18inda olusturulan modelin analizleri yapilmistir. Bu kapsamda
oncelikle her bir degiskene ait kesfedici faktor analizi yapilmis ardindan dogrulayici faktor analizine
yer verilmistir. Degiskenlere ait korelasyon analizi, basit regresyon analizleri ile aracilik roliinii ortaya
cikarmak i¢in araci regresyon analizleri yapilarak hipotezler ile aracilik etkisi test edilmistir. Yapilan
tiim analizlerden elde edilen bulgular, alan yazin ile karsilastirilarak ¢aligma ile ilgili onerilerde
bulunulmustur. Calismada s6z konusu iliskilerin incelenmesi i¢in kurulan modelden hareketle, araci
degisken etkileri de ilk defa ortaya konulmus ve bu etkiler kurulan hipotezler ile test edilmis. Bu
yoniiyle, arastirmada edinilen sonuglarin alanyazina katki saglayacag diistiniilmektedir.

Kuramdan ve yapilan ¢aligmalardan hareket edilerek arastirma modeli ve hipotezler Sekil 1°de
sunulmustur.

igsel Motivasyon

Yéneticiye Duyulan Giiven »=Hizmet inovasyon Performansi,

6rg£itse! 6g'renme

Sekil 1. Arastirma Modeli
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Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar1 giiven i¢sel motivasyonlarini pozitif yonde etkilemektedir.
H;: I¢sel motivasyon hizmet inovasyon performansimi pozitif yonde etkilemektedir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklart giiven hizmet inovasyon performansini pozitif yonde
etkilemektedir.

H:: Bireylerin yoneticilerine duyduklar: glivenin hizmet inovasyon performansi iizerine etkisinde icsel
motivasyonun aracilik rolil vardir.

Hi: Orgiitsel 6grenme bireylerin yéneticilerine duyduklari giiveni pozitif yonde etkilemektedir.
Hai: Orgiitsel 6grenme hizmet inovasyon performansini pozitif yonde etkilemektedir.

Hi: Bireylerin yoneticilerine duyduklar1 giivenin hizmet inovasyon performansi iizerine etkisinde
orgiitsel 6grenmenin aracilik rolii vardir.

3.1. Arastirmanin amaci ve 6rneklemi

Bu arastirmanin sorunsali Adiyaman ilinde finans sektoriinde calisanlarin yoneticiye duyduklari
giivenin, hizmet inovasyon performansi lizerine etkisinde i¢gsel motivasyonun ve orgiitsel 6grenmenin
aracilik roliiniin olup olmadiginin belirlenmesidir. Arasgtirmanin amaci ve kisitlar1 dogrultusunda
Adiyaman ili finans sektorii ¢alisanlar1 arastirmanin evrenini olusturmaktadir. Adryaman ilinde finans
sektorii g¢aliganlarinin ana kiitleden %95 giivenilirlik sinirlari igerisinde %5°lik bir hata pay1 dikkate
almarak orneklem biiyiikliigii 203 olarak hesaplanmistir. Tiirkiye Bankalar Birligi internet sitesinden
alman bilgilere gore 2019 yil itibariyle Adiyaman ilinde 431 kisi finans calisan1 bulunmaktadir
(Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu, 2019). Calisma ili Adiyaman ili ile sinirlandirilmustir.
Orneklemin evreni temsil etme giiciine gére minimum 203 kisiye anket uygulanmasi gerektigi
hesaplanmistir (Giirbiiz ve Sahin, 2018). Basit tesadiifii 6rneklem yontemiyle finans sektoriinde
calisan 210 anket uygulanmis, eksik ve hatali doldurulan 6 anket aragtirma kapsamindan ¢ikarilmis ve
evreni temsil etme giicli olan 204 ankete iliskin veriler analiz edilerek ¢aligma tamamlanmigtir.

3.2. Arastirma kapsaminda kullanilan veri toplama aracina iliskin bilgiler

Arastirma kapsaminda hazirlanan anket formunda calisanlarin demografik 6zelliklerine iligkin 5
soru bulunmaktadir. Ayrica asagida bilgilerine yer verilen Olgekler kullanilarak anket formu
olusturulmustur.

1. Orgiitsel Giiven Olgegi: Caligma kapsaminda veri toplanmasinda kullamilan bir diger &lgek,
Nyhan ve Marlowe (1997) tarafindan gelistirilen ve Omarov (2009) tarafindan Tiirkce ’ye
uyarlanan yoneticiye, orgiite ve arkadaslara giiven olmak tizere toplam 22 ifade ve ii¢ boyuttan
olusan oOrgiitsel giiven Olceginin yalnizca bir boyutu (yOneticiye giiven) kullanmilmistir. Bu
acidan Orgiitsel giiven Olgeginin bir boyutu olan yoneticiye giliven boyutunu olusturan
toplamda 10 ifade anket formuna alinmustir.

2. Orgiitsel Ogrenme Olgegi: Alan yazinda, drgiitsel 6grenme ile ilgili arastirmacilar tarafindan
gelistirilen birgok olgek bulunmaktadir. Orgiitsel dgrenmeyi etkinlik agisindan dgrenme
yonliilik yaklagimiyla degerlendiren bu arastirmada, literatiirdeki benzer arastirmalarda da
siklikla kullanilan, Baker ve Sinkula (1997) tarafindan gelistirilen ve Ayazlar (2012)
tarafindan Tiirkge ‘ye uyarlanan 6lgek kullanilmustir. Orgiitsel dgrenme 6lgedi ii¢ boyuttan
olugmaktadir. Bunlar 6grenmeye baglilik, acik fikirlilik ve paylasilan vizyon olarak toplamda
18 ifade igeren bir dlgektir

3. Igsel Motivasyon Olgegi: Gagne ve digerleri (2010) tarafindan yilinda gelistirilen daha sonra
Civilidag ve Sekercioglu (2017) tarafindan Tiirk¢e ‘ye uyarlanan olgek 19 ifadeden ve alti
boyuttan olusmaktadir. Bu alt boyutlar motive olmama, digsal diizenleme-Sosyal, dissal
diizenleme-maddesel, ice yansitilan diizenleme, kisisel diizenleme ve ig¢sel motivasyondur.
Cok Boyutlu Is Motivasyonu (CBIMO) 6l¢eginin 3 ifadeden olusan i¢sel motivasyon boyutu
arastirma kapsaminda anket formunda kullanilmustir.
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3.3. Olgeklerin yap1 gecerliligi (kesfedici faktor analizi)

Olgeklerin yap1 gecerliligini test etmek amaciyla kesfedici faktor analizi (KFA) yapilmustir. Igsel
motivasyona iliskin faktor ytlikleri asagida Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1

I¢sel Motivasyon Déndiiriilmiis Bilesenler Matrisi

Faktor Adi
Maddeler . :
I¢sel Motivasyon
iM1. ,868
im2. ,810
iMm 3. 861

Igsel motivasyon 6lgeginin 3 maddeli ve tek faktorlii yapisi desteklenmistir. Faktor yiiklerinin
0,810 ila 0,868 arasinda degerler aldig1 tespit edilmistir. Yapilan analiz sonucunda KMO verileri,
orneklem yeterliliginin 0,743 oldugu sonucunu vermistir. Bu sonu¢ faktdr analizi yapabilmek igin
orneklem biiyiikliigiiniin yeterli oldugunu belirtmektedir. Yapilan Bartlett kiiresellik analiz sonucunun
anlaml ¢ikmas1 [x2 ®= 329.954, p<0.001] ifadeler arasindaki korelasyonun faktdr analizlerine
uygunlugunu desteklemektedir. Sonug itibariyle bir boyuttan olusan ve toplam varyansin %71,674’sin1
acikladigr bir yapiya ortaya ¢ikarilmistir. Hizmet inovasyon Ol¢egi faktor yiikleri agsagida Tablo 2’de
gosterilmistir.

Tablo 2

Hizmet Inovasyon Performans: Déndiiriilmiis Bilesenler Matrisi

Faktorler
Calsanlarin Orgiitiin
Maddeler Hizmet Inovasyon

Inovasyon  Gelistirme
Davranigt  Potansiyeli

HIP1. 0,771
HIP2. 0,877
HIPS. 0,545
HIP4. 0,604
HIPS. 0,726
HIP7. 0,688
HIP8. 0,723
HIP9. 0,731
HIP10. 0,578
HIP11. 0,522
HIP12. 0,586
HIP13. 0,664
HIP14. 0,686

Hizmet inovasyon performansi 6lgeginin 2 faktorli yapisi dogrulanmigtir. Maddelerden sadece
calisanlarin hizmet inovasyon boyutunda yer alan 6. madde yani “Genel olarak, kendimi galistigim
boliimiin yaratici bir iiyesi olarak goriiyorum.” maddesi hem 1. faktdre hem de 2. faktore yiikleme
yapmustir. 1. faktore 0,408 ve 2. faktore 0,435 yilikleme yaptig1 ve aradaki fark 0.10’dan kiigiik oldugu
igin yani ¢apraz yikleme yaptig1 i¢in Olgekten bu soru maddesi ¢ikarilmis ve yeniden analiz
yapilmustir. Faktor yiiklerinin 0,522 ila 0,877 arasinda degerler aldig1 tespit edilmistir. Yapilan analiz
sonucunda KMO verileri, 6rneklem yeterliliginin 0,858 oldugu sonucunu vermistir. Bu sonug faktor
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analizi yapabilmek i¢in &rneklem biylikliigiiniin yeterli oldugu sonucunu vermektedir. Yapilan
Bartlett kiiresellik analiz sonucunun anlamli gikmasi [x? ® = 328.857, p<0.001] ifadeler arasindaki
korelasyonun faktor analizlerine uygunlugunu desteklemektedir. Sonug itibariyle bir boyuttan olugan
ve toplam varyansin %53,232’sini agikladig1 bir yapiya ortaya g¢ikarilmustir. Orgiitsel giiven 6lgegi
faktor yiikleri agagida Tablo 3’te gdsterilmistir.

Tablo 3

Yoneticiye Giiven Boyutu Déndiiriilmiis Bilesenler Matrisi

Maddeler . Fa,ktor .
Yoneticiye Giiven
YGL1.. 0,839
YG2. 0,883
YG3. 0,879
YGA4. 0,883
YG5. 0,906
YG6. 0,872
YG7. 0,873
YG8. 0,868
YG9. 0,830
YG10. 0,828

Orgiitsel giiven 6lgeginin toplam ii¢ boyutu bulunmaktadir. Bu ¢alismada sadece ydneticiye giiven
boyutu kullanilmig ve bu boyut dogrulanmigtir. Faktor yiiklerinin 0,828 ila 0,906 arasinda degerler
aldig1 tespit edilmistir. Yapilan analiz sonucunda KMO verileri, 6rneklem yeterliliginin 0,919 oldugu
sonucunu vermistir. Bu sonug faktor analizi yapabilmek i¢in 6rneklem biiyiikligiiniin yeterli oldugunu
belirtmektedir Yapilan Bartlett kiiresellik analiz sonucunun anlamli ¢ikmasi [y? 9= 263.196,
p<0.001] ifadeler arasindaki korelasyonun faktor analizleri i¢in uygun oldugunu gdstermektedir.
Analiz sonucunda bir boyuttan olusan ve toplam varyansin %75,087’sini agikladigi bir yapiya
ulagilmugtir. Orgiitsel 6grenme dlgegi faktor yiikleri asagida Tablo 4°te gdsterilmistir.

Tablo 4

Orgiitsel Ogrenme Déndiiriilmiis Bilesenler Matrisi

Faktorler

Maddeler Oroii oL
Orgmsg;glﬁrlinmeye Pi‘%f;gﬁn Agik Fikirlilik

001. 0,627
002. 0,622
00s5. 0,461
006 0,357
0O011. 0,742
0012. 0,785
0013. 0,639
0014. 0,755
0015. 0,719
0016. 0,809
0017. 0,768
0018. 0,711
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Orgiitsel dgrenme oOlceginin toplam iic boyutu bulunmaktadir. Boyutlar sirasiyla; orgiitsel
ogrenmeye baglilik (1 ila 6 madde arasinda), ikinci faktor paylagilan vizyon (7-12 maddeler arasinda),
3. faktor agik fikirlilik (13-18 maddeler arasinda) olusmaktadir. Yapilan faktor analizi sonucunda ii¢
boyut ve 18 maddeden olusan bu dlgekte capraz yiiklemelerde 6tiirii, soru maddelerinden “O03, 004,
005, 007, 008, 009 ve O010” maddeleri birden ¢ok faktore yiikleme yapmasi ve farkin 0,10
degerinden diisiik olmas1 nedeniyle 6lcekten ¢ikarilmis ve 6lgek 3 boyutlu ve 11 maddeden olusmus
ve analizler bu haliyle devam edilmistir. Faktor yiiklerinin 0,57 ila 0,809 arasinda degerler aldig tespit
edilmistir. Yapilan analiz sonucunda KMO verileri, 6rneklem yeterliliginin 0,802 oldugu sonucunu
vermistir. Bu sonug¢ faktdr analizi yapabilmek icin Orneklem biiyiikliigiiniin yeterli oldugunu
belirtmektedir. Ayrica, Bartlett kiiresellik testinin anlamli olmasi [x? ®®= 326.859, p<0.001] ifadeler
arasindaki korelasyonun faktor analizleri i¢in uygun oldugunu gostermektedir. Analiz sonucunda
varyansin %57,745’ini agiklandig1 bir yapiya ulagilmistir.

3.5. Hizmet inovasyon performansi 6l¢egi giivenilirlik testi

Aragtirmada kullanilan IBM SPSS for Windows v.23.0 istatistik programu ile ifadelere iliskin
yapilan giivenilirlik analizine gore ortaya ¢ikan cronbach alpha degerleri asagidaki Tablo 5’te

gosterilmistir. Ulasilan giivenirlilik degeri sonuglarina gore Olceklerin yiiksek derecede giivenilir
olduklar ortaya ¢ikmistir.

Tablo 5
Olgeklere Iliskin Giivenirlilik Degerleri

Olcek Adi Cronbach Alpha Katsayisi Giivenilirlik Yorumu

(}")Iizg;t Inovasyon Performans: 0,908 Yiiksek Derecede Giivenilir
Orgiitsel Giiven Olgegi 0,963 Yiiksek Derecede Giivenilir
Orgiitsel Ogrenme Olcegi 0,866 Yiiksek Derecede Giivenilir
I¢sel Motivasyon Olgegi 0,883 Yiiksek Derecede Gilivenilir

3.6. Olgeklerin yap1 gegerliligi

Caligma kapsaminda kullanilan dort faktér aym1 anda analize dahil edilmistir. Yapilan analize
iligkin yol diyagrami Sekil 2’de gdsterilmistir.
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Tablo 6
Model Uyum lyiligi Degerleri

Uyum Olciileri Kabul Edilebilir Uyum Modele iliskin Degerler
X?/df (CMIN/df) <5 2,9871
GFlI >0,90 0,912
AGFI >0,90 0,927
CFlI >0,90 0,928
NFI >0,90 0,934
TLI >0,90 0,938
RMSEA <0,80 0,069

Tablo 6’da goriildiigii gibi ¢alismada kullanilan Slgegin uyum iyiligi degerleri kabul edilebilir
sinirlar icerisinde yer almaktadir. Su ana kadar yani ¢alismanin iicilincii boliimiinde literatiire
dayanarak olusturulan arastirma modeline iliskin 6lgegin gecerlilik ve giivenirligi saglanmistir. Bu
asamadan itibaren ¢aligmanin dordiincii boliimiinde hipotezlerin test edilmesine gegilmistir.

4. Bulgular

Demografik ozellikler ile ilgili (cinsiyet, medeni durum, yas, egitim durumu, ¢alisma siiresi) 5
soru sorulmustur. Demografik o6zelliklere iligkin frekans analizi sonuglarina baktigimizda
katilimeilarin % 47,1°1 kadin (n=96), % 52,9’u (n=108) erkek, % 57,9’u (n=118) evli, % 42,1°1 (n=86)
ise bekardir. Yas degiskenine baktigimizda 25 yas ve alt1 katilimeilar % 22,5 (n=46), 26 ile 35 yas
arast % 46,6 (n=95), 36 ile 45 yas aras1 % 24,5 (n=50), 46 ile 55 yas aras1 %2,9 ve 56 yas ve iizeri ise
(n=7) % 3.,4’tlr. Ayrica egitim durumuna baktigimizda lise % 6,4 (n=13), 6n lisans % 32,8 (n=67),
lisans % 39,2 (n=80), yiiksek lisans %19,6 (n=40) ve katilimcilarin % 2’sinin (n=4) ise doktora
diizeyinde egitim durumlar1 ortaya ¢ikmaktadir. Son olarak katilimcilarin ¢aligma stireleri ise 5 yil ve
altt % 33,3 (n=68), 6 ile 10 y1l aras1 % 36,8 (n=75), 11 ile 15 yil aras1 % 22,5 (n=46), 16 ile 20 yil
arast % 3,4 (n=8) ve % 3,9 (n=8) ile 21 y1l ve lstii katilimcilar olusturmaktadir.

Calisma kapsaminda kullanilan anket formu neticesinde elde edilen veriler IBM SPSS for
Windows v.23 ve IBM Amos istatistik paket programlari ile analizler yapilmistir. Arastirma
kapsaminda oncelikle i¢sel motivasyon, hizmet inovasyon performansi, yoneticiye giiven ve orgiitsel
ogrenme ile ilgili elde edilen verilerin ortalamalari, standart sapmalar1 ve aralarindaki korelasyon
incelenmistir. Arastirmada kullanilan degiskenlere ait ortalama, standart sapma ve korelasyon
katsayilar1 Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7

Ortalamalar, Standart Sapmalar ve Korelasyon Degerleri

Degiskenler ort  SS. 1 2 3 4
1.Igsel Motivasyon 3,19 1,151

f,gf}g::ﬁ;m Inovasyon 366 0,711 0,650%

3.Yoneticiye Giiven 374 1004  0436%*  0,626%*

4 Orgiitsel Ogrenme 352 0610 0476 0,706%* 0,627**

*p<«0,05 **p«0,01
 Aragtirmanin bagimh (Hizmet Inovasyon Performansi), bagimsiz (Yoneticiye Giiven) ve araci
(Igsel Motivasyon ve Orgiitsel Ogrenme) degiskenlerinin birbirleriyle biitiiniiyle pozitif, anlamli ve

giiclii iligkiler i¢inde olduklar1 goriilmektedir.
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Caligmada yoneticiye giivenin, hizmet inovasyon performansi iizerine etkisinde i¢sel motivasyon
ile orgilitsel 6grenmenin aracilik roliiniin ortaya konulmasi amaciyla aracilik modeli kullanilmistir. Bu
baglamda aracilik modellerinin test edilmesinde farkli yaklagimlar vardir. Bu yaklasimlardan birisi de,
Baron ve Kenny yontemi olarak bilinen nedensel adim yaklagimdir.

Baron ve Kenny’e gore; aracit degisken (M) oldugu one siiriilen bir degisken bazi1 kosullar
sagliyor ise araci degisken olarak tanimlanmaktadir. Geleneksel yontem olarak da bilinen bu
yaklasima goére verilen araci etki modelinde aracilik etkisi istatistiksel olarak ii¢ sekilde test
edilmektedir.

1. Bagimsiz degisken, bagimli degiskeni anlamli olarak etkilemelidir.
2. Bagimsiz degisken, araci degigskeni anlamli olarak etkilemelidir.

3. Bagimsiz degisken ile araci degisken birlikte regresyon analizine dahil edildiginde araci
degisken, bagimli degiskeni anlamli olarak etkilemelidir. Bu durumda bagimsiz degisken ile
bagimli degisken arasindaki iliski tamamiyla anlamsizlasirsa tam aracilik etkisi, bagimsiz
degisken ile bagimhi degisken arasindaki anlamlilik seviyesinde diisme meydana gelir ise
kismi aracilik etkisi oldugu sdylenmektedir.

Bu yaklasima gore, aracilik etkisinden bahsedebilmek i¢in Onerilen her bir kosul adim adim
saglanmalidir. Bir adim anlamli degil ise bir sonraki adima gecilememekte ve Onerilen aracilik
modelinde aract degisken oldugu o©ne siiriilen degiskenin, aracilik etkisi olmadigi sonucuna
ulasilmaktadir (Giirbiiz ve Sahin, 2018).

Tablo 8

Regresyon Analizi Sonuglart

Regresyon katsayilari

Kosullar Model istatistikleri
B S.H. B

R?=0,176

1.Kosul «« F=1(1,202) = 43,201

Bagimsiz Degisken: Yoneticiye duyulan giiven 049 1070 042 p« 0,01

Bagimli Degisken: I¢sel motivasyon

Bagimsiz Degisken: Yoneticiye duyulan giiven R? = 0325

- - e . e Kk - VU,

Bagimli Degisken: Orgiitsel 6grenme 0,997 0,820 0,57 F = (1,202) = 97,067
p< 0,01

3.Kosul R?=0,351

Bagimsiz Degisken: I¢sel motivasyon F =(1,202) =109,050

0,359 0,570 0,59**

Bagimli  Degisken:  Hizmet  inovasyon p< 0,01
performansi
Bagimsiz Degisken: Orgiitsel 6grenme R?= 0,355
Bagimli  Degisken:  Hizmet  inovasyon 0743 0570 059%* F = (1,202 =
performansi 111,065

p<« 0,01
4.Kosul R2= 0531
Bagimsiz Degisken: Yoneticiye duyulan giiven 0,334 0,038 0,46** = _ (2,201) =
Bagimli Degisken: Igsel motivasyon 133 844 '
Bagimsiz  Degisken:  Hizmet inovasyon 0,240 0,032 0,39** b« (’) 01

performansi

Bagimsiz Degisken: Yoneticiye duyulan giiven
Bagimsiz Degisken: Orgiitsel dgrenme
Bagimli  Degisken:  Hizmet  inovasyon 0433 0077 0.34%*
performansi ' ' '

0,311 0,044 043** R2=0,483
F = (2,201) = 94,074
p < 0,01
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Regresyon analizi sonuglari tablo 8’de gdsterildigi gibi birinci kosulda bagimsiz olan degiskenin
(Yéneticiye duyulan giiven) araci degiskenler (Igsel motivasyon ve Orgiitsel 6grenme) iizerinde olan
etkisine baktigimizda, yoneticiye duyulan giivenin i¢sel motivasyon lizerinde pozitif yonlii anlaml
etkisinin (B= 0,42, p < 0,01) oldugunu, yoneticiye duyulan gilivenin orgiitsel 6grenme iizerinde
etkisinin yine pozitif ve anlamli etkisinin oldugu (f= 0,57, p <0,01) goriilmektedir.

Ikinci adimda yoneticiye duyulan giivenin hizmet inovasyon performansi iizerinde pozitif yonlii
anlamlt etkisinin (f=0,63 , p < 0,01 ) oldugunu, iiclincii kosulda ise araci degiskenlerin igsel
motivasyon ve orgiitsel 6grenmenin hizmet inovasyon performansi iizerindeki etkisi sirastyla (f= 0,59,
p <0,01), (B=0,5, p<0,01) pozitif ve anlamli1 bir etki gdsterdigi goriilmiistiir.

Aracilik etkisinin On sartlar1 saglandiktan sonra araci degiskenler analize dahil edilerek devam
edilmistir. Dordiincii asamada g¢oklu regresyon yontemi ile yoneticiye duyulan giivenin hizmet
inovasyon performansi iizerine etkisinde i¢csel motivasyonun ve oOrgiitsel 6grenmenin aracilik rolii
analiz edilmistir. Analiz sonucunda yoneticiye duyulan gilivenin hizmet inovasyon performansi
iizerinde etkisinde igsel motivasyonun ve Orgiitsel 6grenmenin aracit degisken olarak siirece dahil
edilmesiyle yoneticiye duyulan gilivenin hizmet inovasyon performansi tizerindeki etkisi, anlamliliklar
kaybolmadan regresyon katsayilarinin azaldigi goriilmiistiir. Bu sonuglar yoneticiye duyulan giivenin
(bagimsiz degisken) hizmet inovasyon performansi (bagimli degisken) tlizerine etkisinde igsel
motivasyonun ve orgiitsel 6grenmenin (araci degiskenler), kismi aracilik rolii oldugunu goéstermistir.
Analiz kapsaminda, bulgular 15181nda test edilen tiim alternatif hipotezler (H1) desteklenmistir.

5. Sonug¢

Yoneticiye duyulan giivenin hizmet inovasyon performansi tizerine etkisinde i¢sel motivasyonun
ve Orgiitsel 6grenmenin aracilik roliiniin arastirildig1 bu ¢calismada, Adiyaman ilinde finans sektoriinde
calisan 204 kisiden anket yontemi ile elde edilen veriler analiz edilmistir. Bu kapsamda yoneticiye
duyulan giiven, hizmet inovasyon performansi, i¢sel motivasyon ve orgiitsel 6grenme degiskenlerinin
basit regresyon sonuglarina gore aralarinda pozitif ve anlamli bir etki oldugu sonucu bulunmustur.
Bagimsiz degiskenin (yoneticiye duyulan giiven) bagimli degisken (hizmet inovasyon performansi)
tizerine etkisinde arac1 degiskenler (igsel motivasyon ve orgiitsel 6grenme) analize dahil edildiginde
anlamlilik diizeyinin ayni kaldigi ancak regresyon sayisimin kii¢tildigii sonucu ortaya ¢ikmustir. Bu
sonuca gore ise kismi aracilik etkisinin oldugu ve hipotezlerin kabul edildigi ortaya ¢ikmistir. Orgiitii
temsil etmesi agisindan yoneticiye duyulan giivenin, igsel motivasyon ve orgiitsel 6grenmeye nazaran
hizmet inovasyon performansi iizerinde daha etkili oldugu sdylenebilir. Ayrica arastirmada igsel
motivasyon ile orglitsel 6grenme degiskenlerinin hizmet inovasyon performansi iizerindeki etkileri
birbirine ¢ok yakin sonuglar vermistir. Analiz ¢iktilarina gore ortaya ¢ikan sonuglar benzer ¢aligmalar
ile uyumludur (Oztiirk ve Diindar, 2003; Liao ve Wu, 2010; Cho ve Perry, 2012; Akhlaq ve Ahmed,
2013; Lee ve Hong, 2014; Tuysuz, 2017).

Isletmelerin i¢inde oldugu degisken ¢evre kosullar1 diisiiniildiigiinde basarisinin en biiyiik kosulu
sahip oldugu kaynaklardan sinerji olusturmaya bagli oldugu sdylenebilir. Bu agidan sosyal sermayenin
en dnemli unsuru olan giiven isletmeler icin dnemli bir konudur. Orgiitii temsil etme, ¢alisandan en iyi
performans1 saglama gibi nedenlerden dolay1 yoneticiye duyulan giiven isletmeler i¢in hayati bir
oneme sahiptir. Cilinkii yoneticiye giiven bilgi paylasimi, motivasyon ve performans ile dogrudan
iligkilidir. YOneticisine duydugu giivenin dilizeyine gore c¢alisanlar sahip oldugu bilgiyi
paylasmaktadirlar. Orgiitsel 6grenmenin en &nemli kosulu ise bilgi paylasimdir. Orgiit igindeki
giivenin olumlu sonuglarindan faydalanabilmek i¢in tiim ¢alisanlarin 6rgiit igindeki uygulamalarin ve
politikalarin adil, tarafsiz ve tutarli olduguna inanmalar1 gerekmektedir. Bunu saglayacak kisi ise
yoneticinin kendisidir. Bu acidan yoneticiler tim davramislari, sozleri ve uyguladiklanyla orgiitte
giiveni arttirabilir veya azaltabilirler. Calisanlarin is yerindeki davramislarm tetikleyen, bir hedef
dogrultusunda kisiyi harekete gegiren ve itici gii¢ olan diger 6nemli konu ise motivasyondur. Bu giicii
orgiitlerde ortaya cikaran kisi yine yoneticinin kendisidir. Yoneticiye giiven denildiginde, calisanin
kendisine karsi sorumlu oldugu ona duydugu inan¢ ve baglilik calisan1 bagli oldugu birimde veya
alanda daha fazla enerji ve efor sarf etmesine kaynak olacak itici giicii olusturacaktir.

Gilinlimiiziin siiratle degisen sartlari, egitimli ve beklentisi yiiksek calisanlar ortaya gikarmuistir.
Bu calisanlar yiiksek bilgi, beceri ve kabiliyetleri ile entelektiiel sermayeyi olusturarak orgiitlerine
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onemli bir rekabet avantaj1 saglamaktadirlar. Yonetici araciligiyla orgiitte olusturulacak giiven ortam
bu calisanlar isletmeye bagl kilacaktir. Orgiitlerde etkin ve yiiksek performansl hizmetlerin elde
edilmesi i¢in yiiksek diizeyde giivenin olusturulmasi gerektigi kabul edilmelidir. Hizmet sektoriinde
calisan personelin hizmet inovasyon performansinin arttirilmasinda yoneticiye duyulan giivenin, igsel
motivasyonun ve Orgiitsel 6grenmenin Onemli etkilerinin oldugu belirlenmistir. Bu agidan hizmet
sektorii olarak finans sektoriinde calisan insanlarin yoneticilerine giivenmeleri, i¢sel motivasyonlari ve
orgiit olarak dgrenmeleri kritik bir dneme sahiptir. Orgiitlerde yonetici ile galisan arasinda giiven
unsurunun tesis edilmesi i¢in ikili iligkileri giiclendirecek uygulamalara ve c¢aligmalara agirlik
verilmesi Orgiitiin verimliligi ve performansi i¢in etkili sonuglar ortaya ¢ikaracaktir.

Analiz sonucunda ortaya ¢ikan bulgular kuramsal ¢ikarimlari destekler nitelikte olup 6ngoriilen
hipotezler kabul edilmistir. Bu ¢alismada sadece orgiitsel glivenin bir boyutu olan yoneticiye duyulan
giiven esas aliarak i¢sel motivasyon, orgiitsel 6grenme ve hizmet inovasyon performansi analiz
edilmistir. Bagka bir calismada orgiitsel gilivenin diger boyutlar1 kullanilarak farkli bir sektorde
inceleme yapilabilir.

Yazar beyam
1. Arastirma ve yayin etigi beyam
Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.

2. Etik Kurul onay1

Bu arastirma igin Etik Kurul Onay1 Hasan Kalyoncu Universitesi'nin 22.04.2021 tarih ve E--804.01-BABBFCF3
sayili karar1 ile alinmugtir.

3. Cikar catismasi
Yazarlar agisindan ya da tigiincii taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
4. Destek beyam

Bu ¢alisma i¢in herhangi bir destek alinmamuistir.

Kaynak¢a

Akhlag, A. ve Ahmed, A. (2013). The effect of motivation on trust in the acceptance of internet banking in a low
income country. International Journal of Bank Marketing, 31(2), 115-125.

Akman, V., Hanoglu, M. ve Kizil, C. (2015). Liderlik ile personel performans1 arasindaki iliski iizerine bir sirket
incelemesi (an investigation of organization on the relationship between leadership and employee
performance). Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi (Electronic Journal of Social Sciences-ESOSDER), 14(52),
130-145.

Avlonitis, G. J., Papastathopoulou, P. G. ve Gounaris, S. P. (2001). An empirically-based typology of product
innovativeness for new financial services: success and failure scenarios. Journal of Product Innovation
Management: an international publication of the product development and management association. 18(5),
324-342.

Ayan, A. (2015). Etik liderlik tarzinin is performansi, i¢sel motivasyon ve duyarsizlagma iizerine etkisi: kamu
kurulusunda bir uygulama. Eskisehir Osmangazi Universitesi I[IBF Dergisi, 10(3), 117-141.

Avyazlar, G. (2012). Otel isletmelerinde orgiitsel 6grenme ve bilgi paylasuminin hizmet inovasyon performansina
etkisi. kusadast 5 yildizli otel igletmelerinde bir aragtirma (Yayinlanmamig doktora tezi). Adnan Menderes
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiiisii, Aydin.

Azar, G. ve Ciabuschi, F. (2017). Organizational innovation, technological innovation, and export performance:
the effects of innovation radicalness and extensiveness. International Business Review, 26(2), 324-336.

Baker, W. E. ve Sinkula, J. M. (1999). The synergistic effect of market orientation and learning orientation on
organizational performance. Journal of the Academy of Marketing Science, 27(4), 411-427.

Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu. (2019, 10 Ekim). Erisim adresi:
https://www.bddk.org.tr/bultenfinturk.

Barutgugil, 1. (2002). Bilgi yénetimi. Istanbul: Kariyer Yayincilik.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 140


https://www.bddk.org.tr/bultenfinturk

Degirmenci, B., Oztiirk, C. & Biiyiikbese, T. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 124-144

Barutcugil, 1. (2004). Stratejik Insan Kaynaklar: Yonetimi. Istanbul: Kariyer Yaynlari.

Biite, M. (2011). Etik iklim, érgiitsel giiven ve bireysel performans arasindaki iliski. Azatiirk Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Dergisi 25(1): 171-192.

Calantone, R. J., Cavusgil, S. T. ve Zhao, Y. (2002). Learning orientation, firm innovation capability, and firm
performance. Industrial Marketing Management, 31(6), 515-524.

Cecere, G., Mancinelli, S. ve Mazzanti, M. (2014). Waste prevention and social preferences: the role of intrinsic
and extrinsic motivations. Ecological Economics, 107, 163-176.

Cho, Y. J. ve Perry, J. L. (2012). Intrinsic motivation and employee attitudes: role of managerial trustworthiness,
goal directedness, and extrinsic reward expectancy. Review of Public Personnel Administration, 32(4),
382-406.

Celik, F. (2015). orgiitsel giivenin is tatmini ve orgiitsel baghlikla iliskisi: resmi-ozel ogretim kurumlarinda bir
aragtirma (Yaymlanmamig yiiksek lisans tezi). Istanbul Gelisim Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Istanbul.

Cetin, M. O. (2004). Orgiit kiiltiirii ve érgiitsel baghlik. Ankara: Nobel Yayincilik.

Civilidag, A., ve Sekercioglu, G. (2017). Cok boyutlu is motivasyonu Olgeginin Tiirk kiiltiirline
uyarlanmasi. Mediterranean Journal of Humanities, 7(1), 143-156.

