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Investigation of Seasonal Movements in Time Series by a Variance

Analysis Method
Saadettin AYDIN1
Keywords Abstract
Time series, In this study, a test is examined through a variance analysis of seasonal
seasonal movements, which is one of the elements of a statistical time series. Assumptions
movements, are given for this test and then the procedure is explained. In this assumption, the

Variance analysis.  perjod of the series to be examined is considered to be certain. For example, if the
Article History series is based on a month, the period of the series is determined as 12. The effect

Received of the month factor is determined by proportioning the variance consisting of the
12 May, 2020 month factor to the variance consisting of the irregular movement, and the effect

Accepted of the year factor is determined by proportioning the variance consisting of the
27 Jun, 2020 year factor to the variance consisting of the irregular movement.

1. Introduction

As it is known, a statistical time series consists of four components. These
components are trend (general tendency), cyclical fluctuations, seasonal and
irregular (accidental) movements. It is possible to examine each of these
components separately. In our study, before examining the seasonal movements,
we will examine the variance analysis test, which is one of the tests that determine
whether there is any seasonal effect in these series.

Besides various climatic and social events, some tests can be done if we want to
make sure that a statistical time series is definitely under the influence of the
season. These tests can be applied to monthly series that are clear of seasonal
effects. In a series that will be examined with the variance analysis method below,
a test that reveals whether there is an effect of a month and year will be examined.

2. Assumption

This test is based on a variance analysis (Laloire, 1972; 113-115). We will accept
that the period of the series to be examined is known. Essentially, the economic
series are those that are issued annually. The period difference is uncommon.
Because we will use the periods as m = 12 or m = 4 depending on whether they are
of 12 months or 3 months.

1 Corresponding Author. ORCID: 0000-0002-9559-0730. Dr., University of Health Sciences. Faculty
Member of Giilhane Medical Faculty, saadettin.aydin@sbu.edu.tr



In addition, it will be considered that the economic time series to be examined has
not a trend, or the trend cannot be revealed.

This description is important as it may also be possible to examine a non-seasonal
series. By showing the effects of various months of the trend in the same year, this
test will reveal the loss as if it is seasonal if there is a loss between these effects. In
practice, it will also be taken into account that the series does not change when
performing operations on the adapted trend deviations in the case that the serial
trend is linear, or on the secondary differences in the case that a parabolic trend is
low.

Considering that there is a two-factor analysis of variance, all Y: observations
arranged in the Buys-Ballot (Guitton, 1971; 296-297) Table will be separated from
itself and the corresponding month and year effects.

Ye=t
where j is an index indicating the year,and j=1, 2, 3, ..., n
iis anindex indicating the month,andi=1, 2,3, ..., 12

To avoid complexity, operations are carried out over full years and in this case,
observation of mn (m = 12) is determined.

The value of month i of any year j is expressed as follows.
Yi=Si+Ri (1)

Si=ai+b; (2)

In the equation (1) and (2)

aj indicates the effect of the month,

bjindicates the effect of the year,

Rji indicates the irregular variables.

Rji's are independent from each other and exhibit a normal distribution
characteristic, the averages of which are zero.

Rji ~N(0,5)
Two significant results are tested here.
e Ifthe month results have any significance, the series is seasonal.

e If the results of the year have significance and if the operation is performed
on the real values series, the series shows the annual axis. If there is an
operation on the difference of Z: = Y: - Yt - 1, the serial trend shows the
changes.

On the other hand,
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Wherein, the value ¥ indicates the general average on the observations mn

v, in the following formula:

= _1 - p
"‘i_ﬁ 't_ii 4
i=1

is the average of the same months of various years.

Yi in the following equation:

s _1%
Yi=m "‘ji ()
i=1

is the annual average of the sum average of the monthly values of any year.
3. Procedure

Yjj values are influenced by the factors j and i, and the total variance of these values
(with Wt indicating the total variance) can be found as follows:

W, :iiwﬂ -9 (6)
i=1]=1

Wy =Y (¥, 47, ¥, +7,-F+7-F) 0
W, = S |5 T) (7, 7)oy, 75,47 ®

w33 E-T X ETER (T o

f=tij=1 i=1)=1 i=1}=1

W, =3 (% -F)+m D7 -T) + 23 (v, T -F,+ 7] (10)
1=1 =1

In the equation (10);

indicates the variance consisting of the month factors,
W, = Z(T -¥)
1=1
indicates the variance consisting of the year factors,
W, = Zzl\’y -Y,-Y, +?,)
i=1§=1
indicates the variance consisting of the irregular factors,

and thus, the equation (10) may be briefly expressed as follows:
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W_ =|'|Wﬁ —mW_ +W|{

Let the variance estimates be V4, Vy and Vg, respectively, the sum of squares of
which are Wy, Wy and Wk. In that case, the following ratios are tested.

If these rates are zero, it follows a Fisher-Snedecor distribution.

The month results or significant results with a fixed significance a will be
expressed as follows.

The effect of the month:

V.,

The ratio of ' is compared to FalVi-Va) |

Vi=(m-1) and v,=(m-1)+(n-1
Wherein - (m-1) and v,=(@-1)-@-1)

W,

If the resulting ratio * is smaller than the value FalVr 1‘3], then it means that the
seasonal factor has not an effect in the series, otherwise the seasonal factor has an
effect.

The effect of the year:
Vy

The ratio of "® is compared to FalVs: vy,

Wherein ¥z~ a-1)vev,=(m-1)-(n—1) )

‘l.-'_
If the resulting ratio Vi is smaller than the value Fa(Vz ¥2) , then it means that the
seasonal factor has not an effect in the series, otherwise the seasonal factor has an
effect.

Table 1. Description and Expression of the variance estimates

Analysis Method

Degree of Description of the Expression of the
Sum of squares ) ] ) .
freedom variance estimates  variance estimates
.5 Variance consisting W
W,=n) (V.-Y m-—1 P
. ,Z; 5= of the month factor Va=m]
n a2 Variance consisting -
\\,‘.=mZ|-\T1—-T| n—1 e
7 il of the year factor Y on-1
— . W,
W, = Y. Y. V.-V m-1)-(n-1 Residual variance v, =
: ;;l ” I ! 4 I: ) ) h (m—1)jin—1)
Wy=> > (v,-Y) mn—1 Total variance V, +Vy+ Vg
i=1j=1
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Table 2. Operation table for the test using the variance analysis

Description 1""‘*«.___ Months Y .
—— 1 i 12 7 = Z ¥ |5 —$I|-
Years - j 12 \ /
- ¥a Yy Yinn
] Ty Y; Yin
n Yol Vi Yo
Y. — — - | = Y, 5V
?:Z f g v v | s_&n 2\¥, -7
i i 12
':"J. _T]- Z[?i _?}'_
1
«._w Y,-Y, v |
n
DA 2.2
i=1j=1
1
(v. -F) :
| |
n
ZI:."E_“ -¥) ZZ':"JJ'; Y|
k i=1j=1" '

4. Result

As can be seen from the descriptions in the study, it is understood by the test that
we criticize whether there is any seasonal effect in a seasonal movement
examined. The variances consisting of the month and year factors are
proportioned to the residual variance, and the effect of the month and year factor
is investigated. Thus, it is determined whether there is a seasonal effect in the
series to be obtained.
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Public Expenditure and Economic Growth Relationship in
Developing Countries: The case of Bangladesh

Zobayer AHMED! & Hakan ACET?

Keywords Abstract
Bangladesh, capital ~ This analysis empirically focuses on how government spending affects economic
formation, development in Bangladesh. The study uses time-series data from 1965 through
Consumption 2016 from the World Development Indicators for independent variables
expenditure, household consumption expense, capital formation and public sector consumption

economic growth,

: _ spending. The Johansen co-integration test showed a long-run association among
public expenditure.

the variables. However, OLS results show that capital formation and household

Article History . . L . . -
Received consumption expenditure positively and public sector consumption spending
24 June, 2020 negatively affect Bangladesh's GDP. A more productive investment by the
Accepted government sector may reduce government spending's adverse effects on
15 Oct, 2020 Bangladesh's GDP.

1. Introduction

Expenditure of the public sector is one of the essential elements in Keynesian
macroeconomic analysis. However, empirically, the role of public spending is
different across the developed economies in the world. In history, Wagner (1883)
was the first man who stated that public expenditure steadily goes up as economic
growth continues to expand in his famous Wagner's law. However, the policies
suggest making public expenditure in more productive sectors than unproductive
or less productive areas to boost the economy.

Public expenditure throughout the world goes up for several reasons. For instance,
the functions and activities of government have been increased in the modern
states. Moreover, the coverage of the public domain in the economy is on the
increase. Among the various functions of government provision of the legal
framework, institutional infrastructure, purchasing for many public goods,
increasing social safety net coverage, and spreading the services to the citizens are
extending daily to smoothly function the government organs. Among the
development interventions, to alleviate poverty and correct the market system's
inequalities, the government plays a significant role by controlling the economy.

1 Corresponding Author. ORCID: 0000-0002-3168-6055. Assist. Prof., International Islamic
University Chittagong, Department of Economics & Banking
PhD Student, Department of Economics, Selcuk University, ecozobayer@gmail.com

Z ORCID: 0000-0003-4314-8657. Assoc. Prof., Selcuk University, Faculty of Economics and
Administrative Sciences, Department of Economics, hakanacet@selcuk.edu.tr



Many variables represent public expenditure such as capital expenditure,
household consumption expenditure, public sector consumption spending,
investment expenditure etc. As a developing country, Bangladesh has been facing
significant improvement in its public spending since its independence in 1971.
Besides, the country has been maintaining a more than 6% growth rate in the last
couple of decades. However, the source of this economic development and the
contribution of government spending in a country's economic development
requires scientific investigation.

While public spending has grown over time, its economic growth implications are
a practical problem in any country. Public spending is witnessed to be increasing
faster than the size of the economy. There is, therefore a straight link, both
theoretically and empirically, between government spending and economic
development. Research by a majority reveals conflicting findings about the
correlation between public sector spending and development. Further
investigations are needed into the nature of the link between these two factors.

The main purpose of this study is to assess the impact of public spending on
Bangladesh's economic development. It also aims to assess the effect of
government consumption expenditure, household consumption , capital
formation on the economic growth in Bangladesh from 1965 to 2016 as well as to
ascertain the long-run relationship between variables.

The result of this research will enrich the existing literature. It will be helpful for
the reference for further study on this issue or related issues. Moreover, the
findings will be useful to policymakers while determining the budget for the next
fiscal year and taking necessary steps for proper allocation of revenue to the
sector, which promotes economic growth.

Among the various limitations, firstly, the study covers the aggregate expenditure
of the economy, not the selected sector's spending. So the findings of this study will
denote relationship or effect (negative or positive) on economic growth, not the
specification of a particular industry. Secondly, it could be better to select a sample
from 1960 to 2017, but data unavailability has led to choose observation from
1965 to 2016 for this study.

2. An Overview of Economic Growth and Public Expenditure in Bangladesh

In 1971, Bangladesh achieved independence. Eventually, the initial years of the
1970s were an era of political and economic instability and the growth rate was
negative, as in Figure 1. During the late 1970s, the economy of Bangladesh started
the various market-led reformation. Eventually, in the middle of 1980s, the
economy begins to grow with a 4.5% rate per annum on average and it continued.
The growth rate got accelerated during the earlier years of 1990s and it started to
grow at 5.6 % per year from 1995 to 2000. In the mid-2000s, the economy shifted
to 6% rate of growth. The country is still lagging in import substitution, capital
formation, poverty, inequality and many other socio-economic fields. The total
population of the country is now nearly 160.6 million. In 2016, the growth rate
was 7.11% compared to the previous year. The economy moved towards a record
7.65% growth in 2018 (not in figure).
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Figure 1. Trend in GDP growth rates in Bangladesh (1965-2016)

1965 1970 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2016

e GDP (%)

Source: World Bank national accounts data

Bangladesh vision 2041 is the development program covering the period 2021 to
2041. The objective of Vision 2041 was to help transform Bangladesh into a
developed country, providing a high quality of life to all its citizens. It is expected
by 2041, Bangladesh will become a prosperous, peaceful and developed country as
the country will become a middle-income country.

In the time period of 1973 to 2016 public spending of Bangladesh went up
gradually. Moreover, throughout the beginning of 1980 to 1989-90, government
spending increased more or less at a constant rate with a relatively lesser
variability in the expenditure. Later on, expenses rose more suddenly. The public
expenditure growth in the period between 1991-92 and 2000-2001 was much
larger than the earlier decade. This trend continues up to 2016.
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Figure 2. Trend in public expenditure in Bangladesh 1965-2016
EXPENDITURE
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Source: World Bank national accounts data
3. Literature Review

A good number of studies have already been undertaken to examine the linkage
between public expenditure and economic growth. The findings of the previous
studies vary across the countries. Most of the researches conducted for developed
countries found a negative relationship between public spending and economic
development. However, in the case of developing countries, most of the studies
reveal a different result. Regarding Bangladesh, as a developing country, not many
studies are available that find the nexus between government spending and
economic development. The following sections present a systematic analysis of the
available researches on public expenditures and economic growth relationships.

Landau (1983), applying a sample of ninety-six countries, found that the
contribution of public consumption expenses to GDP reduced economic growth.
Landau (1985) conducted a more comprehensive analysis that included physical
and human capital as well as three year lag in government expenses on GDP, where
the finding was government investment and consumption expenditure cause
slowdown in economic growth. However, Ram (1986) confirms a positive
influence of government spending on economic development for a collection of one
hundred fifty countries for the period 1960 to 1980 using both time-series and
cross-section data. Similary, Kormendi and Meguire (1986) have run their
investigation for 47 countries from 1952 through 1984, where they found a
positive relationship between government expenditure size and economic
development. According to Kormendi and Meguire (1986), expansion of
government size ensures protection to personal assets and public spending
stimulates private investment, which causes economic development. On the other
hand, in a separate study, Engen and Skinner (1992) used a sample of one hundred

134 Ahmed, Z. & Acet, H. (2020). Public Expenditure and Economic Growth Relationship
in Developing Countries: The case of Bangladesh



and seven economies for 1970-1985. They concluded that large government
spending hurts economic uprising.

Hsieh and Lai (1994), Lin (1994) and Vedder and Gallaway (1998) all worked for
finding out the nexus between the size of the public sector and economic
development. They used different methodologies and have included developed
countries, G-7 countries and developing countries, respectively. Nevertheless, they
have found a mixed relationship between the size of government and economic
progress. For example, Lin (1994) has found the size of the government has a
positive effect on economic growth in the short-run, whereas it does not influence
in the long run. Devaranjan and Swaroop (1996) investigated the linkage between
the configuration of government spending and economic development for forty-
three developing nations during the period 1970-1990. The regression findings
illustrate capital expense has a substantial adverse effect on the growth of per
capita real GDP.

Nonetheless, the results depict that persistent spending is related to real per capita
GDP positively. In a later study, Dowrick (1996) worked for 115 countries from
1950 t01990 with an endogenous growth model including the variables- Growth of
real GDP, population, workforce, GDP per capita, real government consumption,
investment ratio, nominal government consumption. From this investigation, he
found a negative association between public sector consumption and economic
growth.

From the developed countries' context, later on, Gwartney, Lawson, and Holcombe
(1998) worked for twenty-three OECD nations during the period 1960 to 1996 and
found that all public sector size-related variables affect the economy negatively.
Regarding developed countries, Del Monte and Papagni (2001) applied the OLS
method for time series analysis in Italy from 1963 to 1991. They came up with a
positive connection between public expenditure and economic growth but
indicated that corruption has a negative consequence of economic growth.
Conversely, Folster and Henrekeson (2001) examine the relationship for some
prosperous nations between 1970 to 1995. The authors have observed a negative
correlation between government spending and economic development. Dar and
Khalkhali (2002) investigated how the size of the government affects economic
growth by looking at 19 OECD nations from 1970 to 1999. Based on the
endogenous growth model, the study used panel data and found that size of
government had a negative impact on economic growth which was also
statistically significant. Their findings go with Gwartney et al. (1998). Similary,
Chen and Lee (2005) applied the threshold regression model for Taiwan between
1980 and 2003. He has found a threshold effect, a Non- linear association of
ARMEY curve that concludes expansion of public expenditure does not influence
economic growth. However, Jiranyakul and Brahmasrene (2007) have found
unidirectional causality between government spending and economic growth for
Thailand for the years 1993-2006 by using time series data in the OLS approach.

Regarding developing countries, Umar and Padda (2016) found WAGNER law
invalid in Pakistan for the period of 1973-2011 by using time series data, OLS and
Granger causality approach. In the case of Bangladesh, Sakib-Bin-Amin (2011) has
tried to find out the causality between government consumption spending and
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economic development for the period of 1976 to 2009. By using OLS, co-
integration, ARDL and granger causality, he has discovered a unidirectional causal
relationship, in the long run, running from economic development to public
consumption spending that matches with the Keynesian consumption model.
Likewise, Ruturagara (2013) mentioned a positive correlation of government
spending with economic growth in Tanzania during the period of 1970-2010,
where the estimation process was OLS, ECM and Granger causality. On the
contrary, Bagdigen and Cetintas (2004) found no causality between public sector
spending and economic growth in Turkey from 1965 through 2000 with a similar
estimation process. He also mentioned in his paper that Wagnger law and Keynes
hypothesis are invalid for Turkey. Again Hassan and Mishra (2017), using VCM and
VECM approach, reveals that relationship is positive but no significant influence on
economic development for Jammu and Kashmir during the period of 1984-2014.
NWADIUBU (2015) has used a sample of 1980-2012 for Nigeria and found total
recurrent expenditures, capital expenditure and public spending on education hurt
economic growth. However, rising public spending on communication,
transportation and health leads to raising in economic progress. In the case of
Nigeria, Nurudeen and Usman (2010) also got similar results from 1970 through
2008.

The analysis of empirical results on previous studies reveals that there is robust
connectivity between public spending and economic growth. It can be a
unidirectional or bidirectional causal relationship, positive or negative correlation.
The above analysis shows that most of the researches conducted for developed
countries found a negative relationship between public expenditure and economic
growth. However, in the case of developing countries, most of the studies reveal a
different result. Moreover, there is only one previous study conducted in the case
of Bangladesh is Sakib-Bin-Amin (2011). He used secondary time series data to
analyze the causal relationship between consumption expenditure and economic
growth for the time of 1976-2009 by using the variables- economic growth,
household consumption expenditure, government consumption expenditure, final
consumption expenditure.

Moreover, the author used the co-integration and Granger causality test to
investigate the relationship until 2009. But the present analysis uses a co-
integration test and OLS approach to investigate the long-run association among
variables. Among them, capital formation, household consumption expenditure
and general government final consumption expenditure are the independent
variables and economic growth of Bangladesh as a dependent variable from 1965
through 2016. So, methodologically the present study is unique in the case of
Bangladesh from a developing country perspective.

4. Methodology

This study employed econometric methods to analyze the impact of household
consumption expenditure, capital formation and general public sector final
consumption expenditure on economic progress in Bangladesh in the last five
decades. This study, therefore, adopted a longitudinal design that entailed
analyzing data collected from 1965 to 2016. Here time series data are used and the
source of data is the World Development Indicators (WDI) provided by the World
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Bank. Here dependent variable is GDP per capita (constant 2010) and independent
variables are gross capital formation (constant 2010), general government final
consumption expenditure (constant 2010) and household final consumption
expenditure (constant 2010).

This study used a linear model (econometric) to address the objectives of the
research. Therefore equation was adopted as an estimation model. The variables of
the model can be presented as follows:

GDP, = B, + B,CAF, + B,HEX, + B,GEX, + ¢,

Where,
GDP,=GDP per capita
CAF, = Gross formation of capital
HEX,= Household consumption spending
GEX,.= Public sector final consumption spending
g, = Error term
5= constant term
;= coefficient of independent variables

The regression equation for this study is a linear, first-degree polynomial function.
It was measured by applying the Ordinary Least Squares (OLS) technique. To
estimate the related hypothesis, the estimates were tested to find statistical
significance based on the related statistics of regression. Major tests that are
included in the study- co-integration (Johansen co-integration ) test,
heteroskedasticity test (ARCH), Ramsey RESET ( Regression Equation Specification
Erro) test Breusch-Godfrey serial correlation test, Jarque-Bera test and finally OLS
( Ordinary Least Square ) test done.

5. Analysis and discussion
5.1. Unit Root Test

In most cases , the data from the time series is non-stationary at the level. If the
data is non-stationary, the result will be a spurious one. Spurious outcome means
strong R2. The Augmented Dickey-Fuller test is used to test whether or not there is
unit root in the variables. ADF was used in this study to determine whether the
variables were stationary or non stationary. There are different types of criteria
which are used in ADF. This study used trend and intercept. Here -

Ho: variable is non- stationary
Ha: variable is stationary

The null hypothesis will be rejected, if the p-value is less than 5%. It means that the
variable is stationary.
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Table 1. Results of the ADF Unit Root Test

. ADF 5% ..
Variable t-statistic p-value critical value Decision
GDP 1.805195 1.0000 -3.500495 Non-stationary

AGDP -6.687953 0.0000 -3.502373 Stationary
CAF 3.645577 1.0000 -3.500495 Non-stationary
ACAF -5.076015 0.0007 -3.502373 Stationary
GEX -0.119659 0.9932 -3.500495 Non-stationary
AGEX -5.875614 0.0001 -3.502373 Stationary
HEX -0.288984 0.9889 -3.502373 Non-stationary
AHEX -5.481619 0.0002 -3.502373 Stationary

Note: A denotes 1st difference of variables

Here table: 1 shows that all the variables are non-stationary at 5% significant level
but stationary at 1st difference.

5.2. Co-integration Test

The test of Co-integration is used to investigate if the variables used in a regression
model are cointegrated or not. This test refers to the long-run association among
the variables or not. To investigate the long-run association among GDP, gross
capital formation, household final consumption expenditure, gross public sector
final consumption expenditure, and this study used the Johansen co-integration
test both trace and maximum Eigenvalue test. Where-

Ho: variables are cointegrated
Ha: variables are not cointegrated
The null hypothesis gets rejected if the p-value is less than 5%.

Table 2. Johansen Co-integration Test (Trace test)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.666767 94.45422 47.85613 0.0000
Atmost1* 0.427872 39.50853 29.79707 0.0028
At most 2 0.168127 11.58894 15.49471 0.1777
At most 3 0.046583 2.385159 3.841466 0.1225

[ Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values]

Here the Table-2 shows, the null hypothesis is rejected. Because the p-value of
None * is less than 5%, it means that variables are cointegrated. Here second-

Ho: at most one cointegrated
Ha: no at most one cointegrated

Here, the p-value is less than 5%. So null is rejected. It means there is no at most
one co-integration. But the third null hypothesis can't be rejected because the p-
value of at most 2 is more than 5%. It's mean that there are at most 2 cointegrated
equations. The variables used in this analysis were cointegrated or there was a
long-run association among GDP, capital formation, household final consumption
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expenditure, and general government final consumption expenditure. In the long
run, they move together.

5.3. Auto Correlation

Autocorrelation is also known as serial correlation. In time series, it is a common
problem. If there is the relation among residuals of the same variable over time or
when error term of a period is associated with another period, then it is called
serial correlation. If the autocorrelation exists, OLS estimators cannot be BLUE. To
test the autocorrelation problem, there is a well- known method in the research
world as the "Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test." According to the test, if
the probability value of the observed R-squared is less than 5%, then there is a
serial correlation problem in the model.

Here,
Ho: residuals are not autocorrelated
Ha: residuals are autocorrelated

If the p-value is more than 5% we can not rejected the null hypothesis. It means
that there is no autocorrelation in residuals.

Table 3. BREUSCH-GODFREY Serial Correlation (the LM Test)

F-statistic 7424118 Prob. F(2,46) 0.0016

Obs*R-squared 12.68908 Prob. Chi-Square(2) 0.0018

In Table-3, the result is given that represents the p-value of experimental R2 is
lower than 0.05 (observed R2=0.0018). So the null hypothesis got rejected.
Eventually, there is auto-correlation in the residuals. As the test policy is saying,
serial correlation problem also exists in the model. Griffiths, Hill, and Lim (2008)
Proposed a solution as HAC by which serial correlation can avoid. The technique is
used in this model, while the result is estimating under the Least Square method.
Thus the model is out of serial correlation problem.

5.4. Heteroskedasticity Test

If the variance of the residuals is not the same then it is called the
heteroskedasticity problem. In other words, heteroskedasticity means a wide
variation in error term in a regression model. In the presence of
heteroskedasticity, OLS estimators cannot be BLUE. For examining the
heteroskedasticity problem, this study used the Breusch-Pagan-Godfrey test.

Here -
Ho: variance of the residuals is homoskedastic
Ha: variance of residuals is heteroskedastic

If the p-value becomes larger than 5% we can not reject the null hypothesis. It
means the variance of the residuals is homoscedastic.

Table 4. Heteroskedasticity test: ARCH

F-statistic 0.427864 Prob. F(1,49) 0.5161

Obs*R-squared 0.441473 Prob. Chi-Square(1) 0.5064

Journal of Current Researches on Business and Economics, 2020, 10 (2), 131-144. 139



The result shows in Table-4 that the p-value of observed R? is 0.5064 or 50.64%,
which is more than 5%. So the null hypothesis cannot be rejected. It refers
variance of the residuals is homoscedastic.

5.5. Normality Test

To observe the distribution of the residuals, Jarque Bera statistics is used. Where
the null hypothesis refers to residuals, maintain a normal distribution and the
alternative hypothesis refers to residuals are not normally distributed. If the p-
value is more than 5% significant level, then the null hypothesis cannot be
rejected. It means residuals follow the normal distribution.

Figure 3. Jarque Bera statistics diagram
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The result shows in Figure-3 that the value of probability is greater than 5%
significant level, which is 0.680344 or 68.03%. So we can not reject the null
hypothesis. It means that residuals follow the normal distribution.

5.6. Ramsey RESET Test

-10 -5 0 5 1

‘Ramsey Regression Equation Specification Error Test (RESET)’ is a test that
generally examines a linear regression model whether the model is specified or
not. In other words, if the non-linear combination of explanatory variables explains
the dependent variable, then it is called a specification problem. To test the model
whether it was specified or not, this analysis used

Ho: Correctly specified model
Ha: Not correctly specified model
Table 5. Ramsey RESET Test

Value Df Probability
t-statistic 0.976849 47 0.3336
F-statistic 0.954234 (1,47) 0.3336
Likelihood ratio 1.045173 1 0.3066

The probability value of F-statistic denotes the result. If value is more than 10%
then it means the model is correctly specified. The calculated probability value of
F-statistic is 33.36% which is higher than the required probability value. So the
null hypothesis cannot be rejected. It means model is correctly specified.
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5.7. OLS Estimation

‘Ordinary Least Squares (OLS)’ was used here to estimate the model that included
illustrates the relationships among public sector consumption expenditure, capital
and economic development in Bangladesh. For measuring OLS estimation reliable,
this analysis used the auto-correlation test, Ramsey RESET test, and
heteroskedasticity test. In the auto-correlation test, there found that residuals
were auto-correlated. So, according to Griffith, the HAC technique was used to
avoid serial correlation. There was no heteroskedasticity problem in the model. On
the other hand, the Ramsey RESET test analyzed that there was no misspecification
problem in the model. It proved that this model was correctly specified. Here-

Ho: =0
Ho: [#0

The null hypothesis gets rejected, when the p-value is less than or equal to 5%,
then the independent variable is significant to influence the dependent variable.

Table 6. OLS Result

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

CAF 2.558932 0.153705 16.64837 0.0000

GEX -1.774746 0.642944 -2.760342 0.0082

HEX 0.295407 0.021866 13.50975 0.0000

C 205.0984 12.92926 15.86312 0.0000
R-squared 0.995943 Mean dependent var 444.7497
Adjusted R-squared 0.995690 S.D. dependent var 117.8219
S.E. of regression 7.735473 Akaike info criterion 7.003314
Sum squared resid 2872.202 Schwarz criterion 7.153409
Log likelihood -178.0862 Hannan-Quinn criter. 7.060857
F-statistic 3927.915 Durbin-Watson stat 1.027574
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 3721.358

Prob(Wald F-statistic) 0.000000

Table 6 is the illustration of the Least Square method. Here p-value of capital
formation is less than 5%, which expresses capital is the significant variable to
influence the GDP and it positively influences over GDP. Again p-value of
government expenditure is less than 5%, which denotes government expenditure
is a significant variable to affect the GDP, but it negatively affects over GDP. Also,
the estimation reveals the p-value of household consumption expenditure is less
than 5%, which indicates household expenditure is the significant variable to
influence over GDP and certainly positive influence. Here the value of R? is more
than 60%. A higher value in R? refers to better the data or model fitted. Here the
value of R? is 99.59%. It indicates that 99.59% variation in GDP can be explained
by capital, household expenditure and government expenditure. Here the p-value
of F-statistic is less than 5%, which refers to independent variables that can jointly
significant to influence GDP.

Since the main objective of this study was to determine the impact of capital
formation, household expenditure and government expenditure on economic
growth in Bangladesh and the findings are outlined in the discussion below for
each variable. The estimated coefficient for the country's government expenditure

Journal of Current Researches on Business and Economics, 2020, 10 (2), 131-144. 141



(GEX) variable was significant at 5% level along with the negative sign. The
absolute value of the coefficient is -1.774746, implying that holding rest of the
variables fixed, one unit rise in the index of government expenditure (GEX) will
decrease GDP by 1.774746 units. Therefore government expenditure variable
hurts economic growth in Bangladesh. In the previous study, Engen and Skinner
(1992) used a bunch of 107 nations and found a strong and negative effect of
government spending on growth. Landau (1983) also recommended a negative
connectivity that prevails between the contribution of public sector consumption
spending in GDP and the rate of growth of GDP per capita. However, Sakib-Bin-
Amin (2011) commented in his paper that public sector consumption spending
becomes less productive in the short run, which points toward general public
sector consumption spending does not speed up the economy in Bangladesh. In a
study, Ahmed and Kader (2015) concluded that the public expenditure in
Bangladesh serves the political interest of the party in power rather than the
public interest. Eventually, it is less likely to find positive connectivity between
government spending and economic growth in the case of Bangladesh. However, in
the current study, capital affects the GDP positively. It is rational that capital can
cause an increase in GDP or economic growth because capital formation
expenditure increases GDP by investment, import technology or machinery, etc.

6. Conclusion and Recommendations

This research examined the relationship between public investment and economic
growth. More precisely, with the use of time series evidence, the research
attempted to empirically examine the relationships between government final
consumption expense, capital development, household consumption and economic
development in Bangladesh mostly during period 1965-2016. This study uses the
techniques of Johansen's co-integration and OLS to examine the long-run
relationship between variables and intertemporal effect on Bangladesh's economic
growth among government final demand spending, capital development, and
household consumption. The analytical results show a long-run co-integrating
relationship between GDP, government expenditures on investment, capital
development and household spending. The OLS conclusion in this inquiry shows
that capital accumulation and household consumption spending have a significant
positive impact on GDP and government consumption expenditure negatively
influences Bangladesh 's GDP because government expenditure negatively
influences GDP. Finally, it doesn't stimulate economic prosperity because
government spending is unproductive or serving the corporate interest. This can
be low per capita income country, since Bangladesh generates comparably high
and middle-income countries with low economic growth. In a developing world
such as Bangladesh, the government with political power adopts monetary and
fiscal policies, which is why budget spending is not adequately allocated to the
related market. To improve Bangladesh's economic development, the government
should implement successful policies without political interference, allocate the
expenditure in the appropriate industry, eradicate corruption, select productive
projects, and keep them under close supervision until accomplishment.
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suspect a causal relationship from oil prices to US macroeconomic aggregates.

Since then, a large body of work has accumulated, which aims to establish this

link on a theoretical basis and provide empirical evidence in its support.

Movements in oil prices have complicated the tasks of policy makers and

business leaders over the past three decades. Increases in inflation in the 1970s

are partly due to rapid increases in oil prices. The prolonged decline in inflation

in the 1980s and 1990s was in turn associated with the fall in oil prices.

Therefore, a clear understanding of the strength of the empirical link between oil
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Received this reason, it is aimed to make a judgment by establishing a model that regulates
28 Aug, 2020 the relationship between oil prices and parameters such as inflation, energy,

Accepted unemployment, GDP, national savings, exports and imports on the US economy
15 Oct, 2020 and these results are interpreted.

1. Introduction

All economies suffer from two main economic problems: inflation and
unemployment. While some economists believe that inflation is the worst
economic evil, however, unlike unemployment, inflation does not create
sociopolitical problems, where violent crimes, family disunity, indignation of
human spirit, and political uprising attributed to unemployment. In some
economists believe that inflation can control under the government policies
however sometimes exogenous factors block this assumption such as global
economic crisis, energy price shocks, food price etc.

Economists have long been intrigued by empirical evidence that suggests that oil
price shocks may be closely related to macroeconomic performance. This interest
dates back to the 1970s. The 1970s were a period of growing dependence on
imported oil, unprecedented disruptions in the global oil market and poor
macroeconomic performance in the United States. Thus, it was natural to suspect a
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causal relationship from oil prices to U.S. macroeconomic aggregates. Since then, a
large body of work has accumulated that purports to establish this link on
theoretical grounds and to provide empirical evidence in its support.2

In addition, movements in oil prices have complicated the tasks of policymakers
and business leaders over the past three decades. Increases in inflation during the
1970’s have been blamed, in part, upon rapid increases in petroleum prices. The
long decline in inflation during the 1980’s and 1990’s have in turn been associated
with declines in oil prices. Hence, a clear understanding of the strength of the
empirical linkage between oil price changes and inflation is key to the proper
conduct of monetary policy. To the extent that firms must alter their pricing
policies according to the inflationary environment, firm managers also need to
perceive the links accurately. On the other hand, many macroeconomics models
explain that the relationship between unemployment and inflation is negatively
correlated. In other words, when inflation rate increases, unemployment rate will
decrease (sometimes the relationship movements can be same way such as
economic stagflation periods). Therefore, we should consider also the relationship
between unemployment and oil price changes.3

The difference between oil producer and oil importer countries is also important
part for oil price effects on countries’ economy. The difference can be compared by
OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries) and OECD
(Organization for Economic Co-operation and Development) countries energy
bulks in export and import case. Most of the OECD countries are oil importer such
as Germany, Japan, and U.S. Furthermore, these countries oil consumptions are
higher than other countries. Hence, the oil price change closely related with these
countries’ economy.

As mentioned before unemployment and inflation are the main problem for an
economy. The problem negatively effects entire the countries society. For instance,
the Great American Depression of 1929-1934 poorly effected to workers, employer
and other part of the society. Therefore, millions of unemployed remained. After
this dreadful condition some social deterioration appeared such as crime,
starvation, and decimated much of the culture. In addition, high unemployment
during the early 80s also made some social deterioration. Hence, lack of jobs has
caused decreasing the quality of life for many communities and it caused the
migration of some families to different geographic areas. In this case, the question
should be: what are the causes of unemployment and how can we alleviate the
socioeconomic catastrophe?

Most of the economists discuss the correlation between the inflation rate and
unemployment. Naturally, the relationship tested by general IS-LM variables such
as inflation rate, GDP per capita, national savings, export and import rates etc.
However, these kinds of variables come from endogenous economy variables.

Barsky R.B. and Kilian L.(2004), “Oil and the Macroeconomy Since the 1970s” Journal of Economic
Perspectives, Volume 18, Number 4, pp 1-2, 13-16. Also see more; Danson, M.W. Debates and
Surveys Regional Studies, Vol. 33.9, pp. 869+ 884

® Smith, J.L. (2009), World Oil: Market or Mayhem? Journal of Economic Perspectives, Volume 23,
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Additionally, we should use some exogenous economic variables because today’s
economies affected each other and global economic condition force to use some
exogenous variables. In this manner, I will use an exogenous variable in my model
because the oil price shocks periods affect the country’s inflation and
unemployment rates. Moreover, some research support this approach such as
Garcia and Pincheira (2007) mentioned the countries in the research sample
displays a significant response in headline inflation, energy inflation and non-core
inflation. Therefore, the combination of these problems should be; inflation,
unemployment, energy price shocks and some global economic conditions.
Naturally, these problems are very important for the entire social community. In
addition, most of the today’s economies depend on energy sources and global
markets involvement so, this dependence makes a sensitive relationship between
energy price and host country economy.

2. Literature Review

For many years, crude oil and refined products exports has been the leading
commodity in world trade. For United Nations variable in 2008, it comprises 13
percent of total commodity trade by value in 2006, and almost $4 billion per day.
Interestingly, automobile exports amount to only about one-third as much ($1.5
billion/day), and iron and steel about one-quarter as much (S1 billion/day). Nearly
all nations are significantly affected by developments in oil markets, either as
producers or consumers ---- or both. The British Petroleum (2008) variable shows,
almost fifty countries produce substantial volumes of oil, and two thirds of total
production is exported. Countries of the former Soviet Union, Middle East, and
Africa account for the bulk of exports, whereas the United States, Europe, China,
and Japan account for nearly all of the imports. There are many grades of crude oil,
but they all compete in a highly integrated world marketplace with price
differentials that reflect the relative desirability of grades.

The difference between oil importer and exporter countries’ economy closely
related to oil price changes. Oil prices remain an important determinant of global
economic performance. Overall, an oil-price increase leads to a transfer of income
from importing to exporting countries through a shift in the terms of trade. The
magnitude of the direct effect of a given price increase depends on the share of the
cost of oil in national income, the degree of dependence on imported oil and the
ability of end-users to reduce their consumption and switch away from oil.
Sometimes the oil price increases force to find some alternative or different energy
sources like natural gas, nuclear energy or electricity power. These energy source
prices also affect each other. In other words, it also depends on the extent to which
gas prices rise in response to an oil-price increase, the gas-intensity of the
economy and the impact of higher prices on other forms of energy that compete
with or, in the case of electricity, are generated from oil and gas. Naturally, the
bigger the oil-price increase and the longer higher prices are sustained, the bigger
the macroeconomic impact. For net oil-exporting countries, a price increase
directly increases real national income through higher export earnings, though
part of this gain would be later offset by losses from lower demand for exports
generally due to the economic recession suffered by trading partners.
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Some international energy institutions which are International Energy Agency
(IEA), Environmental and Energy Study Institute (EESI-US), European Energy
Institute (EEI), and INOGATE etc. working together toward achieving the
converging energy markets, enhancing energy security, supporting sustainable
energy development, attracting investment, and controlling the energy price.
Hence, many countries try to reduce energy shocks affect on entire economy or
they work on more efficient energy source conditions and energy policies for
economy.

In theoretical parts can explain how oil might cause a recession still do not in
general generate stagflation, a phenomenon especially important for
understanding the historical experience of the 1970s. Thus, it is important to
address the additional role of oil price shocks, if any, in explaining inflation.
Interestingly, the existing literatures have focused on the effect of oil price shocks
on aggregate output and left unchallenged the common notion that oil price shocks
are by necessity inflationary. Barsky and Kilian (2002), using an illustrative
example that builds on Gordon (1984) and Rotemberg and Woodford (1996), have
verified that an oil price shock indeed is unambiguously inflationary for the price
of gross output. Hence, following an oil price shock, one would expect stagflation in
the form of a decline in industrial production and increased inflation in the CPIL.
The same model, however, also implies that there is no theoretical presumption
that the GDP deflator would increase in response to an oil price shock, although it
might under certain conditions. This analysis is important because it explains
important differences between the observed response of CPI inflation and of
inflation in the GDP deflator to oil price shocks. In addition, Blanchard (2002) has
mentioned the perception that the early 1970s, unlike earlier periods, were
characterized by increasing inflation in combination with unemployment in excess
of the natural rate cast doubt on the accelerations model. Evidence that the
economy remains below potential, while inflation continues to rise, is inconsistent
with the standard accelerations model of the macro economy and thus would seem
to require a different explanation, presumably one based on supply shocks that
shift the Phillips curve. This fact helps explain the increased focus on oil price
increases as supply shifters in the early 1970s. However, there never was a
significant period of rising inflation along with excess unemployment in 1973-
1975. Rather, stagflation in the data occurred in the form of periods of slow or
negative economic growth alongside high levels of inflation. Thus, the data are
consistent with the accelerations model, making it unnecessary to appeal to special
factors such as oil shocks.4

Basically, economic development related three main indicators previous part was
about inflation rates but we should consider unemployment and economic growth
rate in economic development case. Firstly, there is controversial believes for
natural rate of unemployment; some economists (e.g. Friedman) support that
natural rate theory posits that in the medium run - the horizon at which the effects
of nominal misperceptions and rigidities have petered out - unemployment reverts

*  Barsky R.B. and Kilian L.(2004), “Oil and the Macroeconomy Since the 1970s” Journal of
Economic Perspectives, Volume 18, Number 4, pp 1-2, 13-16. Also see more; Danson, M.W.
Debates and Surveys Regional Studies, Vol. 33.9, pp. 869+ 884
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to an equilibrium which is independent of the level of aggregate demand in the
economy. In addition Pigou, (1968) has discussed that unemployment is somewhat
flawed because of the belief that at equilibrium, there is no involuntary
unemployment. The impact of business cycles and innovation on unemployment is
far greater than the classical view. At the same time, full employment can lead to
decline of labor productivity due to the marginal labor being employed at the later
stages of production and the decline of marginal productivity of labor.
Unemployment has also been attributed to the product life cycle, and international
product life cycle, where a decline in product demand would bring cyclical and
structural unemployment, irrespective of the productivity of labor. The
unemployment that exists at any time is not the aggregation effect of a number of
causes acting independently; it arises because a number of factors are balanced
against one another in a particular way.

On the other hand, some structuralist economists such as Phelps (1994) and
Carruth, Dickerson, and Henley (1998) believe that in particular have stressed the
importance of real input prices, that is, the prices of capital and energy, as
important determinants of medium term unemployment. In addition, these
authors have provided pooled cross-section and time-series evidence indicating
that increases in the world real interest rate and the world real oil price increase
unemployment in OECD economies. Structuralist theories use variants of efficiency
wage models of the labour market to show that higher real prices for inputs will
depress employment: when an input price increases, a larger share of output must
be spent on this factor, which results in a real wage squeeze. But in an efficiency
wage economy a reduction in the real wage is incentive compatible only if the
unemployment rate increases; otherwise, workers will withhold effort, or will be
more prone to quit. The structuralism approach has used more related variables
for today’s economic structures rather than classical economic approach so, it
looks the relationship between energy market and unemployment is obviously
correlated.

The extended literate and some U. S. government institutions have explained the
oil price increase affects on economy. The Congress of the United States
Congressional Budget Office (1981) has explained the rising price of oil imports
from the Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC) burdens the
industrial oil-importing countries in two ways. First, because total expenditures on
oil rise relative to income, the potential real standard of living in oil-importing
countries falls. Together, the countries of the Organization for Economic
Cooperation and Development (OECD), for example, may have paid as much as
$150 billion more for oil in 1979 than they would have paid in a competitive oil
market. Second, the rising oil price increases unemployment and inflation in ways
that are difficult for policymakers in oilimporting countries to manage; on the one
hand, the rising oil price produces general inflation, and on the other hand, it
depresses domestic demand and employment. Policymakers attempt to control
part of the inflation, at the cost of increasing unemployment. The total loss in
output: from the 1974-1975 recessions, though part of it may have followed from
factors unrelated to oil, was about $350 billion.
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Oil price increases affect to all countries GNP deflator and CPI but U.S economy is
more impressed than other countries. In this manner, the question will be why U.S
economy’s response more sensitive than other oil importer countries? Basically, an
OPEC price increase will raise the U.S. general price level, as measured by the GNP
deflator, more than the price levels of other large oil-importing countries because
energy production is a larger fraction of total U.S. production. An OPEC price
increase causes prices of domestically produced energy products to rise.
Consequently, oil price rises will increase the GNP deflator in the same proportion
that domestic energy production occupies in total output. Oil price increases have
little direct impact on the GNP deflators of countries with little domestic energy
production, even when those countries import large amounts of oil. Furthermore,
any oil price rise will also increase the U.S. CPI more than the consumer price
indexes in other countries. This occurs partly because, relative to total
consumption, U.S. consumers use more energy than do consumers in other
countries. U.S. energy consumption, relative to total consumption expenditure, is
50 to 100 percent greater than that of the European OECD countries and 100 to
200 percent greater than that of Japan. Excluding gasoline, U.S. aggregate
expenditure on residential energy, relative to total consumption, is about 50
percent greater than that of the European OECD countries and about twice that of
Japan. When total gasoline consumption is added to residential energy
consumption, their combined weight in the United States relative to total
consumption expenditures is twice that of the European OECD countries and three
times that of Japan.>

The economic and energy-policy response to a combination of higher inflation,
higher unemployment, lower exchange rates and lower real output also affects the
overall impact on the described above but it can minimize them. Similarly,
inappropriate policies can worsen them. Overly contractionary monetary and fiscal
policies to contain inflationary pressures could exacerbate the recessionary
income and unemployment effects. On the other hand, expansionary monetary and
fiscal policies may simply delay the fall in real income necessitated by the increase
in oil prices, stoke up inflationary pressures and worsen the impact of higher
prices in the long run.

3. Data and Methodology

In general, the increases general price (food, energy, health expense etc.) level will
decrease the demand level. Therefore, we should look at the unemployment, inflation
and general macroeconomic variables in two ways; demand and supply.
Macroeconomic theory has explained unemployment consistently over the past century
as a function of many different factors, but it is governed by two major maxims. The
first is the law of demand for factor inputs, which states that the number of persons
employed will change as the productivity of labor, wages, and demand and price of the
product change. The second maxim is the law of supply: The level of employment in
society is dependent many factors such as the state of the economy and business cycles,
the technological sophistication and intensity, population factors, etc. The excess of

®  The Congress of the United States Congressional Budget Office (1981), “The Effect of POEC Oil
Pricing on Output, Prices, and Exchange Rates in The United States and Other Industrial Countries”
pp 15-21
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labor supplied over labor demanded is measured as unemployment with a few
percentage points being allocated to the ordinary exchange of jobs that occurs naturally
in any society, known as transitional or frictional unemployment. Little research has
been conducted to the supply side of unemployment because of the short-run stability of
the aforementioned factors. Most major research has examined the economic forces that
create change in the demand for labor. This paper will examine the general level of the
economy, wages, foreign trade, government employment, economical advancement,
unionization, and inflation, which have long been accepted as the driving forces behind
this socioeconomic and political phenomenon-unemployment.