Chiaburu, D. S. ve Lim, A. S. (2008). manager trustworthiness or interactional justice? predicting organizational
citizenship behaviors. Journal of Business Ethics, 83(3), 453-467.

Daft, R. L. ve Weick, K. E. (1984). Toward a model of organizations as interpretation systems. Academy of
Management Review, 9(2), 284-295.

Day, G. S. (1994). The capabilities of market-driven organizations. Journal of Marketing, 58(4): 37-52.

Deci, E. L. ve Ryan, R.M. (2000). The what and why of goal pursuits: human needs and the self-determination
of behavior. Psychological Inquiry, 11(4), 227-268.

Dede, Y. ve Argiin, Z. (2004). Ogrencilerin matematige yonelik igsel ve digsal motivasyonlarinin belirlenmesi.
Egitim ve Bilim, 29(134).

Ding, S. (2007). Orgiitsel giiven yaratmada érgiit kiiltiiriiniin rolii (Yaymlanmamus yiiksek lisans tezi). Marmara
Universitesi Sosyal Bilimler Universitesi, Istanbul.

Diindar, S., Ozutku, H. ve Taspinar, F. (2007). 1(;55:1 ve digsal motivasyon araglarinin iggérenlerin motivasyonu
tizerindeki etkisi: ampirik bir inceleme. Gazi Universitesi Ticaret ve Turizm Egitim Fakiiltesi Dergisi, (2),
105-119.

Egan, T. M., Yang, B. ve Bartlett, K. R. (2004). The effects of organizational learning culture and job
satisfaction on motivation to transfer learning and turnover intention. Human Resource Development
Quarterly, 15(3), 279-301.

Eisenberger, R. ve Shanock, L. (2003). Rewards, intrinsic motivation, and creativity: a case study of conceptual
and methodological isolation. Creativity Research Journal, 15(2-3), 121-130.

Elgi, S. (2006). Inovasyon: kalkinma ve rekabetin anahtari. Ankara: Nova Yaynlari.
Erdem, F. (2003). Orgiitsel yasamda giiven. Sosyal bilimlerde giiven. Ankara: Vadi Yaymlar1.

Eren, M. ., Yiicel, R. ve Eren, S. S. (2010). Firma performansina etkileri kapsaminda g¢evresel olumsuzluk,
pazar dinamizmi, miisteri odaklilik ve yenilik¢ilik arasindaki iliskilerin incelenmesi. Yasar Universitesi
Dergisi, 18(5), 3102-3116.

Ersar1, G. ve Naktiyok, A. (2012). Is gorenin icsel ve digsal motivasyonunda stresle miicadele tekniklerinin
rolii/role of stress fighting tecniques in internal and external motivation of employees. Atatiirk Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, 16(1), 81-101.

Ertas, N. (2015). Turnover intentions and work motivations of millennial employees in federal service. Public
Personnel Management, 44(3), 401-423.

Evans, L. (2000). The effects of educational change on morale, job satisfaction and motivation. Journal of
Educational Change, 1(2), 173-192.

Fiol, C. ve Lyles, M. (1985). Organizational learning. Academy of Management Review, 10(4), 803-813.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 141



Degirmenci, B., Oztiirk, C. & Biiyiikbese, T. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 124-144

Gagne, M., Forest, J., Gilbert, M. H., Aubé, C., Morin, E. ve Malorni, A. (2010). The motivation at work scale:
validation evidence in two languages. Educational and Psychological Measurement, 70(4), 628-646.

Gozgii, F. (2018). inovasyon temelli bilgi ekonomisinin can damari: yasam boyu 6grenme. Bilim Egitim Sanat
ve Teknoloji Dergisi, 2(2), 92-108.

Greenberg, J. (2006). Losing sleep over organizational injustice: attenuating insomniac reactions to
underpayment inequity with supervisory. Training in interactional justice. Journal of Applied
Psychology, 91(1), 58.

Giirbiiz, S. ve Sahin, F. (2018). Sosyal bilimlerde arastirma yontemleri. Ankara: Seckin Yayincilik.

Giirkan, G. C. ve Demiralay T. (2017). Bireysel yenilik¢iliin ¢alisanin yenilik¢i davranisi lizerindeki etkisinde
i¢csel motivasyonun aracilik rolii: Tiirkiye’de cerrahlar 6rnegi. Girisimcilik ve Inovasyon Yénetimi Dergisi, 6,
65-81.

Halag, D. S. (2019). Ogrenen OrgiitleR ve Orgiitsel Ogrenme: Kavramsal Bir Bakis. Avrasya Sosyal ve Ekonomi
Arastirmalar: Dergisi, 6(5), 151-158.

Hosmer, L. T. (1995). Trust: the connecting link between organizational theory and philosophical
ethics. Academy of Management Review, 20(2), 379-403.

House, R. J. (1971). A path goal theory of leader effectiveness. Administrative science quarterly, 321-339.

Hsu, C. C. ve Pereira, A. (2008). Internationalization and performance: the moderating effects of organizational
learning. Omega, 36(2), 188-205.

Hubbell, A. P. ve Chory-Assad, R. M. (2005). Motivating factors: perceptions of justice and their relationship
with managerial and organizational trust. communication studies, 56(1), 47-70.

Hurley, R. F. ve Hult, G. T. M. (1998). Innovation, market orientation, and organizational learning: an
integration and empirical examination. Journal of Marketing, 62(3), 42-54.

Hu, M. L. M., Horng, J. S. ve Sun, Y. H. C. (2009). Hospitality teams: Knowledge sharing and service
innovation performance. Tourism Management, 30(1), 41-50.

Ilgar, S. (2004). Motivasyon aktiviteleri ve 6gretmen. Hayef Journal of Education, 1(2), 211-22

Jian, Z., Ke, Y. ve Wang, G. (2016). The impacts of relationship property, co-production on service innovation
performance. American Journal of Industrial and Business Management, 6(03), 305.

Karabetyan, L. (2019). Orgiitsel 6grenme, bilgi yonetimi ve inovasyonun érgiitsel performansa etkisi hizmet
isletmelerinde bir uygulama (Yaymlanmanus doktora tezi). Arel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Istanbul .

Karaca, Y. (2009). Hizmetlerde inovasyon ve tiiketici algisina etkisi: yolcu tasimaciligi sektoriinde bir
aragtirma. Sosyal Bilimler Dergisi, 11(1), 195-212.

Kogel, T. (2018). Isletme Yoneticiligi Yonetim ve Organizasyon, Organizasyonlarda Davranis ve Klasik,
Modern, Cagdas ve Giincel Yaklasimlar. Istanbul: Beta Yaymcilik.

Kurnaz, S. (2018). Emniyet Kiiltiirii Algis1 ve Caligan Performanst Iliskisi: Hava Araci Bakim Personeli Uzerine
Bir Arastirma, (Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi), Inonii Universitesi, Malatya.

Kiigtikahmet, L. (2005). Sinif yonetiminde yeni yaklasimlar. Ankara: Nobel Yayincilik.

Lee, H. S. ve Hong, S. A. (2014). Factors affecting hospital employees' knowledge sharing intention and
behavior, and innovation behavior. Osong Public Health and Research Perspectives, 5(3), 148-155.

Liao, L. F. (2006). A learning organization perspective on knowledge-sharing behavior and firm
innovation. Human Systems Management, 25(4), 227-236.

Liao, S. H. ve Wu, C. C. (2010). System perspective of knowledge management, organizational learning, and
organizational innovation. Expert Systems with Applications, 37(2), 1096-1103.

Ma'atoofi, A. R. ve Tajeddini, K. (2010). The effect of entrepreneurship orientation on learning orientation and
innovation: a study of small-sized business firms in Iran. International Journal of Trade, Economics and
Finance, 1(3), 254.

Mayer, R. C., Davis, J. H. ve Schoorman, F. D. (1995). An integrative model of organizational trust. Academy of
Management Review, 20(3), 709-734.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 142



Degirmenci, B., Oztiirk, C. & Biiyiikbese, T. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 124-144

Mishra, J. ve Morrissey, M. A. (1990). Trust in employee/employer relationships: a survey of west michigan
managers. Public Personnel Management, 19(4), 443-486.

Moser, M. R. ve Morrissey, B. (1984). Achievement recognition in a research and development
unit. Engineering Management International, 3(1), 49-54.

Nobhria, N., Groysberg, B., & Leg, L. E. (2008). Employee motivation. Harvard business review, 86(7), 78-84.
Nonaka, I. (1994). A Dynamic theory of organizational knowledge. Creation. Organization Science, 5(1), 14-37.

Nyhan, R. C. ve Marlowe Jr, H. A. (1997). Development and psychometric properties of the organizational trust
inventory. Evaluation Review, 21(5), 614-635.

Olson, E. M., Walker Jr, O. C. ve Ruekert, R. W. (1995). Organizing for effective new product development: the
Moderating role of product innovativeness. Journal of Marketing, 59(1), 48-62.

Omarov, A. (2009). Orgiitsel giiven ve is doyumu: ozel bir sektérde uygulama (Yiiksek lisans tezi). Dokuz Eyliil
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, zmir.

Ozdash, K., ve Akman, H. (2012). I¢sel ve digsal motivasyonda cinsiyet ve orgiitsel statil farklilagmasi: Tiirk
Telekomiinikasyon As g¢alisanlari {izerinde bir arastirma. Siileyman Demirel Universitesi Vizyoner Dergisi,
4(7), 73-81.

Ozden, A. ve Colak, H. H. H. (2012). Insan kaynaklar1 yonetimi uygulamalariyla 6rgiitsel performans arasindaki
iliski {izerine bir arastirma. Cankiri Karatekin Universitesi IIBF Dergisi, 2(2): 85-114.

Ozen, J. (2003). Orgiite duyulan giivenin anahtar unsuru olarak érgiitsel adalet (Ed. Ferda Erdem). Ankara:
Vadi Yayinlart.

(")ztiirk3 Z. ve Diindar, H. (2003). Orgiitsel motivasyon ve kamu calisanlarin1 motive eden faktorler. CU Iktisadi
ve Idari Bilimler Dergisi, 4(2), 57-67.

Remedios, R. ve Boreham, N. (2004). Organisational learning and employees' intrinsic motivation. Journal of
Education and Work, 17(2), 219-235.

Reyhanoglu, M. Y. ve Ozkanli, O. T. D. (2006). Ar-ge isbirliklerinde giiven: Ankara ‘daki teknoparklarda
faaliyet gésteren isletmelerde bir arastirma (Yayinlanmamis doktora tezi). Ankara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti, Ankara.

Sayin, U. (2009). Giiven: Isletmelerde algilanan érgiitsel adalet ve is tatmini arasindaki iliskide bir araci—bir
uygulama (Yaymlanmamis yiiksek lisans tezi). Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Erzurum.

Skerlavaj, M., Stemberger, M. I. ve Dimovski, V. (2007). Organizational learning culture—the missing link
between business process change and organizational performance. International Journal of Production
Economics, 106(2), 346-367.

Stewart, D. (2001). Reinterpreting the learning organisation. The Learning Organization, 8(4), 141-152.

Stewart, R. B. (2004). Employee perceptions of trust: Rebuilding the employee-employer relationship (Doctoral
dissertation). Regent University.

Storey, C. ve Kelly, D. (2001). Measuring the performance of new service development activities. Service
Industries Journal, 21(2), 71-90.

Shin, J. ve Grant, A. M. (2019). Bored by Interest: How Intrinsic Motivation in One Task Can Reduce
Performance on Other Tasks. Academy of Management Journal, 62(2), 415-436.

Tan, H. H. ve Tan, C. S. (2000). Toward the differentiation of trust in supervisor and trust in
organization. Genetic, Social, and General Psychology Monographs, 126(2), 241.

Tekin, E. ve Swrkintioglu Yildirim, §. (2020). Akademisyenlerde Orgiitsel Ogrenme ve Orgiitsel Vatandashik
Davranisinin Is Tatmini Uzerindeki Etkileri. Bucak Isletme Fakiiltesi Dergisi, 3 (2), 222-243.

Tian, X., Wang, C., Li, X., Niu, P. ve Si, W. (2016). The Relationship among social capital, service types and
service innovation performance in logistics enterprises. American Journal of Industrial and Business
Management, 6(08), pp. 900-913.

Toremen, F. (2001). Ogrenen okul. Ankara: Nobel Yayincilik.

Tuysuz, M. (2017). Effects of perceived organizational trust on employee motivation: an application on retail
store employees. Journal of Behavior at Work, 2(1).

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 143



Degirmenci, B., Oztiirk, C. & Biiyiikbese, T. Gazi Iktisat ve f§letme Dergisi, 2022; 8(1): 124-144

Whitener, E. M., Brodt, S. E., Korsgaard, M. A. ve Werner, J. M. (1998). Managers as initiators of trust: an
exchange relationship framework for understanding managerial trustworthy Behavior. Academy of
Management Review, 23(3), 513-530.

Yilmaz, R. (2018). Psikolojik iklimin Orgiitsel vatandaslik davranisi tzerindeki etkisinde i¢sel motivasyonun
araci rolii: Sanayi isletmelerinde bir arastirma (Doktora tezi). Selguk Universitesi, Konya.

Yiiksel, G. (2004). Ogrenme icin motivasyon sinif yonetimi. Ankara: Asil Yayinevi.

ISSN: 2548-0162 © 2022 Gazi Akademik Yayimncilik 144



Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 145-163 https://dergipark.org.tr/tr/pub/gjeb

m GAZIi IKTISAT VE iSLETME DERGISI Giip
. GAZI JOURNAL OF ECONOMICS & BUSINESS GJEB
AKADEMIK
YAYINCILIK

Arz, kullammm ve girdi cikti1 tablolar1 arasindaki iliskiler kapsaminda
Tiirkiye ekonomisi i¢in sanayi bazh girdi ¢ikti tablosu iiretilmesi

Muhammet Ridvan ince”

* Ars. Gor., Kocaeli Universitesi IIBF, Iktisat Béliimii, Umuttepe Kampiisii, Kaboglu Mahallesi, Baki Komsuoglu Bulvari,
No:515, Umuttepe, 41001 Kocaeli, TURKIYE. E-posta: muhammetridvanince@gmail.com.
ORCID ID: https://orcid.org/0000-0003-2050-2545

MAKALE BIiLGIiSi 0z

Gelis tarihi: 27.07.2021
Kabul tarihi: 25.09.2021
Cevrimigi kullanim

Arz ve kullanim tablolar1 (AKT ler) ile girdi ¢ikt1 (G-C) tablolar1 ulusal
ekonomilerin yapilarinin anlasilabilmesi agisindan biiylik 6nem arz

tarihi: 18.02.2022
Makale Tiirii: Arastirma
makalesi

Anahtar Kelimeler:
Arz ve kullanim
tablolari, girdi ¢ikti
tablolari, Tiirkiye
ekonomisi

etmektedir. Her bir tablo hazirlandiklar iilke ya da bolge ekonomisinin
yapisi hakkinda onemli bilgiler sunmaktadir. Tiirkiye ekonomisi i¢in
hazirlanan en giincel AKT ve G-C’ler 2012 yilina aittir. Bu tablolar
igerisinde G-C tablolar1 iiriinden {irline (lirlin bazl) hazirlanmis olup,
bunlarin dogrudan sanayileri (sektorleri) ilgilendiren analizler igin
kullanilmasi dogru degildir. Bununla birlikte gecen siire zarfinda gerek
TUIK gerekse de diger arastirmacilar tarafindan konu hakkinda ayr1 bir
calisma yapilmamistir. Ayn1 zamanda son donemde yapilan sektorel
analizlerin tamaminda {irtin bazli G-C tablolarmin kullanildig
goriilmektedir. Bu ¢aligmanin motivasyon kaynagi G-C tablolar
kullanilarak yapilan sektorel analizlerde Kkarsilagilan bu veri
eksikliginin giderilmesi olup Tiirkiye ekonomisi i¢in sanayi bazli bir G-
C tablosu hazirlanmasi amaglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda
oncelikle tablolarin genel yapisi ve birbirleri ile iligkileri agiklanmis ve
AKT’lerden G-C’lerin elde edilmesi siirecinde kullanilan modeller ayri
ayr1 tanmitilmistir. Bu ¢aligmada sanayi bazli G-C tablosu iiretilmesi igin
kullanilabilecek modellerden birisi segilerek Tiirkiye ekonomisi igin
sanayi (endiistri / sektor) bazli bir G-C tablosu hazirlanmustir.
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ABSTRACT

Supply and use tables (AKTs) and input-output (I-O) tables are of
great importance for understanding the structures of national
economies. Each table provides important information about the
structure of the economy of the country or region in which they are
prepared. The most recent AKT and 1-Os for the Turkish economy
belong to 2012. Among these tables, I-O tables are prepared from
product to product (product-based), and it is not correct to use them for
analyzes that directly concern industries (sectors). However, no
separate study has been carried out on the subject by both TURKSTAT
and other researchers during this time. At the same time, it is seen that
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product-based I-O tables are used in all of the recent sectoral analyzes.
The motivation source of this study is to eliminate this data deficiency
encountered in sectoral analyzes using I-O tables, and it is aimed to
prepare an industry-based I-O table for the Turkish economy. For this
purpose, first of all, the general structure of the tables and their
relations with each other were explained, and the models used in the
process of obtaining 1-Os from AKTs were introduced separately. In
this study, an industry (industry / sector) based 1-O table was prepared
for the Turkish economy by choosing one of the models that can be
used to produce an industry-based 1-O table.

1. Giris

Arz ve kullamim tablolar1 (AKT’ler) ulusal hesaplar sisteminin temelini olusturmaktadir. Bu
tablolar araciligiyla iiretim, gelir ve harcama yaklagimlarinin tiimii kullanilarak birbirleri ile tutarl
GSYIH hesaplamalar1 yapilabilir. AKT’ler ayrica herhangi bir sektoriin ¢iktisi ile iiretim siirecinde
kullanmis oldugu ara girdi ve katma deger bilesenleri (iicret, isletme artig1, iiretim vergisi) arasindaki
iligkilerin goriilebilmesini saglar. Bununla birlikte ekonominin iiretim kesimi ile tiiketim kesimi
arasindaki iligkilerin incelenebilmesi agisindan da 6nemli bir analiz aracidir. Ayr1 ayr1 incelendiginde
arz tablolar, tiriinlerin yurtigine nasil arz edildiklerini (yurti¢indeki sektorler tarafindan iiretim ya da
ithalat), kullanim tablolar1 ise bu iirlinlerin hangi iktisadi birimler tarafindan kullanildigini (ara girdi ya
da nihai tiiketim) gostermektedir.

Girdi — ¢ikt1 (G-C) tablolari, sanayi (sanayiden sanayiye G-C tablolar1) ya da tiriin (iiriinden tiriine
G-C tablolari) ¢iktisina gore tanimlanan {iriin ve hizmetlerin ara girdi ve nihai kullanimlari arasindaki
iliskileri gostermektedir. Ayrica yurt igerisinde iretilen ve ithal edilen mal ve hizmetlerin
tilketimlerini, tiiketimi gergeklestiren iktisadi birime gore ayristirmaktadir. G-C’ler araciligiyla bir
ekonomideki yapisal iligkilerin 6l¢iilebilmesini saglayan Leontief ters matrisi, liretim ¢arpanlar1 ve
istthdam garpan1 gibi birgok iktisadi analiz araci gelistirilebilir. G-C tablolarinin tek ve en énemli veri
kaynaklar1 AKT’lerdir. G-C tablolar1 AKT’lerden {irlin bazli ve sanayi (sektor) bazli olmak iizere iki
sekilde elde edilebilir. Farkli sekillerde iiretilen G-C tablolarinin farkli kullanim alanlarn
bulunmaktadir.

Tiirkiye icin TUIK tarafindan hazirlanan en giincel G-C tablosu 2012 tarihli olup, iiriin bazlidir.
Ulke igerisindeki para ve maliye politikalarinin sanayiler (sektorler) iizerindeki etkilerinin incelenmesi
(Sel ve Bircan, 2020), sektorel iiretim ve iiretim yapisi (Sel, 2019; Tok ve Seving, 2019), etki
analizleri, sanayiler arasindaki baglanti etkilerinin incelenmesi (Pehlivanoglu ve Ince, 2018) ve
yatirim Onceligi gerektiren sanayilerin belirlenmesi (Kundak ve Aktop, 2018) gibi konularda sanayi
bazli G-C tablolarmin kullanilmasi gerekmektedir. Uriin bazli G-C tablolarinin ise dogrudan
sanayileri ilgilendiren bu gibi analizlerde kullanilmas1 dogru bir yaklasim olarak gériilmemekte olup,
Tiirkiye ekonomisi i¢in bu alanda bir veri eksikligi bulunmaktadir. Bu galigmanin temel motivasyon
kaynag1 bu cercevede sekillenmis ve Tiirkiye ekonomisi i¢in sanayi (sektor) bazli G-C tablosu
iiretilerek bu alandaki veri eksikliginin giderilmesi amaglanmigtir.

Bu kapsamda ¢aligma dort boliime ayrilmistir. Devam eden bolimde konu ile ilgili kavramsal
cergeve sonraki boliimde sirasiyla arz tablolari, kullanim tablolar1 ve entegre AKT’lerin yapist ile
Tiirkiye ekonomisi igin hazirlanan AKT’ler hakkinda bilgi verilmistir. Dordiincii boliimde ise veri
yapisi ve Model kapsaminda AKT’lerden G-C tablolarina doniisiim igin gerekli olan matematiksel
algoritmalar hakkinda bilgi verilerek Tiirkiye ekonomisi i¢in 2012 yilina ait sanayi bazli G-C tablosu
yine ayni yila ait AKT’ler kullanilarak elde edilmistir. G-C tablosu iiretilmeden énce TUIK tarafindan
64 iirlin ve sektor yapisi lizerinden hazirlanan AKT’ler ve iiriin bazli G-C tablolar1 gdsterim kolaylig:
olmasi agisindan alt1 iiriin ve sektdr yapisi iizerinden toplulastirilmistir. Bu kapsamda hazirlanan ve
iiretilen tiim tablolar Ek Tablo 1 — 14 arasinda ¢alismanin sonunda verilmektedir. Tablo doniigiimleri
i¢in kullanilan matematiksel algoritmalar, Birlesmis Milletler tarafindan 2018 yilinda yayimlanan
“Handbook on Supply and Use Tables and Input — Output Tables with Extensions and Applications”
isimli rapora dayanmaktadir.
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2. Kavramsal cerceve

Iktisadi faaliyetlerin ve iiriinlerin ¢esitlenmesine paralel olarak ulusal ekonomilerin performans,
biiyiikliik, tiretim giicii gibi 6zelliklerinin hesaplanabilmesi de giiclesmistir. Bu zorlugun iistesinden
gelinebilmesi ve iktisadi biytikliikler, ekonomik performans, ekonomik birimler arasindaki iligkiler
gibi 6nem arz eden faktorlerin Ol¢limiiniin daha giivenilir olabilmesi i¢in  ¢esitli standartlar
gelistirilmistir. Ulusal hesaplar sistemi olarak da bilinen bu standartlar, SNA (System of National
Accounts) ve ESA (European System of Account) olmak iizere iki kategoriye ayrilir. Bu
standartlastirmanin temel amaci ekonomik birimler arasindaki mal ve fon akimlarinin entegre ve
tutarlt hesaplama catisi altinda birlestirilmesidir.

SNA olarak adlandirilan ulusal hesaplar sistemi ilk olarak Birlesmis Milletler Istatistik
Komisyonu (UNSD) tarafindan 1953 yilinda yayinlanmis olup, 1968, 1993 ve 2008 yillarinda
giincellenmistir. Bu sistem icerisinde sanayi siniflandirmasi olarak ISIC (International Standart
Industrial Classification of All Economic Activities), tiriin siniflandirmasi olarak ise CPC (Central
Prodcut Classification) kullanilir. ESA ise dinamik bir sekilde gelisen ekonomik faaliyetlerin
tanimlanmasi ihtiyaci ile birlikte SNA-1968 temel alinarak ilk defa 1970 yilinda yayinlanmis, 1995 ve
2010 yillarinda giincellenmistir. ESA icerisinde ekonomik faaliyet (sanayi) siniflandirmasi olarak
NACE (Nomenclature of Economic Acivities) iiriin siniflandirmasi olarak ise CPA (Classification of
Products by Activity) kullanilmaktadir. ESA kapsaminda NACE Rev.1.1 ve CPA 2002, 2002 — 2007
yillar1 arasinda kullanilmis olup, 2008 yilindan sonra NACE Rev.2 ve CPA 2008 kullanima girmistir
(Kula, 2018, ss. 39-40). Benzer sekilde 2002 yilindan énce TUIK in hazirlamis oldugu AKT’lerde ve
girdi ¢ikti tablolarinda sanayi siniflandirmasi olarak ISIC, iirlin simiflandirmast olarak CPC
kullanilmisken, 2002 yilindan sonra hazirlanan tablolarda ise ekonomik faaliyetlerin
siniflandirilmasinda NACE, iiriin siniflandirmasinda ise CPA kullamlmustir (TUIK, 2016h, s.3).

Yukarida kisaca bahsedilen SNA ve ESA standartlar1 temel alinarak hazirlanan AKT ve G-C
tablolar1 ulusal hesaplar sisteminin ana bilesenleridir. Bu standartlarin giiniimiizdeki halini almasi
tarihi siire¢ icerisinde farkli disiplinlerden bir¢ok bilim insaninin katkilari ile gerceklesebilmistir.
Fransiz bilim insant Quesnay’in ekonomik tablosunu hazirlamis oldugu 17. Yiizyilda kadar
dayandirilabilecek bu siirece ilk ve en onemli katki W. Leontief tarafindan yapilmistir. Leontief
(1936), 1919 — 1929 yillar1 arasindaki donemde ABD ekonomisinin yapisini, kendisinin gelistirdigi
girdi ¢ikt1 modeli kapsaminda, inceleyerek bu alandaki 6ncii isim olmustur. ilk olarak Ikinci Diinya
Savasi’nin sona ermesiyle birlikte hazirlanan ve giiniimiize kadar giincellenerek devam eden SNA ve
ESA standartlar siirecin diger dnemli kilometre taslarindandir. Bu standartlarin gelistirilmesinde en
onemli katkilar Nobel 6diillii (1984) iktisatgr Robert Stone tarafindan verilmistir. Bu ikisinin yani sira
Ragnar Frisch, Jan Tinbergen, Paul Samuelson, Simon Kuznets, John Hicks James Meade gibi isimler
siireg icerisinde ¢ok onemli rolleri olan Nobel odiillii iktisatgilardir (Birlesmis Milletler, 2018, s.13).

Tiirkiye, bagindan itibaren yukarida bahsedilen siire¢lerin igerisindedir. Tiirkiye’de, G-C tablolar1
eski adiyla Devlet Istatistik Enstitiisii (DIE) giiniimiizdeki adiyla Tiirkiye Istatistik Kurumu olan TUIK
tarafindan yayinlanmaktadir. Ik G-C tablosu 1959 yilinda Jan Tinbergen’in talebi iizerine hazirlanmis
ve Birinci Kalkinma Planinda da kullanilmistir (Tasci, s. 52). Devaminda 1963 ve 1967 yillarinda da
iki farkli G-C tablosu hazirlanmis olup, TUIK in internet sitesinde bu tablolara ulagilamamaktadir.
Halihazirda TUIK’te yaymlanmis ve arastirmacilarin ulasabildigi yedi adet G-C tablosu
bulunmaktadir. Bunlar sirastyla 1973, 1979, 1985, 1990, 1998, 2002 ve 2012 tarihlidir. Tablolar
incelendiginde 1973 - 1990 arasindaki 4 G- C tablosu sanayi (sektor) bazli, sonraki {i¢ tablo iiriin bazli
olarak hazirlanmustir. Yine 1973 - 1990 arasindaki tablolar ISIC bazli 64 sektor iizerinden
toplulastirilmisken, 1998 yilina ait tablo CPC bazli 97 iiriin, 2002 yilina ait tablo CPA — 2002 bazl1 59
iiriin ve 2012 yilina ait tablo CPA — 2008 bazl1 64 iiriin lizerinden toplulastirilmistir. Diger bir ifadeyle
aragtirmacilarin kullanimina sunulan en giincel tablo 2012 yilina ait olup, sanayi teknoloji varsayimina
dayali Almon metodu kullanilarak {irlinden iriine hazirlanmistir. Tiirkiye’ye ait AKT’ler ve alt
bilesenleri ise (yurti¢i kullanim tablolari, ithalat kullanim tablolar1 vs.) 1996 yilindan itibaren 1998,
2002 ve 2012 yillart itibariyle ulasilabilir durumdadir (TUIK, 2016).

Caligmanin biitiinliigli ve yapilan analizlerin anlatim kolayligi agisindan son olarak degerleme
sistemi hakkinda bilgi verilmesi faydali olacaktir. AKT’ler ve G-C tablolar1 hazirlanirken kullanilan
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fiyat yani degerleme sistemi 6nem arz etmektedir. Degerleme sisteminin temelinde tablolardaki
rakamlarin hangi fiyat tiirline gére gosterildigi yatmaktadir. Bu fiyat tiirleri: “temel fiyatlar” , “iiretici
fiyatlar1” ve “alici fiyatlar1” olmak iizere ii¢ kategoriye ayrilmakta olup, aralarindaki iliskiler asagidaki
gibidir (Erten, 2009, s.108):

Alic1 Fiyatlan1 - Ticaret ve Tasimacilik Marjlar: =  Uretici Fiyatlari (1)

I:Jretici Fiyatlari - Uriin Uzerindeki Vergi (Satis, OTV, KDV, Giimriik ve Ithalat vergileri) +
Uriin lizerindeki Siibvansiyonlar = Temel Fiyatlar 2

3. AKT’lerin genel yapis1 kapsaminda Tiirkiye Ekonomisi

Arz tablolar1 bir ekonomide yurtigi endiistriler (sektor - sanayi) tarafindan iiretilen ve ithal edilen
iriin (mal) ve hizmetlerin toplam arzini gésterir. Diger bir ifadeyle arz tablolar1 ¢esitli ekonomik
faaliyetler ve ithal edilmek suretiyle iiretilen ¢ikt1 (iiriin) hakkinda detayli bilgi sunar. Arz tablosunun
genel yapist Ek Tablo 1°’de gosterilmektedir. Tablonun ana kismi satirlarda tirlinlerin siitunlarda ise
sektorlerin bulundugu kare ya da dikdortgen bir matristen olusur. Bu kisim ilgili {irlin ya da hizmetin
yurticinde hangi sektdr/ler tarafindan {iretildigini gosterir. Bununla birlikte “Toplam Uretim” siitunu
ilgili iiriiniin sektdrler bazinda toplam {iretimini, “Ithalat” siitunu satir etiketlerinde bulunan ilgili
iiriinlere ait ithalat bilgisini “Toplam Arz” siitunu yurti¢i iiretim ve ithalat toplami olmak iizere ilgili
iriinlin yurti¢i piyasaya toplam arzini, “Toplam” satir1 ise ilgili sektorlerin iiriinler bazinda toplam
ciktisin1 gostermektedir (Penneck ve Mahajan, 1999).

Tiirkiye ekonomisi i¢in 2012 yilina ait arz tablosu iirlin ve sektor bazinda 64/64° lik bir kare
matris olarak hazirlanmistir. Bu tabloda genel terminolojiye uygun olarak satirlarda ftriinler,
situnlarda ise sektdrler bulunmaktadir. Tablo “temel fiyatlar” kapsaminda hazirlanmis olup “ticaret ve
ulastirma marjlar1” ile “irlin izerindeki vergi ve siibvansiyonlar” eklenmek suretiyle “alic1 fiyatlarina
da” déniistiiriilmiistiir (TUIK, 2016e). Ek Tablo 5’te bu arz tablosunun alt1 iiriin ve ayn1 sayida sektor
tizerinden toplulastirilmig hali gosterilmektedir. Toplulastirilmig tablo “temel fiyatlar” iizerinden
hazirlanmis olup, “alici fiyatlarina” donistiirme islemi uygulanmamistir. Sektér ve {iriin
toplulastirilmasina iliskin detaylar Ek Tablo 4’te gosterilmektedir. Toplulastirma igsleminde iktisadi
yap1 Oncelikle {irlin ve sektdr agisindan “tarim”, “sanayi” ve “hizmet” olmak iizere 3 boliime
ayrilmigtir. Tarim tiriin/sektor grubu icerisinde tarimsal iirlin/faaliyetler ile hayvancilik ve avcilik ile
ilgili iiriin/faaliyetler, orman tiriinleri / ormancilik faaliyetleri ve su {iriinleri ile bu alandaki faaliyetler
bulunmaktadir. Madencilik ve enerji dahil ekonomideki tiim tiiretim faaliyetleri ve bu iiretim
sonucunda ulagilan {iriinler “sanayi” grubu igerisinde toplulastirilmistir. Kamu ve ulagim hizmetleri
dahil tim hizmet faaliyetleri ve bu faaliyetler sonucunda elde edilen katma deger (iiriin) “hizmet”
grubu olarak toplulastirilmigtir. Daha sonra Tiirkiye ekonomisi agisindan 6nem arz edebilecek bazi
iiriin ve sektoreler alt kategorilere ayrigtirilmistir. Bunlar “sanayi” grubu i¢erinden ayrigtirilan “ingaat”
ve “enerji” ile “hizmet” grubundan ayristirilan “ulastirma” alt kategorileridir. Ek Tablo 5’te satir ve
siitunlar numaralandirilmis olup, 1-6. satir ve 1-6. siitun arasinda kalan kare matris sektorlerin iiriin
bazinda {retimini gostermektedir. Bu dogrultuda, kare matris igerisindeki diyagonal hiicreler
sektorlerin birincil iiretimini, diger hiicreler ise ikincil {iretimini temsil eder. Ornegin, tarim ve
hayvancilik faaliyetleri sektoriiniin birincil iiretimi yaklagik 178,7 milyar TL iken, ayn1 sektor ikincil
iiretim olarak 16.4 milyar TL degerinde sanayi ve teknoloji {iriinii ve 24,3 milyon TL degerinde ticaret
ve hizmet iretimi gergeklestirmistir. Ayn1 sekilde sanayi sektoriiniin birincil iiretimi yaklasik 753
milyar TL iken ikincil tiretim ile birlikte toplam ¢ikt1 degeri yaklagik 778,1 milyar TL degerindedir.