Economists have measured economic slack in various ways. For instance, inflationary
pressures manifest themselves when the overall demand for goods and services grows
faster than the supply, causing a decrease in the amount of unused productive resources.
Perhaps, the most common measure is the unemployment rate, which measures unused
resources in the labor market. Another measure of slack is the real output gap, the
estimated difference between actual real output and the economy’s potential output. The
main difficulty with output gap measures is that they depend on assumptions about the
behavior of potential output, an area of macroeconomics where there is little consensus.
Monetary policy is also a candidate explanation for any sustained change in the inflation
process. Indeed, in the 1970s, many economists argued that relative price changes, even
as large as the OPEC oil shocks, would only be inflationary if accommodated by
monetary policy. As before mentioned some monetary policies can be fixed the
inflationist market problem but unemployment rate cannot separate from
macroeconomic model.

When we look at the empirically tested theory, Phillips (1967) has found the advance
negative correlation between employment and inflation, it could also be showed that
over the years, this relationship shifted away from the origin of the two coordinates
designated by inflation, (r), and unemployment, (u). Although, over the years the
viability of Phillips Curve has been dissipated, it can be conceptually shown, however,
that with increased productivity, as well as resources and technology, and political
optimism, the economy begins to pronounce a period characterized by high
unemployment and low inflation. This phenomenon is referred to by the authors as the
prosperity index, as opposed to misery index, the latter being characterized by high
unemployment and inflation. The prosperity index can be identified by the Clinton’s
presidency period, and the misery index by Carter’s. The Economic Report of the
President in 1990 indicates that during the period under study of this paper, real wages
have kept up with labor productivity, and in general, both have been on steady rise.

Some statistical variables show the relation between oil price and GDP growth. Oil and
the Economy (2000) published a graph which shows in figure 1, it is more accurate way
to view the data is through a cross plot of U.S. GDP’s growth versus the change in oil
prices. This graph uses real GDP growth, on the vertical axis, and the percent change in
oil prices from the prior year, on the horizontal axis. The graph shows that GDP growth
and oil price is negatively correlated. In addition, figure 2 shows oil price change versus
inflation changes and also the figure shows OECD inflation rate and average IEA
(International Energy Agency) crude oil import price level. We can easily see that when
oil price decrease inflation rate also decrease or vice versa. It is better to use the prices
from the prior year because it takes time for oil prices to have their full impact on the
economy. The graph also has a regression line showing the relationship between prices
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and output. The fitted line shows that a 10% increase in the price of oil would cause a
substantial Vi percentage point reduction in GDP growth. Hence, the energy price
affects on economy has showed again. Furthermore, Morton (2001) has mentioned
interesting points for U.S. oil dependence. During the 1960°s, Americans went through
20 million barrels a day. In 1980 it had already risen to 60 million. Now, they are
currently exceeding 85 million barrels of oil per day. Oil prices mould all other energy
prices, and industrial nations are using more oil than ever. Everything in the world is
made using energy and people. When energy becomes more expensive, something has
to give. It is usually the price of people, which higher unemployment brings about.
Figure 1 shows more directly how much the oil prices really have truly affected the
unemployment rate and also correspond to the graphs above demonstrating the
declining GDP and negative economic impacts of heightened oil prices. Furthermore,
figure 3 shows the crude oil price changes between early 1980s’ to first decade of 21
century. Finally, figure 4 shows the unemployment rate and oil price relationship. The
correlation between oil price and unemployment rate easily realize that from the figure.
After oil price peak points, unemployment rate also reached the peak points (after one
or two years later).

In this study, | utilized linear regressions to examine the true statistical relationships
between unemployment and the various causes that have been postulated by vary
economic theories. Empirical annually data for the years 1930-2009 has been collected.
The data comes from various sources such as Federal Reserve Economic Data (FRED),
International Energy Agency (IEA), British Petroleum (BP), and Organization of the
Petroleum Exporting Countries (OPEC). The results were then tested for significance at
the customary 95% confidence interval. In this section | will first proceed to describe
the relationship between several factors | previously delineated with unemployment of
the chosen data to the hypothesized factors. Based on these assumptions | shall try to
test elasticity between unemployment rate and independent variables which are real
government expenditure, real interest rate, real interest rate and real oil price level. The
model derives United States’ Unemployment Rate (U) by starting from the Real Oil
Price changes (0), Real Government Expenditure (G), Consumer Price Index Changes
(), and long run real Interest rate (R), (all variables based year for 2008). The model
derives the summarized foreign direct investment function as follows:

logU; = a0 + a; logO; + a, logG; + a3 logl; + a4logR; +&;

The expected elasticity between these variables as follows; basically, the extended
literature suggests a positive correlation between unemployment rate and the oil price
increase. A positive relationship expects unemployment rate and the interest rate. On the
other hand, a negative relationship expects between the unemployment government
expenditure and inflation rate.

In the model some variables have natural log form because the entire endogenous
variable like interest rate, inflation, unemployment etc. related with each other so the
model needs some instrumental variables or natural log form variables for more reliable
and constant model. Accordingly, the model includes some log level variables. As
mentioned before basically the model contains log variables in both sides. Hence, we
can see the elasticity between dependent and independent variables. Moreover, expected
test problems are heteroskedasticity and serial correlation.
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4. Results

Table A shows the general descriptive or summary statistics about the model’s variables
which arc U.S unemployment rate, government expenditure, long-run interest rate,
inflation rate (CPI level) and global oil price changes. Table I shows the OLS regression
results for the model. Every variables look same coefficient sing (which are expected
before) and all variables statistically significant at 95% confidence interval. The
explanations of the OLS model are; in other words, elasticity between dependent and
independent variables are; when the oil price increase one percentage the expected
average unemployment rate increase will be 0.513 percent. One percentage increases in
interest rate; expectation on average unemployment rate will increase 0.119 percent. On
the other side, when one the inflation rate increase one percentage the expected average
unemployment rate decrease 0.195 percent. Finally, one percentage increase in
government expenditure’s expected average affect on unemployment rate will decrease
the 0.423 percent. Moreover, the OLS models’ R square is 0.5159 it means that all
independent variables; logO, logl, logR, and logG explain about 51.59 percent of the
variation in logU.

The model has also checked the robust standard errors which are shown in table 2, the
OLS standard errors and robust standard errors difference are large. Hence, | suspected
that the model might include heteroskedasticity problem and | have applied to
heteroskedasticity test procedure which is Breusch-Pagan test. | did not prefer to test
heteroskedasticity problem via White Test procedure because White Test has higher
degree of freedom than BP test. The test result is chi2(l) = 1.95, Prob > chi2 = 0.0004.
The LM statistic is computed by the p-value (with chi2 distribution and results are
shown in table 2). The p-value is sufficiently small, that is, below the chosen
significance level, and then I rejected the null hypothesis of homoskedasticity. In other
words, the random variables have different variances in the model so, the OLS
estimation is inefficient, and OLS standard errors are invalid.

In addition, as mentioned before the variables are time series so, the model might be
included some autocorrelation (serial correlation) problems. | have tested the serial
correlation problem via Durbin-Watson (AR (1)) test and | also tested the model with
Breusch-Godfrey, LM test for autocorrelation (the results are shown in table 3). These
results show that the model has a serial correlation problem and I rejected the null
hypothesis (Ho: rho equal to zero) which means that model has a serial correlation
problem. Thus, the errors exhibit serial correlation and the model contains a lagged
dependent variable, but OLS consistently estimates explanatory variables because these
are the parameters in the conditional expectation of the original model. The serial
correlation in the errors will cause the usual OLS statistics to be invalid for testing
purposes, but it will not affect consistency.

So far, the model has two main problems which are heteroskedasticity and serial
correlation problems or we can say that heteroskedasticity and serial correlation in the
regression model. Nothing rules out the possibility of both heteroskedasticity and serial
correlation being present in a regression model. Much of the time serial correlation is
viewed as the most important problem, because it usually has a larger impact on
standard errors and the efficiency of estimators than does heteroskedasticity. As
mentioned before, obtaining tests for serial correlation that are robust to arbitrary
heteroskedasticity is fairly straightforward. If we detect serial correlation using such a
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test, we can employ the Cochrane-Orcutt transformation and. In the transformed
equation, use heteroskedasticity robust standard errors and test statistics or, we can even
test for heteroskedasticity in using the Breusch-Pagan or White tests. (I used Breusch-
Pagan test for heteroskedasticity and Cameron & Trivedi procedures.)®

In correcting case, these problems can be corrected in different procedures which
procedures explained before but alternatively, we can model heteroskedasticity and
serial correlation, and correct for both through a combined weighted least squares
AR(1) procedure. Specifically, consider the model

Yi=agt a Xy + aoXpp + ... + Xk + Ut

Ut :\"l'ﬁtvt
Vi=pviite, |pl<l1l

where the explanatory variables X are independent of e for all t, and h; is a function of
the xtj. The process {e;}has zero mean, constant variance v, and is serially
uncorrelated. Therefore, {v} satisfies a stable AR(1) process. Suppressing the
conditioning on the explanatory variables, than the variance will be, Var(uy) = ¢% h;

where, o% = o% / (1 — p ?). Therefore, we eliminate the problem using with this

equation v = u; / V.

In this manner, table 3 shows the Feasible GLS regression for eliminate the
heteroskedasticity and serial correlation problems. | have applied to Feasible GLS
procedure for correcting to these problems which are heteroskedasticity and AR(1)
serial correlation. The procedures began with estimate the OLS regression and saved the
residuals, (uhat) than | regressed the log (uhat?) on all explanatory variables (except
dependent variable) and obtained the fitted values, say (ghat). The next step is obtaining
the estimates of h; : hy(hat) = exp(ghat) and finally I estimated the transformed equation
by standard Cochrane-Orcutt method. These feasible GLS estimators are asymptotically
efficient. More importantly, all standard errors and test statistics from the CO method is
asymptotically valid.

After solving the all problems, the correlation (elasticity) between unemployment, oil
price and government expenditure are statistically significant at 5% percent significance
level. On the other side, other variables which are inflation rate and interest rate not
significant at 95% confidence interval. However, inflation rate is significant at 14%
significance level and interest rate is significant at 17% significance level. In these
results, the elasticity will be; when the oil price increase one percent, average
unemployment rate expect to increase 0.329 percent (at 5% significance level). One
percent increase in government expenditure will decrease the average unemployment
rate at 0.208 percent (at 5% significance level). In addition, one percent increase in
inflation rate will decrease the average rate of unemployment 0.087 percent (at 14%
significance level). One percentage increase in interest rate will increase the average
unemployment rate 0.063 percent (at 17% significance level). Finally, R square is the
proportion of the sample variation in the dependent variable explained by the

®  Wooldridge J.M. (2000), Introductory Econometrics: A Modern Approach, South-Western College

Publishing, pp 334-339
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independent variables, and it serves as a goodness-of-fit measure. It is important not to
put too much weight on the value of Rsquare when evaluating econometric models. The
FGLS models’ R square is 0.4421 it means that all independent variables; logO, logl,
logR, and log explain about 44.21 percent of the variation in logU.

5. Conclusion

After solving the econometric model problems, the model shows the elasticity
between unemployment and independent variables. Test statistics are valid and
we cannot refuse the relationship between unemployment and oil price change,
government expenditures at 5% significance level. In addition, the relationship
consistent at 17% significance level for both inflation and interest rate. In light of
these results, energy price is effect to U.S economy and the country’s
unemployment rate. In addition, the recent years have been marked by massive
price movements in resource markets. Particularly record high prices for oil have
been reached. Against this background, this paper addresses possible oil price
impacts on unemployment for United States. Firstly, I survey theoretical and
empirical literature on the oil-unemployment relationship and relate them to the
United States case. Using annually data from 1930 to 2009,1 show that the oil price
- after correction some econometric model problems- increase unemployment on
the United States labor market. Given these results, it seems possible that the
importance of energy prices for the macroeconomy has simply been
underestimated in recent years.

Shocks to the price of oil have been blamed for economic recessions, financial
crisis in different industries, unemployment, depression of investment through
uncertainty, high inflation, low equity and bond values, trade deficits, and famine.
Basically, the model shows that oil price statistically correlated with
unemployment. As before mentioned macroeconomic tools related with each
other, unemployment is related with interest rate and inflation rate and energy
price and so on. Therefore, the expected oil price might effect to other
macroeconomic variables such as inflation, GDP growth, government deficit etc.
Moreover, some previous research shows these relationships like LeBlanc and
Chinn (2004) found the statistically significant correlation between oil price and
inflation rates in sample five OECD countries which are include U.S economy. The
world oil market operates subject to the familiar laws of supply and demand, and
market fundamentals are the dominant influence on price. Especially, OECD oil
importer countries like U.S. The market is subject to shocks, and when these
shocks are taken together with short-run rigidities and high costs of adjustment,
the resulting price volatility is largely inherent, rather than contrived by
speculators, cunning producers, or anyone else. Hence, oil prices remain an
important macroeconomic variable: higher prices and unemployment can still
inflict substantial damage on the economies of U.S and on the global economy as a
whole. In addition, firms are less able to pass through higher energy-input costs in
higher prices of goods and services because of strong competition in wholesale and
retail markets. As a result, higher oil prices have so far eroded profits more than
they have pushed up inflation and unemployment.
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Table A: Summary Statistics

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max

Unem}g’;‘t’é’ment 80 736125 4.904622 1.2 25.2

Long-run Real

Interest Rate 80 2.5425 4.209055 -10.3 14.3

CPI ( Real

Inflation Rate) 80 3.3025 4132182 -10.3 14.4

Real
Government
Expenditure

(Billion US
dollars, 2008 =

100)

80 1018.076 854.5499 103.8 4077.8

Real Oil Price

(US dollars, 80 2350075 10309 7.15 99.75
based year

2008= 100) B

Table 1: OLS Regression Results
Sample: 1930-2009 Annual data included: 4 Total observations: 59 Dependent Variable
log(Unemployment Rate)

Variable Coefficient Std. Err. Prob.

Intercept 3.257869 0.408626 0.000
log(Interest Rate) 0.119668 0.050519 0.021
log(Inflation Rate) -0.195343 0.078949 0.017
log(Government Expenditure) -0.423963 0.073256 0.000
log(0il Price) 0.513209 0.085329 0.000

R-squared 0.5159
F-statistic 14.39
Prob(F-statistic) 0.0000

156 Aydin, S. (2020). Inflation, Unemployment Rate and Global Oil Price, Study of United
States



Table 2: Robust Standard Errors and Heteroskedasticity Tests

Sample: 1930-2009 Annual data included: 4 Total observations: 59 Dependent Variable
log(Unemployment Rate)

Variable Coefficient Std. Err. Prob.

Intercept 3.257869 0.703704 0.000
log(Interest Rate) 0.119668 0.052873 0.028
log(Inflation Rate) -0.195343 0.096968 0.049
log(Government Expenditure) -0.423963 0.119810 0.001
log(Oil Price) 0.513209 0.094712 0.000

R-squared 0.5159
F-statistic 11.07
Prob(F-statistic) 0.0000

Cameron & Trivedi's decomposition of IM-test and Breusch-Pagan Heteroskedasticity Test

Source chi2 df P
Heteroskedasticity 39.11 4 0.0004
Skewness 10.28 4 0.0359
Kurtosis 2.86 1 0.0910
Total 52.25 9 0.0001

Breusch-Pagan Heteroskedasticity Test Result:

chiz(l) = 1.95

Prob > chi2 = 0.0004

Reject null hypothesis, it means model has a heteroskedasticity problem.

Table 3: Feasible GLS Regression Results with corrected Heteroskedasticity and Serial
Correlation problems and Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation and Durbin-
Watson test
Sample: 1930-2009 Annual data included: 4 Total observations: 59
Dependent Variable log(Unemployment Rate)

Variable Coefficient Robust Std. Err. Prob.

Intercept 2.251921 0.386218 0.000
log(Interest Rate) 0.063225 0.046393 0.179
log(Inflation Rate) -0.087402 0.057209 0.132
log(Govemment Expenditure) -0.208860 0.063241 0.002
log(0il Price) 0.329695 0.061682 0.000

R-squared 0.4421
F-statistic 14.24
Prob(F-statistic) 0.0000

Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation test results:
Number of gaps in sample: 6

lags(p) chi2 df Prob > chi2

1 20.009 1 0.0000

Durbin-Watson test results:

Number of gaps in sample: 6

Durbin-Watson d-statistic (5, 59) =.3671243
DW< d,, then reject the null hypothesis which means that (rho not equal to zero) model
has a serial correlation problem.
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Figure 1: Oil Price and U.S. GDP Growth
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Figure 2: US CPI Infation and Oil Price Change
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OECD Inflation Rate and Average IEA Crude Oil Import Price in 2000 Dollars
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Figure 3: Historical Crude Oil Price Movements, 1970-2009
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Figure 4: United States Unemployment and Real Price of Oil, 1953:2-2005:4
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Unemployment Revisited” Discussion Paper No. 06/592 pp 23-24, right hand side shows
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I;igure 5: OECD Inflation Rate and Average IEA Crude Oil Import Price in 2000 Dollars
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Abstract

The momentum strategy is a very common strategy in stock investments. This
strategy represents the opposite of the contrarian strategy (holding a long position
of past winners and a short position of loser stocks). n this strategy, it is asserted
that the stock that has earned in the past 12 months will earn in the next 12
months, and the stock that has lost in the past 12 months will also lose in the next
12 months. In herding behavior, it is possible that investors act according to the
decisions of the majority. n addition, investors can imitate financial professionals
or successful traders. The purpose of this study is to analyze whether there is a
relationship between herding behavior and momentum or counter-strategy. For
this purpose, the data of the stocks included in the BIST100 metal index between
2014 and 2017 are used. According to the results, the countrarian strategy is more
profitable than the momentum strategy between the relevant dates, and investors
do not show herding behavior using these strategies.

Momentum ve Karsit Stratejisi ile Siirii Davranis1 Arasindaki iliski
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Ozet

Momentum stratejisi hisse senedi yatirimlarinda oldukga sik kullanilan bir
stratejidir. Bu strateji karsit stratejisinin (ge¢miste kaybeden hisse senetlerinin
elde tutulmasi, gegmiste kazana hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasi) tam tersini
ifade eder. Bu stratejide, ge¢mis 12 ayda kazandiran hisse senedinin, gelecek 12
ayda da kazandiracagi ve gegmis 12 ayda kaybettiren hisse senedinin, gelecek 12
ayda da kaybettirecegi ileri siiriiliir. Siirii davranisinda ise yatirimcilarin,
¢ogunlugun kararlarina gore hareket etmesi s6z konusudur. Ayrica yatirimeilar,
finansal uzmanlar1 veya basarili tliccarlar1 da taklit edebilirler. Bu calismanin
amaci, sirii davranigt ile momentum ve karsit strateji arasinda bir iligski olup
olmadigim analiz etmektedir. Bu amag ile BIST100 metal endeksinde yer alan
hisse senetlerinin 2014 — 2017 tarihleri arasindaki verilerinden yararlanilmstir.
Elde edilen sonuglara gore, ilgili tarihler arasinda momentum stratejisi yerine
karsit stratejinin daha agirlikta oldugu ve yatirimcilarin bu stratejileri kullanarak
siirii davranigi gostermedikleri belirlenmistir.
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1. Giris

Yatirimcilarin karar vermesine yardimci olan analiz tiirleri Temel Analiz ve Teknik
Analiz olarak ikiye ayrilmaktadir. Etkin piyasa hipotezine gore kabul edilmese bile
yatirimcilar, aktif yatirim stratejisini sectiklerinde kullanacaklar1 bir baska araca
sahip degildir. Temel analiz, bir hisse senedinin gercek degerini belirleyen
faktorlerin bir bilesimi iken, teknik analiz, bir hisse senedinin piyasa fiyatini
tahmin etmek icin talep ve arz faktorlerine odaklanir. Bir yatirimci, sirketin mevcut
ve gelecekteki kazang¢ kapasitesine gore gercek degerini belirleyerek bir hisse
senedi se¢meyi planliyorsa, temel analize dayanmaktadir. Yatirim karari, hisse
senedinin tarihsel fiyat hareketlerine dayaniyorsa, yatirim tercihi icin teknik
analizi kullanilmaktadir.

Bu calisma, Qiwei Chen, Xiuping Hua ve Ying Jiang (2018)'in Cin Borsasi'nda Karsit
Strateji ve Siiri Davranist adli ortak calismasindan esinlenmistir. Bu
calismalarinda yazarlar, Shangai ve Shenzen borsalarindan aldiklar verilerle Cin
Borsasi’'nda karsit strateji, momentum stratejisi ve siirli davranisini test
etmislerdir. Momentum ve karsit stratejilerin testi icin George ve Hwang(2004)'1n,
Bhootra ve Hur (2013)'un ve Jegadeesh ve Titman (2001)’in stratejilerini
kullanmislardir. Sonuglarinda ABD Pazari’'ndan farkli olarak istatistiksel olarak
anlamli bir momentum ve karsit stratejiye ulasamamislardir. Bu ¢alismalarinda
yazarlarin degindigi bir diger konu olan stirii davranisim1 Chang ve Zhang(2010)’in
stirii tespit modeline gére sinamislardir. Bulduklar: sonuca gore; Cin Borsasi’'nda
bir siirti davranisindan bahsedilmesi miimkiindiir.

Bu calismada, Jegadeesh ve Titman (1993)'nin momentum ve karsit stratejileri
sitnanmis ve bu stratejilerin bir siirii davranisina neden olup olmadig iizerinde
durulmustur. S6z konusu stratejiye gore, bir hisse senedi son 1 yil icinde
kazandirmis ise, devam eden yil igindeki ilk 1 ay, 3 ay, 6 ay ve 12 ay icinde pozitif
getiri saglar. Ayn1 sekilde bunun tersi de gecerlidir. Bu stratejiye momentum
stratejisi ad1 verilmektedir. Bir baska degisle, momentum stratejisi gecmiste, iyi
performans gosteren hisse senetlerinin alinmasi; kotii performans gosteren hisse
senetlerinin ise satilmasidir. Momentum stratejisi kadar karsit strateji de karl
olabilir. Karsit strateji, diger yatirimcilarin satin almaya yoneldigi hisse senedinin
satilmasy; diger yatirimcilarin satmaya yoneldigi hisse senetlerinin satin
alinmasidir.

De Bondt ve Thaler(1985)’e gore, onceki 3 ila 5 y1l boyunca diisiik performans
gosteren hisse senetlerinin, onceki 3 ila 5 yil arasinda iyi performans gosteren
hisse senetlerinden, gelecek donemde daha yiiksek getiri saglar. Onlara gore,
ylksel fiyat, diisiik getiri donemlerinden sonra bu saglanabilir, boylece karsit
strateji daha karl olabilir.

Hong ve Stein(1999)’a gore, ilk donemlerde firmaya o6zgii bilgilere tam
ulasilamadig i¢in, momentum stratejisi takip edilir. Momentum yatirimcilari trend
takip ettigi icin fiyatlar uzun vadede degismeye baslar, bu da karsit stratejinin
devreye girebilmesi demektir. Burada farkli olusum ve bekleme siireleri i¢in hem
momentum hem Kkarsit strateji devreye girebilir. Hisse senetleri fiyatlarina verilen
asir1 tepki veya diisiik tepki de momentum veya karsit stratejiden hangisinin
secilecegini belirler. Barberis, Shleifer ve Vishny(1998)'e gore, hisse senedi
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fiyatlar1 kazan¢ duyumlarina tepki gostermez ama pazarda tutarliligl olan iyi ya da
kotu haberlere asir tepki gosterir.

Bir diger arastirma konusu olan siirti davranisi (herding) ise, yatirimcilarin finans
uzmanlarini taklit ettikleri veya basaril tliccarlarin faaliyetlerini takip ettikleri bir
durum olarak tamimlanmaktadir. Bununla birlikte, herding durumunda
yatirimcilar, biiyliik piyasa hareketleri donemlerinde kendi inanglarini bastirabilir
ve pazar gorus birligini izleyebilir. Bu nedenle, herding, yatirnmcilarin pazarin
mutabakatina c¢ekildiginden, getirilerin kesitsel dagiliminin piyasa getirisiyle
orantili bir sekilde azalmasi veya artmasi gerektigini 6ngérmektedir(Qiwei Chena,
Xiuping Huab, Ying Jiangb,2018). Suirti davranisi, Cin pazarinda da yer alan koklu
bir olgudur. Siirti davranisi nedeniyle, yatirimcilar ayni yonde islem gérmekte ve
bu da fiyat artisina neden olabilmektedir. Bu da, Herding’'in dolayli olarak
momentumun ve karsi stratejilerin karliligina yol acabilecegi anlamina gelir
(Chena, Huab, Jiangb,2018). Eger bir yatirnmci Kkararini verirken diger
yatirimcilarin kararlarina bakarak aliyor veya degistiriyorsa, siiriiye katiliyor
demektir. Ozellikle finansal krizlerin yasandig1 dénemlerde olusturdugu yikic1 etki
ile tepki ¢ekmektedir (Glinak,2017). Eger yatinnmcilar islerin iyi gitmeyecegini
disliniirlerse, piyasanin yonu asagiya dogru olmaktaysa ve yatirimcinin elinde
piyasanin en yiiksek kar beklentili sirket hisselerinin olmasi bile bir sey ifade
etmemektedir. Buna gore, hisse senetleri piyasadaki gelismelerden c¢abuk
etkilenmekte, bilyiik trendler bulunmakta, siirii psikolojisi yasanmakta ve
belirsizlik ¢ok biiyiik olmaktadir (Ozerol,2016). Bazi yatirnmcilara gore de, belli bir
hisse senedine veya hisse senetlerine yogun bir yonelis varsa, bu iyi bir seydir.
Onlara gore, bu yonelis kim olduklarini1 bilmeseler bile basarili yatirimcilarin bir
yonelisidir. Beklenen bir fiyat hareketinin de gerceklesmesi halinde, fikrin dogru
oldugu teyit edilir ve yatirnmc giivenle hisse senedine veya senetlerine yonelir
(Peterson,2004).

Bu calisma, Ug¢ bashk altinda incelenmistir. Birinci bolim giris, giriste literatir
taramasina ve diigiincelere yer verilmigtir. ikinci bélim veri ve yonteme
deginilmis, hangi verinin ve yontemin kullanildigina deginilmis ve ¢ikan sonuglar
yorumlanmistir. Ugilincii béliim de ise elde edilen sonuglara ve bu sonuglarin
anlizine yer verilmistir.

2.Veri ve Yontem

Veri orneklemi, 02.01.2014 ila 29.12.2017 arasi BIST100 metal verilerinden
olusmaktadir. BIST100 metal verilerinde 16 adet hisse senedi islem gormektedir.
Bu hisse senetleri Borusan, Burcelik, Componenta Kuyumculuk, Cemtas,
Cuhadaroglu Metal Sanayi, Demisas, Dokta, Erbosan, Eregli Demir Celik, izmir
Demir Celik, Kardemir A, Kardemir B, Kardemir D, Ozbal Celik Boru, Sarkuysan
Elektronik, Tugcelik isimleriyle BIST100’de islem goérmektedirler. Islemlerde
bunlarin kisaltilmas1 kullanilmistir. Bu verilere, Thomson Reuters Eikon veri
tabani tizerinden ulasilmistir. Veriler 2 yillik donemlere ayrilmistir. Birinci donem,
2014-2015; ikinci dénem, 2015-2016; l¢iincii déonem de 2016-2017 seklinde
olusturulmustur. Bu yonteme gore, ilk bir y1l analiz donemi olarak kullanilmakta,
sonraki 1., 3. ve 6. Aylarda stratejiye gore elde edilecek getiriler hesaplanmaktir.
Boylece momentum stratejisi ve karsit strateji sitnanmaktadir.
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iki senelik dénemlere ayrilan hisse senetleri fiyatlarinin logaritmik getiri oranlari
hesaplanmistir. Yapilan istatistiksel testler sonucu bu getirilerin normal dagilima
uygun oldugu gorilmistir. Hisse senetlerinin logaritmik getiri oranlari
hesaplandiktan sonra, piyasadaki tiim firmalardan olusan pazar porféyliniin
ortalama getirisine ulasilmistir. Buradan hareketle portfoy teorisi kullanilarak ii¢
doneme ayrilan hisse senetlerinin logaritmik getirileri ile piyasa arasindaki
iliskinin sonucu olarak alfa ve beta degerlerine ulasilmistir.

Tablo 1: Hisse Senetlerine Ait Alfa ve Beta degerleri

2014-2015 2015-2016 2016-2017

Beta Alfa Beta Alfa Beta Alfa

BRSAN 0.00005 0.00075 0.00001 0.00063 0.00002 0.00070

BURCE 0.00012 0.00004 0.00013 -0.00023 0.00010 0.00038

CEMAS 0.00010 -0.00031 0.00014 0.00126 0.00016 0.00227
CEMTS 0.00008 0.00083 0.00012 0.00038 0.00013 0.00194
CUSAN 0.00009 0.00171 0.00013 0.00105

DMSAS 0.00003 0.00031 0.00012 -0.00055 0.00016 0.00032

DOKTA 0.00009 0.00033 0.00014 0.00001 0.00012 0.00219

ERBOS 0.00005 0.00097 0.00003 -0.00034 0.00003 0.00233

EREGL 0.00007 0.00127 0.00002 0.00068 0.00003 0.00176

IZDMC 0.00010 -0.00012 0.00014 -0.00007 0.00013 0.00094

KRDMA 0.00004 -0.00244 0.00012 -0.00084 0.00016 0.00150

KRDMB 0.00007 -0.00245 0.00014 -0.00120 0.00016 0.00117

KRDMD 0.00004 0.00021 0.00002 -0.00108 0.00003 0.00223

OZBAL 0.00007 0.00474 0.00017 0.00233 0.00020 0.00073

SARKY 0.00008 -0.00030 0.00002 0.00085 0.00002 0.00110

TUCLK 0.00013 -0.00134 0.00023 -0.00003 0.00017 0.00033

Yukaridaki tabloda 16 hisse senedinin 3 doneme ayrilan alfa ve beta katsayilari
gosterilmektedir. 2014-2015 yili verilerinde Cuhadaroglu Metal Sanayi(CUSAN)
islem gormemektedir. Bu ylzden o doénemin alfa ve beta Kkatsayilar
bulunamamistir.

Yatinnmcilarinin, yatirimlarina iligskin riskleri yonetebilmesi, bir baska degisle
maksimum kazanca ulasmak i¢in minimum riske katlanacaklari yatirim bilesimine
karar verebilmeleri icin alfa ve beta katsayilar1 énemli 6l¢iide bilgi icerir. Beta
katsayisi, hisse senedinin maruz kaldigi sistematik riskin o6lg¢iisii olarak kabul
edilir. Sistematik risk, tiim finansal enstriimanlarin etkilendigi piyasa riski veya
cesitlendirilemeyen risk demektir. Faiz oranlarindaki degisme, enflasyon,
ekonomik durgunluk, politik politik istikrarsizliklar bashica sistematik riskin
unsurlari olarak sayilabilir.

Beta katsayilarina ulasabilmek icin, bir hisse senedinin getirisiyle, tim hisse
senetlerinden olusan piyasa portfoyiiniin getirisi arasindaki kovaryans
hesaplanmis ve piyasa portfoyliniin getirisinin varyansina béliinerek beta
katsayilarina ulasilmistir. Tablo 1’de goriildiigii tizere, her i¢ donem i¢in de, beta
katsayilar1 birden kiigiiktiir. Bu sonug, ele alinan metal sektorti firmalari, piyasadan
daha diisiik riskli oldugunu ifade etmektedir.
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Alfa katsayilar1 ise, hisse senetlerinin sistematik olmayan riskini 6l¢gmek igin
kullanilir. Sistematik olmayan risk firmaya 6zgii faktorlerden kaynaklanan ve
yatirimci ascisindan cesitlendirme ile azaltilabilecek risk 6lciisiidiir. Alfa degerinin
sifir olmasi, hisse senedinin beklenen getirisinin piyasa getirisine esit
olacaginy, pozitif olmasi hisse senedinin piyasayr yenerek daha yiiksek getiri
saglayacagini ve negatif olmasi alinan riske karsilik piyasadan daha dusiik getiri
elde edilecegini ifade eder.

Alfa degerini elde etmek icin sirasiyla ii¢ adim izlenmigtir. Ik olarak, hisse
senetlerinin her birinin beklenen getirisi hesaplanmistir. Ikinci olarak, piyasa
getirisinin ortalamasi alinarak, pazarin ortalamasi bulunmustur. Son olarak, her
bir hisse senedinin beklenen getirisinden o hisse senedinin betasiyla; pazarin
ortalamasinin ¢arpimi ¢ikarilmistir. Béylece alfa degerleri bulunmustur. Tablo 1’e
bakilacak olursa; 2014-2015 ve 2015-2016 doénemleri birbirine ¢ok
benzemektedir. Sifira ¢ok yakin eksi degerler agir basmaktadir. Yani alinan riske
karsilik piyasadan daha distk getiri elde edilmistir. 2016-2017 doneminde ise;
biitiin alfa degerlerinin pozitif oldugu goériilmektedir. Yani, bu dénemde piyasadan
daha fazla getiri elde edilmistir.

Bu calismanin temel amaci, momentum ve ters yonli stratejinin izlenmesinin, stiri
davranisina neden olup olmadigini test etmektir. Siirii davranisinin var olup
olmadigini belirlemek i¢in asagidaki regresyon denklemi kullanilmistir (Chiang ve
Zheng).

1 .
C5AD.= EE?:ilRi,r — R

:'J‘1_.!'|

Formiilde yer alan N, portféyde bulunan hisse senetlerinin sayisi ve E; ., t donemi
icin i sayidaki hisse senedinin gozlenen hisse senedi getirisidir. R,, ., piyasa

getirisi, yani portfoydeki hisse senedi getirilerinin t donemi igin kesitsel
ortalamasidir. Yukaridaki formil kullanilarak her bir hisse senedinin giinliik
getirilerinden, pazarin giinliik getirisi ¢cikarilip mutlak degeri alinmistir. Son olarak,
bulunan bu degerlerin hepsinin giinlik degerlerinin ortalamasi alinmistir.
Boylelikle €5AD. nin i¢c donem icin ginlik degerlerine ulasilmistir. Regresyon

kurulabilmesi i¢in gerekli olan R,, . degeri yani pazarin ortalama getirisi daha 6nce

elde edilmisti. Bu degerin mutlak degeri alinmistir, Rm;|. Son olarak da bu degerin

karesi Rfm ‘ve ulasilmistir. Sirii davranisinin piyasa seviyesindeki davranisini
tespit etmek icin asagidaki regresyon denklemi kullanilmistir.

-

CSAD.=y, + V4R : + ¥, Rm,r| +¥3 RE, . +&.

Formiilde yer alan CSAD,, i hisse senedi i¢in t doneminde kesit mutlak sapmadir
R, :, t doneminde N hisseden olusan piyasa portfoyiiniin Kesitsel getirisinin
ortalamasidir. (H,,.), t doneminde N hisseden olusan piyasa portfoyiiniin kesitsel

getiri ortalamasinin mutlak degeridir. Yatirimci davranislarinin farkl piyasa
kosullarinda rastgele olmasinin listesinden gelmek icin, be denklemin sag tarafina
(¢.) eklenmistir. Ayrica, slrii davranisi genellikle yiiksek pazarin hareketi

sirasinda belirgin bir sekilde goriindigi ic¢in, davranisin varligi, Kesit Mutlak
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Sapma (CSAD) ile piyasa portféyiliniin enine kesit getirisi arasindaki dogrusal iliski
araciligiyla secilmistir. Bu secilen degisken Rfm’dir. C5AD’deki degisiklik piyasa
portfdy getirisi ortalamasindan diisiikse, regresyon katsayisi y3'iin degeri negatif
ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum, yatirimcilarin siirii davranisini takip
ettigi konusunda istatistiksel olarak anlaml kanitlar oldugu anlamina gelecektir.
Yukaridaki denklem kullanilarak alt donem bazinda elde edilen regresyon

sonuglar1 asagida gosterilmistir.

Tablo 2: Siirii Davranisinin Belirlenmesine iliskin Regresyon Sonuclari

2014-2015 2015-2016 2016-2017
0.01001 0.011232 0.01466
"o (24.83868) (26.90001) (28.05411)
0.05631 0.05236 -0.10838
" (2.64083) (1.90646) (-3.57319)
0.34728 0.51497 0.47644
"2 (6.16088) (8.05878) (6.16267)
8.2982 2.76767 7.41741
"3 (7.70037) (1.9077) (3.85673)
Diizeltilmis R” 0.55493 0.3847 0.40713
F-istatistik degeri 209.64 105.65 115.91
F-anlamlilik 0,000 0,000 0,000
Gozlem Sayisi 503 503 503

Tablo 2’de goriildiigi iizere, her 3 donemde de, y; degerlerinin pozitif olmasindan
dolay1 BIST metal verilerinde herding(siirii) davranisindan séz edilemez. R*

degerine bakildiginda, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni acgiklamasi
gereken bir degerde olmadig1 gorilmektedir. Ayni durum, f degerleri i¢in de
gecerlidir. BIST100 metal verilerine yatirim yapan hisse senedi sahiplerinin siiri
davranisindan etkilenmedigi s6ylenebilir.

Son olarak, Jegadeesh ve Titman’in momentum stratejisi sinanacaktir. Jegadeesh ve
Titman’a gore, son 1 y1l icinde artan veya azalan hisse senetleri fiyatlari; bir dahaki
senenin 1 ila 12 ay1 arasinda pozitif veya negatif getiri saglar. Yani ge¢cmiste hisse
senedi fiyati artmissa, takip eden donemde pozitif getiri saglar; diiserse, negatif
getiriye(kayba) neden olur.

Bu sinamanin yapilabilmesi icin izlenen yol sdyledir. Oncelikli olarak daha énce de
yapildig1 gibi hisse senetleri 2014-2015, 2015-2016, 2016-2017 seklinde olmak
lizere 3 donem iizerinden incelenmistir. Bu li¢ donemin hisse senetlerinin
logaritmik getiri oranlarinin ilk 1 yillarinin ortalamasi alinmistir. Bununla
amacglanan bir formasyon doénemi olusturmaktir. Bu olusturulan formasyon
doénemi kiiciikten biiytige siralanmistir. Burada eksi deger ¢ikan ortalama degerler,
kaybeden hisse senetlerini olusturmaktadir. Pozitif degerde olanlar ise kazanan
hisse senetlerini olusturmaktadir. Bu formasyon donemlerini takip eden ilk 1, 3 ve
6 aymn ortalamalari alinmistir. Bu bulunan ortalamalar, bu aylarin hisse
senetlerinin beklenen getirilerini vermektedir. Bundan sonra sirayla, kazanan ve
kaybeden portfoylerin; portfoy agirliklart olusturulur, pazarlarinin ortalama
getirisi bulunur, kovaryans-varyans matrisleri olusturulur. Buradan hisse
senetlerinin 1 ay, 3 ay ve 6 ay icin kazanan ve kaybeden olmak tizere portfdylerinin
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beklenen getirilerine ve standart sapmalarina ulasilir. Boylece, ikinci sinama olan
Jegadeesh ve Titman'in teorisi sinanacaktir.

Tablo 3: Momentum ve Ters Yonlii Stratejilerin Varliginin Test Edilmesi

2014-2015 2015-2016 2016-2017
Kaybeden Kazanan Kaybeden Kazanan Kaybeden Kazanan
1Ay -0.00049 0.00003 0.00012 -0.00097 0.00111 0.00020
-0.00476 -0.00571 -0.00505 -0.01187 -0.00944 -0.01275
3 Ay -0.00049 0.00003 0.00037 0.00020 0.00031 0.00001
-0.00652 -0.00455 -0.00940 -0.01057 -0.01440 -0.00911
6 Ay -0.00035 -0.00002 0.00015 -0.00006 0.00122 0.00019

-0.01316 -0.00824 -0.01001 -0.01676 -0.01917 -0.00880

Tablo 3’te goruldugii tizere, 2014-2015 doneminin 1 aylik periyodunda kaybeden
hisse senetleri yine kaybetmistir. Kazanan hisse senetlerinin 1 aylik periyodunda
ise kazanan tekrar kazanmistir. Yani; 2014 yilinin enformasyon dénemi oldugu ve
2015 yilinin ilk 1 aymnin takip eden dénem olarak ele alindig: bir bakis a¢isinda
Jegadeesh ve Titman'in momentum stratejisi gerceklesmistir. Jegadeesh ve
Titman'n ileri stiirdiigl gibi, ilk 1 sene pozitif getiri saglayan hisse senetleri, devam
eden ilk 1 ayda kazang saglamistir. Bir baska degisle, yukaridaki tabloda kaybeden
hisse senetlerini degerleri eksi, kazanan hisse senetlerinin degerleri pozitif ise,
kaybedenler kaybettiriyor, kazananlar, kazandiriyordur. Degerlerin isaretleri
ayniysa kaybeden degerler, kazanan degerlerden kiiciik olmalidir. 2014-2015
doneminin 3 aylik periyodunda, kaybettiren yine kaybettirmis, kazanan yine
kazandirmistir. Yani momentum stratejisi gecerlidir. 2014-2015 doéneminin 6 aylik
periyodunda aym isaretlere sahip kaybettiren deger ve kazandiran degerden,
kaybettiren biiyiik oldugu icin, momentum stratejisi gecerli degildir. 2015-2016
doéneminin ilk 1 ayi ila ilk 6 aylik periyoduna bakildiginda momentum stratejinin
gecerli olmadigi goriilmektedir. Ayni sekilde 3 aylik periyotta da kazanan deger,
kaybeden degerden kiiciik oldugu icin momentum stratejisi gecerli degildir. Yani
2015-2016 donemi i¢in bir karsit stratejiden bahsedilebilir. 2016-2017 doneminde
de 1 ay, 3 ay ve 6 aylik periyotlarda ayni isaretlere sahip kazanan ve kaybettiren
degerlerden, kazanan deger kaybettiren degerden kii¢iik oldugu i¢cin momentum
stratejisi gecerli degil, karsit strateji gegerlidir.

3. Sonug

Calismada sinanmakta olan, siirii davranisina rastlanilmamistir. Bu sebeplerden
bazilar1 sunlar olabilir. BIST100 metal verilerine yatirnm yapan hisse senedi
sahiplerinin, finansal otoritelerin veya basaril tiiccarlarin yaptiklarina degil; kendi
bildiklerini uygulamislardir denilebilir. Yani, bireysel davranislar, grup
davranislarindan etkilenmemistir. Bunun nedenleri arasinda ¢ipalama yanilgisi
(anchoring biases) veya yenilik yanilgisi (recency biases) olabilir. Bu iki finansal
terim birbirinden her ne kadar farkli olsa da siirii davranisini etkileyebilecek
seviyededirler. Cipalama yanilgisi, kisilerin 6nceden var olan bilgileri kabullenmesi
ve bu bilgiyle bir 6n yargi olusturmalaridir. Yenilik Yanilgisi ise, kisilerin yakin
zamanda olan olaylarin etkisinde kalarak bir 6n yargi olusturmalaridir. Her iki
durumda da grup davranislar: yerine kendilerinde olusan bilgilere gore hareket
edecekleri icin siirli davranisinin tersi bir harekette bulunabilirler.
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Bir diger sinama Jegadeesh ve Titman’in momentum stratejisidir. Buna da BIST100
metal verilerinde rastlanilmamistir. Sadece 2014-2015 analiz donemi sonrasi ilk 1.
ve 3. rastlanilmistir. 2014-2015’in analiz donemi sonrasi ilk 6 ay1 ila 2015-2016 ve
2016-2017 analiz donemi sonrasinda karsit stratejinin varligina rastlanilmistir.

Genel olarak bu calismada yatirnmcilarin karsit stratejiye daha yakin oldugu
soylenebilir. Bunun bircok sebebi olabilir. David Dreman siiri davranisina
karsi(1980) adli c¢alismasinda yatirimcilarin siiri davranisina karsi Kkarsit
stratejiye yonelmelerinin dogru olacagini sdylemistir. Warren Buffett(1982)'de
herkesin korktugu anda a¢gozlii olunmasini; digerlerinin aggézlii oldugu zamansa
korkulmas1 gerektigini soOyler. O da karsit stratejiden yanadir. Hem siru
davranisinin olmamas1 hem de karsit stratejinin takip edilmesi BIST100 metal
verilerinde yatirim yapan hissedarlarin iyi bir yatirnmc olduklarinin gostergesi
oldugu soylenebilir. Bu yatirnmcilarin, piyasalarnn siki bir sekilde takip ettigi,
spekiilasyonlardan veya manipiilasyonlardan etkilenmedigi sdylenebilir. Bu
yatirimcilarin karsit stratejiye yonelmeleri de bize siri davranisimi kabul
etmediklerini gosteriyor denilebilir. Ciinkii yatirimcilar kotii durumdaki hisse
senedini aliyor; iyi durumdakini ellerinden cikartiyorlar. Béylece uzun vadede
suru davranisiyla bu hisse senetlerine yonelim oldugunda bu hisse senetlerini
ellerinden ¢ikartiyorlar ve kar elde ediyorlar.

incelenen yillarin BIST100 performansi ise soyledir. 2014 yili Borsa Istanbul
yatirimcisina yizde 26,43 kazandirarak tarihinin en yiiksek yillik kapanisini
gerceklestirmis ve diinyanin en ¢ok kazandiran 5 borsasi arasinda yer almistir.
2014 yili formasyon yili olarak ele alinmisti. 2015 yili Borsa Istanbul yatirimcisina
yuzde 16 oraninda zarar ettirmistir. Ayrica risk istahinin azalmasi yabanci
yatirimciy1 piyasadan ¢ekmistir. Yerli yatirimci pazart domine etmistir. 2016 yih
Borsa Istanbul’da da diisiisiin devam ettigi goriilmektedir. Endeks TL bazinda
yluzde 3 deger kazanmasina ragmen, dolar bazinda gelinen seviyeler 2009'a geri
doniildiigiinii gosteriyor. Borsa Istanbul 2017’de, 2016'ya kiyasla 37.194,35
puanlik artis oldugu gorilmektedir.