Kullanim tablolar1 iiriin ve hizmetlerin, iiriin bazinda ve ekonomik birime goére, yani sektorler
tarafindan ara mal kullanimi, nihai tiiketim, yatinm harcamalar1 ve ihracat, kullanimlarini
gostermektedir. Bununla birlikte sabit sermaye tiikketimi, net isletme artigi, liretim tizerindeki vergi
eksi siibvansiyonlar ve iicretler olmak {izere briit katma degerin bilesenleri hakkinda detayli bilgi
sunar. Kullanim tablolarinin satir toplamlar1 {iriin bazinda toplam kullanimi, siitiin toplamlari ise
sektorlerin (enddstrilerin) ve diger ekonomik birimlerin, hanehalkr ve devlet nihai tiiketim, yatirum
harcamalari ve ihracat (dis kesim), toplam kullanimlarini temsil eder (Mahajan, 2006). Ek Tablo 2’de
kullanim tablosunun genel yapisi ayrintili bir sekilde gosterilmistir. Tiirkiye ekonomisine ait 2012 y1li
kullanim tablosu ise altt sektér ve ayni sayida {irlin lizerinden toplulastirilarak Ek Tablo 6’da
gosterilmektedir. Toplulastirma i¢in arz tablosu ile paralel olarak Ek Tablo 4 kullanilmistir.
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Ek tablo 6°daki kullanim tablosunda 1-6. satir ve 1-6. siitun arasindaki kare matris sektorlerin
iiriin bazinda ara girdisini temsil etmektedir. Bu kare matrisin alt uzantis1 olarak yedinci satir, sektor
bazinda toplam ara mal tiiketimini; sekizinci satir, ara mal olarak kullanilan iiriinler iizerindeki vergi —
siibvansiyonlar1 yani net vergileri; dokuzuncu satir, alici fiyatlariyla toplam ara tiiketimi, 14-16
arasindaki satirlar katma deger bilesenlerinin sektorel bazda dagilimint ve 17. satir ise sektorlerin
toplam tiretimi temsil etmektedir. Benzer sekilde Ek Tablo 7°de Tiirkiye ekonomisinin 2012 yilina ait
ithalat kullanim tablosu gosterilmistir. Bu tabloda satir bilgileri ithal edilen {iriin ve hizmeti, siitun
bilgileri ise ithalati gerceklestiren sanayi (sektdr) ve diger ekonomik birimleri temsil eder. Ornegin,
2012 yilinda sanayi ve teknoloji iiriinlerinden yaklasik olarak toplam 235,9 milyon TL degerinde
ithalat gerceklestirilmistir. Bu ithalatin 116,5 milyon TL’lik kismi sektorler tarafindan ara girdiler i¢in
geri kalan kismi ise diger iktisadi birimler tarafindan yapilmistir. Ek Tablo 8’de ise Tiirkiye’nin 2012
yilina ait yurti¢i kullanim tablosu gdsterilmektedir. Bu tablo, kullanim tablosundan ithalat kullanim
tablosunun ¢ikarilmasi ile elde edilmekte olup yurt icinde iiretilen mal ve hizmetlerin kullanimi ve
katma degerle ilgili detay bilgiler sunmaktadir. Bu tabloda ithalat ile ilgili bilgiler ise sekizinci satirda
ayrica gosterilmistir.

Iktisadi agidan tutarli AKT lerin hazirlanmasi ile birlikte bu iki tablo birlestirilerek tek bir tablo
halinde gosterilebilmektedir. Entegre bir AKT nin genel yapisi Ek Tablo 3’te gosterilmistir. Ek Tablo
1 ve Ek Tablo 2’nin birlestirilmis ve basitlestirilmis hali olan bu tabloda ekonomideki arz blogunu
temsil eden arz tablosunun gosterim geregi Ek Tablo 1’in transpozu oldugu gézden kagmamalidir.
Diger taraftan iktisadi olarak tutarli bir AKT’de makro iktisadi acidan asagidaki 3 o6zdesligin
saglanmasi gerekmektedir (Birlesmis Milletler, 2018, ss. 24-25).

Cikt1 = Ara Tiiketim + Briit Katma Deger 3)
Cikt1 + ithalat = Ara tiiketim + Nihai Tiiketim + Sermaye Olusumu + Thracat 4)
Uretim Yaklagimu ile Briit Katma Deger = Harcama Yaklagimu ile Briit Katma Deger (5)

Yukarida (3) numarali 6zdeslik Ek tablo 6’da ara tiiketimleri gdsteren kare matrisin alt
uzantisinda dokuzuncu satir ile 14 — 16 arasindaki satirlarin toplaminin 17. satira, (2) numarah
0zdeslik ise Ek Tablo 5’te yedi ve sekizinci siitun toplaminin Ek Tablo 6’daki 7 — 11 arasindaki
siitunlarin toplamina esit olmasi gerektigini ifade etmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde arz ve
kullanim tablolar1 arasinda su sekilde bir baglant1 acik¢a goriilebilir: Ek Tablo 5’te ekonomideki iiriin
bazinda toplam arz1 temsil eden dokuzuncu siitun ile Ek Tablo 6’da ekonomideki iiriin bazinda toplam
kullanimi temsil eden 12. siitun, ayni sekilde Ek Tablo 5°te ekonomideki sektdrel bazda toplam
iiretimi yani sektorlerin birincil ve ikincil tiretimleri toplamini temsil eden 10. satir ile Ek Tablo 6’da
ara tiiketim ve briit katma degerin toplam sekilde ifade edilen toplam iiretimi temsil eden 17. satirin
birbirine esit olmas1 gerekmektedir. Diger taraftan AKT’ler GSYIH tahmininin yapilmasinda ¢ok
onemli bir yere sahiptir. Asagidaki esitlikler AKT lerden sirasiyla {iretim, gelir ve harcama yontemleri
ile GSYIH tahmin yontemlerini gostermektedir (Birlesmis Milletler, 2018, s. 26).

GSYIH = Toplam Uretim (Temel Fiyatlarla) — Ara Tiiketim + (Uriinler Uzerindeki

Vergi — Siibvansiyon) ©6)
GSYIH ="Ucret + Briit Isletme Artig1 + (Uretim iizerindeki vergi — Siibvansiyon) + 7
(Urtinler Uzerindeki Vergi — Siibvansiyon)

GSYIH = Nihai Tiiketim + Sermaye Olusumu + Thracat — ithalat (8)

Bu kapsamda Tiirkiye ekonomisi igin 2012 yilina ait GSYIH tahminleri yukaridaki tanimlamalar
dogrultusunda AKT ler aracilityla asagidaki sekilde hesaplanabilir;?

! Gosterimlerde tablo isimlerinden sonra gelen koseli parantez igerisindeki ilk rakam ilgili tablo satirini, ikinci
rakam ise ilgili tablo siitununu gostermektedir. Ornegin, Ek Tablo 6 [17,7] ifadesi “Tiirkiye 2012 yili kullanim
tablosunda” 17. satir ile 7. siitunun birlestigi hiicredeki 2.956.762.094,88 sayisin1 temsil eder.
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Ek Tablo 6[17,7] — Ek Tablo 6[9,7] + Ek Tablo 6 [8,12] = 1.569.672.115,000 - TL 9)
Ek Tablo 6[14,7] + Ek Tablo 6[16,7] + Ek Tablo 6 [15,7] + Ek Tablo 6 [8,12] = (10)
1.569.672.115,000 - TL

Ek Tablo 6[9,8] + Ek Tablo 6[9,9] + Ek Tablo 6 [9,10] + Ek Tablo 6 [9,11] - Ek
Tablo 7 [7,12] =1.569.672.115,000 TL (11)

4. Veri yapisi, model ve analiz

AKT’ler ve G-C’ler her iilkede farkli kurum ya da kuruluslarca hazirlanmaktadir. Tiirkiye’de bu
is ile gorevli kurulus TUIK tir. Sekil 1’de AKT’lerin hazirlanmasi ile AKT’lerden G-C tablolarinin
tiiretilmesine ait siire¢ Ozetlenmektedir. AKT’lerin hazirlanmasi ¢ok uzun zaman ve maliyet
gerektirdiginden belirli zaman araliklarinda hazirlanabilmektedir. Gelismis tlkeler i¢in bu aralik
genellikle her bes yilda bir seklindedir (Kula, 2018, s. 42). Tiirkiye’de ise bu siire¢ halen
standartlastirilamamis olup, en giincel tablolar dokuz y1l 6ncesine aittir.

| PiYASA VERILERI l

l TUIK

YURT-ICI URETIM
GIRDI CIKTI
TABLOSU e --------

Uriinden Uriine
G-C Tablosu

ARZ
TABLOSU

KULLANIM

L TABLOSU

GIRDI CIKTI
TABLOSU /

ITHALAT GIRDI
CIKTI TABLOSU J

L ITHALAT KULLANIM

TABLOSU
T

)7

A 4
L YURTICI KULLANIM

]

TABILOSU

Sektérden Sektére
G-C Tablosu

Uriin Teknoloji
Varsayimi

Sanayi Teknoloji

Varsayim

Sabit Sektér Satis
Yapis: Varsayim

-

Sabit Uriin Satis
Yapis: Varsayim

v

v

v

v

Model A

Model B

Model C

Model D

(Negatif Rakam
Olabilir)

(Negatif rakam yvok) L e%alg.i lll’:llcam (Negatif rakam yok)

Sekil 1
Arz — kullamm ve g-¢ tablolart arasindaki iligkiler. Kaynak: Birlesmis Milletler (2018)’den
faydalanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

AKT’lerin hazirlanma siirecinde TUIK bir¢ok firma, kurum ve kurulustan verileri toplamakta ve
uzun bir analiz siireci sonucunda birbirleri ile tutarli olacak sekilde arz tablosu, kullanim tablosu ve
ithalat kullanim tablolarin1 olusturmaktadir. Yurti¢i kullanim tablosu ise kullanim tablosundan, ithalat
kullanim tablosu ¢ikarilarak tiiretilmektedir. Bu ¢alismada da sanayi bazli G-C tablosunun {iretilmesi
stirecinde yurti¢i kullanim tablosu ve ithalat kullanim tablosu kullanilacaktir. Ayrica tiiretilen G-C
tablosunda her bir sektoriin ithalat kalemleri detayli bir sekilde gosterilecektir. Yani yurti¢ci G-C
tablosu ile ithalat G-C tablosu entegre bir hale getirilecektir.

AKT’lerden G-C’lerin elde edilmesi siirecinde iiriin bazli ve sanayi (sektor) bazli olmak tizere iki
farkli secenek ve bu her iki segenek iginde iki farkli model olmak iizere toplam dort model
bulunmaktadir. Sekil 1’de bu modeller, Model A, Model B, Model C ve Model D olarak
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gosterilmistir.? TUIK tarafindan hazirlanan 2012 yilma ait G-C tablosu Model A kapsaminda iiriin
teknoloji varsayimina dayal1 olarak tiiretilmis ve hesaplama esnasinda olusabilecek negatif rakamlar
Almon metodu kullamlarak giderilmistir (TUIK, 2015h, s. 3). Sekil 1°de gosterilen tiim modellere ait
hesaplama siireglerinde kullanilan notasyon yapist ve doniisiim algoritmalar sirastyla Ek Tablo 12 -
13’te olup TUIK tarafindan hazirlanan 2012 yilina ait G-C tablolar1 alt1 iiriin iizerinden
toplulastirilmis sekilde Ek Tablo 9 - 11 arasinda gosterilmektedir.

G-C tablolar1, kullanim tablolarinin satir ya da siitunlarina doniistiirme islemi uygulanarak elde
edilmektedir. Diger bir ifadeyle eger iirlin bazli bir G-C tablosu tiiretilecekse kullanim tablosunun
stitun etiketlerinde bulunan sanayilerin (sektorlerin) {iriinlere dontstiiriilmesi, tersine sanayi bazli bir
G-C tablosu tiiretilecekse kullanim tablolarinin satir etiketlerinde bulunan iiriinlerin sanayilere
(sektorlere) doniistiiriilmesi gerekmektedir. Bu c¢alismada da Tiirkiye i¢in sanayi bazli G-C tablosu
tiiretileceginden Ek Tablo 8’deki 2012 yilina ait yurti¢i kullanim tablosu kullanilarak satirlarda
bulunan iirlinlerin sanayilere (sektorlere) doniistiiriilmesi islemi uygulanacaktir. Ayn1 sekilde Ek Tablo
7’deki ithalat kullanim tablosunda da satir etiketlerinde bulunan iiriinler, doniisiim iglemleri ile birlikte
sanayilere doniistliriilecek boylece sanayi bazinda ara girdi ithalat kullanim1 ve nihai birimlerin ithalat
kullanimlart hesaplanacaktir. Son asamada ise tiiretilen bu iki tablo birlestirilecektir. Bu islemlerin
yapilabilmesi i¢in gerekli olan en 6nemli islem donilisiim matrislerinin elde edilmesidir. Dontligiim
matrisleri arz tablolarindan elde edilmekte olup, piyasa payir katsayilart olarak bilinir (Birlesmis
Milletler, 2018 , s. 382).

c=VvT(g™ (12)
D=V@E? (13)

Denklem (12)’de C iirlin karmasi matrisi olup sektorlerin ¢iktilari igerisinde her bir iiriiniin payin,
VT arz matrisinin transpozunu, § sektdrlerin ciktisina ait diyagonal matrisi ifade eder. Denklem
(13)’de D piyasa pay1 matrisi olup her bir iiriiniin iiretimindeki sektorlerin payini, V arz matrisini, X ise
iriin ¢iktisina ait diyagonal matrisi temsil etmektedir. Ek Tablo 5’ten elde edilen iiriin karmasi ve
piyasa pay1r matrisleri sirasiyla Tablo 1 ve Tablo 2’de gosterilmistir. Ek Tablo 13 incelendiginde
C matrisinin Model B ve Model C’de, D matrisinin ise Model A ve Model D’de kullanildig:

goriilebilir.

Tablo 1
Uriin karmasi matrisi (C)
FAALIYET KOLLARI

TRM SAN HzZM ULS ENJ iINS
U TRM 0,916 - - - - -
R SAN 0,084 0968 0,012 0,001 0,012 0,017
U HzM 0,0001 0,022 0,979 0,010 0,010 0,022
N ULS - 0,000 0,006 0,988 0,002 0,001
E ENJ - 0,008 0,002 0,000 0,976 0,006
r INS - 0002 0002 0001 0000 0,955

2 Uriinden iiriine G-C tablosu tiiretilmesi igin iiriin teknoloji ya da sanayi teknoloji varsayimina dayanan igiincii
bir modelde bulunmakta olup (Model E), bu calismada yer verilmemistir. Detayl1 bilgi i¢in bakiniz, Birlesmis
Milletler, 2018, ss. 381-384.
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Tablo 2
Piyasa payr matrisi (D)

FAALIYET KOLLARI
TRM SAN HzZM ULS ENJ iNS

U TRM 1,000 - - - - .
I.F‘;SAN 0,021 0,950 0,018 0,000 0,004 0,007
Ny HZM 0000 0015 0975 0,002 0,002 0,006
L ULS - 0,001 0,025 0,972 0,001 0,001
E ENJ - 0,025 0,009 0,000 0959 0,007
R iNs - 0,005 0,006 0,001 0,000 0,988

Tablo 1 incelendiginde tarim sektoriiniin toplam ciktis1 igerisinde yaklasik %91’inin tarim
iriinlerine, yaklasik %8’inin sanayi triinlerine ve yaklasik %0,01’inin hizmet ve ticarete ait oldugu
goriilmektedir. Aym sekilde Tablo 2 incelendiginde tarim {iriinlerinin tamaminin tarim sektorii
tarafindan, sanayi iriinlerinin %95’inin sanayi sektorii tarafindan, hizmet ve ticaretin ise %97’ sinin
ticaret ve hizmet sektorii tarafindan iiretildigi goriilebilir. Tablo 1’de diyagonal hiicreler ilgili
sektorlerin Dbirincil iiretim faaliyetlerini diger hiicreler ise ikincil iiretim faaliyetlerini temsil
etmektedir.

Her iki matris elde edildikten sonra Ek Tablo 12’deki notasyon yapist kapsaminda Ek Tablo 13°te
bulunan algoritmalar izlenerek istenilen G-C tablosu elde edilebilecektir. Bu kapsamda Tiirkiye
ekonomisi i¢in 2012 yilina ait AKT’lerden sanayi bazli G-C tablosunun elde edilebilmesine yonelik
olarak sabit {iriin satis yapisi varsayimi kapsaminda Model D kullanilacaktir. Bu model, hesaplamalar
sonucunda negatif rakamlarin olusma ihtimalini engellemek amaciyla secilmistir. Model D’deki temel
varsayim, “hangi sektorde iiretildigine bakilmaksizin her iiriiniin kendisine é6zgii satis yapisina sahip
oldugu” yoniindedir.

Modele yonelik notasyon yapist Ek Tablo 12’de, doniisiim algoritmalar1 ise Ek Tablo 13’te
gosterilmektedir. Dontisiim igin gerekli veriler ise Ek Tablo 5, Ek Tablo 7 ve Ek Tablo 8’den
olugmaktadir. Ek Tablo 12’de tanimlanan notasyonlarin model verileri i¢in karsiliklari asagidaki
gibidir:

% . EkTablo5, 1- 6. satir ve 1 - 6. siitun arasinda kalan kare matris
vT @V matrisinin transpozu

Uy . Ek Tablo 8, 1 - 6. Satir ve 1 - 6. siitun arasinda kalan kare matris
Un Ek Tablo 7, 1 - 6. Satir ve 1 - 6. siitun arasinda kalan kare matris
Y4 Ek Tablo 8, 1 - 6. satir ile 8 - 11. siitunlar arasinda kalan matris
Y Ek Tablo 7, 1 - 6. satir ile 8 - 11. siitunlar arasinda kalan matris

X Ek Tablo 5, 7. slitunun 1 — 6. satirlar1 arasinda kalan siitun vektori
x x vektoriiniin diyagonal matrisi

m Ek Tablo 5, 8. siitunun 1 — 6. satirlar1 arasinda kalan stitun vektorii
g’ Ek Tablo 5, 7. satirin 1 — 6. siitunlar1 arasinda kalan satir vektorii
g g7 satir vektdriiniin transpozu olan siitun vektorii

W Ek Tablo 8, 14 — 16. satirlar ile 1 — 6. Stitun arasinda kalan matris

Denklem (13) ile matematiksel ifadesi ve Tablo 2’de sonucu gosterilen piyasa payr matrisi
(doniistim matrisi) kapsaminda Ek Tablo 13 denklem (20) — (24) arasindaki iglemler yapilarak
Tiirkiye’nin 2012 yilina ait sanayi bazli yurti¢i G-C tablosuna ait sirastyla yurtici ara girdi (By), ithal
ara girdi (B,;,), katma deger (W)?, yurtigi {iriin nihai kullanim (F,;) ve ithal iiriin nihai kullanim (E,,)
rakamlari elde edilmis ve Ek Tablo 14’te gosterilmistir. Ek Tablo 14 sabit {iriin satis1 yani her {irliniin
iretildigi sektorden bagimsiz olarak kendine 0zgii bir satis yapisinin oldugu varsayimina

® Ek tablo 8’deki Katma deger kismu halihazirda sanayilere ait oldugundan herhangi bir déniistiirme islemi
uygulanmamakta ve tiim veriler oldugu gibi iiretilen G-C tablosuna aktarilmaktadir.
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dayanmaktadir. Tablo 23 x 12’lik bir matris formatindadir. 1, 6. satir ve 1, 6. siitun arasinda kalan kare
matris siitun etiketlerinde bulunan sektorlerin satir etiketlerinde bulunan sektdrlerden temin ettigi ara
girdileri gostermektedir. Aym1 sekilde 1, 6. satir ve 8, 11. siitunlar arasinda kalan matris satir
etiketlerinde bulunan sektorlere ait nihai talebi gostermektedir. 8, 13. satir ve 1, 6. siitun arasinda kalan
matris stitun etiketlerinde bulunan sektdrlerin satir etiketlerinde bulunan sektdrlere ait iirinlerden
ithalatin1 gosterirken, 8, 13. satir ve 8, 11. siitun arasinda kalan matris ise satir etiketlerinde bulunan
sektorlere ait iiriinlerden nihai talep unsurlan tarafindan yapilan ithalati gostermektedir. Ek Tablo 14
ile TUIK tarafindan hazirlanan {iriinden iiriine yurtici G-C tablosu olan Ek Tablo 10
karsilastirildiginda rakamlar arasindaki farklar goriilebilecektir. Ister {iriin bazli ister sanayi (sektdr)
bazli olsun, her girdi ¢ikt1 tablosunda iiriin ya da sanayileri temsil eden ilgili satir ya da siitun
toplamlarinin esit olmas1 gerekmektedir. Bu durum {iriin ya da sanayiler agisindan kaynak kullanim
esitligini gostermektedir.

TUIK tarafindan hazirlanan Ek Tablo 10 incelendiginde 6 adet iiriine ait ilgili satir ve siitun
toplamlarinin birbirlerine esit oldugu goriilebilecektir. Ornegin Tarim ve Hayvan iiriinlerinin satir
toplam1 178.744.670 iken siitun toplami da ayni rakama esittir. Ek Tablo 8’deki yurti¢i kullanim
tablosu incelendiginde tarim ve hayvan iirlinlerine ait satir toplaminin 178.744.670 iken tarim ve
Hayvancilik faaliyetlerine ait siitun toplammin 195.194.646,62 oldugu goriilmektedir. Uriin bazli G-C
tablosu tiiretilirken satir etiketlerinde bulunan iiriinlerde herhangi bir islem yapilmamakta dontisiim
islemleri siitun etiketlerinde bulunan sanayiler i¢in uygulanmaktadir. Ek Tablo 8 ile Ek Tablo 10
arasindaki temel farklilik bu doniigiim islemlerinden kaynaklanmaktadir.

Bu c¢alisma kapsaminda tiiretilen sanayi bazli G-C tablosu i¢in de ayn1 durum séz konusudur.
Soyle ki Ek Tablo 8’deki sanayileri (sektdrleri) gosteren siitun toplamlarinda herhangi bir degisiklik
olmamig, tiim doniisiim islemleri siitun toplamlarina esit olacak sekilde satir etiketlerinde bulunan
iiriin gruplari i¢in gergeklestirilmistir. Sonug olarak Ek Tablo 14 tarim ve hayvancilik faaliyetleri satir
toplami, Ek Tablo 7’deki gibi 195.194.641,19 iken tarim ve hayvancilik faaliyetlerine ait satir toplami
da doniisiim islemleri neticesinde 195.194.641,19* rakamina esit olmustur.

5. Sonug¢

AKT’ler ve bunlardan tiiretilen G-C tablolar1 ulusal hesaplar sisteminin merkezinde yer almakta
olup iilke ekonomilerinin genel yapisinin anlagilmasinda biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu sistemler
ozellikle 1950°1i yillarin sonlarindan itibaren gelistirilmeye baslanmig ve giiniimiize kadar siirekli
giincellenerek gelistirilmistir. Tiirkiye’de ayni tarihlerle birlikte siirecin icerisinde yer almis hazirlanan
AKT ve G-C tablolar1 6zellikle kalkinma planlarinda kullanilmastir.

Ulkelerin bu tablolar1 belirli periyotlarda hazirlamasi iilke ekonomilerinin yapis1 ve
performansinin Slgiilebilmesi agisindan ¢ok dnemlidir. AKT ve G-C tablolarinin sadece ilgili kurum
ya da kuruluglarca hazirlanmasi temel veri kaynaklarini olusturmakla birlikte bu tablolar araciligiyla
arastirmacilarin  yapmis olduklar1 analizler, uygulanacak ekonomi politikalar1 ig¢in yol gosterici
olmaktadir. Arz tablosu, kullanim tablolar1 ve G-C tablolarimin her biri ayr1 ayr1 ya da birlikte
kullanilarak ¢ok Onemli analizler yapilmakta ve Onemli sonuglara ulasilabilmektedir. Ancak bu
analizler dncesinde her bir tablonun yapisinin, igerdigi bilgilerin birbirleri ile iligkilerinin ve bu bilgi
ve iligkiler kapsaminda yapilabilecek analizlerin iyi bilinmesi gerekmektedir.

AKT ve G-C tablolar1 Tiirkiye ekonomisi icin en son olarak TUIK tarafindan 2012 yilinda
hazirlanmigtir. Bununla birlikte G-C tablosu iiriin bazli olarak hazirlanmig ve sanayi (sektor) bazli bir
G-C tablosu ayrica hazirlanmamustir. Bu ¢alismanin temel amaci analiz siireglerinde karsilasilabilecek
bu eksikligin giderilmesidir. Ciinkii 6zellikle sektorleri ilgilendiren iktisadi politikalarin etkilerinin G-
C analizleri kapsaminda incelenmesi istendiginde sektor (sanayi) bazli G-C tablolarmin kullanilmasi
daha dogru sonuglar verecektir. Diger taraftan hesaplanabilir genel denge modellerinin veri kaynagini
olusturan sosyal hesaplar matrisleri de G-C tablolar1 temel alinarak hazirlanmaktadir. Bu agidan da

4 Sektorel toplulagtirma ve matematiksel doniisiim islemlerinin uygulanmasindan kaynakl kiigiik sapmalar ihmal
edilmistir.
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degerlendirildiginde 2012 tarihli iiriin bazli G-C tablosunun kullanilmasi bu tip analizler agisindan da
uygun bir veri kaynagi degildir.

Tim bu sebepler bir arada disiiniildiigiinde sektorel analizlerde ya da sosyal hesaplar
matrislerinin tiiretilmesinde sanayi bazli G-C tablolarinin kullanilmasi 6énem arz etmektedir. Bu
calisma da AKT’lerden G-C tablolarinin elde edilebilmesine yonelik tiim siire¢ler aciklanarak Tiirkiye
icin sanayi bazli bir G-C tablosu tiiretilmistir. Analiz siireclerinde gosterim kolayligi agisindan tiim
tablolar oOncelikle alti sektor {izerinden toplulastirilmig ve doniisiim islemleri daha sonrasinda
uygulanmugtir. Bununla birlikte doniistirme islemleri akabinde toplulastirma islemlerinin
yapilmasimin iktisadi ac¢idan daha dogru olabilecegi diislintilmekle birlikte ulasilan degerlerin
birbirlerinden ¢ok da farkli olmadiklar1 goriilmiistiir. Diger taraftan iiretilen G-C tablosu dahil diger
tim tablolar 2012 yilina at olup, Tiirkiye ekonomisinin bu yila ait yapisal &zelliklerini ifade
etmektedir. Her ne kadar ekonomilerin yapisal oOzellikleri kisa donemde oOnemli degisikliklere
ugramasa da bu tablolar temel alinarak yapilacak analizler sonucunda daha kesin sonuglara
ulagilabilmesi, olusturularak politikalarin daha dogru uygulanabilmesi, kaynak dagilimi, yatirim
onceligi, kilit sektorler gibi hususlarda dogru segimlerin yapilabilmesi i¢in giincel tablolara gereksinim
bulunmaktadir. Ozellikle son yillarda Tiirkiye ekonomisinin igerisinden gectigi siiregler géz dniinde
bulunduruldugunda ge¢mis yillara ait veriler ve yapisal 6zellikler kullanilarak giliniimiiz ekonomik
yapisi i¢in politikalar {iretilmesi dogru bir yaklasim olmayacaktir. Bu kapsamda TUIK tarafindan yeni
AKT ve G-C tablolarmin hazirlanmasi ve daha da 6nemlisi bu tablolarin hazirlanma sikliklarinin
gelismis iilkelerde oldugu gibi standartlastirilmasi elzemdir.

Yazar beyam

1. Arastirma ve yayin etigi beyani

Bu caligsma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.

2. Etik Kurul onay1

Bu ¢alisma i¢in Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.

3. Cikar catismasi

Yazarlar agisindan ya da tl¢lincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢gikar ¢atigsmasi bulunmamaktadir.
4. Destek beyani

Bu ¢aligma igin herhangi bir destek alinmamustir.
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Ekler
Ek Tablo 1
Arz Tablosu Genel Yapist
T ) SEKTORLER TOPLAM ithalat TOPLAM
arim Madencilik .... Hizmet URETIM ARZ
Ormancilik
U Tarmm-
I3 Ormancilik ; ; Uriin
U Madencilik ) Uriin Urin g inda
N ... Sektorlerin Uriin Bazinda Ciktist Bazinda Bazinda
] R : Toplam
L Hizmet Uretim Ithalat A
E rz
R
TOPLAM Sektor Bazinda Toplam Cikt TOpIam Toplam Toplam

Uretim ithalat Arz

Kaynak: Birlesmis Milletler, 2018, s. 34
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Ek Tablo 2
Kullanim Tablosu Genel Yapist
SEKTORLER Toplam Nihai Tiiketim
T Ara Toplam
arm- -y 1adencilik . Hzm L Hanehalk Kamu  Yatrim  Thracat Kullanim
Orman Tiiketim
U Tarim-
R Ormanciik Uriin Uriin
H Madencilik Uriin ve Sektor Bazinda Ara Girdi Bazinda Uriin Bazinda Nihai Tiiketim Harcamalari Bazinda
L e (ithal Uriinler Dahil) Ara Girdi (ithal Uriinler Dahil) Toplam
e Hizmet Kullanim Kullanim
R
Uriin Ara Girdi Olarak Kullanilan Uriinler - P .
Uzerindeki Uzerindeki Vergiler Ara Girdi Nihai Tiiketicilerin Tiikettigi Uriinler Uzerindeki
. e A - . Toplam i . . Toplam
Vergi - (Uretilen islem goren ya da ithal edilen . Uzerindeki Vergiler
Siibvansiyon mal ve hizmetler lizerindeki vergiler) Net Vergi Ne.t
Vergiler
Toplam
TOPLAM Sektor Bazinda Ara Girdi Kullanimi Ara Girdi
Kullanimi
Bilegen ve Endiistri bazinda Katma Deger Toplam
KATMA : Urcletlm leerlndelkl \(./jzrgllei P];aetr?;
DEGER Canl$fln ara yapilan Odemeler, g
® Briit [sletme Arti1
TOPLAM Sektér Bazinda Toplam Ciktr Iktisadi Birimlerin Toplam Nihai Tiiketim
Harcamalari
Kaynak: Birlesmis Milletler, 2018, s. 34
Ek Tablo 3
Birlestirilmis Arz ve Kullanim Tablosu Genel Yapisi
Uriinler Sektorler Nihai Tiiketim Toplam
Uriinl Uriin ve Sektor Bazinda Ara Uriin Bazinda Nihai Tiiketim —[!—j?grllam
runier Girdi Harcamalar
Kullanimi
Sektorlerin Uriin Bazinda Ciktist ISSZl;tlgiia
Sektorler (Ek Tablo 1°deki matrisin Toplam
Transpozu) Cik
Katma Bilegen ve Endiistri bazinda Katma
Deger Katma Deger Deger
. Uriin bazinda ithalat (Ek Tablo Toplam
Ithalat 1°deki matrisin Transpozu) ithalat
Uriin Bazinda Toplam Arz (Ek i Tktisadi Birimlerin Toplam
Toplam Tablo 1°deki matrisin Transpozu) Sektdr Bazinda Toplam Cikt Nihai Tiiketim Harcamalari
Kaynak: Birlesmis Milletler, 2018, s. 34
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Ek Tablo 4
2012 Yili Arz, Kullamim ve G-C Tablolar1 icin Uriin ve Sektor Grubu Toplulastirma

Uriin Grubu Toplulastirma (CPA 2008) Sektor / Faaliyet Grubu Toplulastirma (Nace Rev.2)
Uriin Toplulastirma Uriin Toplulagtirma Sektor Toplulastirma Sektor Toplulastirma
Numarasi Grubu Numarasi Grubu Numarasi Grubu Numarasi Grubu
1 1 33 4 1 1 33 4
2 1 34 4 2 1 34 4
3 1 35 3 3 1 35 3
4 5 36 3 4 5 36 3
5 2 37 3 5 2 37 3
6 2 38 3 6 2 38 3
7 2 39 3 7 2 39 3
8 2 40 3 8 2 40 3
9 3 41 3 9 3 41 3
10 5 42 3 10 5 42 3
11 5 43 3 11 5 43 3
12 2 44 3 12 2 44 3
13 2 45 3 13 2 45 3
14 2 46 3 14 2 46 3
15 2 47 3 15 2 47 3
16 2 48 3 16 2 48 3
17 2 49 3 17 2 49 3
18 2 50 3 18 2 50 3
19 2 51 3 19 2 51 3
20 2 52 3 20 2 52 3
21 2 53 3 21 2 53 3
22 2 54 3 22 2 54 3
23 3 55 3 23 3 55 3
24 5 56 3 24 5 56 3
25 3 57 3 25 3 57 3
26 3 58 3 26 3 58 3
27 6 59 3 27 6 59 3
28 3 60 3 28 3 60 3
29 3 61 3 29 3 61 3
30 3 62 3 30 3 62 3
31 4 63 3 31 4 63 3
32 4 64 3 32 4 64 3
Toplulastirma Uriin Grubu Toplulastirma Sektor/Faaliyet Grubu
Grubu Grubu
1 Tarim ve Hayv. Uriinleri 1 Tarim ve Hayvancilik Faaliyetleri
2 Sanayi ve Teknoloji Uriinleri 2 Sinai Faaliyetler
3 Ticaret ve Hizmet 3 Ticaret ve Hizmet Faaliyetleri
4 Ulasim Hizmetleri 4 Ulastirma Sektorii
5 Enerji Uriinleri 5 Gevrim Sektorii ve Enerji Uretim Faaliyetleri
6 Ingaat 6 Ingaat Faaliyetleri

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur
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Ince, M. R.