Borsa Istanbul degerlerine bakildiginda 2014 yili sadece enformasyon donemi
oldugundan degerlemeye tabi tutulamamaktadir. 2015 yili ve 2016 yilinda
BiST100’de diisiis gozlenmektedir. 2017°de ise bir artis géziikmektedir. Tiim bu
bilgilere ragmen yatirnmcilarin siirii davranisindan kagip, karsit stratejiye neden
yoneldiklerine dair yorum yapmak ¢ok da dogru olmayacaktir. Ciinkii siirtiden
uzaklasip, karsit yatirirm yapmak uzun vadede getiri saglar. Ornegin: FTSE100
Endeksi'nde 15 yilin sonunda Kkarsit stratejiler kar getirmistir. Calismada,
01.01.2014 ila 29.12.2017 BiST100 arasinda metal verilerinde siirii davraniginin
olmadig belirlenmis ve karsit stratejinin agirlikli oldugu gozlenmistir.
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Keywords Abstract

Covid-19, Mental Corona Virus Disease (COVID-19), originating in Wuhan city of China, has
well-being, Anxiety,  spread whole world in a short time and radically affected the individuals’ and
Ordinallogistic  societies’ lives. Even though the countries implemented different strategies for
regression analysis.  gythreak, most of the world's population had to cope with restrictions, long-term
quarantines, remote working and distance education. All these situations

negatively affect people's anxiety levels. In this study, data (n = 226) are collected

through a questionnaire surveys within the sample of undergraduate students, and

the effect of mental well-being on anxiety caused by COVID-19 is investigated.

The validity and reliability of the Warwick-Edinburgh mental well-being scale

developed by Tennant et al. (2007) is tested with exploratory factor analysis and

reliability analysis. The effects of functional, intrinsic and extrinsic well-being

concepts on three different levels of anxiety related to COVID-19, namely

general, health and economic anxieties, are examined by ordinal logistic

regression analysis. Research results revealed that functional and intrinsic well-

Article History in0 have a significant negative effect on the general anxiety level. However,

Received . . . AR .
24 Nov, 2020 mental well-belr_wg _dlmens!ons are found to have |n5|gn|f_|ca.nt.effects on economic
Accepted and health anxieties. This study focuses on young individuals and provides

28 Dec, 2020 conclusive evidence to further researches on the negative effects of the pandemics
on individual’s psychology.

Mental Iyi Olusun Covid-19 ile ilgili Kaygilar Uzerindeki Etkisi

Anahtar Kelimeler Ozet
Covid-19, Mental Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve kisa siirede tiim diinyay: etkisi altina alan
lyi olus, Kayg, korona viriis hastaligi (COVID-19) bireylerin ve toplumlarin yasam bigimlerini
Ordinal lojisti_k_ kokiinden etkilemistir. Ulkeler bazindaki uygulamalarda farkliliklar bulunmasina
regresyonanalizi.  prasmen, 2020 yilinda diinya niifusunun biiyiik kismu kisitlamalar, uzun siireli
karantinalar ve uzaktan ¢aligma/egitim ile bag etmek zorunda kalmistir. Tiim bu
durumlar insanlarin kaygi diizeylerini olumsuz olarak etkilemektedir. Bu
calismada, lisans Ogrencilerinden olusan Orneklem ile anket yoluyla toplanan
veriler (n=226) kullanilmis ve mental iyi olusun COVID-19 kaynakli kaygilara
etkisi arastirilmistir. Tennant ve digerleri (2007) tarafindan gelistirilen Warwick-
Edinburgh mental iyi olus 6l¢eginin kesfedici faktor analizi ve giivenilirlik analizi
ile gecerlilik ve giivenirligi test edilmistir. Ortaya ¢ikan iglevsel, i¢sel ve digsal
iyilik kavramlarimin COVID-19 ile ilgili genel, saglik ve ekonomik olmak iizere
i¢ farkli kaygi diizeyi iizerindeki etkisi ordinal lojistik regresyon analizi ile
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Article History incelenmigtir. Arastirma bulgularina gore islevsel ve igsel iyiliginin genel kaygt

Alinan Tarih diizeyinde negatif etkiye sahip oldugu saptanmistir. Ancak mental iyi olus
24 1;‘151”” 20}120 boyutlarimin ekonomik ve saglik ile ilgili kaygilar iizerinde anlamli bir etkisi
Kabul Tarihi

bulunmamistir. Calisma geng bireylere odaklanmis olup, ilerideki arastirmalara

28 Aralik 2020 pandeminin psikoloji tizerindeki olumsuz etkileri hakkinda 151k tutacaktir.

1. Giris

ilk olarak Aralik 2019 tarihinde Cin’in Wuhan sehrinde ortaya cikan ve kisa siirede
tim dilinyaya yayilan SARS-CoV-2 virtsuniin sebep oldugu COVID-19 pandemisi
insanlarin hayatlarini, c¢alisma sekillerini, birbiri ile iliskilerini derinden
etkilemistir. Virlisin yayilmasini engellemek adina tlkeler zorunlu maske
kullanimi, sosyal mesafe kurallar1 ve hatta haftalar siiren evden ¢ikma yasaklari
gibi ekonomik ve psikolojik etkileri olan uygulamalar gerceklestirmislerdir.

Bireylerin icinde bulunduklari durumlar1 tam olarak kavrayip, bu durumlari
kontrol bir nebze kontrol altinda tutabilmeleri belirsizlik faktoérii géz oniinde
bulunduruldugunda oldukg¢a zor olmaktadir (Satici vd., 2020). Bireylerin stres ve
endise ile basa ¢ikma becerilerini ifade eden mental iyi olus, duygusal sikintilarini
tolere ederek mental sagligini korumasimi saglamaktadir (Liu vd., 2020: 2).
Guniimiizde yasanan pandemi gibi beklenmedik olaylar insanlar iizerinde kaygi,
depresyon (Roy vd., 2020: 2), tiikenmislik, tizgiinliik gibi 6nemli duygusal etkilere
sebep olmaktadir (Duan ve Zhu, 2020: 301).

Bu calismada mental iyi olus kavraminin COVID-19’dan kaynakli farkh acilardaki
kaygi dilizeylerine etkisi arastirilmistir. Arastirmada iiniversite 6grencilerinin
ozellikle uzaktan egitim siirecinde degisen yasam kosullarina adapte olmasinda
genel, saglik ve ekonomik kaygi duzeyleri tizerindeki etkileri incelenmistir.

2. Literatiir Taramasi

insanoglunun en temel amaclarindan biri mutlu olmaktir. Kavram tarih boyunca
pek cok calismaya konu edilmis, mutlulugu anlamak ve ona ulasabilmek icin
yapilmasi gerekenler Herakletios, Sokrates, Zenon, Platon, Aristoteles, Descartes,
Locke, Hume, Bentham, Nietzsche gibi pek ¢ok dusiiniir tarafindan tartisilmistir
(Yalvag Aric, 2020).

Tarihsel siire¢ incelendiginde, mutlulugun dénemin kosullari, degerleri, norm ve
Ogretileri cercevesinde tanimlandigl ve bicimlendigi dikkat cekmektedir. Tarim
toplumunda insanlarin trettikleri ve sahip olduklariyla, antik yunanda erdemle,
orta cagda ahlak ve ahiret ile, gliinlimiizde ise daha cok bireysel ve stibjektif
unsurlarla iligkilendirildigi ifade edilen mutlulugun bir yandan insanligin evrimi ile
birlikle sekil degistirdigini, diger yandan da bireyleri ve toplumlan
sekillendirdigini ifade etmek yanlis olmayacaktir.

Kavram sadece bireysel bir durum olarak degil, ayn1 zamanda politik bakimdan
tilke yonetimlerinin goézetmekten sorumlu olduklari énemli bir unsur olarak
karsimiza ¢ikmakta, 1776 tarihli Amerikan Bagimsizlik Bildirisinde “mutlulugu
arama” hakki olarak, 1789 tarihli Fransiz “Insan ve Vatandas Haklari
Bildirgesi’nde “herkesin mutlulugu” olarak temel haklar baglaminda yer aldigi
gorilmektedir. Giiniimiizde mutluluk sadece felsefe ve siyaset bilimi alanlarinda
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ele alinmamakta, disiplinler aras1 bicimde psikoloji, iktisat, tip, mithendislik vb.
bilim dallar1 tarafindan arastirmalara konu edilebilmektedir.

Mutluluk, bir baska deyisle iyi olus genel olarak, hedonik ve 6damonik olmak iizere
iki temel acidan degerlendirilmektedir. Hedonik yaklasim haz ile ilgili olup,
mutlulugu kisinin olumlu duygular sik, olumsuz duygular1 seyrek yasamasi ve
yliksek yasam doyumuna sahip olmasi olarak tanimlamakta ve literatiirde 6znel iyi
olus olarak isimlendirilmektedir (Diener, 1984: 543). Odamonik yaklasim ise iyi
olusu haz degil, gelisim odakl kurgulamakta, bireyin kendisi, anlam ve amag sahibi
olmasi, kendini kabul etmesi, gelisimini devam ettirmesi vb. kisinin kendiyle ilgili
unsurlar temelinde sekillendirmektedir (Ryan ve Deci, 2001: 149). Her iki
yaklasim birbirleriyle yakindan iliskili olup detayli bicimde ag¢iklanarak farklarinin
vurgulanmasinda yarar bulunmaktadir.

Oznel iyi olus en sade sekilde bireylerin yasamlarin bilissel ve duygusal olarak
degerlendirmeleri neticesinde ulastiklar1 sonuglar olarak tanimlanabilir (Diener
vd.,, 2009: 187). Bu anlamda iyi olus bireysel deneyimlere ve siibjektif
degerlendirmelerine bagl olmakta, olumlu duygular, olumsuz duygular ve yasam
doyumu tlzerinden belirlenmektedir (Myers ve Diener, 1995: 10; Diener vd., 1997:
27; Ryan ve Deci, 2001: 144). Kavram duygusal ve bilissel iki boyuttan
olusmaktadir. Olumlu ve olumsuz hisler duygusal boyutu teskil etmekte, kisinin
yasamina iliskin degerlendirmeleri ise bilissel boyutu olusturmaktadir. Yasam
doyumu bir insanin istedikleri ile elde ettiklerini karsilastirmasi neticesinde
ulastigl sonug olarak tanimlanmaktadir. Kavram kisinin genel olarak yasaminin
biitiinii ile ilgili 6z degerlendirmeleri veya yargilarinin toplami olarak a¢iklanabilir
(Neugarten vd., 1961: 137).

Mental iyi olus ise daha ¢ok 6damonik yaklasim ile ilgili olup, “bireyin kendi
yeteneklerinin farkinda olmasi, yasaminda olusan stresin listesinden gelebilmesi,
is yasaminda iiretken ve faydali olabilmesi ve yetenekleri dogrultusunda
toplumuna katki yapmas1” olarak tanimlanmaktadir (World Health Organisation,
2001: 1). Tanima yakindan bakildiginda iyi olusu belirleyen unsurlarin kisinin
sadece psikolojik acidan iyi olmasi veya bir rahatsizliginin bulunmamasinin yeterli
olmadig1 gerek sosyal gerekse bireysel olarak islevsel olmasinin da iyi olus
acisindan onemli oldugu vurgulanmaktadir. Mental iyi olus, bireyin kendi
sinirlarinin farkinda olmasini, baska insanlarla giivenli iligkiler gelistirebilmesini,
bagimsiz hareket edebilmesini, anlam insa ederek yasamini amagclan
dogrultusunda yonlendirebilmesini, potansiyelinin farkinda olmasini ve mevcut
kapasitesini en yiiksek potansiyeline ulasmaya yonelik olarak gelistirmeye
ugrasmasini ifade etmektedir (Keyes vd., 2002: 1008).

Gerek hedonik gerekse 6damonik yaklasimlar dikkate alindiginda mutlulugun
temel olarak i¢ basamaktan olustugu ifade edilebilir.

e Genel iyilik hali: hazzin varligin1 ve acinin olmamasini, bir baska deyisle
mutluluk = (haz toplamu — act toplami) formili ile hesaplanabilecek
durumu ifade etmekte, agirlikli olarak hedonik yaklasimi icermektedir,

e Kendini gerceklestirme: bireyin ¢aba, gelisim ve eylemleri ile ulastif1 bir
durumdur. Bu basamakta hazzin acidan fazla olup olmamasi degil haz
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kaynaklarinin birbirleri ile ne kadar uyumlu olduklar1 ve insan
mutlulugunun bitincilliginiin saglanmasi 6nem kazanmaktadir,

e Son asamada ise kisinin 6zgiir, dengeli, toplum ve doga ile uyumlu yasamasi
durumu, bir baska deyisle bireyin yetkinligi 6n plana ¢ikmaktadir (Cevizci,
1997: 98).

Mental iyi olus ile ilgili olarak pek ¢ok arastirma gerceklestirildigi goriilmektedir.
Literatiir kavramin 6z denetim (Patrick vd. 2007; Ryan, 2009; Ryan ve Deci,
2000), stres yonetimi (Buunk vd. 2013; Lazarus ve Folkman, 1987), kisilik
ozellikleri (McCrae ve Costa, 2003), algilanan sosyal destek (Kahn vd. 2003;
Siewert vd., 2011), algilanan akademik basar1 (Cenkseven ve Akbas, 2007; Dost,
2010), benlik saygis1 (Dogan ve Eryilmaz, 2013; Valkenburg vd., 2006), yasam
kalitesi, psikolojik ve fiziksel saglk, yaraticilik, kuvvetli bagisiklik sistemi,
insanlarla iyi iligkiler kurabilme, is yeri verimliligi, uzun yasam gibi degiskenlerle
ile iliskili olduguna isaret etmektedir (Keyes, 2002; Lyubomirsky vd., 2005; Keyes
vd., 2010).

lyi oluga iliskin calismalar kisilik 6zelliklerin kavrama iliskin énemli bir yordayici
olduguna isaret etse de yas, gelir, egitim durumu, cinsiyet gibi demografik
unsurlarin arastirmalarda kullanilmasinin ¢eliskili sonuclar {rettigi dikkat
cekmektedir (Weiss vd. 2008; Grant vd. 2009; Gomez vd. 2009; Quevedo ve Abella,
2011). Ornegin yas, gelir ve egitim durumunun bazi ¢alismalarda iyi olus acisindan
onemli farkliliklara yol a¢tig1 bulgulanirken (Campbell vd., 1976; Diener vd. 1993;
Gaygisiz, 2010; Zagorski vd., 2010, Wang ve VanderWeele, 2011), cinsiyetin
mutluluk iizerinde etkili olmadigini 6ne siiren ¢alismalar da bulunmaktadir
(Christoph ve Noll, 2003; Suhail ve Chaudhry, 2004; Tan vd., 2006). Tim bulgular
goz oninde bulundurularak iyi olus ile demografik faktorlerinin iliskisinin
durumsal oldugu, genel gevresel kosullara s6z gelimi ekonomik, politik, sosyal,
kiltirel, saghk vb. bagl oldugu ifade edilebilecektir. Blanchflower ve Oswald
(2004: 1375) calismasinda yas ile iyi olus arasindaki iliskinin “U seklinde”
oldugunu bir bagka deyisle, geng yaslarda yiiksek, orta yaslarda diisiik, daha sonra
ileri yaslarda yine ytliksek oldugunu séylemektedir.

3. Arastirma Yontemi
3.1. Orneklem ve Veri Toplama

Arastirma evrenini Marmara Universitesi Ingilizce Isletme Béliimii'nde okuyan
lisans Ogrencilerinin olusturdugu bu calismada, anket yoluyla veri toplanmistir.
COVID -19 salgininin Ogrenciler tizerindeki etkisini gézlemlemek amaciyla
tasarlanan anket demografik bilgilerin yani sira, mental iyi olus ve COVID-19 il
ilgili kayg1 diizeylerine ait ifadeler icermektedir. Ogrenciler, Google Forms
platformuna aktarilan ve 21-30 Ekim 2020 tarihleri arasinda aktif olan bu ankete
goniillii olarak katilmiglardir. Yaklasik olarak 540 6grencinin 6grenim goérdigi
ingilizce Isletme béliimiinde %95 giiven arahigi ve %5 hata pay1 ile hesaplanan
yeterli 6rneklem biiytikliigiine uygun olacak sekilde 226 adet veri toplanmistir.
Elde edilen verilerin eksik bilgi ve tutarsizlik icermemesinden o6tiiri hi¢cbir gozlem
analiz dis1 birakilmamistir.
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Arastirmaya katilan o6grencilerin gelir diizeylerinin anlamh olarak farkhilik
gostermeyecegi ve bu bilginin sorulmasi etik acidan dogru olmayacagindan, anket
formunda demografik olarak yas, cinsiyet ve 6grenim gortlen sinif yer almaktadir.
Yas ortalamasi 21,3 olan o6rneklem 92 kadin (%40,7) ve 134 erkek (%59,3)
6grenciden olugsmaktadir. Arastirmaya katilanlarin %23t 1. sinif (n=52), %25,7’si
2. smif (n=58), %24,8’i, 3. smif (n=56), ve %26,5’i 4. sinif (n=60) Ogrencisi
olduklarini belirtmislerdir. Ogrencilerin siif diizeyleri yaklasik olarak benzerlik
gostermekte ve tiim boliimii temsil etmektedir.

3.2. Olgme Araglari

Ug boliimden olusan anketin ilk kisminda égrencilerin demografik bilgileri, ikinci
kisminda mental iyi olus ve son kisminda ise kayg diizeyleri ile ilgili ifadeler
bulunmaktadir.

Kayg diizeyi ile ilgili olarak ti¢ ifade sorulmus olup, bunlar COVID-19 ile ilgili genel
kayg diizeyi, COVID-19 ile ilgili saglik kayg: diizeyi ve COVID-19 ile ilgili ekonomik
kaygi diizeyi olarak yer almaktadir. Calismada kaygi ile ilgili sorularin sirali 6lcek
seklinde cevaplanmasi istenmistir (1=Diistik, 2=0rta, 3=Ylksek).

Mental iyi olus icin Tennant ve digerleri (2007) tarafindan gelistirilen ve Keldal
(2015) tarafindan Tiirkgeye uyarlanan 14 maddeli “Warwick-Edinburgh mental iyi
olus” olcegindeki ifadeler 5°li Likert 6lgegi ile sorulmustur (1=Hi¢ katilmiyorum,
2=Katilmiyorum, 3=Ne katiliyorum ne katilmiyorum, 4=Katiliyorum, 5=Kesinlikle
katiliyorum).

4. Bulgular

Arastirmaya katilan 6grencilerin cinsiyet anlaminda COVID-19 ile alakali kaygi
diizeyleri arasindaki fark parametrik olmayan testlerden Mann-Whitney U testi ile
olctilmiistiir. U¢ farkli acidan sorulan kayg diizeyleri icinden sadece saglik ile ilgili
kaygi diizeyleri arasinda anlamli fark saptanmistir. Buna gore kadinlarin COVID-19
kaynakli saglk ile ilgili kaygi diizeylerinin erkeklere gore daha ytliksek oldugu
gorilmiistir (p<0,01).

Mental iyi olus 6l¢egi kiiltiirel ve sosyo-demografik olarak farkli bir 6rneklem olan
ogrenciler lizerinde uygulandigindan, gecerlilik ve giivenirlik incelemesi kesfedici
faktor analizi (KFA) ve giivenilirlik analizi ile yapilmistir. Tablo 1’de yer alan KMO
orneklem yeterliligi ve Bartlett kiiresellik testi sonug¢lar1 veri yapisinin ve
orneklem buyukliginin kesfedici faktér analizine uygun oldugunu
gostermektedir (KMO: 0,910 Bartlett Kiiresellik Testi: x2(sd)=1718,806(91);
p<0,01). KFA icin uygulanan temel bilesenler analizi (principal component
analysis) ile varimax dondiirmesi sonucu 6z degerleri birden biiyiik olan ii¢ faktor
ortaya cikmistir. Altisar ifadeden olusan islevsel iyilik ve i¢sel iyilik ile iki ifadeden
olusan dissal iyilik toplam varyansin yaklasik olarak %66’si1 agiklamaktadir. i¢sel
tutarlilik gostergesi olan Cronbach’s Alpha katsayilar1 0,705 ile 0,877 arasinda
bulunmus, faktorlerin giivenilir oldugu sonucuna ulasilmistir (Durmus vd., 2018:
89).
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Tablo 1. Kesfedici Faktor Analizi ve Glivenilirlik Analizi Sonuglari

Faktor Varyans

Boyut / ifade viikii (%) Giivenilirlik
Islevsel lyilik 26,935 0,877
Acik ve net bir bicimde diisiinebiliyorum. 0,809

Sorunlarla iyi bir sekilde basa ¢ikabilirim. 0,766

Kendi kararlarimi kendim verebiliyorum. 0,728

Kendime giliveniyorum. 0,723

Farkli islere zaman ayirabilecek enerjim var. 0,592

Yeni seylere karsi ilgiliyim. 0,551

I¢sel lyilik 22,340 0,868
Kendimi rahatlamis hissediyorum. 0,823

Sevildigimi hissediyorum. 0,703

Neseli hissediyorum. 0,694

Kendimden memnunum. 0,665

Kendimi ise yarar (faydali) hissediyorum. 0,576

Gelecekle ilgili iyimserim. 0,547

Dissal lyilik 16,504 0,705
Diger insanlara kars ilgiliyim. 0,821

Kendimi diger insanlara yakin hissediyorum. 0,693

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi: 0,910
Bartlett Kiiresellik Testi: x?(91)=1718,806 p<0,01

Mental iyi olusun ii¢ boyutu goéz oniinde bulunduruldugunda kadin ile erkek
katilimcilarin farklar1 bagimsiz gruplar t-testi ile incelenmis ve sadece dissal iyilik
boyutunda anlamli bir fark saptanmistir (p<0,05). Kadin 6g8rencilerin (u=3,72)
erkeklere kiyasla (u=3,48) cevrelerindeki kisilere daha ilgili ve yakin olduklan
gozlenmistir.

Bagimli degiskenin nominal ya da ordinal gibi kategorik oldugu durumlarda
regresyon analizine alternatif olarak diskriminant analizi ya da lojistik regresyon
analizi kullanilabilmektedir (Ekizler, 2019: 59). Diskriminant analizinde ¢oklu
dogrusal baglanti olmamasi, ¢ok degiskenlik normallik, varyans-kovaryans
matrisinin homojen olmasi gibi varsayimlar bulunmaktayken, lojistik regresyon
analizinde maksimum benzerlik yontemi lizerinden parametre tahminleri yapildigi
icin bu varsayimlardan sadece bagimsiz degiskenler arasinda yiliksek derecede
coklu dogrusal baglanti olmamasi varsayimi saglanmahdir.

Lojistik regresyon analizi bagimsiz degiskenler arasindaki yiiksek iliskilere duyarl
oldugu icin modelde yer alan mental iyi olus boyutlarinin hem korelasyonlar1 hem
de varyans artis faktorleri (VIF) incelenmistir. KFA uygulanirken ortogonal
dondirme yontemlerinden varimax tercih edildiginden, ortaya ¢ikan faktorlerde
yuksek iliski beklenmemektedir. Yine de tim olast korelasyon degerleri
hesaplanmis ve tamaminin 0,70’den disik oldugu gorilmistiir. Ayrica VIF
degerlerinin de 1,598 ile 2,163 araliginda yer aldig1 saptanmis ve 10’dan dusiik
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oldugu icin ¢oklu dogrusal baglanti sorunu olmadig1 sonucuna varilmistir (Ekizler,
2019: 124).

Arastirma modelinde yer alan COVID-19 ile ilgili kaygi diizeylerine ait cevaplar
disiik, orta ve yiiksek kategorilerine sahip ve sirali degisken olduklarindan ordinal
lojistik regresyon analizi (OLRA) uygulanmistir. COVID-19 ile ilgili genel, saghk ve
ekonomik kaygi diizeyleri icin ti¢ ayr1 analiz gergeklestirilmis olup, sadece “genel
kaygi diizeyi’ne ait model anlamli bulunmustur. Bu durumda mental iyi olus
boyutlarinin saghk ve ekonomi ile ilgili kaygi tizerinde anlamli bir etkisinin
olmadig1 saptanmistir.

OLRA’da bagimli degiskenin kategorilerine gore parametrelerin degismez olmas;,
baska bir ifade ile kategorilerin birbirlerine paralel olmas1 gerekmektedir (Ar1 ve
Zeki, 2014: 10). Tablo 2'de yer alan sonuglara gore genel kaygi diizeyi
kategorilerinin her bir parametre icin aynm1 oldugu, paralellik gosterdigi
saptanmustir (¥2(3)=0,339 p>0,05).

Tablo 2. Ordinal Lojistik Regresyon Analizi - Paralellik Testi

Model -2LL x? sd p-degeri
Sifir Hipotezi 354,048
Genel 353,709 0,339 3 0,952

Tahmini bagiml degiskenin tekleri (odds) arasindaki logaritmik benzerlik (log
likelihood - LL) degerlerinden yola c¢ikilarak modelin uyumu test edilmektedir.
Tablo 3’e gore sadece sabiti iceren baslangic modeli ve tiim degiskenleri igeren
final modelinin benzerlik fonksiyon degerleri (—2LL) g6z Oniinde
bulunduruldugunda, modelin uygun oldugu sonucuna varilmstir (y?(3)=43,755
p<0,05).

Tablo 3. Ordinal Lojistik Regresyon Analizi - Model Uyumu

Model -2LL x? sd p-degeri
Baslangi¢c Modeli 397,803
Final Modeli 354,048 43,755 3 0,000

Lojistik regresyon analizinde varsayimlarin az olmasindan dolayi, modelin
uygunlugunun farkli parametrelerle onanmasi gerekmektedir. Bu sebeple
benzerlik fonksiyonlar1 disinda literatiirde siklikla kullanilan uyum testlerinden
Pearson (x?(363)=393,291 p=0,068) ve Deviance (x?(363)=336,102 p=0,773)
testleri de %95 giiven araliginda modelin veri ile uyumlu oldugunu ve veriyi temsil
ettigini gostermektedir.

Lojistik regresyonda R? benzerleri olarak kullanilan Cox-Snell ile Nagelkerke
katsayllar1 bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskinin giiciini
gostermektedir (Orhunbilge, 2010: 193). Cox-Snell R?=0,176 ve Nagelkerke
R?=0,208 olarak hesaplanmistir ancak bu parametrelerin lojistik regresyon
analizinde yorumlanmasi zor olmaktadir.
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Tablo 4. Model Parametreleri Tahminleri

Tekler

Degiskenler -2 LL B Wald Oram (ef) p-degeri
COVID-19 Diisiik -7,147 49,040 0,000
Genel Kaygi Diizeyi Orta -3,911 17,680 0,000
Islevsel lyilik  -0,583 3,906 0,558* 0,048*
Bagimsiz Degiskenler Igsel Iyilik ~ -0,600 6,700 0,549* 0,010*
Digsal lyilik ~ -0,174 0,862 0,840 0,353

Tablo 4’te her bir bagimsiz degiskenin ayr1 ayr istatistiksel olarak anlamhilig1 ve
etkileri gorulmektedir. Buna gore islevsel iyiligin (Wald=3,906 p<0,05) ve icsel
iyiligin (Wald=6,700 p<0,05) genel kaygi diizeyinde anlamli olarak etkisi
bulunmaktayken, dissal iyiligin (Wald=0,862 p>0,05) anlaml etkisinin olmadigi
saptanmuistir.

OLRA’da parametre tahminleri tekler oranina (odds ratio) gore hesaplanmakta ve
bagimsiz degiskenlerin siirekli olmasi durumunda 1 esik degerine gore karar
verilmektedir:

e Tekler orani 1'den kii¢iik ise bagimsiz degisken arttik¢a, bagimli degiskenin
ilk kategorisi ya da ona yakin kategorinin ger¢ceklesmesi daha olasidir.

e Tekler orani 1'den biiyiik ise bagimsiz degisken arttik¢a bagimli degiskenin
son kategorisi ya da ona yakin olan kategorilerin gerceklesmesi daha
olasidir.

Bu bilgiler 15183iInda hem islevsel iyilik (ef=0,558<1), hem de igsel iyilik
(ef=0,549<1) diizeyindeki artislarin genel kayg diizeyini diisiirdiigii saptanmistir.

5. Sonug

Bu ¢alismada COVID-19 pandemisinin sebep oldugu, ne zaman sonlanacagi ve
etkilerinin tam olarak ne olacagi bilinmeyen belirsizlik durumunda bireylerde
gerceklesen psikolojik rahatsizliklar i¢cinden kaygi tizerinde durulmustur. Kayginin
bir¢cok nedeni ve boyutu bulunmakla birlikte genel, ekonomik ve saglhk kaygilari
incelenmistir. Universite dgrencileri iizerinde gerceklestirilen calismada mental
olarak iyi olan bireylerin pandemi siirecinden daha az etkilenecekleri ve kaygi
diizeylerinin daha diisiik olacagi iddias1 stnanmistir. Buna gore yas faktori de goz
oniinde bulunduruldugunda mental iyi olusun ekonomik ve saglik kaygi diizeyleri
lizerinde anlamli bir etkisi saptanmamistir. Gen¢ jenerasyonun saghk kaygisi
heniiz bu problemleri yasamadiklari i¢in yliksek olmamakla birlikte, aktif ¢calisma
hayatina adim atmadiklar i¢in de ekonomik kaygi diizeylerinin sinirli oldugu goz
oninde bulundurulmahdir. Ayrica, sadece kaygi diizeyleri diisiintildiiglinde
kadinlarin saghk kaygisinin erkeklere gore anlamli olarak daha yiiksek oldugu
saptanmistir.

Calismada mental iyi olusun li¢ boyutundan ikisi olan igsel ve islevsel iyi olus
kavramlarinin genel kaygi diizeyi lizerinde anlamli ve negatif bir etkisi oldugu
ortaya konulmustur. Kendinden memnun olan, mutlu ve ise yarar hisseden iyimser
bireylerin COVID-19 ile ilgili genel kaygilarinin da daha diisiik oldugu saptanmistir.
Ayrica, kendin kararlarini verebilip kendine giivenen, sorunlar basa ¢ikabilecegini
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diisiinen bireylerde de benzer iliski goriilmiis ve genel kaygi diizeylerinin daha
diisiik oldugu sonucuna varilmistir.

Arastirmanin bulgularindan yola ¢ikarak iiniversite yonetimleri bu slrecte
ogrencilerin yasadiklar: zorluklari iyi analiz etmeli, bu psikolojik travmalari en aza
indirgeyecek uygulamalar gelistirmelilerdir. Arastirmanin odaklandig1 gencg
jenerasyon genel c¢ikarimlarda bulunmak i¢in bir kisitlama olmakla birlikte,
ilerideki ¢alismalara bir 151k tutacag: disiintilmektedir. Buna ek olarak, mental iyi
olusu etkileyen farkli etmenler de goz 6niinde bulundurularak daha kapsaml bir
calisma ile bu salginin insanlarin psikolojisi tlizerindeki etkisi detaylica
arastirilmalidir.
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Brand Management Process in Celebrities Brands and the Case of
Eda Tagpinar Brand

Atacan BASELLI! & Mehmet SAGLAM?

Keywords Abstract
Celebrity Brand, Celebrities are people who are widely known by their profession, success in any
Brand subject, or their connections with other famous people and their popularity. In
Management, Eda  recent years, celebrities have started to be used as brand faces in order to improve
Tagpinar. the marketing and brand communication of brands already in the sector. Some

famous faces, on the other hand, have started to do successful works by turning to
fast moving consumer goods by establishing their own brands and establishing
their companies.
The phenomenon questioned in this study is the process of becoming a permanent
brand by successfully making the brand management process of brands bearing
the names of celebrities. Work; Today's celebrity approved brands show how
brand management is with the positive perception created by the consumers by
strengthening their brand image with the products created by many celebrity
Article History names under their own name and the strategic marketing, PR studies and

Received investments of the companies they have established.
25 Nov, 2020 The brand management efforts, brand communication and strategic management
Accepted of the celebrity brand sampled in line with the purpose of the research were
28 Dec, 2020 discussed in detail through an interview with a celebrity who owns the company.

Celebritylerin Adin1 Tasiyan Markalarda Marka Yonetim Siireci ve
Eda Taspinar Markasi Ornegi

Anahtar Kelimeler Ozet

Celebrity Marka, Celebrityler, meslegi, her hangi bir konuda basaris1 veya diger iinlii kisilerle olan
Marka Yonetimi, baglantilar1 nedeniyle ve popiilerligiyle genis kitleler tarafindan bilinen kisilerdir.
Eda Tagpinar. Son yillarda hali hazirda sektdrde olan markalarin pazarlama ve marka iletisimini

gelistirmek adina celebrityleri marka ylizii olarak kullanmaya baslanmistir. Bazi
iinlii yiizler ise kendi adin1 tagiyan markalart olusturup sirketlerini kurarak hizli
tiiketim tlriinlerine yonelerek basarili isler yapmaya baglamistir.

Bu c¢aligmada sorgulanan olgu, celebritylerin adini tasiyan markalarin marka
yonetim siirecini basarili bir sekilde yaparak kalici bir marka haline gelme
stirecidir. Calisma; giliniimiizdeki celebrity onayli markalari, bir¢cok celebrity
ismin kendi adiyla yarattiklar1 triinler ve kurduklart girketlerin stratejik
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Article History pazarlama, pr ¢alismalar1 ve yatirimlar ile marka imajlarini giiclendirerek tiiketici

Alinan Tarih de yarattiklar1 pozitif algi ile marka yonetiminin nasil oldugunu gdstermektedir.
25 Kasim 2020 Arastirmanin amaci dogrultusunda 6rneklenen celebrity markanin bir marka olma

Kabul Tarihi yolculugunda gergeklestirdigi marka yonetim ¢abalari, marka iletisimi ve stratejik
28 Aralik 2020

yonetiminin etkilerini sirket sahibi bir celebrity ile miilakat yoluyla detaylica ele
almmustir.

1. Giris

Gunimizde markalar, yasam egrilerinin uzun olmasi ve yenilik¢i politikalariyla
geng bir marka halinde kalmak adina marka ile tiiketici arasindaki iliskiden, farkl
kiltir yapilarina ait pazarlama tekniklerine, stratejik pazarlama iletisimine,
noropazarlama faaliyetlerine, marka degerine, marka yonetimine, reklamlara ve
stirdiirilebilirligine ciddi yatirnmlar yapmaktadirlar.

Markalarin iletisimde son yillarda en c¢ok kullandig1 yontemlerden biri {inli
yuzlerin yani celebritylerin kullanimi olmustur. Markanin insanlara hissettirmek
istedigi duygulari, imaji, durusu kitle ile iletisimi saglayacak partnerlerin ytizleri,
kisilikleri, yasam tarzlar1 bu markalarla uyumlu olmasi gerekmektedir.

Celebrtiy kullanimi marka imajin1 olusturmak icin pazarlamacilar tarafindan
kullanilan yaygin bir pazarlama iletisimi stratejisidir.Pazarlamacilar tnliileri etkili
bir referans grubu olarak kullanilmakta ve tinltlerin olumlu 6zelliklerini markayla
iliskilendirmektedirler.Celebrity reklamlarin markanin goriinirliiginii en st
diizeye cikardigini ve daha fazla dikkat ¢ektigini bu sebeple miisterilerin markaya
yoneliminin ve satislarin arttigini ortaya koyulmustur (Kara vd., 2013: 14).

Bu modern ¢agda iiriinii 6ne ¢ikaracak rekabetgi stratejik pazarlamadir. Kuruluslar
bu tiir pazarlama stratejilerini kendiliginden kullanirlar ve markalarini pazarda
taninir hale getirmek isterler. Celebrity onay1 belirli {inlii kisilerin markay1 cazip
hale getirdigi, marka bilinci olusturmak ve toplumda dagilmak icin kullandig:
statiidiir (Khan ve Lodhi, 2016: 104).

Marka ve celebritylerin her ikisinin de tiiketicilerin zihninde saklanan bazi ilgili
iliskileri vardir.Bir dizi bilgi diiglimi, bu diigiim kiimesi o markay1 ve séhreti ayni
anda temsil eder.Mantiksal olarak bu bir fikir gelistirecek markay1 hatirlamak icin
kullanilabilecek ¢agrisimlardir (Dwivedi vd., 2015: 24).

Bu calismada sorgulanan olgu, celebritylerin adin1 tasiyan markalarda marka
haline gelmedeki yonetim siirecidir. Bir¢ok tinlii ismin kendi adiyla yarattiklar:
triinler ve kurduklar sirketlerin stratejik pazarlama ve yatirimlar ile marka
imajlarin1 giiclendirerek tiiketicide pozitif algli olusturarak kalici bir marka
yonetiminin nasil oldugunu gostermektedir.

2. Celebrity Marka

Bircok farkli bakis acidan celebrity tanimlamalar1 yapilmaktadir. Unliiler,
kamuoyunun tanidig1 ve genellikle ¢ekicilik ya da giivenilirlik gibi ayirt edici
ozellikleri olan kisilerdir (Gupta vd., 2015: 35).Halk arasinda iinli olarak gecen
ama giinimiizde celebrity olarak nitelendirdigimiz kisileri tanimlarken meslegi,
her hangi bir konuda basarisi veya diger tinlii kisilerle olan baglantilar1 nedeniyle
ve poplilerligiyle genis kitleler tarafindan bilinen insanlar olarak aciklayabiliriz.
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Unli, iirtin sinifi ile ilgisi olmayan alanlarda bagsarilariyla kamuoyunun tanidig bir
kisidir (Sertoglu, 2014: 67). Celebritylerin ¢ogu eglence diinyasindan tanidigimiz
isimlerdir ve bir ¢ogu markalarla olan 6zel iletisimi sayesinde 0zdeslesmistir.
Ornegin; Mavi icin Serenay Sarikaya ve Kivang¢ Tatlitug, Puma icin Ussain Bolt.
Hayranlarn tarafindan ¢ok sevilmeleri sayesinde hayatlar1 ve yasam tarzlari baska
insanlara ornek olmaya baslayan celebrityler markalarla olan is birlikleri
sayesinde ticari gelir saglarken kendi duygu ve imajlarini da bu markalarla
anlatmaya baslamislardir.

Hedef kitlenin beklentilerini analiz edip ona gore mesajlar gondermek ve tanitilan
irin ya da hizmetin satin alinmasini saglamak reklam ve reklamcilarin gorevidir.
Bu gorevlerle yeni stratejiler gelistirerek etkileyici gorsel iletiler, sesler, renkler
akilda kalan muzikler gibi unsurlarin yaninda tinli kullanimi da reklamda en etkin
ve reklamcilar ile firmalar tarafindan siklikla tercih edilen stratejilerden biri
konumuna gelmistir.

Reklamlarda tnli kullanimi uzun yillardan beri reklamcilarin tiiketicilerin satin
alma davraniglarini artirmaya yonelik uyguladigl taktiklerden biridir. “Star
Stratejisi” olarak adlandirilan bu taktikle, markay1 starlastirmak i¢in zaten star
haline gelmis bir kisi ya da kisilikle iirtin 6zdeslestirilerek, markanin kisa stirede
star haline gelmesi saglanmaktadir. (Solak, 2016: 260).

Bu ylizden pazarlamacilar tiiketicilerin dikkatlerini reklam mesajlarina ¢cekebilmek
icin, etkili bir strateji olarak, toplum tarafindan taninan ve genellikle takdir edilen
aktrisler, aktorler, sporcular, sovmenler ve taninmis halk figlirlerini reklamlarinda
destekgi olarak kullanabilmektedirler (Belch ve Belch, 2013: 69).

Reklamlarda taninmis Kkisilerin  kullanilmasi firmalara biiyiik kazanglar
saglamaktadir. Amerika’da yillik olarak taninmis kisilerin reklamlarda oynamasi
icin 1 milyar dolar harcanmakta, buna karsilik bu triinlerin satisindan 20 milyar
dolar kazanilmaktadir (Tasytirek, 2010: 130).

Celebrityler uyumlu marka iletisimini sagladiktan sonra kullanilan iletisimin dogru
ve yaygin bir bir politika izlenmesi gerekmektedir.Celebrity destegi kullanilan
reklamlarin etkinligini belirleyen bir diger faktor ise tiiketicilerin tinlii kullanilan
reklama ne siklikta maruz birakildigidir. Tiiketicilerin, televizyon, reklam panosu,
yazili reklamcilik, radyo ve internet gibi yollarla inli destekleriyle sik sik
karsilasma ihtimalleri ¢ok yiliksektir. Arastirmalar reklamlarin yiiksek sayida
tekrarinin yiiksek etki getirecegini one siirmektedir (Knoll ve Matthes, 2017: 59).

Son yillarda sosyal medyada kendi ¢abalariyla taninirlik kazanan ve mikro tnli
olarak adlandirilan sosyal medya fenomenleri de tnliler gibi cesitli reklam
formatlar1 araciigiyla destek¢i olarak kullanilabilmektedir (Djafarova ve
Rushworth, 2017: 2).

3. Marka Yonetimi

Gliniimuz konjonktiiriinde tiim firmalar, rekabet¢i pazarda ¢ok biiyiik miicadele
vermek zorundadirlar. Bu rekabet¢i pazarda firmalar varligini strdiirip,
tliketiciler tarafindan begenilip, se¢ilebilmek ve sonrasinda siirdiiriilebilir ticareti
saglamak ciddi ve planl bir ¢calisma gerektirmektedir.
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Marka kavraminin bes ana bileseni bulunmaktadir. Marka kavraminin 6nemli
bilesenlerinden olan 6ykiileme, iiriin ile 6zdeslesen bir hikayenin anlatilmasidir.
Konumlandirma, irtniin tiketicilerin zihinlerinde neyi ifade ettigiyle ilgilidir.
Dizayn, iriiniin bigimsel ve fiziksel olarak nasil tamimlandigiyla ilgilidir. Ucret,
Uriintin fiyat1 ile ilgilidir. Misteri iligkileri ise miisterilerde degerli olma
duygusunun uyandirilmasiyla ilgilidir. Miisteri davranislarin1 sekillendirerek
yonlendiren marka, {riinlerin ya da hizmetlerin miisteriler tarafindan
anlasilmasini kolaylastirmaktadir ve bu yoniiyle isletmeler agisindan 6nemli bir
kazanim durumuna gelmektedir (Oren ve Yiiksel, 2012: 35).

Hikayeler insanlik tarihi boyunca sosyal diizen ve yasalarin ¢ercevesini ¢cizmekten,
yaraticilif1 tesvik etmeye, romantizmi beslemekten, savaslari hakli gostermeye her
tir sosyal islev icin kullanilmistir. Bugiin ise dijital ve elektronik alanlardaki
gelismeler sonucunda yeni bir olgu olarak ortaya ¢ikmis ve duygusal pazarlama
cercevesinde tiiketici ile duygusal bag olusturma amaciyla kullanilmaktadir.
Hikaye anlatimi, kelimeler, gorseller, imgeler kullanilarak belirli bir olay1 anlatma
sanatidir. Hikaye anlatiminda amag belirli bir fikri, degeri, algiy1 dinleyici ya da
okuyucuya aktarmaktir (Mathews ve Wacker, 2007: 41).

Onemli bir marka kimligi 6gesi olarak logolar ise, ticaretin basladig1 yillardan bu
yana urtnleri, kuruluslari ya da hizmetleri birbirinden ayirt etmeyi saglayan bir ya
da birkac tipografik karakterden olusan bir nevi isaretlemedir. Logo, bir uriintin,
firmanin ya da hizmetin isminin, harf ve resimsel o6geler kullanilarak
sembollestirilmesidir. Amblemden farkli olarak ayirt edici 6zellikler yaninda
firmanin ismini de yansitir (Taskin vd., 2014: 34-35).

Sloganlar markanin tim pazarlama faaliyetlerinde kullanilmaktadir. Marka
bilinirligi ve hatirlanabilme a¢isindan en etkili sloganlar reklamlarda yer alan
sloganlardir (Atesoglu, 2003: 261)

Marka yonetimi; marka planlamasi, tasarimi, ylrtitiilmesi ve kontrolii siirecidir.
Markanin olusturulmasi, karakter 6zelliklerinin ortaya ¢ikarilmasi, bu 6zelliklerin
en yiiksek etkinlik ve verimlilik diizeyine ulagsmalan ic¢in siirekli gelistirilerek
planlama, orgiitleme, ylriitme, koordinasyon ve kontrol siirecidir (Schmitt ve
Simonson, 1997: 2).

isletmeler acisinda marka yonetiminin yararlari su sekilde siralanabilir; (Karpat
Aktuglu, 2004: 54-56)

e Marka yonetimi, firmalarin triinlerine ait belirgin bir pazar payim
saglamaya yardimci olur. Bu triintn tretildikten sonra iyi bir marka adi ve
imaji, tirtintin konumunu Korur.

e Marka yonetiminde, markay1 tanitma, markanin prestijini ya da kalitesini
vurgulama amaciyla cesitli fiyatlandirma stratejileri kullanilir. Markali bir
malin nitelikleri ve fiyatiyla ilgili olarak, tiiketicilerin kendilerine o6zgii
algilar gelismekte ve yeni mallara da bu acidan bakilmaktadir.

o Tiiketici zihninde olumlu izlenimler birakmis markalar, ayni1 firma
tarafindan yeni ¢cikarilacak iirtinler i¢in de pozitif etki yaratacaktir.
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e Yeni miusteri edinebilme i¢in yapilan pazarlama yatirimi, sabit miusteriyi
korumak icin yapilan yatirnmdan daha fazladir. Bu durum g6z Oniine
alindiginda, basarili marka yonetimiyle marka bagimliligi yaratabilen
markalar pazarda tistiinliik elde edeceklerdir.

e Gucli markalar, urtinlerini teknoloji ve ambalaj ile tiiketicilerin degisen
zevk ve yasam standarlarina daha kolay adapte edebilirler. Yasanan hirsh
iletisim ¢aginda, gii¢lii bir marka baska bir iilke pazarina veya yeni bir
sektore girmekte cok fazla zorlanmamaktadir.

e Kisiler, giiclii isletmelerde calismak isterler. Ozellikle geng ve tecriibesiz
kisiler bu sirket kiiltiiri icerisinde yetistiklerinde, sirkete baglhliklar:
toplumu da yansitmaktadir. Gugli isletmeler, toplumda genellikle bir
sayginliga sahip olduklarindan, medya ve hiikiimet tarafindan da
desteklenmektedir.

e Fiyat istikrarn saglayarak, araci kurumlarin siklikla fiyat degisimi
yapmalarini 6nlemektedir.