Ek Tablo 12 ‘ '
Yurtici Uretim ve Ithalat I¢in Girdi Cikti Yapist

Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 145-163

A : Arz Tablosu

Sektorler Ciktt ithalat Toplam Arz
Uriinler VT x m q
Cikt1 g’
B: Yurti¢i Kullanim Tablosu

Sektorler Nihai Tiiketim Toplam Kullanim
Yurtigi Uriinler U, Yy x
ithal Uriinler Up, Y m
Katma Deger w w
Cikt1 g’ y
C: Birlestirilmig Arz ve Kullanim Tablosu Yapist

Yurtigi Uriinler Sektorler Nihai Tiiketim Toplam

Yurti¢i Uriinler Uy, Y, x
ithal Uriinler U, Y m
Sektorler |4 g
Katma Deger w w
Toplam x7 g7 y

D: Uriinden Uriine Girdi Cikt1 Tablosu

Uriinler Nihai Kullanimlar Toplam Kullanim
Yurtigi Uriinler Sa Y, X
ithal Uriinler Sim Yim m
Katma Deger E w
Cikt1 xT y
E: Sektorden Sektore Girdi Cikt1 Tablosu
Sektorler Nihai Kullanimlar Cikt1
Yurti¢i Sektorler By Fq g
Sektorel Ithalat B, E, m
Katma Deger w w
Cikt1 g’ y
Kaynak: Birlesmis Milletler, 2018, s. 381
V. Arz Matrisinin Transpozu (Sektorden Uriine) — w Briit KD siitun vektorii
VT . Arz Matrisi (Uriinden Sektdre) I Birim matris
U : Aragirdi kullanim matrisi x Uriin ¢iktist siitun vektorii
F Nihai kullanim matrisi xT Uriin ciktist satir vektorii
S Ara girdi matrisi (lirlinden {iriine) g Sektor giktist siitun vektori
B Ara girdi matrisi (sektorden sektore) gT Sektor ¢iktist satir vektorii
E B'rﬁt katma degeﬁr (K D) matrisi (KD m Toplam ithalat siitun vektorii
bilesenlerinden iiriinlere)
W Briit“KD matrisi (KD bilesenlerinden d Yurtici gosterim indeksi
sektorlere)
gJ Sektor ¢iktist diyagonal matris m ithalat gosterim indeksi
X Uriin ¢iktis1 diyagonal matris
y Nihai kullanim satir vektorii
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Ince, M. R. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 145-163

Ek Tablo 13
AKT’lerden G — C Tablosuna Temel Déniisiim Islemleri

Model A: Uriinden Uriine G-C Tablosu (Uriin Teknoloji Varsayimi)
(Hangi sektorde iiretildigine bakilmaksizin her {iriine 6zgii bir iiretim ydntemi vardir)

T =(D7)? Doéniisiim matrisi (1)
Sq =U4T Yurtici ara girdi 2
S = Uy T Ithal ara girdi (3)

E=WT Katma Deger (@)
Yo=Y, Yurtigi diriin nihai kullanim (5)
Y, =Y, Ithal {iriin nihai kullanim (6)

Model B: Uriinden Uriine G-C Tablosu (Sanayi Teknoloji Varsayimi)
(Uriin karmasina bakilmaksizin her {iriine 6zgii bir liretim yontemi vardir)

T=CT Déniisiim matrisi (7)
Sq =U4T Yurti¢i ara girdi (8)
S = Uy T ithal ara girdi (9)

E=WT Katma Deger (10)

Yo=Y, Yurtigi Giriin nihai kullanim (1)

Ym =Ym [thal iiriin nihai kullanim (12)

Model C: Sektorden sektére G-C Tablosu (Sabit sanayi satis yapisi varsayimt)
(Uriin karmasina bakilmaksizin her sektor kendine 6zgii satis yapisina sahiptir)

T=C1 Déniisiim matrisi (13)
By =TUy Yurtici ara girdi (14)
By =TUp, Ithal ara girdi (15)

w=w Katma Deger (16)
Fy=TY, Yurtigi iiriin nihai kullanim a7
En =TYy, Ithal iriin nihai kullanim (18)

Model D: Sektorden sektére G-C Tablosu (Sabit {irlin satis yapist varsayimi)
(Hangi sektorde tiretildigine bakilmaksizin her {irlin kendine 6zgii satis yapisina sahiptir)

T=D Doniigiim matrisi (19)
B; =TUy Yurtici ara girdi (20)
By =TUp, Ithal ara girdi (21)

w=w Katma Deger (22)
F; =TY, Yurti¢i iiriin nihai kullanim (23)
E, =TY, Ithal iiriin nihai kullanim (24)

Kaynak: Birlesmis Milletler, 2018, s. 383

162



™
©
m ..Szwzﬁaz.éwao uepuiyere) Ieze x UEEA&M
/.I”).\ LE'STT'TIL'9S6'T LESTTI'TIL'OS6'T  88'SEG'LITBOE  S6'P6T'EOSLET  BS'LST'66T'TIT  6H'ESL'G6EILT'T LG'TEYLST'SLL 6HTPOFET'S6T €T M«hﬁ—“ .M.—. M«Mﬁdmﬂﬂﬁ J0L
o.o £S°0FE'8F6 THE - - - - £5°0PE'8P6'TF6 CETPTTLO98 69°LFTOTSTF  6CLL0S9T0T 6€°8F8 767 0CH TCL9S LIS 0T 00°8CETITOTT 7 Bnay 2magsy g
m 05'89L°LLE'SEY % z 7 R 0S'89L°LLE'SEY PrEPETTI0E 60°L19CLLTI 0€°LE9TTS0T LT'8T9°78€ 68T PP LEL 08618 90P8LT6Y Y {4 .3.5@
o 0T'689'988'F - - : - 0U6S9988  LI'ESTECT SSTLFS0E wisysor S6°€69°9L1°C 9£°L09'TTIT PCGITT0E g “aqus - 1843, wmaz
-2
MJ@ LB'SSH'T09'68S°E  TS900°008 1L 6UL6TTIBTPFY  TT'9EL'TOV'ETT ¥8'890'890°6L6  ETLPE'GFE'ILS'T  €6°C6L'PBL'O6T  TO'LOG'T99E8T  96°STI'OTYLET 66°T8S €S TEY S9'66T°LET PSS L6'SPL'TOS'EL 61 “Mﬂﬁww%%%wo 1
m : LELO0TTTSS - - LELO0TTTSS- - - - - - : - 81 Wy ueg Brx wWQ g
Mey 67°90€°06T°6 % x 7 67°90€°061°6 % 7 z 7 7 3 % JA Wy uneg S Mg
Q SHTSTSERS" SHTCTEEES = % = = 7 = % : : 7 91 1SR/ 04/ 41D
M 89°0FE"65T 8T 8F06L6L8T LE°898°9€L81 £6°805°797 9L°L06'8L6°TS P60LTT0S°08 LE°C80'T0€9 8CTET6ES €T PESC0'18891 66'709°€¢6°61 ST6LYLITIT 0T'EIT8STT 1 *Aqng - 1812 \ )
..M” SL'TS6PTESHY TI9FLT0T S8E'TIR'ES LELOLSY TIEETTs 6T'LOL'ETSTIE £E8°8FF0T T9EE0FTL T61°090°07 £9°980°8F 6LET60THT 990°€E¥'6  ¥I  LYVTVHLIINVTdOL
FM ETBPOLBY'E 01'TICTET 0£°¢80°06¢ £E9L°6T 08°8ET°LEC OL'LPS'L6S'T 07'819°C€9 OF'SITLIS 0L'6TETTT 00°¢r9'8LE 0I'PL91L8 0T'P9T°0L €0 eesur (1)) 1eepI
T8°L80°06L"LST 06°8¥5SE6 006917191 1691491 00°086°€1TTT 00'€L9"TTO'FFT 00'PEE0L'E 00°029°%9¢°L9 00°0€T LLEET 00°0ET°L98°TT 00°08¢'$E8LE 00°69L090'8 i __.._oum.— LUATE) EOV epepy
SE6EPTIET LIS W9l F0°60€T S69r6El £S5 TSOLLS Y 9LC6LTS 08°611°691 00°€15°908°C 00058671 0E°SHi 667 L9°CTETT 10 ewmiey (I1D) eI .
OL'SFTSPE'E 08°T61°98¢ 00'TLERT'T 09°6v8°CIT 00°C00'8LT'T 09'PLYFIS'TE 01°¢TT'8¢8 00°00¢°S0'T 0¥ <P ors 00°06t"LYTTT 00°0¥8'S8E LT OT'PL69ET 01 Wuzy-1aear] EUV.E_SE
0L'rP9'888'87T 00°0€£°L8E 8T 00°070°$90'7< 00°LZ0ETE Y 00°081°8T1°LE 0L°L90'S96'FTT 00°08t°LT8HT 00°1$C°870°¢ 00°800°997°C 00°096°'199°0C 00°0TT0TE €L 0L°878'098 6 weues (1D) eI .
96587°976'8T 09°60S°LTY 00°TEEC6ET 09°0L0°%6 00°TLI'T9TT IL'TBELPS'TT 0r°0LETHE PrTEC89 (481994 00°T6LTEY'T 00°0T1°9LTTH 0078678T g  wmwrey (41D) -n_-e_.
09°E0T'TIL'9S6'T 058°65€°T0¢ PRO'ETL'99E 06+°89€°81T TFF'986°068  06'SLTFIESLTT SLEPE0IT FIE6TFLE £98'8L9°00T STS'E0S°69E Trr°LL8'06E OLTOT8T9 L WVIdOL
88°¢E6°LTT'80E 00°006°8F1'F  00°001°TIECTT 00°61L64T'T 001110019 0T°090°L0T'TL 00°066°01L°9% 00°L8Y'LYTT 00°TES"0LL 00°010°ZH1 8T 00°T6L°01L°E 0T'086'4T¢ 9 mopeg reky
S6'POT'E9SLET 00°097°€96LT 00°6EY°LYET 06181 ISH 00°0€L$86°TE 00°0LE EE8 LT 00'799°5£9'6 00°068'LTTTL 00°001°650°F1 00°09< ¥<0E 00°081°95H°er 00°8LT016°¢ s uepafiee v fogay )
8S'LET'661'T9T 00°0L6°609°€€ 00°€S5T9r9 00TL9'810'T 00°098 1ET 16 00°€0T°€L8°STT 006161619 0078 ISTC 00°016'SL8°08 00°0StFLS'TE 00°0L8'€61°8T 00°011°¢8T¢ b wowpeg emmbeln
GH'eSU66EOLTT  00066T0S0C 0009609 00008'CTO'SOT  00°006808LSF  00SSLIIOSOr  000SYSRETE  000SEROCTT  0000STIYET  0009'ESKEIT  00°0LEEI6ES 00%0C6LSE g -yapeiipuagouzpy on saseany
L6TEFL8T'SLL  00°00%18T°T0T 00°079'10€19 00979°THS L 00°00¢°658'861 00°7LY'T0T 80€ 00°0¢8°679°L9 00°1Z8°0T1°¢ 00785 TERS 0008T°LET'LE 00°00€ TE8 19T 00°LE9'LT6L 7 nepelieed remg
6HTHFET'S6T 00°0€€ IS8 €T 00°0LE'858CT 08°L87°001 00°0¥1'869°0L 0L'81€°98916 00700°L19'T 0F'THE'99¢ 0E°LEE9TT 00°C19'1€T9 00°0£6°0SL°0S 00°068 78 ¢E I wepadieeq afey an wire]
14 4 01 6 8 L 9 § 14 £ 4 ! IAVNVS
(eprepedry (mumey) toh”w.__“-h — wopiimns wopadieeg W
a.ﬁ_w_.w.m%-_% L . o.h”““_.m._.m.ﬁ e i mmdol i ihaoug 5 vmmiey  jemzng ax jarear] "Iy xﬁoﬂﬂrﬁm m
TIOIYAg WL -

. R.

Ince,

(11 wg) (Suujrmsonydor) nsojqn] uyr’y pin) 2.401yag - uapAQIyas 1if 7107 ALy ]

1 0[qel J4

163



Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2022; 8(1): 164-178 https://dergipark.org.tr/tr/pub/gjeb

m GAZIi IKTISAT VE iSLETME DERGISI Giip
. GAZI JOURNAL OF ECONOMICS & BUSINESS GJEB
AKADEMIK
YAYINCILIK

Oz-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde miikemmeliyetciligin
araci roli
Basak Beydogan Tangor®, Hande Ozgen®

2 Dr. Ogr. Uyesi, Gazi Universitesi, Gazi Egitim Fakiiltesi, Egitim Bilimleri Boliimii, Teknikokullar, Ankara, 06500,
TURKIYE. E-posta: basakbeydogan@gazi.edu.tr. ORCID ID: https://orcid.org/0000-0002-9442-583X

b Dr Q"gr. Uyesi, Ankara Yildirim Beyazit Universitesi, Isletme Fakiiltesi, Isletme Béliimii, Esenboga, Ankara, 06760,
TURKIYE. E-Posta: hozgen@ybu.edu.tr. ORCID ID: https://orcid.org/0000-0002-6939-6723

MAKALE BIiLGiSi 0z

Gelis tarihi: 14.08.2021
Kabul tarihi: 15.11.2021
Cevrimigi kullanim

Bu calismada 6z-yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki
iliskide miikemmeliyetciligin yiiksek standartlar ve ¢eliski alt

tarihi: 18.02.2022 boyutlariin araci rollerinin incelenmesi amaglanmigtir. Arastirma
Makale Tiirii: Arastirma Ankara’da bulunan {i¢ devlet liniversitesinin ve iki 6zel tiniversitenin
makalesi Isletme Fakiilteleri ile Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltelerinde 6grenim

goren 361 (236 kadin ve 125 erkek) 6grenci ilizerinde ylritilmiistiir.
Hipotezlerin test edilmesinde Pearson korelasyon katsayisi ve
PROCESS Macro analizleri kullanilmigtir. Sonuglara gore, 06z-
yeterligin anlamli ve pozitif yonde yiiksek standartlar alt boyutu ve
bireysel girisimcilik yonelimi ile iligkili oldugu bulunmustur. Yiiksek
standartlar alt boyutunun 6z-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi

Anahtar Kelimeler: arasinda anlamli olarak araci role sahip oldugu tespit edilmistir. Ayrica,
Oz-yeterlik, 0z-yeterligin negatif ve anlamli olarak ¢eliski alt boyutu ile iligkili
miikemmeliyetgilik, oldugu goriilmiistiir. Diger yandan, ¢eliski alt boyutunun 6z-yeterlik
bireysel girisimcilik ile bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki iliskide araci role sahip
yOnelimi, liniversite olmadig saptanmustir. Sonuglar bireysel girisimcilik yonelimi tizerinde
ogrencileri. 0z-yeterligin ve milkkemmeliyetgiligin yiliksek standartlar boyutunun

dogrudan etkisini gdstermektedir. Bunun Otesinde, bireylerin 6z-
yeterlik diizeylerinin yiliksek olmasi kendilerine yiiksek standartlar
koymalarmma yol a¢makta ve bdylelikle bireysel girisimcilik
yonelimlerini de arttirmaktadir. Bu c¢alisma 6z-yeterlik ile bireysel
girisimcilik yonelimi iliskisinde milkemmeliyetciligin etkilerini ilk kez
ortaya koymasi agisindan ilgili literatiire katki saglamaktadir.

The mediating role of perfectionism in the relationship between self-efficacy
and individual entrepreneurial orientation
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male) university students from the Faculty of Business Administration
and the Faculty of Economics and Administrative Sciences of three
state and two private universities in Ankara. The Pearson correlation
coefficient and PROCESS Macro analyses were used to test the
hypotheses. According to the results, it was found that self-efficacy
significantly and positively related to high standards and individual
entrepreneurial orientation. It was seen that the sub-dimension of high

Keywords: standards has a significant mediating role between self-efficacy and
Self-efficacy, individual entrepreneurial orientation. Furthermore, it was found that
perfectionism, self-efficacy is negatively and significantly related to discrepancy sub-
individual dimension. However, it was found that the discrepancy sub-dimension
entrepreneurial did not have a mediating role on the relationship between self-efficacy
orientation, university and individual entrepreneurial orientation. The results showed that
students. self-efficacy and high standards dimension of perfectionism had

significant direct effects on individual entrepreneurial orientation.
Moreover, higher levels of self-efficacy cause individuals to set higher
standards for themselves and thus increase their individual
entrepreneurial orientation. This study contributes to the relevant
literature by revealing the effects of perfectionism on the self-efficacy
and individual entrepreneurial orientation relationship for the first
time.

1. Giris

Girisimcilik, {ilkelerin ekonomik olarak biiylimesine katkida bulunmasi acisindan 6nemli
goriilmektedir (Gupta ve Fernandez, 2009). Girisimcilik, bu baglamda yeni is firsatlarinin yaratilmasi
ve boylelikle istihdamin artirilabilmesi (Cho ve Lee, 2018) agisindan 6nem tasir. Girigimciligin temel
unsuru olarak ele alinan girisimci bireyler de, ekonomik, teknolojik ve orgiitsel alanlarda yarattiklari
degisimler nedeniyle iilkelerin biiytimesini ve gelismesini desteklemektedirler (Kuratko, 2007). Bu
nedenle girisimcilik ilgili literatiirde bir¢ok boyutuyla arastirilmaktadir. Girisimcilik arastirmalarinin
bir kismu ise girisimcilik yonelimini ele almaktadir (Covin, Green ve Slevin, 2006; Wales, Gupta ve
Mousa, 2013).

Girigimcilik yonelimi, girisimciligi agiklamada 6nemli bir degisken olarak degerlendirilmektedir
(Martens, Lacerda, Belfort ve de Freitas, 2016; Wu, 2010). Lumpkin ve Dess (1996), girisimcilik
yoneliminin, bireylerin girisimcilige iliskin egilimlerini ifade ettigini belirtmislerdir. Girisimcilik
yonelimine sahip bireyler, yeni firsatlar1 farkedebilir, planladiklar: yenilikler igin daha kolay kaynak
yaratabilirler (Cho ve Lee, 2018). Literatiirde girisimcilik yoneliminin hem orgiitsel hem de bireysel
olarak ele almabilecegi belirtilmektedir (Ferreira, Jalali, Bento, Marques ve Ferreira, 2016).
Girisimcilik yonelimini konu alan ilk ¢aligmalarda daha ziyade kavram, orgiitsel diizeyde incelenmistir
(Cho ve Lee, 2018; Grande, Madsen ve Borch, 2011; Gupta ve Gupta, 2015), ancak son yillarda
kavramin bireysel diizeyde de ¢alisildig1 goriilmektedir (Bolton ve Lane, 2012; Koe, 2016; Kollman,
Christofor ve Kuckertz, 2007; Robinson ve Stubberud, 2014). Girisimcilik yonelimini &rgiitsel
diizeyde ele alan c¢alismalarda siklikla girisimcilik ve performans iliskisi ele alinmustir (Rauch,
Wiklund, Lumpkin ve Frese, 2009; Wiklund, 1999). Girisimcilik yoOnelimini bireysel diizeyde
inceleyen Bolton ve Lane (2012) ise girisimcilik yonelimini “bireysel girisimcilik yonelimi” olarak
kavramlagtirmiglardir.  Bireysel girisimcilik yoOnelimini anlamada kisilik oOzellikleri 6nem
kazanmaktadir. Ornegin; Lumpkin ve Erdogan’a (2004) gore, kisilik 6zellikleri girisimcilik yonelimini
gliclii bicimde agiklayabilmektedir. Literatiirde bireysel girisimcilik yoneliminin pozitif ve negatif
duygulanim (Baron, 2008), karanlik ti¢lii kisilik 6zellikleri (Do ve Dadvari, 2017), bes faktor kisilik
Ozellikleri (Zhao ve Seibert, 2006), 6z-yeterlik (Fuller, Liu, Bajaba, Marler ve Pratt, 2018) gibi bir¢ok
degiskenle iliskili oldugu gosterilmistir. Bu ¢alismada da bireysel girisimcilik yonelimini agiklamada,
0z-yeterlik ve mitkemmeliyetcilik degiskenleri ele alinmusgtir.
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Caligmanin amaci 6z-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi iligskisinde mitkemmeliyetgiligin
aract rollinli test etmektir. Literatiirde 6z-yeterligi yiliksek kisilerin girisimci olmaya daha yatkin
olduklar1 belirtilmektedir (Chen, Green ve Crick, 1998; Koh, 1996; Piperopoulos ve Dimov, 2015;
Zhao, Seibert ve Hills, 2005). Oz-yeterligi diisiik bireylerin ise kendi yeterliklerine iliskin olumsuz
degerlendirmelere sahip olduklar1 belirtilmektedir (Bandura, 1977). Buna gore, diisiik diizeyde 6z-
yeterligin bireylerin girisimcilik agisindan gerekli olan becerileri gelistirmelerine engel olabilecegi
ileri siiriilebilir. Literatiirden hareketle bu calismada da Oz-yeterligin girisimcilik yonelimi ile
iligkisinin incelenmesi amaglanmigtir. Bu ¢alismada incelenen bir diger bireysel farklilik ise
miikemmeliyetgiliktir. Page, Bruch ve Haase (2008), miikemmeliyet¢iligin daha ziyade ruh saglig ile
ilgili ¢alismalarla daha iliskili goriilmekle birlikte, diger alanlarda da giderek 6nem kazandigini
belirtmislerdir. Girisimcilik yonelimi literatiirii incelendiginde miikemmeliyetgilik ile girisimcilik
yonelimi iliskisinin incelenmedigi goriilmiistiir. Her ne kadar literatiirde 6z-yeterligin girisimeilik
yonelimini artirdigina iliskin bulgular olsa da, bu iki degisken arasindaki iligskinin mitkemmeliyetgilik
tizerinden degerlendirilmesinin  girisimcilik literatiiriine farkli bir bakis agis1 sunabilecegi
diistiniilmektedir. Miikemmeliyetcilik 6zelliginin bireylerin kendi gelisimlerine iligkin alg, diisiince ve
duygularini etkileyebilecegi belirtilmektedir (Nekoie-Moghadam, Beheshtifar ve Mazrae-Sefidi,
2012). Ozellikle uyumsuz miikemmeliyetcilige sahip bireyler kendileri igin yiiksek standartlar
koymakta ve bu standartlar1 karsilayamadiklarini diisiinme egilimi tasimaktadirlar ki bu da
motivasyonlarinda ve kigisel basari hislerinde azalmaya neden olmaktadir (Caliskan, Arikan ve Saatgi,
2014). Bu c¢alismada 6z-yeterlik ve girisimcilik yonelimi iliskisini inceleyen 6nceki ¢alismalardan
farkli olarak, miikemmeliyet¢iligin yiiksek standartlar ve g¢eligski alt boyutlarmin araci roliine
odaklanilmistir. Bu baglamda ¢alisma 6zgiin nitelik tagimaktadir.

2. Kavramsal cerceve
2.1. Bireysel girisimcilik yonelimi ve 6z-yeterlik iliskisi

Girisimcilik yonelimi kavramu ilk olarak Miller (1983) tarafindan ortaya atilmig, daha sonra Covin
ve Slevin (1989) ile Lumpkin ve Dess (1996) tarafindan genisletilmistir. Kavramin temel dayanagi
Ajzen’in (1991) “Planlanmig Davranig Teorisi”’dir. Bu teoriye gore; girisimcilik davraniglarinim
belirleyicileri arasinda bireylerin ilgili davranisa iliskin olumlu veya olumsuz tutumlar1 bulunmaktadir.
Girisimcilik yonelimi, bireylerin girisim firsatlarim kesfetmeye iliskin egilimlerini ifade etmektedir
(Lumpkin ve Dess, 1996; Santos, Marques ve Ferreira, 2020). Literatiirde kavramin farkli sekillerde
boyutlandirildig: goriilmektedir. Covin ve Slevin (1989), girisimcilik yonelimini risk alma, yenilikgilik
ve proaktiflik faktdrlerini igeren tek boyutlu bir kavram olarak ele alirken, Lumpkin ve Dess (1996),
bu boyutlara rekabetci saldirganlik ve 6zerklik boyutlarin1 da eklemislerdir. Gorostiaga vd. (2019),
yenilikgilik, risk alma, proaktiflik, rekabetcilik, basar1 yonelimi ve 6grenme yonelimi olmak iizere alti
boyutlu bir yapt 6ne siirerken, Santos vd. (2020) ise yenilikgilik, risk alma ve proaktiflik boyutlarina
ek olarak tutku ve azim boyutlarim1 eklemislerdir. Kavrami “bireysel girisimcilik yonelimi” olarak
kavramlastiran Bolton ve Lane (2012) de Lumpkin ve Dess’in (1996) ¢alismasindan yola ¢ikarak,
bireysel girisimcilik yonelimini dlgmede kullanilabilecek “risk alma”, “yenilik¢ilik” ve “proaktiflik”
alt boyutlarindan olusan {i¢ boyutlu bir yap1 6ne siirmiislerdir. Bu ¢aligmada Bolton ve Lane’in (2012)
ii¢ boyutlu bireysel girisimcilik y6nelimi modeli kullanilmigtir. “Risk alma” boyutu, sonucu belirsiz
durumlarda cesur bicimde harekete gegme (Rauch vd., 2009), “yenilik¢ilik” boyutu yaratici ve 6zgiin
fikirlerini hayata gegirebilme (Cho ve Lee, 2018), “proaktiflik” boyutu ise firsatlar1 farketmede gerekli
bir 6zellik (Koe, 2016) olarak tanimlanmaktadir. Literatiirde bireysel girisimcilik yonelimini agiklayan
etmenler arasinda denetim odag1 ve belirsizlige karsi tolerans (Lumpkin ve Erdogan, 2004; Ogunleye,
Adedeji ve Osagu, 2014), giriskenlik (Gorostiaga vd., 2019), kisisel degerler ve i¢ motivasyon (Alam,
Mohd, Kamaruddin ve Nor, 2015), kendine giiven ve basarisizlik korkusu (Martins, Monsalve ve
Martinez (2018), bes faktor kisilik 6zellikleri (Zhao, Seibert ve Lumpkin, 2010), yaraticilik (Hamidi,
Wennberg ve Berglund, 2008) gibi degiskenlerin incelendigi goriilmektedir. Demografik 6zellikler
olarak cinsiyet, yas, dogum sirasi ve sosyo-ekonomik durumun da bireysel girisimcilik yonelimini
acikladigi farkli arastirmalarda gosterilmistir (Gorostiaga vd., 2019; Goktan ve Gupta, 2015; Martins
vd., 2018).
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Literatiirde bireysel girisimcilik yonelimi ile iligkisi arastirilan bir diger bireysel farklilik ise, bu
calismanin da konusu olan &z-yeterliktir. Oz-yeterlik kavrami genel anlamda, bireyin bir isi
tamamlama, sorunlar1 ¢6zme ve basarili olma konusunda kendi yetene§ine inanct olarak
tammlanmaktadir (Bandura, 1977). Oz-yeterligin girisimcilik yonelimini anlamli olarak iliskili
olmadigin1 tespit eden caligmalar bulunmakla birlikte (6r. Ogunleye vd., 2014), genel olarak
literatiirdeki sonuglar 6z-yeterligin bireysel girisimcilik yonelimini anlamli olarak agikladig:
yoniindedir (Alam vd., 2015; Boyd ve Vozikis, 1994; Chen vd., 1998; Cox, Mueller ve Moss, 2002;
Gorostiaga vd., 2019; Piperopoulos ve Dimov, 2015; Poon, Ainuddin ve Junit, 2006). Cox vd. (2002),
yiiksek diizeyde 6z-yeterlige sahip bireylerin, diisiik olanlara kiyasla girisimle ilgili gérevlerde daha
yiiksek performans sergilediklerini tespit etmislerdir. Frunzaru ve Cismaru (2021), is kurma siirecinde
onemli degiskenlerden birinin 6z-yeterlik oldugunu belirtmislerdir. Markman, Baron ve Balkon (2005)
ise, girisimcilerin sahip olduklar1 6z-yeterlik diizeylerinin girisimci olmayanlara kiyasla daha yiiksek
oldugunu saptamislardir. Literatiirden hareketle, arastirmanin ilk hipotezi su sekildedir:

H1. Oz-yeterlik, bireysel girisimcilik ydnelimini dogrudan ve pozitif ydnde agiklamaktadir.

2.2. Genel 6z-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde mitkemmeliyetgiligin araci rolii

Aragtirmada, Oz-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde araci rolii olabilecegi
disiiniilen mikkemmeliyetcilik ile iligkiler test edilmistir. Literatiirde miikemmeliyetgiligin 6zellikle
ruh saghigi tizerinde etkili olan 6nemli bir bireysel farklilik oldugu belirtilmektedir (Rice, Richardson
ve Tueller, 2014). Miikemmeliyetgilik, asir1 yliksek performans standartlar1 belirleme egilimi olarak
tanmimlanabilir (Slaney, Rice ve Ashby, 2002). O’Brien ve Page (1994, s. 50) miikemmeliyetgiligi,
“hatalardan kaginma ve gergeke¢i olmayan yiiksek standartlara ulasma konusunda asir1 endise duyma”
olarak tanimlamiglardir. Kavramin odak noktas1 basarisizigin genellenmesi ve kati 6z
degerlendirmelerdir (Hewitt ve Flett, 1991). Ilgili literatiirde miikkemmeliyetcilik ¢ok boyutlu bir yap1
olarak ele alinmistir. Farkli kavramsallastirmalar olmakla birlikte, Hewitt ve Flett’in (1991) ti¢ boyutlu
modeli ile Slaney ve Ashby’nin (1996) ii¢ boyutlu modelinin arastirmalarda siklikla kullanildigi
goriilmektedir. Hewitt ve Flett’in (1991) modelinde miikemmeliyetgilik “kendine ydnelik”,
“bagkalarina yonelik” ve “sosyal odakli” olmak iizere ii¢ boyuttan olugsmaktadir. Kendine yonelik
miikemmeliyet¢ci bireyler benlikle ilgili veya kendilerine yonelik miikemmeliyet¢i davraniglar
sergilerler. Bu bireyler koyduklar1 hedeflere ve standartlara ulasmak igin ¢aba gosterirler (Hewitt ve
Flett, 2004). Bir diger alt boyut olan bagkalarina yonelik miikemmeliyetcilik egilimi tasiyan bireyler,
digerleri i¢in yiiksek ya da gergek¢i olmayan beklentilere sahiptirler (Hewitt ve Flett, 2004). Sosyal
odakli miikemmeliyetgiler ise digerlerinin kendilerine yonelik mitkemmeliyetgi beklentileri oldugunu
varsayarak, bu bireylerin onaymi kazanmaya caligirlar (Hewitt ve Flett, 2004). Slaney ve Ashby’nin
(1996) modeli ise “yiiksek standartlar”, “celiski” ve “diizen” olmak iizere yine ii¢ boyutludur. Sonraki
caligmalarda “diizen” boyutu Ol¢ekten ¢ikarilarak (Rice vd., 2014), iki boyutlu modelin
mitkemmeliyetgiligi daha iyi olgtiigii ifade edilmistir (Stoeber ve Eysenck, 2008, Stoeber ve Otto,
2006). Bu calismada da kullanilan iki boyutlu yapidan, “yiiksek standartlar” alt boyutu, bireylerin
kendilerine yonelik yiiksek standartlara sahip olma egilimini dlgerken, “geliski” alt boyutu ise bireysel
standartlar1 karsilayamamaktan duyulan hognutsuzlugu dlgmektedir (Rice vd., 2014). Caligmalarda
genellikle mitkemmeliyet¢iligin uyumlu ve uyumsuz miikemmeliyetgilik olmak iizere ikiye ayrildigi
goriilmektedir (Murray, Enns, Cox ve Clara, 2002; Rice ve Preusser, 2002). Hem uyumlu hem de
uyumsuz milkemmeliyetciler kendilerine yiliksek standartlar koymakta ancak bu standartlara
ulasamadiklarinda verdikleri tepkiler yoniinden birbirlerinden ayrilmaktadirlar (Beauregard, 2012).
Standartlara ulasamama durumunda uyumlu miikkemmeliyetciler diisiik diizeyde sikinti yasarken,
uyumsuz mitkemmeliyetgiler yiiksek diizeyde sikint1 yasarlar (Beauregard, 2012; Suddarth ve Slaney,
2001). Bu smiflandirmaya gore; “yiiksek standartlar” alt boyutu uyumlu mitkemmeliyetgiligi, “celiski”
alt boyutu ise uyumsuz miitkemmeliyetgiligi isaret etmektedir (Slaney, Rice, Mobley, Trippi ve Ashby,
2001).

Page wvd. (2008), uyumlu mikemmeliyet¢iligin sorumluluk ile pozitif, uyumsuz
miikemmeliyetciligin ise nevrotiklik ile pozitif ve sorumluluk ile negatif korelasyon gosterdigini
saptamuglardir. Nekoie-Moghadam vd. (2012), uyumlu miikkemmeliyetcilik ile yaraticilik arasinda
anlamli ve pozitif iliski tespit etmislerdir. Flett, Blankenstein, Hewitt ve Koledin (1992),
miikemmeliyetgilik ve akademik erteleme arasinda anlamli ve pozitif iliski saptamuslardir. Frost,
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Marten, Lahart ve Rosenblate (1990), uyumlu miikemmeliyetgilik ile akademik erteleme arasinda
negatif iliski, uyumsuz milkkemmeliyetcilik ile akademik erteleme arasinda ise pozitif iliski
bulmuslardir. Beauregard (2012), uyumlu miikemmeliyetcilik ve 6z-yeterligin orgiitsel vatandaglik
davramisi ile pozitif iliski goOsterdigini tespit etmistir. Diger bir c¢alismada uyumlu
miikemmeliyetciligin yiiksek ozgiiven ile iliskili oldugu bulunmustur (Ashby ve Rice, 2002).
Karababa ve Kapikiran (2014), uyumlu miikemmeliyet¢iligin is ve yasam doyumunu pozitif ve
anlamli olarak agikladigini saptarken, uyumsuz miikkemmeliyetcilik ile is ve yasam doyumu arasinda
iligki bulmamuislardir.

Miikemmeliyetgilik, literatiirde 6z-yeterlik ile de iliskilendirilmistir (Burns, 1980). Yu, Chae ve
Chang (2016), tip fakiiltesi 6grencileri iizerinde Oz-yeterlik, sosyal odakli miikemmeliyetcilik ve
akademik tiikenmiglik arasindaki iligkileri inceledikleri c¢aligmalarinda, sosyal odakli
miikemmeliyetcilik ile akademik oz-yeterlik arasinda negatif iliski tespit etmislerdir. Calisma
sonugclar1 sosyal odakli miikemmeliyet¢ilik ve olumsuz akademik 6z-yeterligin akademik tiikenmisligi
anlamli olarak ag¢ikladigini gostermektedir. LoCicero ve Ashby (2000), tiniversite 6grencileri lizerinde
miitkemmeliyetgilik ve 6z-yeterlik iliskisini inceledikleri ¢alismalarinda, uyumlu mitkemmeliyetg¢ilerin
oz-yeterliklerinin hem uyumsuz miikemmeliyetcilerden hem de miikemmeliyet¢i olmayanlardan daha
yiikksek oldugunu saptamiglardir. Milkemmeliyetcilik ve 6z-yeterlik iliskisini ele alan diger bir
caligmada Hart, Gilner, Handal ve Gfeller (1998), kendine yonelik ve bagkalarina yonelik
mitkemmeliyetgilik ile 6z-yeterlik arasinda anlamli negatif iligki, sosyal odakli mikkemmeliyetgilik ile
Oz-yeterlik arasinda anlamli pozitif iliski tespit etmislerdir. Stewart, De George-Walker (2014),
uyumsuz miikemmeliyetciligin diigiik 6z-yeterligi agikladigini bulmuslardir. Zhang ve Cai (2012),
iiniversite Ogrencileri lizerinde yaptiklar1 c¢alismada uyumsuz miikkemmeliyetcilik ve depresyon
arasinda Oz-yeterligin diizenleyici etkisini tespit etmislerdir. Arastirma sonuglari, 6z-yeterlik ile
uyumlu miikemmeliyet¢ilik arasinda pozitif, 6z-yeterlik ile uyumsuz miikemmeliyetgilik arasinda
negatif iligkiye isaret etmektedir. Ayrica, uyumsuz mitkemmeliyetgilik depresyon ile pozitif iligkilidir.
Kurtovic, Vrdoljak ve Idzanovic (2019), tiniversite ogrencilerinde akademik basari, 6z-yeterlik ve
miitkemmeliyetgilik ile erteleme arasindaki iligkileri inceledikleri ¢aligmalarinda, akademik erteleme
ile 0z-yeterlik ve “yiliksek standartlar” alt boyutunun negatif, “celiski” alt boyutunun pozitif iligki
gosterdigini saptamislardir. Ayrica, hem uyumlu (“yiiksek standartlar” alt boyutu) hem de uyumsuz
(“celiski” alt boyutu) mitkemmeliyet¢ilik, 6z-yeterlik ve akademik erteleme arasindaki iligskide araci
role sahiptir. Literatiirden hareketle Oz-yeterlik ve milkkemmeliyetgilik arasinda iligki oldugu
beklenebilir. Buna gore; uyumlu mitkemmeliyetgilik (“yiiksek standartlar” alt boyutu) ile 6z-yeterlik
arasinda pozitif ve anlamli, uyumsuz mitkemmeliyetcilik (“geligski” alt boyutu) ile 6z-yeterlik arasinda
negatif ve anlamli iliski beklenmektedir. Literatiirden hareketle 6z-yeterlik ve mitkkemmeliyetgilik alt
boyutlarina iligkin arastirma hipotezleri su sekildedir:

H2. Oz-yeterlik, miikemmeliyetciligin yiiksek standartlar alt boyutunu anlamli ve pozitif yonde
aciklamaktadir.

H3. Oz-yeterlik, miikemmeliyetciligin ¢eliski alt boyutunu anlamli ve negatif yonde
aciklamaktadir.

Bu c¢alismanin amaci, Oz-yeterlik ve Dbireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde
miikemmeliyetciligin (“yiiksek standartlar” ve “celiski” alt boyutlar1) aract roliinii tespit etmektir. ilgili
literatiirde 6z-yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi iligkisini ve 6z-yeterlik ile miikemmeliyetgilik
iligkisini inceleyen calismalar olmakla birlikte, miikemmeliyetcilik degiskeninin bireysel girisimcilik
yonelimiyle iligkisinin ¢alisilmamis oldugu goriilmustir. Ulasilan tek ¢alisma Ahmetoglu, Harding,
Akhtar ve Chamorro-Premuzic’in (2015), yaratici basarinin Onciilleri olarak girisimei egilim,
mitkemmeliyetgilik ve ise baglanma degiskenlerini ele aldiklar1 aragtirmadir. Ahmetoglu vd. (2015),
caligmalarinda girisimeilik egilimini firsatcilik, yaraticilik, proaktiflik ve vizyon olmak {izere dort
boyutta incelemislerdir. Bu alt boyutlardan proaktiflik ve miitkemmeliyetgilik arasinda diistik diizeyde,
negatif ve anlamli iligki saptamiglardir.

Bu c¢aligmada ise beklenti, miikkemmeliyetciligin yiiksek standartlar alt boyutunun anlamli ve
pozitif yonde, ¢eliski alt boyutunun ise anlamli ve negatif yonde olmak tizere 6z-yeterlik ile bireysel
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girisimcilik yonelimi iligkisine aracilik etmesidir. Buradan hareketle, ¢alismanin son hipotezi su
sekildedir:

H4. Oz-yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki iliskide, yiiksek standartlar alt boyutu
anlaml ve pozitif yonde ve geliski alt boyutu ise anlamli ve negatif yonde araci role sahiptir.

3. Yontem
3.1. Katilimcilar ve islem

Girisimcilik yonelimi kavraminin gergek girisimlerden ziyade girisimcilige yatkinligi ifade etmesi
nedeniyle, girisimcilik yonelimi ¢alismalarinin siklikla tniversite 6grencileri {izerinde yiritildigi
goriilmektedir (6r., Bolton ve Lane, 2012; Dheer ve Lenartowicz, 2019; Do ve Dadvari, 2017; Goktan
ve Gupta, 2015; Koe, 2016; Martins vd., 2018; Ng ve Jenkins, 2018; Ozaralli ve Rivenburgh, 2016;
Taatila ve Down, 2012). Ayrica Harris ve Gibson (2008) da ogrencilerin girisimcilik becerileri
kazanmasinda {iniversitelerin énemli rolii oldugunu belirtmislerdir. iliskisel tarama modelindeki bu
calismada da, gelecegin potansiyel girisimcileri olmalar1 nedeniyle ¢alisma, iiniversite 6grencileri
iizerinde yapilmistir. Calismada kolayda 6rnekleme yontemi kullanilmistir (Biiytikoztiirk, 2012).

Aragtirmay1 yiiriitmek icin gerekli etik kurul izni, Ankara Yildirnm Beyazit Universitesi Etik
Kurulu’nun 16.04.2021 tarih ve 04 sayili karari ile alindiktan sonra, hazirlanan anket formlar1 Nisan-
Mayis 2021 tarihleri arasinda, Covid-19 pandemi siireci nedeniyle katilimcilara ¢evrimigi olarak
iletilmistir. Arastirmaya, Ankara’da bulunan ii¢ devlet {iniversitesinin ve iki 6zel {iniversitenin Isletme
Fakiilteleri ve Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltelerinde 6grenim goéren ogrenciler katilmuslardr.
Toplamda 373 6grenci ¢evrimigi olarak iletilen formlara goniilliiliik esasina gore yanit vermislerdir.

Elde edilen veriler iizerinde Mahalonobis uzakligina iliskin yapilan analiz sonucu (Tabachnick ve
Fidell, 2001) puam 12.898’den biiyiikk olan 12 kisi u¢ degere sahip olduklar1 igin veri setinden
cikarilmistir. Analizler toplam 361 (236 kadin ve 125 erkek) katilimeci iizerinden yapilmugtir.
Aragtirmaya katilan 6grencilerin % 58,8’i 3. ve 4. sinif diizeyinde 6grenim gérmektedir. Katilimcilarin
yas araligi 18-38 arasinda olup, yas ortalamasi1 21,89 (5=2,02) olarak hesaplanmigtir. Toplam 12 farkli
boliimden (en yiiksek katilim oranindan en diigiik katilim oranina dogru sirasiyla; isletme, iktisat,
uluslararas: iligkiler, siyaset bilimi ve uluslararasi iligkiler, siyaset bilimi ve kamu yOnetimi,
uluslararast ticaret ve isletmecilik, maliye, ekonometri, bankacilik ve finans, yonetim biligim
sistemleri, uluslararasi ticaret, kamu yonetimi) katilim saglanmustir.

3.2. Olgekler
3.2.1. Genel 6z-yeterlik olgegi

Sherer vd. (1982) tarafindan gelistirilen Genel Oz-yeterlik Olcegi’nin uyarlamasi Yildirim ve
flhan (2010) tarafindan yapilmistir. Olgekte toplam 17 soru ve ii¢ alt boyut (baslama, yilmama ve
siirdiirme c¢abasi-israr) bulunmaktadir. 18 yas iizerindeki ve en az ilkokul mezunu olan 895 kisi
tizerinde yapilan uyarlama calismasinda ti¢ faktorli yapit % 41,47 oraninda varyans agiklamistir
(Yildirrm ve ilhan, 2010). i¢ tutarlik katsayis1 0,80 ve ii¢ hafta ara ile yapilan test-tekrar-test
korelasyon katsayis1 ise 0,69, p<0.001 olarak bulunmustur (Yildirim ve ilhan, 2010). Olgek 5°li Likert
tipi dereceleme Olgegi ile yanitlanmaktadir (1=Hi¢ Katilmiyorum ve 5=Tamamen Katiltyorum).

Bu calismada 6lgek i¢in yapilan dogrulayici faktdr analizi (AMOS 24) sonucuna gore, (}2(115)=
281,267, p<0,001, y2/df = 2,45; NFI=0,87; GFI=0,91; CFI=0,92 ve RMSEA=0,06) uyum
indekslerinin genel olarak kabul edilir siirlar (6rn., MacCallum, Browne ve Sugawara, 1996;
Schermelleh-Engel, Moosbrugger ve Miiler, 2003) iginde kaldig1 goriilmiistiir. Olgekteki 11 madde
ters kodlanmaktadir (Yildirim ve Ilhan, 2010). Bu calismada 6z-yeterlik dlgegi icin i¢ tutarlik
katsayis1 0,89 olarak hesaplanmustir.

3.2.2. APS-R miikemmeliyetcilik 6lgegi’nin kisa formu

APS (Almost Perfect Scale) Miikemmeliyetcilik Olgegi ilk olarak Slaney ve Johnson (1992)
tarafindan gelistirilmistir (Slaney vd., 2001 iginde). Olgek daha sonra Slaney vd. (2001) tarafindan
revize edilerek “Gozden Gegirilmis-APS Miikemmeliyetcilik Olgegi” (Revised-APS) olusturulmustur.
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Bu o6lgekte mitkemmeliyetgilik; ¢eliski (12 madde), yiiksek standartlar (7 madde) ve diizen (4 madde)
olmak iizere 3 boyutta ele alinmistir. “Celiski” alt boyutuna iliskin maddeler bireyin standartlar1 ve
gercek performansi arasinda algiladigi uyumsuzlugu, “yiiksek standartlar” alt boyutuna iliskin
maddeler bireyin kendisi i¢in dnemli olan yiiksek diizeyde standartlara sahip oldugunu gostermektedir
(Slaney vd., 2001). “Diizen” alt boyutu ise bireyin diizenli ve tertipli olma egilimini yansitmaktadir
(Slaney vd., 2001). Yiiksek standartlar ve diizen alt boyutlar1 mitkemmeliyetciligin pozitif (uyumlu)
yoniinii, celiski alt boyutu ise negatif (uyumsuz) yoniinii ortaya ¢ikarmaktadir (Slaney vd., 2001).
Sonraki caligmalarda “diizen” boyutunun kavramsal olarak miikemmeliyet¢iligi 6lgmede yeterli
olmadigi (Stoeber ve Eysenck, 2008) ve bu nedenle dlgekten ¢ikarilabilecegine dair gorisler (Rice vd.,
2014) dile getirilmistir. Bu baglamda, Rice vd. (2014) “diizen” boyutunu olgekten ¢ikararak kisa
versiyonu 8 madde olarak revize etmislerdir. Bu ¢alismada Go6zden Gegirilmis Milkemmeliyetcilik
Olgeginin (APS-R) Rice vd. (2014) tarafindan olusturulan 8 maddelik kisa formu (The Short Form of
the Revised Almost Perfect Scale-SAPS) kullanilmistir. Olgegin 4 maddesi “yiiksek standartlar” alt
boyutunu ve 4 maddesi “celiski” alt boyutunu dlgmektedir. Olcekte ters kodlanmasi gereken madde
bulunmamaktadir. Olgek 7°1i Likert dereceleme &lgegi ile yanitlanmaktadir (1=Hig¢ katilmiyorum ile
7=Tamamen Katiliyorum). Olgegin Tiirkge’ye uyarlamasi Isler (2018) tarafindan gergeklestirilmistir.
Yiiksek standartlar alt boyutunun i¢ tutarlik katsayist 0,78 ve geliski alt boyutu icin ise i¢ tutarlik
katsayis1 0,74 olarak rapor edilmistir (isler, 2018).

Bu calismada 6lgek i¢in yapilan dogrulayict faktor analizi (AMOS 24) sonucuna gore, (¥2(11)=
58,29, p<0,001, x2/df = 5,30; NFI=0,92; GFI=0,96; CFI=0,94 ve RMSEA=0,10) uyum indekslerinin
genel olarak kabul edilir sinirlar (6rn., MacCallum, Browne ve Sugawara, 1996; Schermelleh-Engel,
Moosbrugger ve Miiler, 2003) i¢inde kaldig1 goriilmiistiir. Bu calismada i¢ tutarlik katsayilar1 6lgegin
toplam puanina iliskin 0,75, yliksek standartlar alt boyutuna iliskin 0,66 ve geliski alt boyutuna iliskin
0,75 olarak hesaplanmugtir.

3.2.3. Bireysel girisimcilik yonelimi 6lgegi (BGYO)

Bireysel Girisimcilik Yénelimi Olgegi Bolton ve Lane (2012) tarafindan gelistirilmistir. Toplam
10 maddelik dlgekte ters kodlanan madde bulunmamaktadir. Olgek maddeleri 5°1i Likert tipi dlgek
iizerinden (1=Hi¢ Katilmiyorum ve 5=Tamamen Katiliyorum) yanitlanmaktadir. Olcekte ii¢ alt boyut
(risk alma, yenilikgilik ve proaktiflik) bulunmaktadir. Olgekten yiiksek puan almak bireylerin girisimci
olmak istediklerine isaret etmektedir (Bolton ve Lane, 2012). Olcegin Tiirkce’ye uyarlamasi 508
{iniversite dgrencisi {izerinde yapilmistir (Ozgen ve Beydogan Tangdr, 2022). Belirtilen ¢alismada tiim
Olcek maddeleri Tiirkge’ye ¢evrilmistir. Ardindan iizerinde fikir birligine varilan bu ¢eviriler yeniden
Ingilizce’ye cevrilmistir. Olgek maddelerinin karsilastirmas: yapilmis, ceviride anlam kayb1 olmadig1
goriilmiistir. Toplam 508 {iniversite Ogrencisinden elde edilen veriler ile maksimum olabilirlik
ekstrasyon yontemi (maximum likelihood extraction method) ile dogrulayici faktor analizi yapilmigtir
(AMOS 24). Elde edilen verilere gére modelin ki-kare puanlarinin uygun oldugu bulunmustur
(x2(32)=142,71, p<0,001, y2/df = 4,46). Ayrica diger uyum indekslerinin de (NFI=0,90; GFI=0,95;
CF1=0,92, SRMR=0, 63 ve RMSEA=0,083) kabul edilir sinirlar (Schermelleh-Engel, Moosbrugger ve
Miiler, 2003) i¢inde kaldigi goriilmiigtiir. Uyarlama ¢aligmasinda 6l¢egin i¢ tutarlik katsayist 0,80
hesaplanmugtir.

Bu calismaya katilan 361 (236 kadin ve 125 erkek) iiniversite 6grencisinden elde edilen veriler
lizerinde lgege yeniden dogrulayici faktdr analizi yapilmugtir. Olgegin iig faktorlii orijinal yapisina
uyumlu olduguna dair sonuglar desteklenmistir. AMOS 24 ile yapilan dogrulayici faktdr analizi
sonucuna gore, (x2(32)=127,416, p<0,001, x2/df=3,98; NFI=0,83; GFI=0,93; CFI=0,86; SRMR=0,
073 ve RMSEA=0,09) uyum indekslerinin kabul edilebilir uyum sinirlar1 (Schermelleh-Engel vd.,
2003) i¢inde oldugu goriilmektedir. Bu ¢aligmada 6l¢egin i¢ tutarlik katsayisi 0,74 hesaplanmustir.

3.3. Verilerin analizi

Arastirmada kullanilan degiskenlerin basiklik ve garpiklik degerlerinin +1 aralig1 i¢cinde kalarak
(basiklik degerleri 0,011 ile 1,02 araliginda ve ¢arpiklik degerleri 0,06 ile -0,81 araligindadir) normal
dagilim gosterdigi goriilmiistiir (Biiyiikoztiirk, 2012). Arastirmanin hipotezlerini test etmeden Once,
cinsiyet ve sinif diizeyine iligkin olarak sirasiyla, t-test ve ANOVA yapilmistir. Sonuglar 6z-yeterlik,
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miikemmeliyetcilik ve bireysel girisimcilik yonelimi diizeylerinin cinsiyete ve katilimcilarin 6grenim
gordiikleri smifa gore anlamli olarak farklilasmadigini  gostermistir.  Ayrica, oz-yeterlik,
miikemmeliyetcilik ve bireysel girisimcilik yonelimi diizeyleri ile yas degiskeni arasinda anlaml
korelasyon degeri bulunmamugtir.

Aragtirma modeline iligskin hipotezlerin test edilmesinde oncelikle degiskenler arasindaki iliskiler
korelasyon katsayisi ile hesaplanmig, modele iligkin arastirma hipotezleri ise PROCESS Macro
(Hayes, 2018) ile test edilmistir.

3.4. Arastirma etigi

Arastirma icin Ankara Yildirim Beyazit Universitesi Etik Kurulu’ndan 16.04.2021 tarihinde etik
onayl almmustir (Arastirma Kodu 2021-152, Karar no: 4). Katilimcilar g¢evrimi¢i formlarin ilk
sayfasinda arastirma amacina iligkin olarak yazili olarak bilgilendirilmislerdir. Arastirmanin amaci,
katilimin goniilliiliik esasina dayali oldugu, calisma sonuglarmin sadece bilimsel amagla kullanilacag,
katilimcilarin kimliklerini ortaya ¢ikaracak herhangi bir bilgi istenmedigi Ozellikle belirtilmistir.
Katilimcilar arastirmaya katilimi goniillilk esasina gore onayladiktan sonra anket formunu
doldurmuslardir.

4. Bulgular
4.1. Oz-yeterlik, miikemmeliyetcilik ve bireysel girisimcilik yonelimine arasindaki iliskiler

Tablo 1’de goriildiigt gibi, 6z-yeterlik ile miikkemmeliyetciligin alt boyutu olan yiiksek standartlar
arasinda pozitif ve anlamli iliski bulunmustur (r=0,37, p<0,01). Oz-yeterlik ve bireysel girisimcilik
yonelimi arasinda da orta diizeyde anlamli ve pozitif iligski tespit edilmistir (r=0,51, p<0,01). Bu
bulgular arastirmanin H1 ve H2 hipotezlerini desteklemektedir. Oz-yeterlik ile celiski alt boyutu
arasindaki iliski ise anlamli ve negatif yondedir (r=-0,21, p<0,01). Bulgular, arastirmanin ilgili
hipotezini (H3) desteklemektedir. Yiiksek standartlar alt boyutu ile bireysel girisimcilik yonelimi
arasindaki iliski (r =0,41, p<0,01) pozitif yonde ve anlaml iken, celiski alt boyutu ile bireysel
girisimcilik yonelimi arasindaki iliski (r=0,00, p=0,95) anlaml1 bulunmamustir.

Tablo 1
Aragtirma degiskenleri arasindaki korelasyon katsayilar1 (N=361)
Ort. S 1 2 3 4 5
1. Oz-yeterlik 3,75 0,60 1
2. Miikkemmeliyetgilik 4,62 1,05 0,04 1
3. Yiiksek Standartlar 5,49 1,04 0,37**  0,76** 1
4. Celiski 3,76 1,47 -0,21**  0,89**  0,38** 1
5. Bireysel Girigimcilik Yonelimi 3,76 0,53 0,51** 0,20**  0,41** 0,00 1

** p<0,01

4.2. Bireysel girisimcilik yonelimi ile 06z-yeterlik iligkisinde yiiksek standartlar ve celigki alt
boyutlarmin araci roliine iligkin bulgular

Sekil 1’de goriildiigii gibi, arastirmada test edilen model, bireysel girisimcilik yonelimi ile 6z-
yeterlik iligkisinde miikemmeliyet¢iligin (yiiksek standartlar ve celiski alt boyutlar1 olarak) araci
roliine iliskindir. Oz-yeterlik, yiiksek standartlar (b=0,65, t=7,65, p<0,001; 95% CI [0,48-0,82] ve
celiskiyi (b =-0,51, t=-4,02, p<0,001; 95% CI [-0,76 - -0,26] anlamli olarak aciklamstir. Oz-yeterlik,
bireysel girisimcilik yonelimini dogrudan agiklamistir (b=0,37, t=7,94, p<0,001; 95% CI [0,28-0,46].
Arastirmanin H1, H2 ve H3 hipotezleri bu bulgulara gére desteklenmistir. Ayrica, yiiksek standartlar
alt boyutu da bireysel girisimcilik yonelimini dogrudan agiklamustir (b=0,13, t=4,64, p<0,001; 95% CI
[0,08-0,19]). Ancak, geliski alt boyutu bireysel girisimcilik yonelimini (b=-0,00, t =-0,14, p=0,89 ;
95% CI [-0,04-0,03]) anlamli olarak agiklamamustir. Yiiksek standartlar boyutunun 6z yeterlik ile
bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki iliskideki dolayli etkisinin anlamli oldugu gériilmiistiir (b =
,085, se =,03, ClI [0,04-0,14]). Diger yandan, 6z yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki
iliskide celigki alt boyutu ise araci role sahip bulunmamustir (b = ,001, se =,01 CI [- 0,02-0,02]). Buna
gore, yiksek standartlar alt boyutu 6z yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi arasinda anlamli araci
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etkiye sahip iken, geliski alt boyutunun araci role sahip olmadigi bulunmustur. Arastirmanin H4
hipotezi kismen desteklenmistir. Modele iliskin dolayli etkiler Tablo 2’de verilmistir.

Yiksek
Standartlar

a1 =0, 65 *** bi =0, 13 ***
. . ¢’ =0, 366 *** (0,086) Bireysel
Oz-yeterlik R Girisimeilik
C =0, 452 *** g Y 6nelimi

ar=- 0, 51***

Celiski

Sekil 1. Aracilik Modeli
Not: Standardize olmayan katsayilar sekilde belirtilmistir. ¢’ dogrudan etkiyi ve c toplam etkiyi ifade
etmektedir. Dolayli etki parantez i¢inde verilmistir. *** p<0,001.

Tablo 2

Aracilik Modelindeki Dolayl Etkiler
Yollar Etki  BootSH Boot LLCI Boot ULCI
O%yetc':rh'k—> Yiiksek Standartlar —Bireysel Girisimcilik 0,085 0,03 0,04 0,14
Yonelimi
Ozyeterlik— Celiski —Bireysel Girisimcilik Yonelimi 0,001 0,01 -0,02 0,02
Toplam 0,086 0,02 0,05 0,13

Agiklama: 5000 6rneklem iizerinden elde edilen bootstrap sonuglarini belirtmektedir. SH: standart hata, LLCI:
giivenirlik araliginin diisiik diizeyi ve ULCI: giivenirlik araliginin yiiksek diizeyi.

5. Tartisma ve Sonug

Yeni is firsatlar1 ve istihdam alanlar1 yaratilmasini destekleyerek iilkelerin ekonomisine katki
saglayan girisimciligin (Cho ve Lee, 2018; Gupta ve Fernandez, 2009) 6nemli bir onciili bireysel
girisimcilik yonelimidir (Martens vd., 2016; Wu, 2010). Literatiirde son yillarda artan bicimde bireysel
girisimcilik yonelimi {izerinde etkili olan ¢esitli kisilik 6zelliklerinin arastirildig1 goriilmektedir (Fuller
vd., 2018; Zhao ve Seibert, 2006). Bu calismada Oz-yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi
arasindaki iliskide mitkemmeliyetgiligin iki alt boyutu olan yiiksek standartlar ile geliskinin araci
rolleri ilk kez incelenmistir. Sonuglar ilgili literatiirle tutarli olarak (Alam vd., 2015; Boyd ve Vozikis,
1994; Gorostiaga vd., 2019), 6z-yeterlik diizeylerinin bireysel girigsimcilik yonelimini anlamli ve
pozitif yonde agikladigimi gdstermistir. Buna gore, yiiksek diizeyde 6z-yeterlik bireysel girisimcilik
yonelimi {izerinde olumlu etkiye sahiptir. Oz-yeterlik ayn1 zamanda miikemmeliyet¢iligin uyumlu
yanini temsil eden yiiksek standartlar alt boyutunu (Beauregard, 2012; Rice ve Preusser, 2002; Slaney
vd., 2001) anlamli ve pozitif yonde agiklamistir. Araci modelden elde edilen sonuglara gore, 6z-
yeterligin yiiksek olmasi bireylerin performanslar1 agisindan kendilerine koyduklar1 standartlarin da
yiiksek oldugunu gostermektedir. Ote yandan, 6z-yeterlik miikkemmeliyetgiligin uyumsuz ydnii olarak
nitelenen ¢eligki alt boyutunu (Slaney vd., 2001) ise anlamli ve negatif yonde agiklamustir. Diger bir
deyisle, diisiik Oz-yeterlik bireylerin performanslarina iliskin yiliksek beklentileri ile mevcut
performanslari arasinda farklilik algilamalarina yol agabilmektedir. Oz-yeterlik ile miikemmeliyetgilik
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iligkisine dair elde edilen sonuglar literatiirdeki genel bulgular ile 6rtiismektedir (LoCicero ve Ashby,
2000).

Sonuglar ayrica 6z-yeterlik ile bireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde yiliksek standartlar alt
boyutunun dolayli etkisinin anlamli oldugunu gostermistir. Buna gore, bireylerin 6z-yeterlik
algilarinin artmas1 kendileri i¢in daha yiiksek performans standartlar1 koymalarina ve boylelikle
bireysel girisimcilik yonelimlerinin artmasina yol agmaktadir. Sonuglar yiiksek standartlar alt
boyutunun bireysel girisimcilik yonelimi agisindan hem dogrudan hem de dolayli olarak olumlu etkiye
sahip oldugunu gostermistir. Dolayisiyla, uyumlu miikemmeliyetgilik olarak nitelenen yiiksek
standartlar boyutunun bireysel girisimcilik yonelimini destekledigi bu calismayla ilk kez ortaya
konmustur.

Elde edilen sonuglara gore, bireylerin 6z-yeterliklerini yiiksek olarak nitelemeleri ve diisiik
beklentilerle yetinmeyip kendileri igin daha yiiksek standartlar belirlemeleri bireysel girisimcilik
yonelimlerini desteklemektedir. Diger yandan, celiski alt boyutu 6z-yeterlik ile bireysel girisimcilik
yonelimi arasindaki iliskide araci role sahip bulunmamustir. Celigki alt boyutu girisimcilik yonelimi
tizerinde anlamli diizeyde dogrudan etki de gdstermemistir. Buna gore, bireylerin kendilerine iligkin
yiiksek diizeyde beklentilerini mevcut performanslari ile karsilayamadiklarina iliskin algilar1 ve
bireysel girisimcilik yonelimleri arasinda tutarli bir Oriintii tespit edilememistir. Arastirmanin
beklentisi ¢eligki boyutunun &z-yeterlik ve bireysel girisimcilik arasinda anlamli olarak araci rol
oynayacag1 ve ¢eliskinin negatif yonde bireysel girisimcilik yonelimini aciklayacagi yoniindeydi. Baz1
karistirict degiskenler bu sonuglar iizerinde etkili olmus olabilir. Ornegin, yiiksek celiskiye sahip olan
bireylerin duygusal denge veya sorumluluk diizeyleri farklilik géstermis olabilir. Bu durum bireylerin
girisimcilik yonelimleri agisindan degerlendirmelerini etkilemis olabilir. Bu nedenle iki degisken
arasinda anlamli bir iliski bulunamamus olabilir. ileriki calismalarda farkli katilimer gruplan iizerinde
0z-yeterlik ile bireysel girisimcilik yoneliminin iliskisinde ¢eliski alt boyutunun rolii yeniden test
edilebilir.

Bu calisma kesitsel nitelikte bir arastirmadir. ileriki ¢alismalarda boylamsal olarak arastirma
degiskenlerinin gergek is girisimleri baslatma, is girisimleri siirdiirme ve bu girisimlerdeki basari
diizeyleri tlizerindeki rolleri incelenebilir. Calismanin iligkisel tarama aragtirmasi olmasi nedeniyle,
degiskenler arasindaki neden-sonuca dair degerlendirmeler dikkatle ele alinmalidir. Ayrica, bu ¢aligsma
iiniversite 6grencileri lizerinde ylriitilmiistiir. Elde edilen sonuglar farkli 6zellik gdsteren iiniversite
ogrencilerine genellenemeyebilir. Ileriki calismalarda diger baz1 degiskenler (benlik saygisi, bes faktor
kigilik ozellikleri gibi) ile bireysel girisimcilik yonelimi iliskisinde miikemmeliyetgiligin rolii ele
almabilir.

Universite ogrencileri gelecegin girisimci adaylar1 olarak nitelendirilmektedir. Bireysel
girisimcilik yonelimleri {izerinde etkili olabilecek faktorlerin belirlenmesinin iiniversitelerde
Ogrencilerin girisimcilik yonelimlerini artirabilecek planlamalarin yapilabilmesi adina 6nemli oldugu
belirtilmektedir (Karimi vd., 2013). Bu aragtirmanin sonuglar1 bireylerin yiiksek standartlara sahip
olmalarmin yiiksek 6z-yeterlik diizeyleri ile birlikte girigsimcilik yonelimlerini destekleyebilecegini
gostermistir. Oz-yeterlik gelistirilebilir bir 6zellik olarak nitelenmektedir (Eden ve Aviram, 1993;
Rauch ve Frese, 2007) ve farkli gruplar {lizerinde O6z-yeterlik diizeylerinin artirilmasina yonelik
caligmalar mevcuttur (Bagci, 2020; Bartimote-Aufflick, Bridgeman, Walker, Sharma ve Smith, 2016).
Bu baglamda, 6z-yeterlik diizeylerinin artirllmasina yonelik programlarin ve egitimlerin hem
bireylerin yiiksek standartlarinin hem de bireysel girisimcilik yonelimlerinin artirilabilmesine imkéan
saglayabilecegi belirtilebilir. Ote yandan, artan dz-yeterlik ¢eliskiyi veya diger bir deyisle uyumsuz
miikemmeliyetgilik diizeylerini azaltmada da katki saglayabilir.

Bu calismada miikkemmeliyetciligin 0z-yeterlik ve bireysel girisimcilik yonelimi arasindaki
iliskideki arac1 rolii test edilmistir. Calismanin bulgular1 bireysel girisimcilik yoneliminin iiniversite

yillarinda artirilabilmesi adina, Oz-yeterligin ve yiiksek standartlara sahip olma agisindan
miikemmeliyetciligin katkisini ortaya koymaktadir.
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Yazar beyam

1. Arastirma ve yayin etigi beyani

Bu calisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistir.
2. Etik kurul onay:

Bu arastirma i¢in Ankara Yildirim Beyazit Universitesi Etik Kurulu’nun 16.04.2021 tarih ve 04 sayili karari ile
etik kurul onay1 alinmustir.

3. Cikar catismasi
Yazarlar agisindan ya da {igilincii taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar ¢atigmast bulunmamaktadir.
4. Destek beyani

Bu ¢aligma igin herhangi bir destek alinmamustir.
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MAKALE BILGISI (074
Gelis tarihi: 02.11.2021 Bu calismada OECD iilkelerinde vergi takozunun kadin ve erkek
Kabul tarihi: 03.12.2021 istihdami iizerindeki etkilerinin karsilagtirilmas1 amaglanmistir. 36

Cevrimigi kullanim

e OECD fiyesi iilkenin 2000-2019 donemi i¢in vergi takozu gostergeleri
tarihi: 18.02.2022 . . . .- .
Makale Tiirii: Arastirma %lg tpplam 1st1hdam, kadlp '1st1hdam1. ve grkek 1st1hdgm1 arasindaki
makalesi iligkiler panel veri analizi yOntemiyle incelenmistir. Modellerde

biliylime, yatirnm diizeyi, kamu kesimi biiyiikliigii, hizmet sektorii ve
EPL endeksi gostergeleri kontrol degisken olarak kullanilmistir. Sekiz
farkli ortalama vergi takozu gostergesi i¢in de tahmin edilen
modellerden elde edilen bulgular; ortalama {icretin altinda gelir elde
edenler tizerindeki vergi takozu ile istihdam arasindaki iligkinin negatif
yonlii olsa da anlamsiz oldugunu gostermistir. Bu bulgu, gelir diizeyi
arttikca esnekligin de arttigini, baska bir deyisle disik gelir

Anaht.ar.Ke"mele“ diizeylerinde emek arzinin esnek olmadigini géstermektedir. Ortalama
quln 1st1hdam1, erkek ve listii Ticret geliri elde eden bekar bireyler lizerindeki vergi takozunun
istihdamu, vergi takozu kadin istihdamu tizerindeki negatif etkisi, erkek istihdamu tizerindeki

negatif etkisinden daha yiiksektir. Evli ve ¢ocuklu olup, iki kisinin de
calistig ciftlerde de vergi takozunun kadin istihdami iizerindeki negatif
etkisinin daha fazla oldugu bulgusu ortaya ¢ikmaktadir. Sonug olarak
ailenin mali imkanlar1 elverdigi Olgiide c¢ocuklu ailelerde kadin
istihdamu, erkek istihdamina kiyasla vergi ve benzeri yiikiimliiliiklerin
getirdigi yiikten daha fazla etkilenmektedir.