Marka degeri ile marka ve miisterilerin {irtin ve iriin performansi hakkindaki
hissettikleri ve algilar1 ortaya ¢ikmaktadir. Gii¢lii bir markanin degeri; markanin
miusteri tercihini ve sadakatini yakalayabilme gliclinii gostermektedir (Kotler ve
Armstrong, 2004: 291).

Markaya deger yiliklemenin yontemlerini gelistirmek ¢ok onemlidir. Bunun
nedenleri; markalar alinip satildigindan hem alicilar hem saticilar tarafindan bir
deger saptanmalidir. Bununla birlikte, fonlarin kullaniminda rekabet oldugundan
marka o6zvarligini giiclendirmek icin markalara yapilan yatirimlarin nedeni daima
gosterilmelidir. Ayrica, yatirimin markanin degerini yiikseltmesi de 6nemlidir. Bir
markanin nasil degerlenecegine yonelik biraz “his” yoneticilere, bu gibi kararlar
icin yardimcr olabilmektedir. Degerleme konusu marka 6z varhigr seklinde ek
isgori katmaktadir. Marka degeri, isletmelere fiyat listiinliigii, marka ismi, misteri
tercihi, yenileme maliyeti saglamaktadir (Aaker, 2009: 40)

Marka degerinin ilk 6nemli bileseni olan marka bilinci, tiiketicilerin satin alma
kararlarinda 6n kosul olarak etkili bir rol oynamaktadir. "Marka bilinirligi, bir
markanin tiiketicinin zihnindeki varliginin temellerini ifade eder" (Aaker, 1996:
10).

Marka stratejilerinden en 6nemlisi marka konumlandirma stratejisidir. Markalar
tiketiciler icin anlamlar tasimakta ve tiiketicinin aklinda bir yerleri
sahiplenmektedir. Bundan dolayr konumlandirma yaparken o6zgiinlik ve giicli
olan alanlar1 6n plana tasimamiz gerekir. Konumlandirma dedigimizde trtnlerin
tliketicilere nasil ve ne sekilde sunuldugu degil bir tiriin ya da markanin tiiketiciler
tarafindan nasil algilandigini anlatan bir kavramdir.

Markalarin yonetim silirecinde, miisteriye odaklanmanin artmasindan dolayi, tiim
markalama stratejilerinin operasyonel basarisi icin miisteri memnuniyeti 6n plana
alinir ve 6l¢l olarak kullanilir. Bunu yapmanin gesitli yollar1 vardir. Miisteriyi
dinleme, miisterilerle iliski kurma bunlarin éncelikli olanlaridir (Ozdas, 2017: 47).
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Pazar analizinde ilk 6nce hedef pazar belirlenmelidir. Belirlenen hedef pazara gore
boliimlendirme yapilmalidir. Pazardaki talep tarafinda yer alan gelismeleri baz
alan ve kullanicilarin ya da tiiketicilerin gereksinimlerine gore iirtin sunumlarinin
daha diizgiin bir bicimde uyumlastirilmasi ve pazarlanmasi c¢abalar1 pazar
boliimlendirme olarak ifade edilebilir. Diger bir ifade ile pazar boéliimlendirme,
belirgin bir pazarlama onerisi ile tatmin olan ihtiyaclarin, bir pazardaki
miusterilere veya potansiyel misterilere, benzer ya da karsilastirilabilir ilgilerin
benzer seviyelerini paylasan farkli gruplara ya da béliimlere ayirma siirecidir.
Daha kisa bir tanimlama ile benzerlikler baz alinarak miisterilerin gruplandirilarak
bazi avantajlarin elde edilmesi olarak da ifade edilebilir (Kara ve Gurdal, 2017: 71).

Bir marka degeri ve markalasmay: yaratabilmek uzun donemli bir stratejiye bagh
kararlardan etkilenmektedir. Isletmelerin etkin planlama yapabilmeleri ve strateji
belirleyebilmeleri icin ilk 6nce kendilerinin icerisinde yer aldiklar1 sektort,
cevrelerini ve rakiplerini tanimlar1 gerekmektedir. Bundan dolay:1 da isletmelerin
durum analizi yapmalar1 sarttir. Durum analizi ise biz neredeyiz? Sorusunun
cevaplanmasi ile yapilabilmektedir. Durum analizi yapmak icin isletmeler genel
olarak, SWOT Analizi, Porter'in 5 Giic Modeli, BCG Matrisi ve Pazar Analizi
yontemlerini kullanmaktadirlar (Ak ve Sagdic, 2011: 11).

Markanin uzun soluklu piyasada yer edinmesi icin gelecekteki yerinin tam
belirlenmesi i¢in yapilacak stratejilerin neler olacagina dikkatli sekilde karar
verilmeli, markanin gelecekle ilgili konumlar1 hedeflenmelidir (Biilbiil, 2018: 61).

Uygun silrdiriilebilir marka stratejisi; Urlniin lretim, tasarim, paketleme,
konumlandirma, hedef pazarla iletisim vb. gibi cesitli pazarlama stratejisi
alanlarindaki degisiklikleri icermektedir (Grubor ve Milovanov, 2017: 82).

4. Eda Taspinar Markasi Ornegi
4.1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin amaci; celebritylerin adini tasiyan markalarda marka yonetimi,
markanin iletisim ve gelisim siireci, stratejik planlamas;, iletisim ¢alismalarini nasil
ve ne sekilde kullanarak kalici bir marka haline gelme siirecini anlatmaktadir.
Ge¢misten gilinlimiize ¢ogu markanin yiizii haline gelmis ve o6zdeslesmis
celebrityler artik kendi adini marka haline getirerek veya yeni bir isimle
olusturduklar1 markalarini 6n plana ¢ikararak bulundugu kariyerin disinda yeni
sektorlerde gelir ve is sahibi olmaya baslamislardir.

Bu calismada, arastirmanin amaci dogrultusunda 6rneklenen celebrity markanin
bir marka olma yolculugunda gergeklestirdigi marka yonetim c¢abalari, marka
iletisimi ve stratejik yonetiminin marka olma yolunda etkilerini sirket sahibi bir
celebrityle miilakat yoluyla yol gosterici bir yonetim detaylica ele alinmistir.

Markalar gec¢misten gilinlimiize bu yontemlerle gelistirmeye, yeni pazarlama
aktiviteleri, fenomen olmus yeni celebrityler kullanarak markalarin1 genc¢ ve
dinamik tutmaya calisirken, celebrityler artik markalardan koparak yanina aldigi
dogru isletmeci ve treticilerle kendi markalarin1 yaratmaya baslamislardir. Ancak
herseyin bu kadar kolay ve basit olmadigin1 siire¢ icerisinde O0grenmeye
calisacaklardir.

192 Baselli, A. & Saglam, M. (2020). Brand Management Process in Celebrities Brands and
the Case of Eda Tagpinar Brand



Celebritylerin sirket yonetimi ve marka yonetimi konusundaki kendine 0zgi
calismalar1 sonucunda marka haline gelmesinin mimkin olup olmadig1 konusu
arastirmanin problemini olusturmaktadir.

4.2. Arastirmanin Onemi

Glnimizde televizyon, radio ve yazili kanallar gazeteler, dergilerin izlenme,
gorinme ve duyulma oranlar1 diiserken, sosyal medyadan ve internet tizerinden
olan tiim yayinlar her gecen giin izlenme, gorilme ve duyulma oranlar
biiylimektedir. Bu biiyiiyen kanallar1 dogru kullanan celebrityler ve influencerlar
kendi markalariyla basarili isler yapmaya baslamislardir. Sosyal medya
kullanicilar1 6zellikle takip ettigi ve ornek aldig1 bu kisilerin kullandig, yedigi,
ictigi, giydigi, taktig1 her detay1 kendisinde de gormek istedigi icin satin alma
egilimi sergilemektedir. Bu firsatlar1 dogru ortakliklarla firsata ¢eviren celebrity
isimler kendilerinin marka olma yolundaki baslangicini1 atmislardir.

4.3. Arastirma Sinirhiliklar

Yapilan bir¢ok arastirmada oldugu gibi bu arastirmada da bazi smirhliklar
mevcuttur. Arastirmanin sinirhliklari agagidaki gibidir:

e Bir¢cok miilakat calismalarinda oldugu gibi calisma sonuglarinda genel ve
genis cerceveden anlatarak, sirketin stratejik pazarlamasindaki 6nemli
cizgilere muhtemel gizlilik kaygilar1 ile sinirlh tutulmasi ve subjektif
degerlendirmeler icermesi bu da arastirmanin temel sinirhhigidir.

e Ulkemizde ve diinyada sinirh sayida olan celebity markalara erisim zorlugu
ve tilkemizdeki en 6nemli siirdiiriilebilir isletme ve marka haline gelmis bir
marka disindaki diger markalarin arastirmayi kabul etmemis olmasi da ayr1
bir sinirlilik olarak nitelendirilebilir.

Son yillarda diinya genelinde celebritylerin kendi markalariyla agtiklar: isletmeler
artmaktadir ve siirdiriilebilir marka olma yolunda ilerlemektedirler. Bu noktalar
arastirmanin yapilmasindaki 6nemli nedendir.

4.4. Arastirma Veri Toplama Siireci

Arastirmada veriler sirket sahibi ile miilakat yapilarak elde edilmistir.
Arastirmanin amacina ulasmak i¢in hazirlanmis sorular Eda Taspinar markasinin
isim sahibi ve sirketin sahibi Eda Taspinar ile yiiz ylize miilakat yapilarak
yanitlanmistir. Calismada kullanilan miilakat sorulari celebrity marka yaratma ve
yonetme siirecine yonelik arastirmaci ve bir danisman akademisyen tarafindan
olusturulmustur Miilakat 10 Eylil 2020 Persembe giinii gergeklestirilmistir.
Celebrity markanin iilkemizde strdiiriilebilir bir satis ve pazarlama agina sahip
olmasi ve bu tarz markalarin lilkemizde yok denecek kadar az olusu miilakat
yapilacak kisi ve sirket seciminde rol oynamaistir.

4.5. Arastirma Bulgular
Eda Taspinar ile yapilan miilakata ait soru ve cevaplar asagidaki gibidir;
e Bir celebrity olarak markanizi nasil yarattiniz hikayesi nedir?

Markalasma konusunda biraz yavas ama emin adimlarla ilerlerken 2019 senesiyle
beraber yeni yatirimlarla biraz daha hizlandik demek daha dogru olur. Eda
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Taspinar markali tirtinler sekiz sene 6nce pazarda yerini aldi ama mutfaktaki ciddi
calismalar baslayali tam on sene oldu.

Ben cocuklugumu Moda’da gecirdim, Annem ve arkadaslar1 giines ve bronzluk
konusunda o zaman da en profesyonellerdendi. Moda Deniz Kuliiblinde
reflektorler ile giineslenen ve sahane bronz bir tene sahip tas gibi kadinlari
diisliiniin. Saniyorum daha o zamandan bana kodlandi bronzluk. O zamanlarda
glines yaglarinin etiketlerini sokip kendi tasarladigim, tizerinde ismimin yer aldig1
etiketlerle degistirirdim. On iki sene 6nce bu konuda ciddi adimlar atip Tiirkiye'de
yerli/yabanci tiim giines yag lireticileri ile Eda Taspinar markali giines yaglari
uretim ve pazarlamasi icin goriismeye cabaladim. Hi¢ birinden olumlu bir cevap
alamadim. Bu olumsuz sonuclar beni lmitsizlige distirse de vazge¢cmedim ve
kendim bu konuda yatirim yapmaya karar verdim ve 2012 yilinda sirketim Yildiz
Diikkkani'nit kurdum. Baz seyler icin dogru zaman ve dogru insanlarin bir araya
gelmesi gerekli, bu karar1 da tam o zaman vermisim. Uriinlerin tasarimindan,
kapagina, etiketine, icerigine, kokusuna kadar her adimda kendi bronzluk
tecriibelerimi kullandim ve AR-GE ekibimizle sinerji icinde calistik. ilk senemizde
iki farkl giines yagi liretimini tamamladik ancak trtint elinize almakla bitmiyor.
Bir de satis konusu var ki burda da olduk¢a zorlandik. Satis yapmak, dogru
pazarlama araclarini dogru yerde kullanmak baska bir uzmanlik alani. Bir giin bir
satis toplantisinda, bir satinalma miidiirii bana “Unliillerin markas1 satmaz
gecmiste denendi, bosuna ugrasmayin Eda Hanim” dedi. Ben de dayanamadim
neden diye sordum, sebep tinliilerin triinleriyle ilgilenmemesiymis. Cevap olarak,
sizce bu toplantida sizi ikna etmek icin bu sirketin ve Eda Taspinar markasinin bir
calisan1t olarak bulunmam yeterli degilse, siz bu iriinleri alana kadar bu
toplantilar1 yapmaya devam edecegiz diye cevap verdim. 2019 yilinda diinya
standartlarinda GMP sertifikali kendi tiretim tesisimi kurdum. Bir markayi
emekletmeye calismak zor bir siirec. Ilk sene iki iiriinle bagladigimiz seriiven,
bugiin giines yagindan, seliilit karsit1 dogal at kili fircasina, sampuana, body mist’e,,
kaftandan bikiniye kadar bir ¢ok farkli kendi tasarimim olan iriinlerle devam
ediyor ve yepyeni bebekler de yolda.

e Markanizin ismi i¢in giines ile alakali bir isim se¢mek yerine (markanin
icerigi glines tirtinleri oldugu i¢in) neden adinizi sectiniz?

Marka ismi dedigimizde, tilkemizdeki alg1 “yabanci isimli olsun”. Giines ile alakali
kelimeler olmaliymis gibi hayal ediliyor ancak bu dogru degil. Coco Chanel, Tom
Ford nasil adiyla marka ise ben de onlar gibi adimla diinya markasi olacagim,
tilkemizden de neden ¢ikmasin diyerek yola ¢iktim.

Markanin ismini yabanci bir isim koymus olsaydim, kendi hikayemi anlatamaz ve
bebeklerime yani lrlnlerime ruhumu, tasarimimi, mutlulugumu kisacasi onlar
degerli kilan biyiileyici duygular1 veremezdim. Ayrica ge¢misten gelen Eda
Taspinar isminin bilinilirlik seviyesinin ytliksek olmasi da daha sinirli pazarlama
biitceleri ile daha biiyiik etki yaratabilmemizi sagladi.

e Markanizin diger 6geleri logonuz,renkleri ve sloganini nasil belirlediniz?

Daha 6ncede soyledigim gibi cocuklugumdan beri hayallerim vardi markami da bu
hayaller dogrultusunda sekillendiriyorum. Eda Tagpinar ismi kusursuz bronzlugu
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ile nam salmisti. Bu yiizden markamin kimligini gosteren ve belirli bir karakter
yansitan bir tasarim olmasi i¢in kendi adim ve soyadimi imza seklinde kullandim.

ilk bebeklerim bronzlastiric iiriinlerdi. Koyu amber renk ile bronzlugu animsatan
bir sise ve altin rengi kapak ile glinesi temsil etmesi icin belirledim. Cikardigim
bebeklerin renklerini klasik olarak kategoriye gore belirledim diyebiliriz ama
tutkularim ve duygularimi yansitan renkleri kullanmay tercih ettim. En sevdigim
bebeklerden biri Bronzluk Koruyucu Losyon mesela... Ferrari kirmizi olan bir tiriin
kimsede bu renkte triin yoktu ve hicbir giines iirtinii kirmizi degildir yanik teni
hatirlatmamasi i¢in ama ben tutkularimi dinledim ve sonug ortada...

Eda Taspinar markasinin sloganina gelince kadinlar tutkulariyla ve duygulariyla
yasarlar ve benim bebeklerim kadinlarin igindeki dokunulmamis biyiileyici
yanlarini ortaya ¢ikarmak icin gelistirildi. Buradan yola ¢ikarak’ Sen de Biiyiile
Herkesi‘ sloganini olusturduk. Aslinda markanin logosu, renkleri ve slogani hepsi
benim duygularimin yansimasi zaten bu da basariyi getiren sebeplerden biri...

e Eda Taspinar markasinin soyut bir kimlik olarak imaji ve kisiligi nasil? Eda
Taspinar ile markasinin imajitarz ve Kkisiligi birbiriyle iliskili mi kendini
yansitiyor mu?

Eda Tagpinar markasi esittir ben. Benim yasantim, duygularim ve tutkularimdan
ibaret. Ben Eda Taspinar, markam ise benim aynadaki yansimam. Ben buna bir is
goziilyle bakmiyorum. Ben neysem markamda odur. Ornegin kendi dis goriiniisiime
nasil 6nem veriyorsam, bir giines yagimin etiketi, tasarimi, albenisi de o kadar
Oonemlidir.

e Markanizin hedef kitlesi ve tiiketici kitlenizi nasil belirlediniz?

Bir 6nceki soruda da anlattigim gibi bir ¢ok arastirma yaptirmistim bunlardan biri
de hedef kitle ve tiiketici Kkitlesiydi. Bu arastirmalarda markamin yani Eda
Taspinar'in  hangi isimlerle diinya ¢apinda ve Tiirkiye de eslesebilecegini
belirlemekle basladik. Tabi katiimcilar1 hedef kitlemize yonelik 17-18 yasindan
32-35 yas arast olan kadinlarn kategorilendirerek ele almistik. Burada
katilimcilarin ikon olarak gordiigi yani yaptigini, giydigini, kullandigin1 ve sira
disihigimi takip ederek onun gibi tarz ve farklh olmak istedigi algisi ¢ikiyordu ve
bende arastirmalarda en iist siralarda ¢ikiyordum. Sonrasinda karar verdim
insanlarin hayal ettikleri ve mutlu hissettikleri noktalara dokunarak Eda Taspinar
markasi ile bu ikonluga ulasmalarini saglamak istedim.

e Olusturdugunuz markanizin diger celebrity markalarindan farkh olarak
konumlandirilmasini nasil sagliyorsunuz?

Eda Taspinar markas1 tamamen benim kisiligimin yansimasi durusum, tutkularim,
sevgim, heyecanim, samimiyetim her duygum markanin bir biitiinii. Celebrity
markalarinin veya diinya ¢apinda reklamini yaptigi markalarin, konumlandirmasi
hep kendine 6zgiidiir ve bu 6zgiinliigli korumak markanizi marka yapan en énemli
degerdir. Bu yilizden benim markamda bana 6zgii. Renklerinden logusuna,
sloganina, {irilnlerine kadar.. Benim kullanmadigim bir iriini piyasaya
¢ikarmiyorum ¢linkii insanlara bu samimiyetle yaklasiyorum.
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e Diger celebrity markalarin veya diger markalarin farklilik noktalarina mi
benzerlik noktalarina mi1 odaklaniyorsunuz?

Diger markalar tabiki takip ediyorum ve onlarin ilerledikleri yontemlere ve
stratejilerine gore yeni stratejiler gelistiriyoruz. Yeni buyiyen bir markanin
piyasada en iyilerin oldugu yerlerde kategoriler yaratip biiylimesi ¢ok dah zor. Bu
yuzden odak noktamizi diger markalarin odaklanmadigl yerlere c¢evirerek
ilerlemeyi tercih ediyoruz. Bu sekilde kendi kullandigim iirtin alanlarim1 da
sekillendirerek maksimum verimi elde edebilecegimiz alanlari bulmus oluyoruz.

e Markaniz1 gelistirme stratejilerinizi nasil yonetiyorsunuz? Markanizin
kategorilerini belirlerken nelere dikkat ediyorsunuz?

Oncelikle bu konuyla ilgili insanlarin ihtiyaci olan ancak piyasada bulunmayan
eksikleri tespit etmeye c¢alisiyoruz. Buna o6rnek vermek gerekirse Beyaz Ten
Bronzlastirici olan iirliniimiiz tamamen bu mantikla iiretilmis bir irtindiir. Clinkii
piyasaya baktiginizda beyaz tenliler i¢cin ayrica 6zel bir iiriin géremiyorsunuz.
Ancak beyaz tenlilerin cildi glinese karsi ¢ok hassas oldugundan, genellikle
kizarma ve ac1 evresiyle baslayip, ardindan bronzlasmaya gecerler. Bu aslinda
piyasadaki ¢ok biiyiik bir eksikti. Ben bu kadar fazla bronzlasabilirken beyaz tenli
bir insan da neden benim gibi acisiz bronzlasamasin diye diisiindiim. Ve ardindan
bu Uriint trettik. Mesela bu iiriin sayesinde beyaz tenli insanlar kizarmadan direk
esmerler gibi bronzlasabiliyorlar. Bu gibi durumlara dikkat etmeye calisiyoruz.”
insanlar ne istiyor ve neye ihtiyaci var” bu soru kalib1 bizim i¢in aylik bir rutindir.

Markanin kategorisini siniflandirirken genel olarak kendi kullandigim, kendimde
ihtiya¢ gordiigim ve insanlar tarafindan da aymi sekilde olacak {riinlere
yogunlasiyorum.

Glines yag1 mesela, herkesin yazin aradigi bir iirlin. Ya da body mist. Hepimiz
devamli olarak fresh kokmak, kendimizi iyi hissetmek i¢in kullaniyoruz.

Ya da Dogal At Kili Fir¢asi. Ozellikle kadinlar icin mucize bir bulus. Seliilit, sarkmis
bir gobek, sallanan kollar. Bunlar biz kadinlar i¢in her zaman sorun olmustur. Ve
bu tirtiniimiiz de bunlara bir ¢6ziim.

Yani kategorilestirmemden yine bir nevi ihtiyaclar tizerine kuruludur.
e C(Celebrity markalar arasinda basarili olma sebebiniz nedir?

Bu noktada en 6nemli etkenin, diger celebrity markalarina, anlasma yapilmis
kisinin ismini verdigi i¢in oldugunu diisiiniiyorum. Ancak sadece ismini. Yani kendi
duygularin1 yansitmadan, sadece ismini marka ile birlestirdigi icin oldugunu
diistinliyorum. Yani soyle 6rneklendireyim; Ben bir adet Body Mist'in paketine
konduktan sonraki kokusunu bile incelerim. Etiketi, dis goriiniisiinii, kapak
dizaynin1 soylemiyorum bile. Ancak diger markalarda bu kadar 6zveri oldugunu
diisinmuiyorum.

Ya da herhangi bir miisterinin olumsuz bir doéntsi oldu diyelim. Bu bizim igin
devlet meselesi gibidir. Toplant1 yapariz, sorunun ne oldugu, neden oldugu ve bir
daha tekrarlanmasi ilizerine tiim detaylar1 konusuruz. Bir kisinin dahi mutsuz
olmasina miisaade etmeyiz, edemem. Misteriyle bizzat kendim ilgilenmeye
calisirim. Bence farkli olabilmemizin en 6nemli hatta tek nedeni bu diyebilirim.
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e Markanizin rakiplerinize gore kiyasladiginizda stretejik rekabet avantajiniz
var m1 varsa nelerdir?

Rakiplerimize gore markami kiyasladigimda en onemli avantajlarim miisteri
memnuniyeti, samimi olusu, ulasilabilir fiyat politikas1 en énemlileri diyebilirim.
Her yerde esit fiyat politikasiyla hizmet veren ve kiicliik esnafi koruyan nadir
firmalardan biriyiz.

e Eda Tagpinar nasil bir is kadin1 bunun markaya etkileri nelerdir?