Analysis of the effects of tax wedge on female and male employment in
OECD countries by panel data method
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employment were examined by panel data analysis method. Growth,
investment level, public sector size, service sector and EPL index
indicators were used as control variables in the models. Findings
obtained from models estimated with eight different average tax wedge
indicators; showed that the relationship between the tax wedge on
those earning less than the average wage and employment is
insignificant, even if it is negative. This finding shows that as income
level increases, elasticity also increases; in other words, labor supply is
inelastic at low income levels. The negative effect of the tax wedge for
single individuals who earn average and above wage income is higher
on female employment compared to the negative effect on male
employment. It is found that the negative effect of tax wedge on
female employment is higher in couples who are married, have
children and both work. As a result, to the extent that the family's
financial possibilities allow, female employment in families with
children is affected more by the burden of taxes and similar obligations
compared to male employment.

Keywords:

Female employment,
male employment, tax
wedge

1. Giris

Vergi takozu; ¢alisanin igverene toplam maliyeti ile ¢alisanin eline gegen net iicret arasindaki fark
seklinde tanimlanmaktadir (Sen ve Sagbas, 2016, s. 278). OECD 2000 yilindan itibaren her y1l diizenli
olarak “Taxing Wages” raporlarin1 yaymlamaktadir. Bu raporlarda ticret geliri {izerindeki vergi ve
benzeri yiiklere iliskin ¢esitli gostergeler gelistirilmistir. Farkli medeni durumlara, farkli ¢alisma
kosullarina sahip birey ya da aileler i¢in ¢ocuk sayisini da dikkate alan birden fazla veri tiretilmektedir.
Bunun yaninda vergi takozu ayrica marjinal vergi takozu ya da ortalama vergi takozu seklinde de
raporlanmaktadir (OECD, 2020). Ortalama vergi takozu su sekilde formiile edilir:

Ucret Uz. Odenen Gelir Vergisi + isci ve isveren Sosyal Giv. Y k. (Bordro Vergisi dahil)-Ucret disi saglanan faydalar +100 (1)

Vergi Takozu = - —
Galisanin isverene Toplam Maliyeti

Vergi ve benzeri mali yiikiimliilikler net geliri azaltmalar1 sebebiyle calisma, yatirim, tretim,
tasarruf, tiiketim gibi ekonomik Kararlar tizerinde etkili olabilmektedir. S6z konusu yiikiimliiliiklerin
getirdigi yiik emek piyasasinda galiganin ¢alisma ile bos zaman arasindaki tercihini oldugu kadar
calistiranin istihdam kararlarini istihdam bi¢imi (kadin-erkek, vasifli-vasifsiz, bekar-evli, kismi
zamanli-tam zamanli, kayitli-kayit disi) dahil olmak tizere etkilemekte, bu etkiler lilkeden tilkeye,
donemden doneme farklilik gosterebilmektedir.

Literatiir incelendiginde vergi takozunun emek piyasasi tizerindeki etkilerini analiz etmeye
yonelik olarak bugiine kadar ¢ok sayida galisma gergeklestirilmis oldugu goériilmektedir. Bunlardan
bazilar1 vergi ve benzeri yiiklerin igsizlik oran1 {izerindeki, bazilar1 istihdam orani iizerindeki etkilerini
arastirmig, bazilar1 ise vasifli-vasifsiz isgiicii istihdami, bekarlarin-evlilerin isgiictine katilma orani,
tam zamanli-kismi zamanli istihdam, kadin-erkek istihdamui tizerindeki etkilerine odaklanmustir.

Biz de bir onceki calismamizda OECD iilkelerinde “evli-iki ¢ocuklu-iki kisi calisanlar” igin
belirlenmis vergi takozu ile istihdam diizeyi arasindaki iliskinin negatif yonlii oldugunu ve ayni
zamanda s6z konusu negatif etkinin, bekarlar igin belirlenmis vergi takozu ile evli-iki ¢ocuklu ve tek
calisan icin belirlenmis vergi takozunun istihdam iizerindeki negatif etkisinden (6zellikle yiikselen
piyasa ekonomileri i¢in) daha yiiksek oldugu bulgusunu elde etmistik. Bu sorunun iki cevabi
olabilecegini diisinmiistiik; 1. Kayit dis1 istihdam, 2. Kadin istihdaminda gerileme (Akgiil Yilmaz ve
Nalbant Efe, 2021, ss. 49-86). Ozellikle yiikselen piyasa ekonomilerinde kadin isgiicii ile istthdam
oranlarinin diigiikliigiiniin; toplumsal cinsiyet rollerinin geleneksel olarak ¢gocuk bakimini anneye, evin
gecim yikiimliiliigiinii babaya yiiklemis olmasindan kaynaklandigina dair goriisler kadin galismalar
literatiiriinde yaygin kabul gérmiistir.

Bir {ilkenin ekonomik biiylimesi ve kalkinmasinda emek faktoriiniin kadin erkek cinsiyet ayirimi
olmaksizin {iretim siirecine dahil olmasi son derece 6nemlidir. Ulke niifuslarmin yarisini olusturan
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kadinlarin, toplum bireyi olarak c¢alisan ya da calistiran olarak ekonomik degeri ve karsiligi olan
ekonomik faaliyetlerde bulunmasi ulusal diizeyde iretim kaynaklarinin etkin kullanimi ve gelir
boliisiimiinde adalet amaglarina ulasmak bakimindan énemlidir.

Gelismekte olan ekonomilerde ekonomik ve sosyal gelisme baska deyisle yoksullukla miicadele,
orta gelir tuzagindan kurtulabilmek, niifusun yarisim1 olusturan kadinlarin erkeklerle esit kosullarda
ekonomik faaliyetlere katilimi ile miimkiin olabilir. Nitekim Tiirkiye’de Kalkinma Bakanligi ile
Diinya Bankasi'nin ortak ¢aligmasi, "kadin istihdamindaki 6 puanlik artigin, yoksullugun 15 puan
gerilemesini" sagladigini ortaya koymustur (Akgiil Yilmaz, 2020). Ote yandan tiim diinyada 2025’e
kadar toplumsal cinsiyet esitliginin saglanmasi halinde diinya ekonomisine 12 trilyon dolarlik bir
katkinin ortaya ¢ikacagi ongoriilmektedir. Kadin emeginin yeterince istthdam edilmedigi iilkelerde ise
ekonomik kayiplar %30’lara kadar ulasmaktadir (Karadeniz ve Yilmaz, 2018, s. 4).

Ekonomide calisma giicii olan her bireyin ekonomik faaliyetlerde bulunmasi iilkenin iiretim
kapasitesine ulasilmasi bakimindan 6nem arz eder. Bir iilkenin sahip oldugu emek, sermaye ve
teknolojinin liretime optimum bilesimde dahil olmas1 kisi bagina milli gelir, ulusal tasarruf diizeyi,
yatirim diizeyi, vergi potansiyeli ve vergi hasilati tizerinde olumlu etki yapar. Béylece kamu biitge
dengesi daha basaril1 bir sekilde saglanirken daha az kamu borg¢lanmasi ile ekonomide mali dengeler
daha saglikli bir sekilde olusabilir (Akgiil Yilmaz, 2017, ss. 10-11). Kisaca ulusal refah diizeyinin
yiikselmesi bakimindan kadinlarin istihdama erkekler ile esit kosullarda katilimi gereklidir. Nitekim
gelismis ilkelerde kadin isgiicti orani ile kadin istihdam oraninin gelismekte olan iilkelere gore daha
yiiksek diizeyde oldugu goriilmektedir®.

Kadinlarin emek arzi kararlar1 vergilemeye oldukca duyarlidir. Ampirik arastirmalar vergi sonrasi
iicretlerle ilgili ongoriilen emek arzi esnekliginin erkekler i¢in ¢ok diisiik oldugunu gosterirken, kadin
calisanlar? i¢in daha yiiksek oldugunu gostermektedir (Keane, 2011, s. 1071). Esneklik arttik¢a
vergilerin ekonomik kararlar iizerinde yarattigi saptirici etkilerin de daha fazla oldugu ve ikame
etkisinin gelir etkisine daha baskin ¢iktig1 diistiniildiigiinde (Connolly ve Munro, 1999, ss. 198-199),
vergi takozunun kadin istihdamini erkek istihdamina kiyasla daha fazla etkileyecegi beklenmektedir.

Bu c¢alisma esas olarak vergi takozunun OECD iilkelerinde kadin istihdami tizerindeki etkilerine
olan merak tizerine baglamig, farkli kosullardaki istihdam bigimlerinde vergi takozuna karsi kadin
istthdaminin esnekligine iligkin degerlendirmeler yapmayi amac¢lamistir. Bununla birlikte ¢calismanin
kapsami vergi takozunun kadin istihdamina etkileri ile sinirli tutulmamis aymi zamanda erkek
istihdami tizerindeki etkileri de arastirllmistir. Boylelikle ¢alismanin emek piyasasini kapsayicilik
gliciinlin artirilmasi saglanmig ve maliye politikasi olustururken vergilerin farkli cinsler tizerindeki
etkisinin de g6z oniinde tutulmasi yoniinde bir bakis agis1 saglayarak vergi takozunun etkilerine iliskin
detayli sonuglar sunmak hedeflenmistir. Bu dogrultuda ¢alismanin kapsami, OECD iilkelerinde vergi
takozunun kadin ve erkek istihdami {izerindeki etkilerinin karsilastirilmasi olarak belirlenmistir. Bu
amacla bagimli degisken olarak toplam istihdam, kadin istihdami ve erkek istihdamimin kullanildigr ii¢
model, panel veri analizi teknikleriyle Stata 15 programu kullanilarak her bir vergi takozu gostergesi
icin ayr1 ayr1 tahmin edilmistir. Bu baglamda 36 OECD iilkesinde, 2000-2019 yillar1 arasinda, OECD
vergi takozu veri tabaninda yer alan sekiz farkli istihdam durumuna gore olusturulmus vergi takozu
gostergeleri bagimsiz degisken olarak kullanilmig ve toplamda 24 adet regresyon tahmin edilmistir.
Modele literatiirde istihdami etkileyen faktorlerden hem kadin hem de erkek istihdami {izerinde
anlamli etkisi bulundugu tespit edilen kontrol degiskenler secilerek dahil edilmistir. S6z konusu
degiskenler; biiyiime, yatinm diizeyi, kamu kesimi biiyiikliigli, hizmet sektoriiniin ekonomi igindeki
buyiikligi ve EPL endeksidir.

L Avrupa Birligi verilerine gore kadin istihdam oram (15-65 yas arasi) 2019 yili dérdiincii geyreginde Isvigre’de %76,8,
Birlesik Krallik’ta %71,5, Almanya’da %73,1, Fransa’da %62,9 Belcika’da %61,8 Ispanya’da %58,5, Yunanistan’da %47,3,
Tiirkiye’de %31,7°dir (Eurostat, 2021).

2 Kadinlarda esneklige yonelik aragtirmalarda, gocuk sayis1 ve ¢ocuklarin yasi ile de esnekligin birbirleriyle baglantili oldugu
goriilmiistiir. Cocuksuz kadmlar ile okul ¢agina gelmis yastaki ¢ocuklara sahip kadinlarda esneklik daha diisiik iken, kiigiik
yasta ¢ocugu olan kadinlarda daha yiiksektir (Myles, 2009, s. 23). Yalmizca isgiicline katilma karart degil, istihdam
icindeyken ¢aligilacak siirenin belirlenmesinde de vergilerin kadinlar {izerindeki olumsuz etkisinin erkeklerden daha yiiksek
oldugu tespit edilmektedir (Velasquez ve Vtyurina, 2019, s. 24).
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Caligma baglica iic ana kisim halinde ortaya konulmus, bulgular sonu¢ kisminda
degerlendirilmistir. Birinci kisimda vergi takozu istihdam iligkisine dair literatiirde yer alan
calismalarin bir Ozetine yer verilmistir. Literatiirde bu eksende yer alan calismalar; genel olarak
istihdam-isgiicti-issizlik ve kadin-erkek istihdamina iligskin ¢aligmalar olmak iizere ikili tasnife tabi
tutulmustur. ikinci kissmda OECD iilkelerinde 2019 yili itibarryla gecerli olan vergi takozu ve
istihdam oranlar iizerine degerlendirmeler yapilmustir. Uciincii kisimda ise OECD iilkelerinde sekiz
vergi takozu gostergesinin kadin ve erkek istihdami tizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik model ve
bulgulart yer almstir,

2. Vergi takozu- istihdam iliskisine yonelik ampirik literatiir

Vergi takozunun isgiicli lizerindeki etkilerine dair ampirik literatiir incelendiginde, ¢esitli vergi
takozu gostergelerinin yaninda bagimsiz degisken olarak isgiiciine katilma orani, istihdam ve issizlik
gostergelerinin  kullanildigi goriilmektedir. Bununla birlikte analizler genellikle toplam isgiicii,
istihdam ya da igsizlik gostergeleriyle gerceklestirilmigse de literatiirde kadin ile erkek agisindan vergi
takozunun etkilerini karsilastiran baz1 ¢alismalar da bulunmaktadir. Bu dogrultuda literatiirde yer alan
calismalar iki alt baglik altinda ele alinmis, kadin-erkek istihdamina etkileri arastiran galigmalar ayri
bir baslik altinda 6zetlenmistir.

2.1. Vergi takozunun istihdam/isgiicii/issizlik tizerindeki etkilerine iliskin ¢aligmalar

Gora vd. (2006), segilmis 27 OECD ve AB fiyesi lilkede, 1996-2003 déneminde vergi takozunun
vasifli-vasifsiz isgilicii istihdami {izerindeki etkilerini analiz etmiglerdir. Caligma vergi takozunun
vasifsiz iggilicii istihdami iizerinde daha fazla etki doguracagi hipotezini test etmeye yonelik
yapilmigtir. Elde edilen bulgular, vasifsiz isgiicii istihdamimin daha fazla oldugu AB’ye yeni iiye
olmus sekiz iilkede vergi takozunun istihdam artisin1 negatif bir sekilde etkiledigini, diger tilkelerde
ise vergi takozu ile istihdam artis oran1 arasinda anlaml1 bir iligki bulunmadigini ortaya koymustur.

Dolenc ve Laporsek (2010), 27 AB iiyesi iilkede, 1999-2008 verilerinden hareketle, vergi
takozunun istihdam artig orani lizerindeki etkilerini analiz etmislerdir. Vergi takozu gostergesi olarak
ortalamanin altinda (ortalama ticretin %67’si) iicret elde eden bireyler ilizerindeki vergi takozu
kullanilmis ve vergi takozundaki %1 oraninda bir artigin istihdami %0,043 oraninda azalttig1 tespit
edilmistir. Dolenc ve Laporsek bu ¢alismadan iki yil sonra (2012) yine 27 AB iiyesi iilkede, 1999-
2009 verilerinden hareketle vergi takozu ve istihdam artis1 arasindaki iligkiyi farkli bir bakis acisiyla
ele almislardir. Calismalarinda bu kez farkli diizeylerde licret elde eden bireyler iizerindeki vergi
takozunun etkilerini karsilastirmay1 amaglamislardir. Caligmada yiiksek {icret geliri elde eden bireyler
tizerinde vergi takozunun istihdama olumsuz etkisi daha yiiksek iken, diisiik ticret geliri elde eden
bireyler lizerindeki vergi takozunun istihdama etkisinin nispeten daha diisiik oldugu bulgusuna
ulagmuglardir.

Trpeski ve Tashevska (2012), OECD ve AB iiyesi iilkeler ile AB’ye aday iilkeler arasindan 43
iilke 6rneklemi ile 2010 yilinda vergi takozu, istihdam ve issizlik verilerinden yola ¢ikarak hiyerarsik
kiimeleme analizi gerceklestirmislerdir. Elde edilen bulgular, yiiksek vergi takozunun oldugu
iilkelerde issizligin yiiksek istihdamin diigiik, diigiik vergi takozunun oldugu iilkelerde ise issizligin
disiik istthdamin yiiksek seyrettigi bulgusuna ulasmiglardir. OECD {ilkelerinde vergi takozu ile
igsizlik oranlart arasindaki iliskiyi 2015-2017 yillan1 i¢in yine kiimeleme analizi ile inceleyen
Todorovic, Dordevic ve Ristic (2018) de benzer bulgulara ulagsmislardir.

Attinasi vd. (2016), 30 OECD iilkesi i¢in emek tiizerindeki vergiler ile istihdam ve issizlik
gostergeleri arasindaki iligkileri 1979-2014 donemi verilerinden hareketle analiz etmislerdir. Elde
edilen bulgular, vergi takozu ile istihdam arasindaki negatif iliskiyi dogrular niteliktedir. Ozellikle
bekar bireyler tizerindeki vergi takozunun istihdam tizerindeki negatif etkisinin, evli, iki ¢ocuklu ve
tek kisi ¢alisan birey tlizerindeki vergi takozundan daha yiiksek oldugu belirtilmistir.

Zimcik (2017), 26 OECD iyesi iilkenin 2000-2016 donemi verilerinden hareketle, bekar ve
ortalama tcret elde eden bireyler ilizerindeki ortalama vergi takozu ile isgliciine katilma oram
arasindaki iligkiyi incelemistir. Vergi takozunda meydana gelecek %1 oraninda bir azalmanin
isgiicline katilma oraninm %0,034 ila %0,056 araliginda artirabilecegini tahmin etmistir.
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Kutbay, Gerede ve Aksoy (2018), Tiirkiye’de 1988-2015 déneminde vergi takozu, asgari iicret ve
issizlik arasindaki iliskileri inceledikleri c¢alismalarinda, vergi takozunda meydana gelen %1
oranindaki artisin, uzun dénemde issizlik oranin1 %0,71 oraninda artirdigi bulgusuna ulasilmistir. Bu
bulgulardan hareketle istihdam iizerindeki vergi ve benzeri mali yiikiimliilikklerin istihdami daraltici
etkisini ortadan kaldirmak ya da en aza indirmek i¢in asgari {icret {izerindeki vergi ve benzeri yiiklerin
hafifletilmesi 6nerilmistir.

Tunehed (2019), 12 AB iiyesi tilke ile ABD’nin 1998-2008 dénemi verilerinden hareketle vergi
takozunun istihdam tizerindeki etkilerini aragtirmistir. Vergi takozu gostergesi olarak bekar ve
ortalama ticretin altinda (ortalama ticretin %67°si) ticret geliri elde eden bireyler tizerindeki vergi
takozu ele almmustir. Ulkeleri; emek piyasalarinin rekabetci oldugu Anglofon iilkeler, sendikalarin
yaygin ve merkezi oldugu Nordik iilkeleri ve sendikalarin desantralize oldugu Kita Avrupasi lilkeleri
seklinde iice ayirarak analiz eden Tunehed; Nordik {ilkelerinde vergi takozu ile istihdam arasinda
anlaml bir iligki tespit edememistir. Kita Avrupasi iilkelerinde vergi takozunda meydana gelecek %1
oranindaki artigin, istihdam diizeyini %0,12 oraninda azalttigini, Anglofon iilkelerde ise benzer bir
artigin istihdam diizeyini %0,05 oraninda azalttigini ortaya koymustur.

Topal ve Boliikkbas (2020), 36 OECD iiyesi iilkenin 2000-2015 dénemi verilerini kullanarak,
ortalama ve marjinal vergi takozu gostergelerinin tam zamanli istihdam ile kismi zamanli istihdam
iizerindeki etkilerini analiz etmislerdir. Vergi takozu gostergesi olarak ortalama {icret geliri elde eden
bekar bireyler ile evli ve iki ¢ocuk sahibi bireyler iizerindeki vergi takozu gostergesi kullanilmustir.
Analiz sonuglarina gore vergi takozunda meydana gelecek %1 oranindaki artisin tam istihdam
diizeyinde ortalama %0,05-0,07 araliginda bir azalmaya sebep olacagi goriilmiistiir. Ayrica isgiicii
iizerindeki vergi yiikii artiglarinin geng ve bekar isgiicii istihdami iizerinde yaratti§i negatif etkinin,
yetigkin ve cocuklu isgiicii istihdami iizerinde yarattigi negatif etkiden daha yiiksek oldugu ortaya
koyulmustur.

2.2. Vergi takozunun kadin-erkek istihdamu tizerindeki etkilerine iliskin ¢alismalar

Bassanini ve Duval (2006), 21 OECD iiyesi iilkenin 1982-2003 doénemi verileriyle
gergeklestirdikleri analizde, vergi takozu ile istihdam orani arasindaki iligkinin negatif oldugunu
ortaya koymuslardir. Bunun yaninda vergi takozunun kadin istihdami tizerindeki olumsuz etkisinin,
erkek istihdami {izerindeki olumsuz etkisinden daha yiiksek oldugunu tespit ettikleri ¢alismada bu
bulguyu, kadin emek arzinin ekonomik kosullara daha duyarli olmasi baska bir deyisle esnekliginin
daha yiiksek olmasi ile agiklamislardir.

Vork vd. (2007), AB’ye yeni iiye olmus sekiz Orta ve Dogu Avrupa iilkesinde, 1996-2004
doneminde vergi takozunun istihdam iizerindeki etkilerini incelemislerdir. Vergi takozunda %1°lik bir
artigin istihdam diizeyini %0,2 ila %0,7 araliginda azalttigin1 ortaya koymuslardir. Cinsiyet agisindan
degerlendirildiginde s6z konusu negatif iliskinin kadin istihdami agisindan erkek istihdamina kiyasla
daha gii¢lii oldugu goriilmiistiir.

Alesina vd. (2011); Ramsey (1927)’in ters esneklik kuralindan yola ¢ikarak cinsiyet tabanli
vergilemenin istihdam, gelir ve refah diizeyinde artis saglayacagini 6ngdérmektedir. S6z konusu
politika Onerisinin genel denge modeli ¢er¢evesinde incelendigi calismada, kadinlara erkeklerden daha
diisiik marjinal vergi oranlarmin uygulanmasinin, esit vergi orani uygulamasindan ¢ok daha etkin
sonuglar ortaya cikardigi goriilmiistiir.

Thévenon (2013), 1980-2007 dénemi i¢in 18 OECD iiyesi lilkenin verilerinden hareketle kadin
isgliciine katilma oranimni belirleyen faktorleri inceledigi c¢alismasinda, ailenin ikinci c¢alisan
konumundaki kadinlarin (esinden daha diisiik {licretle galigsan) isgiliciine katilma oranlari ile istihdam
oranlari iizerinde vergilemenin negatif yonde etkili oldugunu tespit etmistir.

Gal ve Theising (2015), 25 OECD fiyesi iilkenin 1987-2010 donemi verileriyle gergeklestirdikleri
calismada, 25-54 yas arasmdaki kadin ve erkeklerin istihdam orani ile evli, iki ¢ocuklu tek ¢alisanin
bulundugu ve ortalama iicret elde eden aile calisgani {izerindeki ortalama vergi takozu arasindaki
iliskiyi incelemis ve takozun erkek istihdami iizerindeki etkisi anlamli ve negatif iken, kadin istihdami
tizerindeki etkisinin anlamsiz oldugunu tespit etmislerdir.
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Christiansen vd. (2016), 24 Avrupa iilkesinin 2002 ve 2012 yillarma ait mikro verisini® kullanarak
ailenin ikinci ¢aligan1 (esinden daha diisiik icretle calisan) olan bireyler iizerindeki vergi takozu ile
istihdam oranlar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Ilgili vergi takozu gdstergesinin kadm ve erkek
istihdamini olumsuz etkiledigi, bununla birlikte negatif etkinin kadin istihdami agisindan ¢ok daha
yiiksek oldugu goriilmiistiir. Ikinci calisan iizerindeki verginin erkek istihdamina etkisini gosteren
katsayr -0,14 ile -0,21 araliginda iken, kadinlar i¢in bu katsayr -0,65 ile -0,75 araliginda tahmin
edilmistir.

Atoyan ve Rahman (2017), Avrupa iilkeleri ile Balkan {ilkelerinden olusan 37 iilkenin 2006-2016
donemi i¢in vergi takozunun kadin ve erkeklerin isgiiciine katilma oranlari ile istihdam oranlar
tizerindeki etkisini makro ekonometrik analizle incelediklerinde anlamli bir sonuca ulasamamislardir.
Vergi takozu gostergesi olarak bekar, ¢ocuksuz ve ortalama gelir elde eden birey iizerindeki vergi
takozu kullanilmistir. Mikro ekonometrik analizle elde ettikleri bulgular ise, vergi takozundaki
indirimlerin kadimlarin isgiiciine katilimini olumlu yonde etkileyebilecegini gdstermis ancak bu
politikanin kadin emek talebini artirict makroekonomik politika 6nlemleri ile birlikte yiiritilmesi
gerektigini belirtmiglerdir.

[lalan (2017), 34 OECD iiyesi iilkede, 2000-2012 dénemi icin vergi takozunun kadin isgiiciine
katilma oram tizerindeki etkisini incelemistir. Vergi takozu gostergesi olarak evli, iki ¢ocuklu tek
calisanin bulundugu ve ortalama iicret elde eden aile ¢alisani iizerindeki ortalama vergi takozunun
kullanildig: calismada takozun kadinlarin isgiiciine katilimi iizerinde negatif etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir.

Grigoli vd. (2018) ise 1980-2013 dénemi 23 gelismis tilkenin verileriyle, isgiliciine katilma oranini
belirleyen etmenlerin neler oldugunu analiz etmislerdir. Calismada evli, iki ¢cocuklu tek calisanin
bulundugu ve ortalama ticret elde eden aile ¢alisani tizerindeki ortalama vergi takozunun kadinlarin
isgiiciine katilma orami iizerinde anlamli ve negatif bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir. ilgili
vergi takozu gostergesinin erkek isgliciine katilma orani tizerinde anlamli bir etkisi ise gériilmemistir.

Akalin (2021), vergi takozunun kadin ve erkek issizlik oranlar1 tizerindeki etkisini, 2000-2019
donemi OECD iilkeleri i¢in inceledigi ¢aligmasinda, vergi takozunda meydana gelecek artiglarin erkek
igsizlik oranini kadin igsizlik oranindan daha fazla artirdigini tespit etmistir. Vergi takozu gostergesi
olarak bekar, ¢ocuksuz ve ortalama gelir elde eden birey iizerindeki vergi takozu kullanilmistir. Bu
sonucun beklentilerin aksi yonde bir bulgu oldugunu vurgulayan Akalin, vergi takozundaki artislarin,
erkek ve kadinlarin isgiiciine katilma oranlarin farkli sekilde etkilemesinden kaynaklanabilecegini 6ne
surmuistiir.

Kelly vd. (2021), 31 OECD iilkesi igin 2002-2016 doéneminde, kadin ve erkeklerin isgiiciine
katilma oramimi belirleyen etmenleri arastirmiglardir. Vergi takozu ile ilgili iki farkli gosterge
olusturarak bunlar1 regresyona dahil etmislerdir. Ilk gosterge, evli ve iki cocuklu bir ailede iki kisinin
de calistig1 durumda 6denen vergi orani ile tek kisi calistiginda 6denen vergi orani arasindaki farktir.
OECD iilkeleri i¢in pozitif ve 4,5 degerini alan bu gosterge, ikinci ¢alisan iizerinde ekstra bir vergi
yiikiiniin varligina isaret etmektedir. Ikinci gosterge ise ortalamanin altinda gelir elde eden bekar-iki
cocuklu birey iizerindeki vergi takozu ile ¢cocuksuz birey ilizerindeki vergi takozu arasindaki farktir.
OECD ortalamasinda -16 degerini alan bu gosterge, yalniz ebeveynlerin vergi-transfer sistemiyle
cocuksuz bireylerden daha fazla desteklendigini ortaya koymaktadir. Ik vergi gostergesi, kadmin
isgiiciine katilma orami {izerinde anlamli ve negatif bir etkiye sahiptir. Yani ikinci c¢alisan olarak
kadinin iistiindeki vergi yiikii arttik¢a, isgiliciine katilma oram da diismektedir. Enteresan bir sekilde bu
gostergenin erkek isgiliciine katilma orami tlizerindeki etkisi anlamli ve pozitiftir. Bu durum, kadinin
ikinci bir ¢alisan olarak elde edecegi iicret {izerindeki vergi yiikii arttik¢a, erkeklerin isgiicline daha
fazla katildig1 bir ikame etkisi ortaya ¢ikmaktadir. Ikinci vergi géstergesi ile kadimin isgiiciine katilimi
arasinda yine anlamli ve negatif iliski tespit edilmis, erkek isgiiciine katilim oram ile iliskisinin ise
anlamsiz oldugu ortaya koyulmustur. Bu durum yalnmiz ¢alisan ¢ocuklu kadinlarin vergi sistemi ile
tesvik edilmesi halinde, isgiicline katilma oranlarimin arttigin1 gostermektedir. OECD genelinde tek
ebeveynin oldugu (bekar-gocuklu) ailelerin %80’inde ebeveynin kadin oldugu goz Oniinde

% Caligmada Uluslararasit Sosyal Arastirma Programi (International Social Survey Programme-ISSP)’nin “Aile ve Degisen
Cinsiyet Rolleri” modiiliinde yer alan anket verileri kullanilmistir.
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tutuldugunda, vergi-harcama sistemi kullanilarak kadinin isgiiciine katiliminin artirilabilecegine isaret
edilmistir.

3. OECD iilkelerinde vergi takozu ile kadin ve erkek istihdami

3.1. Vergi takozu

OECD iilkelerinde 2019 yil1 itibariyla sekiz farkli durumdaki ¢alisanlarin ortalama vergi takozu
orani Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1
OECD iilkelerinde ortalama vergi takozu (2019) (%)

Ortalama Vergi

Takozu* OoVvT1 ovT2 OVT3 OoVT4 OVT5 OoVT6 ovT7 OoVvT8
Evli, iki Evli, iki S .

Bekar, Bekar, Bekar, b Tek. . ¢ocuklu, bir  ¢ocuklu, iki Evli, 'k! . Evli, .

Ulkeler ksuz ksuz ksuz ~ Paswma, iki Kisi Kii gocuklu, iki — cocuksuz, iki

gocusy gocuksuz - gocuksu ¢ocuklu s S kisi calistyor kisi calistyor

%67 %100 %167 %67 SO SASOL 0610096100 %100-%667
Avusturalya 22,71 27,95 34,39 1,15 20,77 25,85 27,95 25,85
Avusturya 43,58 47,91 50,96 22,33 33,67 38,29 41,33 46,17
Belgika 45,39 52,24 58,65 31,19 36,46 44,49 47,92 49,53
Kanada 25,25 30,47 31,74 -15,31 11,62 23,93 27,10 28,98
Sili 7,00 7,05 8,33 6,18 7,00 6,67 7,00 7,03
Cekya 41,70 43,94 45,76 22,66 26,64 35,40 39,56 43,04
Danimarka 32,65 35,43 41,10 4,12 25,16 30,67 32,39 34,32
Estonya 33,35 37,25 41,17 18,55 27,46 30,95 33,29 35,68
Finlandiya 35,60 41,93 48,26 25,54 37,53 36,76 39,73 39,39
Fransa 38,90 46,67 53,12 14,74 36,77 39,93 43,67 44,56
Almanya 45,23 49,35 51,00 31,55 34,35 42,48 44,77 47,47
Yunanistan 36,85 40,84 46,53 30,65 37,80 38,34 41,23 40,12
Macaristan 44,58 44,58 44,58 21,24 29,62 35,62 37,10 44,58
izlanda 30,04 33,15 38,02 19,97 21,58 31,90 33,15 31,90
irlanda 24,59 33,20 41,82 5,27 17,85 25,46 30,10 29,17
israil 15,70 22,72 32,31 3,01 20,27 16,30 19,55 19,45
italya 41,05 48,01 54,06 26,07 39,24 41,88 45,62 45,22
Japonya 31,19 32,70 35,14 25,26 27,53 29,72 30,71 32,10
Kore 20,22 23,30 26,02 16,79 20,62 20,73 22,19 22,06
Letonya 39,75 42,55 42,82 24,64 32,43 35,37 37,49 41,43
Litvanya 34,14 37,23 39,75 16,95 29,01 31,07 33,12 35,99
Liiksemburg 30,65 38,43 45,62 8,20 17,33 26,71 31,58 33,31
Meksika 16,40 20,14 23,16 16,40 20,14 18,63 20,14 18,63
Hollanda 29,97 37,25 42,48 6,52 32,31 29,32 33,07 34,33
Yeni Zelanda 13,90 18,77 24,26 -19,40 3,46 17,32 18,77 16,82
Norvec 32,58 35,67 41,52 22,09 32,08 32,28 33,88 34,43
Polonya 34,98 35,59 36,09 -3,42 17,68 25,10 27,03 35,34
Portekiz 36,74 40,96 46,32 22,65 29,40 35,86 38,38 38,95
Slovakya 39,74 41,88 43,63 30,07 31,05 37,14 38,64 41,02
Slovenya 40,34 43,59 47,11 15,20 28,46 35,82 39,08 42,29
ispanya 35,97 39,49 43,99 24,95 34,16 36,50 38,17 38,08
isve¢ 40,52 42,67 50,99 32,70 37,43 38,67 40,05 41,81
Isvicre 19,48 22,27 26,90 4,79 9,90 16,13 18,63 22,02
Tiirkiye 35,83 39,12 42,62 34,34 37,45 37,20 38,62 37,80
ingiltere 26,05 30,86 37,06 12,28 26,33 26,55 28,87 28,94
ABD 27,59 29,76 34,18 10,49 18,81 24,13 26,21 28,36
OECD ORT. 31,95 35,97 40,32 15,84 26,37 30,53 32,95 34,34

Kaynak: OECD (2021a). Tax Wedge Database.
*Farkl1 vergi takozu oranlariin hangi durumlari ifade ettigi Tablo 3’de ayrintili olarak yer almaktadir.

Bekar-cocuksuz ve ortalama gelirin altinda gelir elde eden bireyler lizerindeki vergi takozu
(OVT1)’nun 2019 yilinda OECD ortalamast %31,95°tir. OVT1’in en diisiik oldugu ilkeler sirasiyla;
Sili (%7), Yeni Zelanda (13,90) ve Israil (%15,70)dir. En yiiksek oldugu iilkeler ise; Almanya
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(%45,23), Belgika (%45,39) ve Macaristan (%44,58) dir. Tiirkiye’de s6z konusu vergi takozu %35,83
olup, OECD ortalamasinin iistiinde oldugu goriilmektedir.

Bekar-¢ocuksuz ve ortalama ticret geliri elde eden bireyler iizerindeki vergi takozu (OVT2) nun
2019 yilinda OECD ortalamast %35,97’dir. OVT2’nin en diisiik oldugu iilkeler sirasiyla; Sili (%7,05),
Yeni Zelanda (%18,77) ve Meksika (%20,14) iken en yiiksek oldugu iilkeler sirasiyla; Belgika (%52),
Almanya (%49,35) ve Italya (%48,01)’dir. Tiirkiye’de OVT2’nin 2019 yili degeri %39,12 olup, yine
OECD ortalamasinin iistiinde oldugu goriilmektedir.

Bekar-cocuksuz ve ortalama gelirin istiinde gelir elde eden bireyler iizerindeki vergi takozu
(OVT3)’nun 2019 yilinda OECD ortalamas1 %40,32’dir. OVT3’iin en diisiik oldugu iilkeler; Sili
(%8,33), Meksika (%23,16) ve Yeni Zelanda (%24,26) iken en yiiksek oldugu iilkeler ise; Belgika
(58,65), Italya (%54,06) ve Fransa (%53,12)’dur. Tiirkiye s6z konusu vergi takozu bakimimdan %42,62
oran ile OECD ortalamasinin iistiinde bir orana sahiptir.

OVT4 yani tek basia iki ¢ocuklu ebeveynler icin vergi takozunun 2019 yili OECD ortalama
degeri %15,84 tiir. Ilgili vergi takozu gdstergesinin en diisiik oldugu iilkeler, Yeni Zelanda (-%19,40),
Kanada (-%15,31) ve Polonya (-%3,42’dir)’dir. Ug iilkede de vergi takozu negatif deger almistir. Yani
istihdam {izerinde vergi ve benzeri yiikiimlilik olmadigi gibi, bu durumda olanlar yardim
gormektedirler. Bununla birlikte vergi takozunun pozitif oldugu iilkeler i¢inde en diisiik orana sahip
olan iilkeler; Avusturalya (%1,15), Israil (%3,01) ve Isvicre (%4,79)’dir. En yiiksek oldugu iilkeler ise
Tiirkiye (%34,34), Isvec (%32,70), Almanya (%31,55) ve Belgika (%31, 19)’dr.

Evli, iki ¢ocuklu ve tek kisinin galistigi ailelerde vergi takozunun (OVT5) 2019 yili OECD
ortalamas1 %26,37°dir. OVT5’in en diisiik oldugu iilkeler; Yeni Zelanda (%3,46), Sili (%7) ve Isvigre
(%9,90)dir. En yiiksek oldugu iilkeler; talya (%39,24), Yunanistan (%37,80) ve Finlandiya (%37,53)
iken dordiincti sirada Tirkiye (%37,45) yer almaktadir.

Evli, iki ¢ocuklu, iki kisinin de calistigi ve eslerden birinin ortalama digerinin ise ortalamanin
altinda iicret geliri elde ettigi aileler iizerindeki vergi takozu (OVT6) OECD ortalamasi 2019 yil1 i¢in
%30,53 diizeyinde gergeklesmistir. 2019 yilinda OVT6'nin en diisiik oldugu iilkeler; Sili (%6,67),
Isvigre (%16,13) ve Israil (%16,30)’dir. En yiiksek oldugu iilkeler ise; Belgika (%44,49), Almanya
(%42,48) ve Italya (%41,88) dir. Tiirkiye’de soz konusu oran %37,20 olup, OECD ortalamasinin
iizerindedir.

Evli, iki ¢ocuklu, iki kisinin de galistigi ve her iki esin de ortalama ticret geliri elde ettigi aileler
tizerindeki vergi takozu (OVT7)’nun 2019 yili OECD ortalamasi %32,95’tir. OVT7’nin en diisiik
oldugu iilkeler; Sili (%7), Isvigre (%18,63) ve Yeni Zelanda (%18,77)’dir. En diisiik oldugu iilkeler ise
sirastyla; Belgika (%47,92), italya (%45,62) ve Almanya (%44,77)’dir. Tiirkiye’de bu oran da OECD
ortalamasinin {izerinde olup 2019 yilinda %38,62 olarak ger¢eklesmistir.

Evli, iki kisinin de calistigi ve eslerden birinin ortalama digerinin ise ortalamanin altinda iicret
geliri elde ettigi ancak cocugu olmayan aileler lizerindeki vergi takozu (OVT8)’nun 2019 yilinda
OECD ortalamas1 %34,34’tir. OVT8’in en disiik oldugu ilkeler; Sili (%7,03), Yeni Zelanda
(%16,82) ve Meksika (%18,63)’dir. En yiiksek oldugu filkeler ise; Belgika (%49,53), Almanya
(%47,47), Avusturya (%46,17) dir. Tirkiye’de ilgili vergi takozu yine OECD ortalamasinin iizerinde
olup %37,80dir.
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Tablo 2
Ortalama vergi takozunun (OVT) en diisiik ve en yiiksek oldugu OECD iilkeleri

En Diisiik Olan Ulkeler En Yiiksek Olan Ulkeler
OVT1 Sili, Yeni Zelanda, Israil Almanya, Belgika, Macaristan
OoVT2 Sili, Yeni Zelanda, Meksika Belgika, italya, Almanya
OVT3 Sili, Meksika, Yeni Zelanda Belgika, italya, Fransa
OovT4 Yeni Zelanda, Kanada, Polonya Tiirkiye, Isve¢, Almanya
OVT5 Yeni Zelanda, Sili, Isvicre Italya, Yunanistan, Finlandiya
OVT6 Sili, Isvigre, Israil Belgika, italya, Almanya
OVT7 Sili, Isvigre, Yeni Zelanda Belgika, italya, Almanya
oVvT8 Sili, Yeni Zelanda, Meksika Belgika, Almanya, Avusturya

Ozet Tablo 2’de de goriildiigii gibi OECD iilkeleri arasinda Sili, tek basina iki cocuklu ebeveyn
tizerindeki vergi takozu (OVT4) disinda diger vergi takozlarinin en diisiik oldugu {i¢ tilkeden biridir ve
bekar calisanlar ile evli iki ¢gocuklu iki ¢alisan durumlarindaki tiim vergi takozlarinin en diisiik oldugu
tilkedir. Yeni Zelanda da OVT6 (yani evli iki ¢ocuklu iki kisinin ¢alistig1 vergi takozu) disindaki tim
vergi takozlarinin en diigiik oldugu ii¢ iilke arasinda yer almaktadir. Meksika OVT2, OVT3 ve
OVTé6’da en diisiik iilkeler arasinda yer almakta iken, isvicre ise OVTS, OVT6, OVT7’nin en diisiik
oldugu iilkeler arasindadir. Belgika, italya ve Almanya ise vergi takozunun en yiiksek oldugu iilkeler
arasindadirlar. Ozellikle Belgika OVT2, OVT3, OVT6, OVT7 VE OVTS8’in en yiiksek oldugu iilkedir.

3.2. Toplam istihdam, kadin ve erkek istihdam1

3.2.1. Toplam istihdam

OECD iilkelerinde toplam istihdam orani Grafik 1’de yer almaktadir. S6z konusu iilkeler arasinda
en yiiksek istihdam orania (%72,9) sahip iilke izlanda’dir. ikinci sirada vergi takozu en diisiik iilkeler
arasinda yer alan Yeni Zelanda (%67,06) yer almaktadir. [srail’de istihdam oran1 %61,57,
Danimarka’da %59,16, vergi takozu en diisiik seviyelerde olan Sili’de %58,2, Macaristan’da %54,55,
vergi takozunun en yiiksek seviyelerde oldugu Belgika’da %50,57, Fransa’da %50,48, Tiirkiye’de
%45,7 iken italya’da %44,65 dir. Yunanistan’da ise %42,84 ile en diisiik diizeydedir.
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Grafik 1. OECD iilkelerinde toplam istihdam (2019) (%). Kaynak: World Bank (2021).
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3.2.2. Kadn istihdami

OECD iilkelerinde kadin istihdam orani1 Grafik 2’de yer almaktadir. Toplam istihdamin en yiiksek
oldugu dort iilkede (izlanda, Yeni Zelanda, Isvigre, Norveg) kadin istihdam da oldukga yiiksektir.
Toplam istihdanmin Tiirkiye’den de diisiik oldugu Italya ve Yunanistan’daki kadin istihdam oram
Tiirkiye’den daha yiiksektir. 36 OECD iilkesi arasinda kadin istihdam orani en diigiik (%28,43) olan
iilke Tiirkiye’dir. Vergi takozu genel olarak en diisiik oranda olan Sili’de kadin istihdam oran1 %47,81
ile 27. sirada yer almaktadir.
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Grafik 2. OECD iilkelerinde kadn istihdam oran1 (2019) (%). Kaynak: World Bank (2021).
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3.2.3. Erkek istihdam

OECD iilkelerinde erkek istihdam orani Grafik 3’te yer almaktadir. izlanda, toplam istihdam,
kadin istihdami ve erkek istihdam oranlarmin en yiiksek oldugu tilkedir. Erkek istihdam oranmin
ikinci en yliksek oranda oldugu Meksika, toplam istihdam orami siralamasinda %58,6 ile 36 iilke
arasinda 20. sirada yer almaktadir. Toplam istihdam bakimindan 10. sirada yer alan Kore, erkek
istihdam orani agisindan 5. sirada yer almaktadir. Toplam istihdam agisindan %45,7 ile 34. sirada yer
alan Tiirkiye, kadin istihdami agisindan son sirada iken erkek istihdam orami bakimindan %63,84 ile
20. siraya ylikselmektedir. Vergi takozunun en diisiik oldugu Sili, erkek istihdam orani bakimindan
%69,06 ile 7. sirada yer almaktadir.
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Grafik 3. OECD iilkelerinde erkek istihdam orami (2019) (%). Kaynak: World Bank (2021).
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4. OECD iilkelerinde vergi takozunun kadin ve erkek istthdamina etkileri
4.1. Model, veri seti ve degiskenler

Caligmanin amaci, OECD iilkelerinde vergi takozunun kadin ve erkek istihdami tizerindeki etkilerinin
karsilastirilmasidir. Bu amagla bagimlhi degisken olarak toplam istihdam, kadin istihdami ve erkek
istthdaminin kullanildigr asagidaki iic model panel veri analizi teknikleriyle Stata 15 programi
kullanilarak ve her bir vergi takozu gostergesi i¢in ayr1 ayri1 tahmin edilmistir:

istihdam, = a, + Bvergitakozu, + B ,bdyime, + B, yatinm, + B hizmetsektord, + B kamu, + B EPLendeks , + u, (2
kadinisthdami, = a, + B vergitakozu, + B ,biyime, + B, yatinm, + B hizmetsektorii, + B kamu, + B EPLendeks , + u, (3)
erkekistihdami, = a, + Bvergitakozu, + B ,bdyime, + B, yatinm, + B jhizmetsektori, + B.kamu, + B EPLendeks , + u, 4

(2), (3) ve (4) no.lu modellerde i = analiz edilen 36 OECD iilkesinden her birini, t = 2000-2019
yillar1 arasinda ilgili verinin ait oldugu yili, @ modelin sabit terimini, u;i ise modelin hata terimini
gostermektedir. Modelde kullanilan bagimsiz degiskenlerden ilki vergi takozudur. OECD “Taxing
Wages” raporlarinda ve vergi takozu veri tabaninda vergi takozuna iligkin 8 farkli gosterge
kullanilmaktadir. Caligsanin iicret diizeyi ve aile yapisi baz alinarak gelistirilmis bu gostergelerin
tanimlaria Tablo 3’te yer verilmistir. Bunun yaninda modele, literatiirde istihdami etkileyen faktorler
de dahil edilmis ve hem kadin hem de erkek istihdamu iizerinde anlamli etkisi bulundugu tespit edilen
kontrol degiskenlerin kullanimu tercih edilmistir. S6z konusu degiskenler; biiyiime, yatirim diizeyi,
kamu kesimi biiyiikliigii, hizmet sektoriiniin ekonomi igindeki biytikligii gibi makro gostergelerdir.
Bunlarin yaninda istihdami korumaya yonelik 6nlemleri ifade eden EPL endeksine de yer verilmistir.
Degiskenlere ait kisa tanimlar ve elde edildikleri veri kaynaklar1 Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3

Degiskenlerin tanimi ve veri kaynaklart

Degisken Tamm Veri Kaynagi
OVT1 Bekar, ¢ocuksuz, ortalama iicretin altinda (%67) ticret elde eden OECD (2021a). Tax
calisan iizerindeki ortalama vergi takozu (%) Wedge Database
OoVvT2 Bekar, ¢cocuksuz, ortalama iicret (%100) elde eden ¢alisan tizerindeki
ortalama vergi takozu (%)
OVT3 Bekar, ¢ocuksuz, ortalama iicretin iizerinde (%167) {icret elde eden
calisan {izerindeki ortalama vergi takozu (%)
OoVT4 Bekar, iki ¢ocuklu, ortalama ficretin altinda (%67) iicret elde eden
calisan iizerindeki ortalama vergi takozu (%)
OVT5 Evli, iki ¢ocuklu, tek c¢aliganin bulundugu ve ortalama ticret (%100)
elde eden aile ¢aligani {izerindeki ortalama vergi takozu (%)
OVT6 Evli, iki g¢ocuklu, iki c¢alisanin bulundugu ve eslerden birinin

ortalama {icret (%100) digerinin ise ortalama {icretin altinda (%67)

ticret elde ettigi aile ¢alisanlari {izerindeki ortalama vergi takozu (%)
ovT7 Evli, iki ¢ocuklu, iki ¢aliganin bulundugu ve her iki egin de ortalama

ticret (%100) elde ettigi aile calisanlar1 {izerindeki ortalama vergi

takozu (%)
OVvT8 Evli, ¢ocuksuz, iki ¢aliganin bulundugu ve eslerden birinin ortalama

ticret (%100) digerinin ise ortalama iicretin altinda (%67) ticret elde

ettigi aile ¢aliganlar1 iizerindeki ortalama vergi takozu (%)
Istihdam 15 yas iistii ¢alisan niifusun toplam niifus igindeki pay1 (%) Worldbank (2021). World
Kadin istihdanm 15 yas iistii calisan kadinlarin toplam kadin niifusu i¢indeki payr (%) Development Indicators
Erkek istihdam 15 yas iistli ¢alisan erkeklerin toplam erkek niifusu i¢indeki pay1 (%)

Biiyiime GSYH yillik biiyiime orant (%)

Yatirim Yillik briit sabit sermaye olusumlarinin GSYH igindeki pay1 (%)

Hizmet Sektorii Hizmet sektdriiniin yarattigi katma degerin GSYH igindeki pay1 (%)

Kamu Genel devlet harcamalarinin GSYH igindeki pay1 (%) IMF (2021). Government

Biiyiikliigii Finance Statistics

EPL Endeksi Bireysel ve toplu isten c¢ikarmalara kargi istihdami koruyucu OECD (2021b). Indicators
onlemler endeksi (Calismanin zaman araligi ile uyumu agisindan  of Employment Protection
Versiyon 2 kullanilmigtir) Legislation
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Tablo 4
Degiskenlere iliskin tammlayici istatistikler
Degisken Gozlem Oort. Stand. Min.  Maks. Ulke Ort. (min.) Ulke Ort. (maks.)
Sayisi Sapma

istihdam (%) 720 5581 657 3801 7685 43,79 (Tiirkiye) 73,17 (izlanda)
Kadin Ist. (%) 720 4851 845 207 718 24,84 (Tiirkiye) 68,98 (izlanda)
Erkek Ist. (%) 720 6358 647 4608 82,38 54,98 (italya) 77,37 (izlanda)
OVT1 (%) 720 3284 10,49 7 51,41 7 (Sili) 49,37 (Belgika)
OVT2 (%) 720 3642 10,64 7 57,1 7 (Sili) 50,77 (Almanya)
OVT3 (%) 720 40,76 10,75 75 6262 8,02 (Sili) 60,83 (Belgika)
OVT4 (%) 720 1808 1328 -2051 42,61  -12,50 (Yeni Zelanda) 36,55 (Tiirkiye)
OVT5 (%) 720 27,08 10,36 -1,07 45,72 5,79 (Yeni Zelanda) 41,21 (Fransa)
OVT6 (%) 720 3149 978 657 50,93 6,64 (Sili) 48,26 (Belgika)
OVT7 (%) 720 3369 9,87 6,64 53,66 6,93 (Sili) 51,29 (Belcika)
OVT8 (%) 720 3493 10,58 7 56,21 7 (Sili) 53,28 (Belcika)
Biiyiime (%) 720 251 312  -1481 2516 0,39 (italya) 4,99 (irlanda)
Yatirim (%) 716 23,29 4,30 10,22 43,82 17,28 (1ngiltere) 31,67 (Kore)
Hizmet Sek. (%0) 712 62,63 6,24 47,21 79,33 52,91 (Norveg) 76,38 (Liiksemburg)
Kamu kes. (%6) 658 41,22 8,22 151 63,6 21,34 (Litvanya) 53,48 (Fransa)
EPL Endeksi 641 238 064 0,67 41 0,67 (ABD) 3,47 (Portekiz)

Tablo 4’te, inceleme doneminde degiskenlerin gézlem sayilari, ortalama ve standart sapmalari,
minimum ve maksimum degerleri ile iilke ortalamalarinin minimum ve maksimum degerleri yer
almaktadir. 2000-2019 déneminde OECD iilkelerinde genel olarak istihdam orani ortalamasi %55,81
olup bu oran kadin istihdami bakimindan %48,51, erkek istihdami bakimindan ise %63,58 dir.

Diger degiskenlerin dagilim kisaca incelenecek olursa, OECD iilkelerinde ilgili donemde vergi
takozu gostergeleri ele alindiginda; en diisiik vergi takozu ortalamasinin %18,08 ile bekar ve iki
¢ocuklu bireyler tizerindeki takoz (OVT4) oldugu goriilmektedir. Bunu %27,08 ile evli-iki ¢ocuklu
ancak tek kisinin ¢alistig1 aile tizerindeki vergi takozu (OVT5) izlemektedir. Diger vergi takozu
gostergeleri bakimindan degerlendirilecek olursa, bekar bireyler iizerindeki vergi takozu ortalamasinin
evli ¢iftler iizerindeki vergi takozundan daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

4.2. Yontem ve varsayimlara yonelik testler

(2), (3) ve (4) numarali modellerin tahmin asamasina gegmeden once, analizde Sahte regresyon
sorununa sebebiyet vermemek amaciyla degiskenlere birim kok testleri uygulanmistir. Yapilan
analizler neticesinde biiyiime ve EPL endeksi disindaki serilerin diizeyde duragan olmadiklari
goriilmils ve fark alma islemi ile seriler duragan hale getirilmistir.

Panel veri setlerinin duraganligi incelenirken, birimler arasi korelasyonun (yatay kesit bagimliligi)
olup olmamasi durumuna gore farkli birim kok testleri gelistirilmistir. Yatay kesit bagimliligini
dikkate almayan testler “birinci nesil birim kok testleri” olarak adlandirilmakta iken, yatay kesit
bagimhiligini dikkate alan testler ise “ikinci nesil birim kok testleri” olarak adlandirilmaktadir. Yatay
kesit bagimliliginin varligi birim boyutunun zaman boyutundan kii¢iik oldugu hallerde yani N<T iken
Breusch ve Pagan (1980) Lagrange Carpani (LM) testi ile analiz edilirken, bu test sonuglart N>T
oldugu durumda tutarliligini kaybetmektedir. Bu nedenle Pesaran (2004) yilinda N>T iken de tutarh
sonuglar veren CD testini gelistirmistir. Calismamizda da birim boyutu zaman boyutundan biiyiik
oldugu i¢in N>T, yatay kesit bagimliliginin olup olmadigi Pesaran CD testi ile analiz edilmistir. Tablo
5’in ikinci ve lgiincl siitunlarinda yer alan test sonuglarina gore serilerin tamaminda yatay kesit
bagimliliginm var oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla birim kdk analizini ger¢eklestirirken, birimler
arasi korelasyonu dikkate alan ikinci kusak panel birim kok testlerinin kullanilmasi gerekmektedir.

Degiskenlere iliskin tanimlayic istatistiklerin yer aldigi Tablo 4 hatirlanacak olursa, ¢alismada
kullanilan veri seti dengesiz panel veri 6zelligi gostermektedir. Yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan
ikinci kusak panel birim kok testlerinden yalnizca Fisher testleri ve Im, Peseran ve Shin (IPS) testleri
dengesiz paneller ile birim kok testi yapilmasina olanak saglamaktadir. Bunlar disinda kalan birim kdk
testleri, panel veri serilerinde bosluk olmamasini gerektirmektedir (Stata, 2021, ss. 7-8). Bu noktadan
hareketle serilerin birim kok icerip igermedigi, ikinci kusak birim kok testlerinden dengesiz panel veri
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icin de kullanim1 uygun olan “yatay kesit ortalamalardan fark alarak genisletilmis Fisher ADF panel
birim kok testi” ile analiz edilmistir. Testin bos hipotezi “Tiim birimler birim kok i¢ermektedir”
seklindedir ve bos hipotez reddedildiginde serinin duragan oldugu anlasilmaktadir (Yerdelen Tatoglu,
2018b, s. 75). Birim kok test sonuglar1 Tablo 5’in dérdiincii ve besinci siitunlarinda yer almakta olup,
goriildiigii tizere biiyiime ve EPL endeksi disindaki seriler diizeyde duragan degildir.*

Yine modellerin tahminine gegmeden 6nce, modellerde yer alan bagimsiz degiskenler arasinda
¢oklu dogrusal baglanti sorunu olup olmadig1 varyans artig faktorii (VIF (variance inflation factor))
kullanilarak incelenmistir. Literatiirde varyans artig faktoriiniin 4, 5 ya da 10’un {istiinde olmasi
durumunda modelde coklu dogrusallik problemi oldugunu ortaya koyan kurallar bulunmaktadir
(O’Brien, 2007, s. 684; Hair vd., 2011, s. 145). Tahmin edilen modeller i¢in elde edilen VIF testi
sonuglariin tamami 4’ten kiiciik oldugu icin modellerde ¢oklu dogrusallik probleminin olmadig1
kabul edilmistir.

Tablo 5

Degiskenlere ait yatay kesit bagimlilik ve birim kok testleri

Peseran CD Yatay Kesit Fisher ADF Birim Kok Testi

Bagimlhilik Testi

<. Diizeyde Test Ist. Deg. Birinci Farkta Test Ist.
Degiskenler CD-test p-value (cziZ) (Prob.(p)) & Deg. (chi2) (Prob.(p))
Istihdam 22,749 0,000 84,7122 (0,1451) 181,8954 (0,0000)
Kadin istihdarm 43,844 0,000 77,6771 (0,3028) 187,3654 (0,0000)
Erkek istihdam 22,551 0,000 85,6275 (0,1301) 161,2728 (0,0000)
OovT1 10,609 0,000 67,7723 (0,6193) 266,8152 (0,0000)
ovT2 6,035 0,000 68,6304 (0,5908) 250,9407 (0,0000)
OVvT3 4,093 0,000 86,0939 (0,1230) 261,3714 (0,0000)
oVvT4 4,928 0,000 61,7184 (0,8010) 287,4834 (0,0000)
OVT5 4,098 0,001 57,9142 (0,8857) 260,6027 (0,0000)
OoVvT6 8,84 0,000 59,0520 (0,8632) 285,0763 (0,0000)
ovT7 8,055 0,000 68,3714 (0,5994) 244,1168 (0,0000)
OoVvT8 9,306 0,000 71,0253 (0,5103) 256,5439 (0,0000)
Biiyiime 65,966 0,000 194,9498 (0,0000) -
Yatirim 28,743 0,000 89,8625 (0,0756) 328,1927 (0,0000)
Hizmet Sektorii 59,741 0,000 46,9374 (0,9903) 208,6372 (0,0000)
Kamu Biiyiikliigii 28,109 0,000 78,0788 (0,2918) 272,0803 (0,0000)
EPL Endeksi 10,511 0,000 125,1002 (0,0001)

Panel veri analiz edilirken 6ncelikle klasik modelin gegerli olup olmadig1 baska bir deyisle birim
ve zaman etkilerin varligi arastirilir. Bu etkilerin varligi halinde modelin tahmini igin klasik model
uygun degildir ve sabit etkili ya da tesadiifi etkili modellerin kullanilmasi gerekmektedir.
Calismamizda yer alan modellerde klasik modelin gegerliligi Olabilirlik Orami (LR) testi ile
incelenmistir. Test sonuglari, her bir model i¢in bulgularin yer verildigi tablolarin en alt kisminda yer
almaktadir. Tahmin edilen modellerin higbiri klasik model 6zelliklerine sahip degildir ve zaman
etkileri barmdirmaktadir. Bu sebeple sabit ya da tesadiifi etkiler modellerinden hangisinin
kullanilacagina karar vermek lizere Hausman (1978) testine basvurulmustur (Baltagi, 2021, s. 89).
Hausman test sonuglarindan yola ¢ikarak vergi takozu gostergelerinin ¢ogunun istihdam degiskeni
tizerindeki etkileri sabit etkiler modeli ile incelenmistir. Yalnizca OVT4 gostergesinin toplam istihdam
izerindeki etkisi tesadiifi etkiler modeli ile analiz edilmistir.

Panel veri modellerinin tahmininde elde edilen bulgularin tutarli kabul edilebilmesi i¢in modelde
degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliliginin olmamasi gerekmektedir. S6z konusu
varsayimlarin gegerliligini incelemek amaciyla her bir tahmin edilen model icin g¢esitli testler
uygulanmistir. Degisen varyans sorununun olup olmadigi, sabit etkili modeller igin degistirilmis Wald

4 Birim kok analizleri, birimler arasi korelasyonu dikkate alan ikinci kusak testlerden Peseran (2007)’'1n gelistirdigi “yatay
kesit genisletilmis Dickey Fuller(CADF)” testi olarak bilinen CIPS birim kok testi ile de ger¢eklestirilmis ve benzer sonuglar
elde edilmistir. Yer kisitindan dolay1 yalnizca Fisher testi sonuglar1 raporlanmistir.
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testi ile tesadiifi etkili modeller icinse ise Levene, Brown ve Forsythe Testi ile analiz edilmistir.
Bahsedilen testlerin bos hipotezi ‘“varyanslar, birimlere gére homoskedastiktir” seklindedir ve bos
hipotez reddedilirse modelde degisen varyans sorununun var oldugu kabul edilmektedir.
Otokorelasyon sorununun varli1 Baltagi ve Wu tarafindan énerilen Yerel En Iyi Degismez (LBI) testi
ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan tarafindan onerilen Durbin-Watson (D-W) testi ile analiz
edilmistir. D-W ve LBI otokorelasyon testleri i¢in kritik deger “2” olarak kabul edilmektedir.
Bahsedilen LBI ve D-W test istatistikleri 2’den kii¢iik bir deger aldiklarinda, modelde otokorelasyon
sorununun dnemli oldugu seklinde yorumlanmaktadir. Yatay kesit bagimliligi sorununun varligi ise
Peseran CD testi ile analiz edilmistir. Testin bos hipotezi “yatay kesit bagimlilig1 yoktur” seklinde
olup, bos hipotez reddedildiginde modelde birimler aras1 korelasyonun var oldugu kabul edilmektedir
(Yerdelen Tatoglu, 2018a, ss. 220-230).

Tahmin edilecek modellerin tamaminda degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliligi
sorunlarina iliskin testler gerceklestirilmis ve bulgulara iligkin tablolarin en alt kisminda her bir model
icin elde edilen test sonuglarina yer verilmistir. Gergeklestirilen analizler modellerin tamaminda
varsayimlarinin ii¢iiniin de saglanamadigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle tahmin sonuglarmin
tutarliligin1 saglamak iizere, modellerin tahmin asamasinda varsayimlardan sapmalara kars1 direncli
bir tahminci olan Driscoll-Kraay tahmincisi kullanilmigtir (Yerdelen Tatoglu, 2018a, ss. 276-278).

4.3. Bulgular

Analizlerde sirasiyla ortalama vergi takozu gostergeleri ile toplam istihdam, kadin istihdami ve
erkek istihdamu arasindaki iligkiler incelenmistir. Her bir vergi takozu gostergesine ait bulgulara farkli
tablolarda yer verilmistir®.

Tablo 6, ortalama ficretin altinda gelir elde eden bekar bireyler {izerindeki vergi takozunun
istthdam gostergeleri iizerindeki etkisine yonelik tahmin sonuglarini igermektedir. Bulgular
incelendiginde, ilgili vergi takozu gostergesi ile toplam istihdam, kadin istihdam ve erkek istihdam
diizeyi arasinda negatif olsa da anlamli bir iliskinin varhig1 tespit edilememistir. ilgili vergi takozu
gostergesinin OECD ortalamasinin yaklasik %32,8 oldugu g6z ontinde bulunduruldugunda (Tablo 4),
anlamli bir iliskinin tespit edilememesinin nedeninin, ortalamanin altinda gelir elde eden bireylerin
vergi kargisinda ikame esnekliginin olmamasi oldugu disiiniilmektedir.

Bununla birlikte, biiyiime orani ile yatirim diizeyinde meydana gelecek artis, kadin istihdamina
kiyasla erkek istihdamini daha fazla artirmaktadir. Hizmet sektoriiniin genislemesi kadin istihdamini
erkek istihdamina kiyasla daha fazla artirmaktadir. Son olarak kamu kesiminin biiyiikliigii ile EPL
endeksindeki artislar; kadin istihdamina kiyasla, erkek istihdami iizerinde daha olumsuz etkilerde
bulunmaktadir.

Tablo 6

Bekar, cocuksuz, ortalama ticretin altinda (%67) ticret elde eden ¢alisan iizerindeki ortalama vergi
takozunun istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdam Erkek istihdam
OVT1 -,0593 -,0596 -,0574
(-1,29)(0,213) (-1,63)(0,121) (-0,99)(0,334)

- AT741%** ,1251%** ,2282%**
Biiyiime (10,34)(0,000) (7,76)(0,000) (8,55)(0,000)
,0816*** ,05696*** ,1056***

Yatirim (3,74)(0,001) (4,20)(0,001) (3,17)(0,005)
. - ,1219%*=* ,1338*** ,1132%*
Hizmet Sektorii (3,23)(0,005) (4,49)(0,000) (2,24)(0,038)
P -,0499*** -,0342%*** -,0663***

Kamu Kesimi (-3,00)(0,008) (-3,28)(0,004) (-2,99)(0,008)
; -,8239*** -,6563** -1,1257***

EPL Endeksi (-3,00)(0,008) (-2,22)(0,039) (-3,64)(0,002)
; ; 1,6977** 1,3177** 2,1722**
Sabit Terim (2,58)(0,019) (2.11)(0,049) (2,89)(0,010)

5 Tablo 6°dan Tablo 13’e regresyonlardan elde edilen katsayilar igin; * 0.1°de, ** 0.05°te, *** ise 0.01 diizeyinde anlamlilig1
gostermektedir. Katsayilarin altinda yer alan parantez igindeki degerler sirasiyla katsayilara iliskin t-test istatistik ve olasilik
degerleridir. Test sonuglart igin test istatistiklerine yer verilmis ve koseli parantez iginde olasilik degerleri belirtilmistir.
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Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclar:

Gozlem Sayisi/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36
LR Testi (Birim Etkisi) 0,35 [0,2770] 1,28 [0,1289] 2,17 [0,0706]
LR Testi (Zaman Etkisi) 36,13 [0,0000] 28,68 [0,0000] 32,51[0,0000]
Hausman Testi 16,39 [0,0118] 13,83 [0,0316] 26,78 [0,0002]
Model Secimi Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler
Degigen Varyans 1031,44 [0,0000] 543,82 [0,0000] 1471,04 [0,0000]
Otokorelasyon LBI:1,71 D-W: 1,60 LBI:1,68 D-W: 1,57 LBI:1,81 D-W: 1,70
Yatay Kesit Bagimlilig 7,375 [0,0000] 7,123 [0,0000] 6,715 [0,0000]
Tahminci Se¢imi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
R? 41,67 28,50 45,40

Tablo 7, ortalama {iicret elde eden bekar bireyler tizerindeki vergi takozunun istihdam gostergeleri

iizerindeki etkisine yonelik bulgular1 ortaya koymaktadir. Bulgular incelendiginde, ilgili vergi takozu
gostergesi ile toplam istihdam, kadin istihdam ve erkek istihdam diizeyi arasindaki iligkilerin negatif
ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. ilgili vergi takozu gdstergesinde meydana gelecek
bir birimlik artig, toplam istihdami 0,10 birim, kadin istihdamini 0,12 birim ve erkek istihdamini 0,08
birim azaltmaktadir. Dolayisiyla kadin istihdaminin erkek istihdamina kiyasla daha olumsuz

etkilendigi goriilmektedir.

Tablo 7

Bekar, cocuksuz, ortalama iicret (%100) elde eden ¢alisan iizerindeki ortalama vergi takozunun

istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdarm Erkek istihdarm
OVT2 -,1011** -,1159*** -,0845*
(-2,55)(0,020) (-3,21)(0,005) (-1,75)(0,097)
- ,1753*** ,1260*** ,2296***
Biiyiime (10,51)(0,000) (8,89)(0,000) (8,26)(0,000)
,0811*** ,0594*** ,1049***
Yatirim (3,76)(0,001) (4,38)(0,000) (3,16)(0,005)
. P ,1239*** ,1357*** ,1153**
Hizmet Sektori (3.25)(0,004) (4,65)(0,000) (2:23)(0,038)
o -,0522%** -,0369*** -,0679***
Kamu Kesimi (-3,58)(0,002) (-3,88)(0,001) (-3,05)(0,007)
; -,8179*** -,5506** -1,1196***
EPL Endeksi (:3,09)(0,006) (-2.30)(0,034) (:372)(0,002)
; ; 1,7156** 1,3003** 2,1545***
Sabit Terim (2,52)(0,021) (2,17)(0,043) (2,94)(0,009)
Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclar:
Gozlem Sayisi/Ulke Sayisi 545/36 545/36 545/36
LR Testi (Birim Etkisi) 0,38 [0,2684] 1,68 [0,0973] 2,10 [0,0739]
LR Testi (Zaman Etkisi) 37,43 [0,0000] 28,48 [0,0000] 34,13 [0,0000]
Hausman Testi 24,05 [0,0005] 37,56 [0,0000] 39,65 [0,0000]
Model Sec¢imi Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler
Degisen Varyans 1252,81 [0,0000] 584,64 [0,0000] 1554,86 [0,0000]
Otokorelasyon LBI:1,73 D-W: 1,63 LBI:1,71 D-W: 1,60 LBI:1,82 D-W: 1,72
Yatay Kesit Bagimliligt 7,609 [0,0000] 7,189 [0,0000] 6,974 [0,0000]
Tahminci Secimi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
R? 42,14 29,55 45,54

Tablo 8, ortalama ficretin ilizerinde gelir elde eden bekar cocuksuz bireyler iizerindeki vergi

takozunun istihdam gostergeleri lizerindeki etkilerini ortaya koymaktadir. Elde edilen bulgular; tipki
OVT2’de oldugu gibi, ilgili vergi takozunun tiim istihdam gostergeleri {izerinde negatif etkiye sahip
oldugunu ve kadin istihdami iizerindeki negatif etkinin erkek istihdami lizerindeki negatif etkiden daha
yiiksek oldugunu ortaya koymaktadir.
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Bekar, cocuksuz, ortalama iicretin iizerinde (%167) iicret elde eden ¢alisan tizerindeki ortalama vergi

takozunun istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam Istihdam Kadin istihdam Erkek istihdam

OVT3 -, 101> -,1169*** -,0847*

(-3,10)(0,006) (-4,19)(0,001) (-1,91)(0,072)

e ’1766*** ’1274*** ’2307***

Biiyiime (11,01)(0,00) (8,71)(0,000) (8,55)(0,000)

,0782*** ,0560*** ,1024***

Yatirinm (3,96)(0,001) (4,35)(0,000) (3,24)(0,005)

. - ,1273%** ,1396*** ,1181**

Hizmet Sektori (3,27)(0,004) (4,55)(0,000) (2,27)(0,035)

s -,0527*** -,0375*** -,0683***

Kamu Kesimi (-3,91)(0,001) (-4,22)(0,001) (-3,17)(0,005)

: -,8143*** -,5464** -1,1165***

EPL Endeksi (-3.11)(0,006) (-2:32)(0,033) (-3,74)(0,001)

: ; 1,6857** 1,2865** 2,1445%**

Sabit Terim (2,58)(0,019) (2,19)(0,042) (2,94)(0,009)
Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonugclar:

Gozlem Sayisi/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36

LR Testi (Birim Etkisi) 0,44 [0,2538] 2,06 [0,0758] 2,04 [0,0764]

LR Testi (Zaman Etkisi)
Hausman Testi

Model Se¢imi

Degisen Varyans
Otokorelasyon

38,80 [0,0000]

18,71 [0,0047]

Tek yonlii sabit etkiler
948,86 [0,0000]
LBI:1,75 D-W: 1,65

29,80 [0,0000]

18,81 [0,0045]

Tek yonli sabit etkiler
535,84 [0,0000]
LBI:1,73 D-W: 1,62

35,07 [0,0000]

38,95 [0,0000]

Tek yonlii sabit etkiler
1362,45 [0,0000]
LBI:1,83 D-W: 1,74

Yatay Kesit Bagimlihig 7,717 [0,0000] 7,513 [0,0000] 6,964 [0,0000]

Tahminci Se¢imi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay

R? 42,37 30,01 45,64
Tablo 9

Bekar, iki cocuklu, ortalama iicretin altinda (%67) iicret elde eden ¢alisan iizerindeki ortalama vergi

takozunun istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdarm Erkek istihdamm

oVT4 -,0132* -,0063 -,0159*

(-1,74)(0,099) (-0,89)(0,385) (-1,81)(0,087)

e ’1612*** ’1284*** 72311***

Biiyiime (6,86)(0,000) (7,93)(0,000) (8,18)(0,000)

,0921%** ,0569*** ,1026***

Yatirnm (5,62)(0,000) (3,85)(0,001) (2,99)(0,008)

. _— ,1092*** ,1361*** ,1149**

Hizmet Sektorii (2,56)(0,020) (4,63)(0,000) (2,28)(0,035)

i -,0572*** -,0331*** -,0661***

Kamu Kesimi (-2,99)(0,008) (-3,18)(0,005) (-3,02)(0,007)

: -,0578 -,5442** -1,1083***

EPL Endeksi (3,02)(0,003) (-2,18)(0,043) (-3,67)(0,002)

; ; -,3461 1,2863* 2,1262**

Sabit Terim (-1,27)(0,221) (2,05)(0,055) (2,88)(0,010)
Model ve Tahminci Se¢cimine Yonelik Test Sonuclar:

Gozlem Sayis1/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36

LR Testi (Birim Etkisi)
LR Testi (Zaman Etkisi)
Hausman Testi

Model Secimi

Degisen Varyans
Otokorelasyon

Yatay Kesit Bagimlilig
Tahminci Se¢imi

RZ

0,43 [0,2557]

36,51 [0,0000]

4,83 [0,5652]

Tek yonli tesadiifi
etkiler

2,8136 [0,0000]
LBI:1,72 D-W: 1,62
9,138 [0,0000]
Driscoll-Kraay
38,67

1,19 [0,1374]
30,02 [0,0000]
20,01 [0,0028]

Tek yonlii sabit etkiler

500,58 [0,0000]
LBI:1,71 D-W: 1,59
7,509 [0,0000]
Driscoll-Kraay
28,03

2,49 [0,0572]
32,19 [0,0000]
16,72 [0,0104]

Tek yonli sabit etkiler

1372,67 [0,0000]
LBI:1,81 D-W: 1,71
6,792 [0,0000]
Driscoll-Kraay
45,33

Tablo 9°da yine bekar ancak iki ¢ocugu olan ve ortalama iicretin altinda gelir elde eden bireyler
iizerindeki vergi takozu ile istihdam gostergeleri arasindaki iligkilere yonelik analiz sonuglarn yer
almaktadr. Tlgili vergi takozu gostergesinde meydana gelen bir birim artis, toplam istihdamda 0,013
birimlik bir azalmaya yol agmaktadir. Onceki vergi takozu gostergeleri ile (OVT2 ve OVT3)
kiyaslandiginda bu etkiyi ifade eden katsaymin ¢ok daha diisiik oldugu goriilmektedir. Ayrica, kadin
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ve erkek istihdami tizerindeki etkileri ayr ayr1 degerlendirildiginde, kadin istihdamu {izerinde katsayisi
negatif olsa bile anlamli bir iligki tespit edilemezken, erkek istihdami iizerinde anlamli ve negatif bir
iligkinin varlig1 goriilmektedir.

Tablo 10

Evli, iki cocuklu, tek ¢calisanin bulundugu ve ortalama iicret (%100) elde eden aile ¢alisant iizerindeki
ortalama vergi takozunun istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam Istihdam Kadin istihdam Erkek istihdam

OVTS 0352 -0252 - 0457

(-1,29)(0,215) (-0,89)(0,384) (-157)(0,134)

- ,1753*** ,1269*** ,2286***

Biiyiime (10,28)(0,000) (7,79)(0,000) (8,39)(0,000)

,0803*** ,0581*** ,1047%**

Yatirim (3,71)(0,002) (4,15)(0,001) (3,15)(0,006)

. - ,1201*** ,1332*** ,1099**

Hizmet Sektorii (3,10)(0,006) (4,27)(0,000) (2,15)(0,045)

P -,0501*** -,0338*** -,0669***

Kamu Kesimi (-3,45)(0,003) (-3,30)(0,004) (-3,08)(0,006)

- - 80BT*** - 5429%* -1,1087**

EPL Endeksi (-2,99)(0,008) (-2,18)(0,043) (-3,69)(0,002)

- . 1,6807** 1,2866* 2,1340**

Sabit Terim (2,50)(0,023) (2,06)(0,054) (2,90)(0,010)
Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclar:

Gozlem Sayisi/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36

LR Testi (Birim Etkisi) 0,34 [0,2808] 1,26 [0,1311] 2,02 [0,0778]

LR Testi (Zaman Etkisi) 36,44 [0,0000] 29,51 [0,0000] 32,91 [0,0000]

Hausman Testi

Model Sec¢imi

Degisen Varyans
Otokorelasyon

Yatay Kesit Bagimliligt
Tahminci Se¢imi

RZ

20,96 [0,0019]

Tek yonlii sabit etkiler
951,40 [0,0000]
LBI:1,73 D-W: 1,63
7,607 [0,0000]
Driscoll-Kraay

41,60

17,44 [0,0078]

Tek yonlii sabit etkiler
494,91 [0,0000]
LBI:1,71 D-W: 1,60
7,411 [0,0000]
Driscoll-Kraay

28,19

82,25 [0,0000]

Tek yonlii sabit etkiler
1369,47 [0,0000]
LBI:1,82 D-W: 1,72
6,970 [0,0000]
Driscoll-Kraay

45,48

Tablo 10, evli, iki ¢ocugu olan ve ailenin tek calisan1 lizerindeki vergi takozu ile istihdam
degiskenleri arasindaki iliskiye dair analiz bulgularmi ortaya koymaktadir. Goriildiigii tizere her ii¢
istthdam gostergesi iizerinde de ilgili vergi takozunun anlamli bir etkisi tespit edilememistir. Bu
durum, tek kisinin ¢alistig1 ailelerde vergilerin istihdami olumsuz etkilemedigini géstermektedir. Bu
sonucun ortaya ¢ikmasinda, istihdam edilen kisinin emek arzinin esnek olmamasi 6nemli bir etkendir.

Tablo 11°de iki kisinin de ¢alistig1 ancak bir kiginin ortalama, digerinin ortalamanin altinda gelir
elde ettigi evli bir ¢ift lizerindeki ortalama vergi takozunun istihdam gostergeleri iizerindeki etkileri
yer almaktadir. Ilgili vergi gostergesinde meydana gelecek bir birim artis toplam istihdamin 0,095
birim, kadin istihdaminin 0,096 birim, erkek isttihdaminin ise 0,093 birim azalmasina yol agmaktadir.

Tablo 11

Evli, iki ¢ocuklu, iki ¢alisanin bulundugu ve eslerden birinin ortalama ticret (%100) digerinin ise
ortalama ticretin altinda (%67) ticret elde ettigi aile ¢alisanlar tizerindeki ortalama vergi takozunun
istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdan Erkek istihdan

-,0952** -,0961** -,0934*

OVT6 (-2,16)(0,044) (-2,47)(0,024) (-1,75)(0,097)
- ,1718*** ,1227%** ,2258***
Biiyiime (10,55)(0,000) (8,16)(0,000) (8,47)(0,000)
,0814*** ,0594*** ,1054***

Yatirnm (3,67)(0,002) (4,33)(0,000) (3,10)(0,006)
. - ,1213%** ,1331%** ,1126**
Hizmet Sektori (3.22)(0,005) (4553)(0,000) (2:22)(0,039)
P -,0532*** -,0374*** -,0695***

Kamu Kesimi (-3,55)(0,002) (-3,88)(0,001) (-3,03)(0,007)
: -,8039*** -,5362** -1,1062***

EPL Endeksi (-3,00)(0,008) (-2.19)(0,042) (-3,68)(0,002)
: : 1,6686** 1,2704* 2,1264***
Sabit Terim (2,51)(0,022) (2,08)(0,052) (2,90)(0,009)
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Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclar:

Gozlem Sayisi/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36
LR Testi (Birim Etkisi) 0,36 [0,2729] 1,67 [0,0984] 1,92 [0,0831]
LR Testi (Zaman Etkisi) 35,92 [0,0000] 27,23 [0,0000] 33,24 [0,0000]
Hausman Testi 20,39 [0,0024] 19,56 [0,0033] 58,68 [0,0000]
Model Secimi Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler
Degisen Varyans 1122,67 [0,0000] 585,16 [0,0000] 1412,05 [0,0000]
Otokorelasyon LBI:1,73 D-W: 1,63 LBI:1,71 D-W: 1,60 LBI:1,82 D-W: 1,72
Yatay Kesit Bagimlihig 7,525 [0,0000] 6,886 [0,0000] 6,965 [0,0000]
Tahminci Se¢imi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
R? 42,40 29,57 45,82
Tablo 12

Evli, iki ¢ocuklu, iki ¢alisanin bulundugu ve her iki esin de ortalama ticret (%100) elde ettigi aile
calisanlart iizerindeki ortalama vergi takozunun istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdanm Erkek Istihdarm

OVT7 -,1096** -,1156*** -,1033**

(-2,66)(0,016) (-3,04)(0,007) (-2,10)(0,05)

- ,1736%** ,1244%** ,2278***

Biiyiime (10,49)(0,009) (8,59)(0,000) (8,29)(0,000)

,0813*** ,0594*** 1052%**

Yatirnm (3,69)(0,002) (4,38)(0,000) (3,11)(0,006)

. - ,1226%** ,1343%** ,1139**

Hizmet Sektorii (3,19)(0,005) (4,52)(0,000) (2,21)(0,04)

P -,0528*** -,0372%** -,0689***

Kamu Kesimi (-3,62)(0,002) (-4,00)(0,001) (-3,07)(0,007)

; -,8191*** -,5516** -1,1208***

EPL Endeksi (-3,12)(0,006) (-2,33)(0,032) (-3,76)(0,001)

; ; 1,6995** 1,3018** 2,1565***

Sabit Terim (2,61)(0,018) (2,21)(0,04) (2,98)(0,008)
) Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclar:

Gozlem Sayisi/Ulke Sayisi 545/36 545/36 545/36

LR Testi (Birim Etkisi) 0,38 [0,2679] 1,91 [0,0835] 1,86 [0,0861]

LR Testi (Zaman Etkisi) 37,84 [0,0000] 28,38 [0,0000] 35,04 [0,0000]

Hausman Testi
Model Secimi
Degisen Varyans
Otokorelasyon

21,28 [0,0016]

Tek yonlii sabit etkiler
1336,27 [0,0000]
LBI:1,73 D-W: 1,63

14,09 [0,0287]

Tek yonlii sabit etkiler
554,28 [0,0000]
LBI:1,71 D-W: 1,60

65,62 [0,0000]

Tek yonlii sabit etkiler
1503,07 [0,0000]
LBI:1,82 D-W: 1,72

Yatay Kesit Bagimliligi 7,719 [0,0000] 7,133 [0,0000] 7,106 [0,0000]
Tahminci Secimi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
R? 42,55 29,96 45,85

Tablo 12’de her iki esin de ortalama {icret geliri elde ettigi evli ve iki ¢ocuklu ¢ift lizerindeki vergi
takozu ve istihdam gostergeleri arasindaki iliskiye dair analiz bulgular1 yer almaktadir. Vergi takozu
gostergesi tim istihdam degiskenleri {izerinde negatif etkiye sebebiyet vermekle birlikte, kadin
istihdamu {izerindeki olumsuz etkisi, erkek istihdami tizerindeki olumsuz etkisinden daha yiiksektir.

Tablo 13

Evli, cocuksuz, iki calisamin bulundugu ve eslerden birinin ortalama iicret (%100) digerinin ise
ortalama ticretin altinda (%67) iicret elde ettigi aile ¢alisanlart iizerindeki ortalama vergi takozunun
istihdama etkisi

Bagimh Degiskenler Toplam istihdam Kadin istihdam Erkek istihdam
OVT8 -,0992** -,1112** -,0849
(-2,03)(0,057) (-2.77)(0,013) (-1,39)(0,182)

.. ,1735%** 1241 %** ,2281%**
Biiyiime (10,48)(0,000) (8,48)(0,000) (8,38)(0,000)
,0819*** ,0603*** ,1056***

Yatirnm (-3,51)(0,002) (4,38)(0,000) (3,16)(0,005)
. - ,1233%** ,1349%** ,1146**
Hizmet Sektorii (3,24)(0,005) (4,61)(0,000) (2:23)(0,039)
Lo -,0521%** -,0367*** -,0679%**

Kamu Kesimi (3,02)(0,003) (-3,73)(0,002) (-3,02)(0,007)
: -,8203*** -,5532** -1,1216***

EPL Endeksi (-3,06)(0,007) (-2,27)(0,036) (-3,69)(0,002)
: : 1,7056** 1,3090** 2,1613***
Sabit Terim (2,56)(0,020) (2,16)(0,045) (2,92)(0,00)
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Model ve Tahminci Secimine Yonelik Test Sonuclari

Gozlem Sayisi/Ulke Sayist 545/36 545/36 545/36
LR Testi (Birim Etkisi) 0,36 [0,2734] 1,59 [0,1035] 2,06 [0,0756]
LR Testi (Zaman Etkisi) 36,89 [0,0000] 28,17 [0,0000] 33,67 [0,0000]
Hausman Testi 27,33 [0,0001] 30,17 [0,0000] 65,29 [0,0000]
Model Secimi Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler Tek yonlii sabit etkiler
Degisen Varyans 1233,31 [0,0000] 588,16 [0,0000] 1532,05 [0,0000]
Otokorelasyon LBI:1,72 D-W: 1,62 LBI:1,69 D-W: 1,58 LBI:1,81 D-W: 1,71
Yatay Kesit Bagimlilig: 7,478 [0,0000] 7,004 [0,0000] 6,874 [0,0000]
Tahminci Se¢imi Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
R? 45,54 29,41 45,54

Son olarak evli, cocuksuz ve biri ortalama digeri ise ortalamanin altinda gelir elde eden g¢ift
iizerindeki vergi takozu ile istihdam gostergeleri arasindaki iligkilere dair bulgular Tablo 13’te
gosterilmistir. Elde edilen sonuglar, ilgili vergi takozunun erkek istihdami iizerindeki etkisinin
anlamsiz oldugunu, kadin istihdami iizerindeki etkisinin ise negatif ve anlamli oldugunu ortaya
koymaktadir.

5. Sonuc¢

Bir iilkede istihdam orani, ¢ok sayida faktoriin etkisi altinda ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢alismada
esas itibariyla sekiz farkli gelir ve aile durumuna bagli olarak belirlenmis vergi takozu gostergesinin,
kadin ve erkek istihdami tizerindeki etkilerinin tespit edilmesi ve karsilastiriimasi hedeflenmistir. Bu
amagla calismanin ilk kismi vergi takozu ile istihdam arasindaki iligkiyi arastiran c¢alismalarin bir
Ozetine ayrilmistir. Sonraki kisimda OECD iilkelerinde farkli istihdam durumlarma gore belirlenmis
vergi takozu oranlar1 ve istihdam oranlarinin 2019 yili itibariyla genel olarak degerlendirmesi
yapilmigtir. Calismanin ti¢lincii kisminda, bagimli degisken olarak toplam istihdam, kadin istihdami ve
erkek istthdaminin kullanildig1 {i¢ model panel veri analizi teknikleriyle Stata 15 programi kullanilarak
her bir vergi takozu gostergesi i¢in ayr1 ayr1 tahmin edilmistir.

Literatiir incelemesi neticesinde vergi takozu ve isgiicline katilma orami ve issizlik orani
arasindaki iliskiye odaklanmig caligmalarinin ¢ok 6nemli bir kisminin vergi takozu ile isgiiciine
katilma diizeyi ve istihdam orani arasinda negatif, igsizlik orani ile pozitif anlamli iliskinin varligina
dair bulgular elde etmis olduklart gérillmiistiir. Vergi takozunun kadin ve erkek istihdamina etkisine
odaklanan, farkli iilke gruplar1 ve farkli donemleri inceleyen ¢alismalarin ortak genel bulgusu ise vergi
takozunun kadin istihdami {izerinde erkek istihdamima gore daha yiliksek oranda negatif etki
olusturdugu yoniindedir.

OECD iilkelerinde 2019 yil1 itibariyla, vergi takozu gostergelerinden biri (OVT4) hari¢ en diisiik
oldugu iilkenin Sili (OVT1, OVT2, OVT3, OVT6, OVT7, OVT8 bakimindan en diisik, OVT5
bakimindan ikinci en diisiik iilke) oldugu gorilmistiir. Bunun yan1 sira Yeni Zelanda’nin da OVT4,
OVT5’1n en disiik seviyede oldugu OVT1, OVT2, OVT8’in OECD iilkeleri arasinda ikinci en disiik
seviyede oldugu, OVT3 ve OVT7 bakimindan tigiincii en diisiik {ilke oldugu goriilmiistiir. Meksika da
OECD ilkeleri arasinda vergi takozu oranlarinin en diisiik oldugu ilk ii¢ tilke arasinda (OVT2, OVT3,
OVTS8 bakimindan) yer almaktadir. isvicre, OVTS5, OVT6, OVT7’nin en diisiik oldugu ii¢ iilke
arasinda yer alirken, OVT4’lin en diisiik oldugu diger iki iilkenin Kanada ve Polonya oldugu tespit
edilmistir.

Vergi takozunun en yiiksek oldugu ii¢ iilkenin basinda Belgika gelmektedir. Zira Belgika’da,
OVT2, OVT3, OVT6, OVT7 ve OVTS en yiiksek diizeyde iken, OVT]1 ikinci en yiiksek diizeydedir.
Almanya, OVT1’in en yiiksek oldugu iilke olup, OVT8’in en yiiksek oldugu ikinci iilke olup, OVT2,
OVT4, OVT6 ve OVT7’nin ise en yiiksek oldugu iigiincii iilkedir. Italya, OECD iilkeleri arasinda
vergi takozu gostergelerinin en yiiksek oldugu ii¢ iilke arasinda yer almakta olup, OVTS5 Italya’da en
yiiksek diizeyde iken, OVT2, OVT3, OVT6 ve OVT7’nin en yiiksek oldugu ikinci iilkedir. Ayrica,
Macaristan OVT1’in yiiksek oldugu iiciincii iilke, Isve¢ OVT4’iin en yiiksek oldugu ikinci iilke,
Yunanistan OVTS bakimindan en yiiksek ikinci iilke durumundadir.

OECD iilkelerinde 2019 yili itibariyla en yiiksek istihdam orani %72,9 ile Izlanda’dadir. Izlanda
aym zamanda kadin istihdanu ve erkek istihdamimin da en yiiksek oranda gergeklestigi iilkedir. Ikinci
sirada vergi takozu en diisiik iilkeler arasinda yer alan Yeni Zelanda (%67,06) yer almaktadir. Vergi
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takozu en diisiik seviyelerde olan Sili’de istihdam oran1 %58,2, Macaristan’da %54,55, vergi
takozunun en yiiksek seviyelerde oldugu Belgika’da %50,57, Fransa’da %50,48’dir. Istihdam oranimin
en diisiik oldugu 3. iilke olan Tirkiye (%45,7)’de kadin istihdam orani (%28,43 ile) en diisiik
seviyededir. Italya ( %44,65) ve Yunanistan (%42,84) Tiirkiye’den sonra istihdanmn en diisiik oldugu
iilkelerdir. Toplam istihdamin en yiiksek oldugu dort iilkede (izlanda, Yeni Zelanda, Isvicre, Norvec)
kadin istihdami da oldukca yiiksektir. Toplam istihdamin Tiirkiye’den de diisiik oldugu italya ve
Yunanistan’daki kadin istihdam orani Tiirkiye’dekinden daha yiiksektir. Vergi takozu genel olarak en
diisiik oranda olan Sili %47,81 kadin istihdam orani ile OECD iilkeleri arasinda 27. sirada yer
almaktadir. Vergi takozu en yiiksek iilkeler arasinda yer alan Meksika’da erkek istihdam orani ikinci
en yiiksek seviyede iken, s6z konusu iilke genel istihdam orami siralamasinda %358,6 ile 36 iilke
arasinda 20. siradadir. Toplam istihdam bakimindan 10. sirada yer alan Kore erkek istihdam oram
acisindan 5. siradadir. Toplam istihdam agisindan %45,7 ile 34. sirada yer alan Tiirkiye kadin
istihdami agisindan son sirada (36.) iken erkek istihdam orani bakimindan %63.84 ile 20. sirada yer
almistir. Vergi takozunun en diisiik oldugu Sili erkek istihdam orani bakimindan %69,06 ile 7.
siradadir.

Son kisimda, bagimli degisken olarak, toplam istihdam, kadin istihdami ve erkek istihdaminin;
bagimsiz degisken olarak ise sekiz farkli vergi takozu gostergesinin kullanildigi modeller panel veri
analizi teknikleriyle tahmin edilmistir. Modellerin ortaya koydugu bulgular, genel olarak, vergi takozu
ile istihdam diizeyi arasinda negatif iligkinin varligin1 gostermistir. Ancak farkli istihdam
durumlarinda emek esnekliginin farklilasmasina bagli olarak ¢ogunlukla kadin istihdaminda daha
yiiksek negatif etkiler tespit edilmistir. EIde edilen bu bulgular; Bassasini ve Duval (2006), Vaork vd.
(2007), Christiansen vd. (2016) ve Kelly vd. (2021)’nin elde ettigi sonuclar ile ortiisiir niteliktedir.
Sekiz farkli vergi takozunun kadin ve erkek istihdamu iizerindeki etkilerine iliskin bulgular 6zet olarak
sOyledir;

- Ortalama iicretin altinda gelir elde eden bekar bireyler iizerindeki vergi takozunun (OVT1)
toplam, kadin ve erkek istihdam gostergeleri tizerindeki etkisi negatif olsa da, anlamli bir iligkinin
varlig1 tespit edilememistir. Bu durumun, esas itibariyla ortalamanin altinda gelir elde eden bireyler
bakimindan verginin ikame etkisinin etkili olmamasi bagka deyisle emek esnekliginin diisiik
olmasindan kaynaklandig1 diistiniilmiistiir. Bu sonug, Dolenc ve Laporsek (2012)’in bulgular ile de
tutarlilik gostermektedir.

- Ortalama {icret elde eden bekar bireyler {izerindeki vergi takozunun (OVT2), toplam istihdam,
kadin ve erkek istihdam diizeyleri arasindaki iliskisinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmiistiir. Tlgili vergi takozu gostergesinde meydana gelecek artigin, kadin istihdamini erkek
istthdamina kiyasla daha olumsuz etkiledigi goriilmiistiir. OVT2 gostergesinin kadin ve erkek
istihdami iizerinde anlamli etkisini tespit edememis olan Atoyan ve Rahman (2017)’1n ¢aligmasindan
farkli bir bulgu ortaya ¢ikmistir.

- Ortalama ficretin iizerinde gelir elde eden bekar bireyler iizerindeki vergi takozunun (OVT3)
istihdam gostergeleri tizerinde negatif etkiye sahip oldugu ve kadin istihdamu iizerindeki negatif
etkinin erkek istihdamu tizerindeki negatif etkiden daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.

- Bekar ancak iki ¢gocugu olan ve ortalama iicretin altinda gelir elde eden bireyler iizerindeki vergi
takozu (OVT4) ile istihdam gostergeleri arasinda negatif iliski bulunmustur. Ilgili vergi takozu
gOstergesinde meydana gelen bir birim artigin, toplam istihdamda 0,013 birimlik bir azalmaya yol
agtig1 tespit edilmistir. Onceki vergi takozu gostergeleri ile (OVT2 ve OVT3) kiyaslandiginda bu
takozunun etki derecesi ¢ok diisiiktiir. Kadin istihdami iizerinde negatif olsa da anlaml bir iliski tespit
edilemezken, erkek istihdami iizerinde anlamli ve negatif bir iliskinin varligi goriilmiistiir.

- Evli, iki ¢ocugu olan ve ailenin tek c¢alisan1 {izerindeki vergi takozu (OVT5) ile istihdam
degiskenleri arasinda anlamli bir etkisi tespit edilememistir. Bu durum, vergilerin tek kisinin calistig
ailelerde istihdamu olumsuz etkilemedigini gostermektedir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda, bu
ailelerde istihdam edilen kisinin emek arzinin esnek olmamasi 6nemli bir etkendir. OVTS5
gostergesinin kadin istihdamm tizerinde negatif ve anlamli etkiye sahip oldugunu tespit eden Grigoli vd.
(2018)’nin ¢alismasindan farkli bir bulgu elde edilmistir.
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- Iki kisinin de ¢aligtig1 ancak bir kisinin ortalama, digerinin ortalamanin altinda gelir elde ettigi
evli cift lizerindeki ortalama vergi takozunda (OTV6) meydana gelecek bir birim artis toplam
istihdamin 0,095 birim, kadin istthdaminin 0,096 birim, erkek istthdaminin ise 0,093 birim azalmasina
yol agmaktadir.

- Her iki esin de ortalama {icret geliri elde ettigi evli ve iki cocuklu cift iizerindeki vergi
takozunun (OVT7) tiim istihdam degiskenleri {izerinde negatif etkiye sebebiyet vermekle birlikte,
kadin istihdamu tizerindeki olumsuz etkisinin, erkek istihdamu tizerindeki olumsuz etkisinden daha
yiiksek oldugu tespit edilmistir.

- Evli, cocuksuz, biri ortalama digeri ise ortalamanin altinda gelir elde eden cift lizerindeki vergi
takozunun (OVTS) erkek istihdami tizerindeki etkisinin anlamsiz oldugu, kadin istihdami iizerindeki
etkisinin ise negatif ve anlamli oldugu ortaya konmustur.

Ayrica, biiylime orani ile yatirim diizeyinde meydana gelecek artisin, kadin istihdamina kiyasla
erkek istihdamini daha fazla artirmakta oldugu bulgusu elde edilmistir. Hizmet sektoriiniin genislemesi
kadin istihdamimi erkek istihdamina kiyasla daha fazla artirmaktadir. Son olarak kamu kesiminin
biiyiikliigii ile EPL endeksindeki artislarin kadin istihdamina kiyasla, erkek istihdami {izerinde daha
olumsuz etkilerde bulunmakta olduguna dair bulgular elde edilmistir.

Caligmadan elde edilen bulgular kisaca, OVT1, OVT4 ve OVTS5 gibi diisiik gelir diizeyine sahip
bireyler iizerindeki vergi takozu gostergelerinin istthdam iizerindeki etkilerinin ¢ok diigiikk ya da
anlamsiz oldugunu ortaya koymustur. Bu bulgu, gelir diizeyi arttik¢ca esnekligin de arttiini, baska bir
deyisle diisiik gelir diizeylerinde emek arzinin esnek olmadigini gostermektedir. Ortalama ve iistii
ticret geliri elde eden bekar bireyler iizerindeki vergi takozunun kadin istihdami iizerindeki negatif
etkisinin, erkek istihdami iizerindeki negatif etkisinden daha yiiksek oldugu bulgusu elde edilmistir.
Evli ve ¢ocuklu olup, iki kisinin de calistig1 ¢iftlerde de vergi takozunun kadin istihdami tizerindeki
negatif etkisinin daha fazla oldugu bulgusu ortaya ¢ikmaktadir. Ailenin ekonomik giicii bagka deyisle
mali imkanlarn elverdigi dl¢iide iki ¢ocuklu ailelerde kadin istihdami vergi ve benzeri yilikiimliiliiklerin
getirdigi yiikten erkek istihdamindan daha fazla etkilenmektedir.

Bir iilkede ekonomik kalkinmanin saglanmast bakimindan istthdamin genel olarak
desteklenmesinin yani sira erkek istihdam oranina gore daha diisiik diizeyde olan kadin istihdaminin
ozellikle desteklenmesi O6nem arz etmektedir. Kadinlarin isgiiciine katilim oraninin ve istihdam
oraninin artirilmasi hususu; ekonomide kaynak kullaniminda etkinlik, gelir boliisiimiinde adalet, orta
gelir tuzagindan kurtulmak ve yoksullukla miicadelenin 6nemli bir aracidir. Caligmadan elde edilen
bulgular; vergi takozunda yapilacak indirimlerin kadin istihdami tizerinde olumlu etki yapacagini
gostermektedir. S6z konusu vergi takozu oranlarinda yapilacak indirimlerin yani sira; ¢ocuk yardimu,
dicretli dogum izni, ¢ocuk ve yash bakim destegi, esnek c¢alisma imkanlar1 gibi uygulamalar kadin
istihdamini tesvik etmek bakimindan birbirlerini tamamlayacaktir. Ozellikle kadinin isgiiciine katilma
oranin1 etkileyen en Onemli gostergelerden birinin {i¢ yas alti ¢ocuklara verilen bakim hizmeti
oldugunu ortaya koyan c¢alisma (Thévenon, 2013, s. 4) dikkate alindiginda bu konuda alinacak
mesafelerin de 6nem tasidigi belirtilmelidir. Kadin istihdaminin béylece toplam istihdamin, tiretim,
gelir ve refahin artirilmasina yonelik olarak oncelikle her iilkede kadin istihdamim etkileyen faktorler
belirlenmeli ve vergi politikas1 buna gore sekillendirilmelidir. Ornegin kres ddemelerinin vergi
matrahindan indirilmesi, kadin istihdaminda SGK prim ve gelir vergisi stopaj destegi, kadin
girisimcilerde kazang istisnasi, yatirim tesvik uygulamalarinda kadin istihdami sarti, ev i¢i hizmet
alimlarinda KDV istisnas1 alinacak tedbir onerileri arasinda sayilabilir.

Yazar beyam
1. Arastirma ve yayin etigi beyani
Bu ¢alisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistr.

2. Etik kurul onay1

Bu ¢alisma i¢in Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir.
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3. Cikar catismasi
Yazarlar agisindan ya da tigiincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakl ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
4. Destek beyam

Bu calisma i¢in herhangi bir destek alinmamustir.
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