Eda Taspinar basta iyi bir tiiketici. Secici ve ne istedigini biliyor. Bu isimde bana
dogru kriterler yaratabilmek adina biiyilik avantaj sagladi. Diger tarafta ise bir ask
kadini, isini de askla ve tutkuyla yapiyor. Benim ¢alisma arkadaslarim bilir ki
istemedigim bir karar1 asla almam. Bu ylizden bazen kisa vadede kaybetseniz de
uzun vadede prensiplerinize sadik kalarak kazaniyorsunuz. Miitevazi ve dogal
oldugu kadar iddiali bir is kadin1 Eda Taspinar.

e Eda Taspinar markasi pazarda nasil bir agig1 dolduruyor?

Eda Taspinar markasi pazardaki konvansiyonel bakis a¢isinin tersine giderek bir
linliiye ait marka olarak lanse edilen ve Tiirkiye ¢apina yayilmay:1 basaran ilk
marka. Markanin 6ziinii ise samimiyet ve dogallik olusturuyor.

¢ Yeni bir iirtin/alt marka olustururken karar verme siireci nasil isliyor?

Yeni trtnlerle ilgili karar verme siireci bizde ¢ok hizl isliyor. Hali hazirda g,
bes ve on senelik planlarim hazir durumda, planh yapimiz sirketimi daha hizl,
dinamik durumda tutuyor. Diisiindiigim bir ¢ok yeni uriin, stratejik satis ve
pazarlama etkinlikleri bu planlamalarda. Yeni bebekler yeri ve zamani geldiginde
sadece son dokunuslar yaparak piyasaya cikisi saglaniyor. Tabiki ¢ok degisen
konjektorde planlamalarinizda degisiklikler olmasi normaldir. Sirketin gii¢lii bir
finans yapis1 ve planli olmasinin artilarinin bir géstermesi olarak, bu sene yeni
triin kimse yapmamisken piyasaya 6 yeni liriin sunuyorum.

e Uriin gelistirme, fiyatlardirma, tutundurma iletisimi ve dagitim siireci nasil
ilerliyor ve kararlar nasil veriliyor?

Uriin gelistirme daha éncede belirtigim gibi planlarimi daha énceden yapiyorum ve
gerekli zamami geldiginde tiriinlerimi ¢ikariyorum. Uriin gelistirme kisminda ¢ok
iyi bir tiketici oldugum icin ihtiyaclarima yoénelik {trinleri belirliyorum.
Sonrasinda kullandigim igerikleri AR-GE ekibimle daha da gelistirerek {iriin
icerigini olusturuyoruz. En heyecanli oldugum tabiki {riin ambalajlarimin
tasarimini yapmak. Yenilikler ve siradisi ambalajlar tasarlamadan duramiyorum.
Bazen oOyle giizel ambalajlar ortaya ¢ikiyor ki icine koyacak lirtinii segemiyorsunuz.
Uriiniin renklerinin uyumu veya zithklan rafta kendi belli etmede ¢ok énemli.
Bunu dogru ayarlamak adina ufak testler gerceklestiriyoruz. Kategorideki diger
trinlerin oldugu rafin aynisimi kendi ofisimizde kuruyoruz. Burada iiriinlerimizi
rafa yerlestirip renk uyumlari, yazi karakterleri, kapagi, ambalajy, ilk goze carpmasi
gibi bir ¢cok noktada degerlendirmeler yapiyoruz. Fiyatlandirma kisminda piyasada
eslesen ayni Uriinler veya benzer uriinlerin raftaki fiyat yapisini arastiriyoruz.
Sonrasin da lansman fiyati ve siirdiiriilebilir fiyat1 belirliyoruz. Amacim ulasilabilir
fiyatlarda olup her insanimizi mutlu etmek istiyorum. Uriiniin tutundurma
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iletisimini kendi sosyal medyamdan, blogger ve vlogger cetem ile dogru iletisim
araclariyla anlatarak, rafta asalaklarla, kataloglarla, kozmetik zincirlerin sosyal
medyalariyla ve tv kanallarindaki pr ¢alismalarimla iiriinlerimin tutundurma
iletisimini gerceklestiriyorum. Yillarca siiren emeklemenin ugrasinin ardindan
olusturdugumuz dagitim agi ile triinlerimizi raflarda yerini aliyor ama tabiki uzun
suireler raflarda olsanda zincir marketlerin raflarinda satis grafigi diisiik trtinlerin
oldugu alanlarda degilsen sana yer agmalari ¢ok zaman aliyor. Bu ytizden trtunleri
ilk etap da zincir marketlerde konumlandirmaktansa her zaman beni en ¢ok
destekleyen eczaneler, yerel zincirler, parflmeriler ile baslayarak ilerlemek daha
dogrudur. Kararlarimizi ekibimizle beraber anlik olarak karar verip hizli bir
sekilde uygulamaya aliyoruz. Bu da bizim hareket alanimizi genisletiyor ve karar
mekanizmamizi hizlandiriyor.

e Uriinlerinizi diger tiriinlerden rafta nasil farklilastirtyorsunuz?

London College of Fashion ve Central School of St.Martins'de moda egitimi aldim.
Diinyaca uinlii pek ¢cok markada ve onemli defilelerde calistim. Kendime yaptigim
bu yatinnmlar bebeklerimin tasarimlarinda 6énemli rol oynadi Uriiniin
ambalajindan etiketinin her noktasina kadar en ince detayina parmagim var.
Cogunlukla ambalaj tireticileri bu konularda beni ilk basta reddetselerde sonradan
en iyisinin o sekilde olacagina ikna oluyorlar. Farklilastirma noktalarinda piyasada
olmayan ambalajlar, tirtinler, dikkat ¢eken etiketler, noropazarlamada etkin olan
etiketler kullanarak farklilasmasini sagliyoruz. Rafta liriinlerimizin hepsinin belirli
gorevleri var ve gorevlerine gore verilen isimlerle satis1 gerceklesiyor.
Tasarimsal boyutta en iyi iriinlerimden biri Eda Taspinar Bronzing Bomb ‘tur.
Gelistirdigimiz 6zel icerik ile hizli bronzluk saglayan bebegimi piyasada olmayan
bomba seklinde tasarladigim ambalajla ve renk olarak da altin renkle satisa
sunduk. Body mist kategorilerinde ise kokulariyla yarattiklar1 hislerle eslesen
etiketlerle, gorme engelli kardeslerimizin iiriinleri daha rahat bilebilmesi adina
braille alfabesi kullanarak trtnlerimi farklilastirtyorum.

e Yeni bir irinin lansmaninin ve dagitiminin yapilacagl zamanlari nasil
belirliyorsunuz?

Cikaracaginiz triinlin kategorisine gore bu tabiki degisiklik gosteriyor. Gilines
uriini agirlikli olan bir firma oldugumuz icin kasim ayinda gercgeklestirdigimiz
toplantilarda gelecek senenin triinlerindeki degisimleri, yeni ¢ikaracagimiz
triinleri, tahmini fiyat yapisini anlatiyoruz. Dagitimi da mart bagsi gibi yaparak
raflarda yerini almaya basliyor. Yeni tirlinlerimi tanitirken kendi sosyal medya
hesabimdan yaptigim paylasimlarla , yillardan beri destek¢im olan blogger ve
vlogger cetemin paylasimlar ile, magazin ve tv kanallarindaki pr calismalarimi
artirarak, satisini yaptigimiz zincir marketlerin kataloglarini, sosyal medyasini,
raflarindaki  asalaklarini,  magaza  giris alarm  yerlerine  yapilan
kaplamalar1 kullanarak lansman iiriinlerimi 6n plana ¢ikariyorum.Giines tirtinleri
disindaki iirtnlerin lansmanlarini yapacagimiz zamani kategorinin bosluklarini
degerlendirerek ilerlemeyi tercih ediyoruz. Lansman 6ncesinde turtinlerin raflarda
olmasi icin her zaman bir ay 6ncesinde gonderimini saglamaniz gerekiyor ciinkii
iriin gonderimleri, raflarin diizenlenmesi ve planogramlarinin ayarlanmasi zaman
aliyor.
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e Markanin surdiirilebilirliligini nasil gerceklestiriyorsunuz?

Markanin stirduriilebilir kilmak adina her gegen giin yeni yatirimlar ekliyorum.
Diinyadaki konjektiir olumsuzluga dogru gitse de markami daha kalici halde
tutmak adina reklam yatirimi, fabrika kurulumu , AR-GE ekibimi biiylitmek gibi alt
yaplya ve pazarlama alanina bir ¢ok yatirim yaptim. Hammaddesinden kapagina
,ambalajindan etiketine kadar her yar1 mamil dévize bagh oldugu icin fason
ureticiyle piyasada rekabet avantaji saglayamazdiniz. Rekabet avantajini
saglayabileceginiz olanaklari kendinize saglayabilirseniz markanin
surdurebilirligini saglayabilirsiniz. Rekabet avantajlarin1 gerceklestirdikten
sonraki en o6nemli kisim ise firmanin ekonomik anlamda finansinin dogru
yonetilmesi gerekiyor. Stirdiiriilebilir finans, siirdiirtlebilir bir pazarlamay1 ve
surdtrilebilir markay1 olusturur.

5. Sonug¢

Guniumiizde ozellikle sosyal medyanin ve diger iletisim araclarinin ¢ok
yayginlasmasindan dolay1 bu mecralardaki marka iletisimlerine olan yatirimlarn
arttirmis bu nedenle celebrity onayh Uriinler her gecen giin artmaktadir. Bu
markalar kendisiyle uyum icerinde olacak, marka Kkisiligini yansitan, markayla
tiiketiciler —arasinda duygusal bag kurmasmni saglayan celebritylerle
calismaktadirlar. Celebritylerin bir kismi1 da dogru isletmecilerle ortaklik kurarak
kozmetik, giyim, saglik gibi bir ¢ok kategoride iiriinler yapan celebrity markalar
dogmustur. Bu markalarin en eskilerden biri Coco Chanel'dir. Giliniimizde
Cristiano Ronaldo, Victoria Beckham, Kylie Jenner vb. bir¢ok yabanci celebrity
kendi adimi tasiyan markalariyla iiriinlerini piyasaya ¢ikarmislardir. Ulkemizde
kendi adiyla marka olan en 6nemli 6rneklerden biri Eda Taspinar’dir. Bir
celebritynin adiyla marka olusturmasi, surdiiriilebilir ve satilabilir bir deger ortaya
koymasi zaman alan bir siirectir. ilk olarak satilabilir bir marka degerinin
olusmasinin temeli markanin hikayesinin olmasiyla baslar. Hikayesi olmayan bir
marka diisiiniilemez. Hikayenin gergekligi ile tirtinlerinin celebrityle 6zdeslesmis
olmas1 en dnemli niteliklerden biridir. Markanin logosu, sembolii, ayni sekilde
uriinlerinin ambalajlar1 da celebritynin karakter yapisi ve tarziyla uyumlu olmasi
gerekir.Markasin1 olusturacagimiz celebrityinin tim o6zelliklerini dogru sekilde
inceledikten sonra, kitlesel ¢alismalarla en dogru o6zelliklerini belirlemis oluruz.
Ancak bunlar1 yapsaniz dahil en 6nemlisi markay1 marka yapan tinliiniin istedigi,
tasarladigi, kullandig1 ve kullanmaktan mutlu oldugu triinleri tasarlayarak, sadece
ambalaj degil icerigini, kokusunu, tarzini her detay1 celebritynin sectigi ve mutlu
oldugu detaylarla ilerlenmelidir.Markay1 olusturmak icin hikaye, logo, strateji,
iiriin, tasarim vb. nitelikler yeterli olsada bir celebritynin marka olusturmas i¢in
ozgunligiiniin ve bir karakteri ortaya koymasinin 6nemi ¢ok biiytiktiir.
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Keywords Abstract
Regression. BIST Macroeconomic factors have a very important place for country and world
Index, economies. Changes in macroeconomic factors affect all factors in economies,
Macroeconomic especially capital markets. In the field of finance, the stock market is the most
Factors. important market for corporate investment decisions. In this study, the changes in

the values of the indices in the stock market with the change of macroeconomic
factors are examined. Purpose of the study as macroeconomic factors; To
demonstrate the effect of inflation rate, unemployment rate, gross domestic
product and interest rate on BIST Sports, BIST Textile, BIST Bank, BIST
Insurance, BIST Industry, BIST Trade, BIST Technology, BIST Forest Paper
Printing, BIST 30 indices. In empirical studies, macroeconomic factors and BIST
index values were used in limited numbers, and at the same time, there were
studies with few variables as an index. In the study, where annual data for the
period 2010-2019 were examined, Augmented Dickey-Fuller unit root tests and
Least Squares method regression test analyzes were used. When unit root data are
examined, it is seen that some series are stationary in level values, while some
series are not stationary in level values and become stationary when their first
Article History differences are taken. According to the test results, the Least Squares regression

Received test found a significant relationship between Gross Domestic Product and BIST
28 Nov, 2020 Insurance, BIST Trade and BIST Technology, while a significant relationship

Accepted was found between the unemployment rate and BIST Insurance, BIST Textile
30 Dec, 2020 index values.

Makroekonomik Faktérlerin BIST Endeks Degerlerine Etkisi*

Anahtar Kelimeler Ozet

Regresyon. BIST Makroekonomik faktorler iilke ve diinya ekonomileri i¢in ¢ok onemli bir yere
Endeks, _ sahiptir. Makroekonomik faktorlerdeki degisim sermaye piyasalari bagta olmak

Mal;r(i(ekolnomlk tizere ekonomilerdeki tim unsurlar1 etkilemektedir. Finans alaninda borsa,
aktorler.

kurumsal yatirim kararlari agisindan en Onemli piyasadir. Bu ¢aligmada,
makroekonomik faktorlerin degisimi ile borsada endekslerin degerlerinin
degisimi incelenmistir. Calismanin amaci Makroekonomik faktorler olarak;
Enflasyon orani, Issizlik orani, Gayri Safi Yurtigi Hasila ve faiz oraninin, BIST
Spor, BIST Tekstil, BIST Banka, BIST Sigorta, BIST Sinai, BIST Ticaret, BIST
Teknoloji, BIST Orman Kagit Basim, BIST 30 endekslerine etkisini ortaya
koymaktir. Yapilan gorgiil ¢alismalarda Makroekonomik faktorler ile BIST
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endeks degerleri simirli sayida kullanilmis olup, aynm1 zamanda endeks olarak

degiskenin az oldugu caligmalara rastlanmigtir. 2010-2019 dénemi i¢in yillik

verilerin incelendigi ¢alismada, Augmented Dickey-Fuller birim kok testleri ve

En Kiigiik Kareler yontemi regresyon testi analizleri kullanilmigtir. Birim kok

verilerine bakildiginda, bazi serilerin diizey degerlerinde duragan oldugu, bazi

Article History  serilerin ise diizey degerlerinde duragan olmayip birinci farklari alindiginda
Alinan Tarih duragan hale geldikleri goriilmiistiir. Test sonuglarina goére, En Kiigiik Kareler

28 Kastm 2020 regresyon testi sonucunda Gayri Safi Yurti¢i Hasila ile BIST Sigorta, BIST
3‘2?“1111;321})}1210 Ticaret ve BIST Teknoloji arasinda anlamli bir iliski bulunurken, issizlik oram
ratt ile BIST Sigorta, BIST Tekstil endeks degerleri arasinda anlamli bir iligki
bulunmustur.
1. Giris

Uzun stiredir, hisse senedi getirileri ile makroekonomik degiskenlerin etkilesimi,
akademisyenler ve uygulayicilar arasinda ilgi konusu olmustur. Genellikle hisse
senedinin fiyatlari, faiz orani, doviz kuru ve enflasyon gibi bazi temel
makroekonomik degiskenler tarafindan belirlenir. Finansal basindan elde edilen
veriler, yatirimcilarin hisse senedi fiyatinin oynakligi konusunda genel olarak para
politikas1 ve makroekonomik olaylarin buyiik bir etkiye sahip olduguna inandigini
gostermektedir. Bu makroekonomik degiskenleri ve getirilerini paylasmak
yatirimcilarin yatirnm kararin1 etkileyebilecegini ve pek ¢ok arastirmaciyl
aralarindaki iliskileri arastirmaya motive edecegi anlamina gelir.( Gan. v.d. 2006:
89) Etkin bir sermaye piyasasi, menkul kiymet fiyatlarinin hizla yeni bilgilerin
gelisi ve dolayisiyla menkul kiymetlerin cari fiyatlari ile ilgili tiim bilgileri yansitir.
( Maysami. v.d. 2004: 48) Ekonomi teorisi, genellikle ekonomik aktivitelerde
kurumsal performans ve kurumsal karlar konusunda hisse senedi fiyatlarinin
gelecege iliskin beklentileri yansitmasi gerektigini 6ne striiyor. Hisse senedi
fiyatlar1 hisse senedinin altta yatan temelleri dogru bir sekilde yansitiyorsa,
fiyatlar gelecekteki ekonomik faaliyetlerin 6ncti gostergeleri olarak kullanilmalidir,
Bu nedenle, makroekonomik faktorler ile hisse senedi fiyatlar1 arasindaki
nedensellik durumu ve dinamik etkilesimler, tlilke ekonomisinin makroekonomik
politika uygulamalarinda 6nemli bir konumdadir.( Shubita, Al-Sharkas,2010: 137-
138)

Genellikle hisse senedi getirisinin, faiz orani, endiistriyel iiretim ve enflasyon orani
gibi temel makroekonomik degiskenler tarafindan belirlendigine inanilan c¢ok
sayida ¢calismada, makroekonomik degiskenlerin hisse senedi getirileri tizerindeki
etkileri bulunmustur.(Quadir., 2012: 480) Hisse senedi fiyatlarin1 degisken olarak
alan literatiirde ¢ok fazla calisma yer almaktadir. Hisse senetleri fiyatlarinin hangi
faktorlerden etkilendigini bilmek, sadece arastirmacilarin degil ayni zamanda hisse
senedi yatirimcilarinin ve diger baglantili unsurlarin da ilgili oldugu bir konudur.
Bu yiizden bir ¢ok c¢alisma, makroekonomik faktorlerin farkli istatistiki ve
ekonometrik yontemler kullanllarak IMKB endeksi arasindaki iliskinin
belirlenmesi yoniinde yapilmistir.( Gengtiirk., 2009: 128)

2. Literatiir Taramasi

(Sohail ve Hussain, 2009: 183) Calismasinda, Lahore Borsasi arasindaki uzun
vadeli ve kisa wvadeli iliskileri incelemistir. Pakistan'daki degisim ve
makroekonomik degiskenler. Aralik 2002'den itibaren aylik verileri kullanarak
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Haziran 2008'de TUFE’nin hisse senedi getirilerine negatif bir etkisi oldugunu
gozlemlerken, sanayi lretim endeksi, reel efektif déviz kuru, para arzinin uzun
vadede hisse senedi getirilerini pozitif anlamda etkiledigi goriilmiistiir.

(Javed wv.d., 2014: 258, 265) Calismasinda, Pakistan’da makroekonomik
ekonominin olasi etkisi incelenmistir. Pakistan'daki maliye politikalari, pazar
performansi, para politikalar1 (faiz orani) ve hisse senedi enflasyon oranlar gibi
degiskenler, Pearson korelasyon ve regresyon analizi teknikleri ile analiz
edilmistir. Calismada 2007/7-2009/6 yillar1 arasinda aylik veriler kullanilmistir.
Analiz sonuglarina gore, para politikasi, maliye politikas1 ve enflasyon Pakistan
borsa endeksini 6nemli 6l¢iide etkilemektedir. Ayrica faiz orani ve devlet gelirleri
Pakistan borsa endeksini negatif yonde, enflasyon orani ve devlet harcamalari
Pakistan borsa endeksini pozitif yonde etkilemektedir.

(Mohammad v.d., 2009: 96, 100) Calismasinda, makroekonomik degiskenler ve
KSE'nin (Karagi Borsasi) hisse fiyatlar1 baglaminda iliskisini arastirmistir. Calisma
Pakistan’da 1986-2008 yillar1 arasinda tli¢ aylik donemler alinmistir. Analizde ADF
(Augmented Dicky Fuller) birim koék testi ve (ARIMA) testi yapilmistir.
Makroekonomik faktorler olarak, doviz rezervi, doviz kuru, sanayi liretim endeksi
(IPI), satis fiyati1 endeksi (TEFE), briit sabit sermaye olusumu (GFCF) ve genis para
M2 alinmistir. Analiz sonucunda, 1991'deki reformlar doéviz kuru ve doviz
rezervinin etkisi, hisse senedi fiyatlarin1 6nemli 6l¢iide etkilerken, IPI ve GFCF gibi
diger degiskenler hisse senedi fiyatlarini 6nemsiz sekilde etkilemistir.

(Santos, v.d., 2013: 81) Calismasinda, Ocak 2001'den Aralik 2011 yillar1 arasinda,
makroekonomik degiskenler ile Ibovespa Brezilya hisse senedi endeksleri
arasindaki iliskileri analiz etmektedir. Analizlerde Vektor Hata Diizeltmesi
kullanilmistir. Analiz sonuglarina goére, doviz kuru ve Selic (faiz orani) orani,
Ibovespa Brezilya hisse senedi endekslerine olumsuz etkisi olmustur. fiyat endeksi
[PCA ise olumlu yonde etkilemistir.

(Aigbovo ve Izekor, 2015: 18) Calismasinda, enflasyon oranlari, faiz oranlari, para
arzi, endiistriyel lretim endeksi ve uluslararasi petrol doviz kurlar1 olmak tlizere
alti makroekonomik degiskenin Nijerya'da borsa endeksinde fiyatlar etkisini
incelemistir. Calismada Ocak 2000 - Aralik 2010 yillar1 analize dahil edilmistir.
Analizde, Dickey-Fuller birim kok testi, Johansen esbiitiinlesme testi, Hata
Diizeltme Modeli (ECM), Cok degiskenli Olagan En Kiiciik Kare (OLS) yontemi ve
Granger nedensellik testi kullanilmistir. Analiz sonuclarina goére, Johansen
esbiitiinlesme testi makroekonomik degiskenler ile borsa endeksinin esbiitiinlesik
oldugunu gostermektedir. Bu, belirtilen makroekonomik ekonomi arasinda uzun
vadeli bir iligkinin var oldugu anlamina gelmektedir. Hata Diizeltme Modeli (ECM)
ayrica enflasyon oraninin, faiz oraninin, para arzinin, endiistriyel iiretim endeksi
ve petrol fiyat, kisa vadede de veya uzun vadede borsa endeksini etkilemistir.
Granger nedensellik testi Nijerya'da borsa endeksini hem tek yonlii hem de cift
yonli etkilemistir.

(Baranidharan ve Dhivya, 2020: 39, 41) Calismasinda makroekonomik degiskenler
ile BSE hisse senedi getirilerini analiz etmistir. Calismada makroekonomik
degiskenler olarak, 1-01-2010 - 31.12.2019 ddnemine ait FII (Yabanci Kurumsal
Yatinmailar), IFT (Hindistan Dis Ticaret), M3 (Para Arzi), Uretim Endeksi ve TEFE
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(Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi) se¢ilmistir. Calismada Tanimlayic istatistikler,
Korelasyon, Granger nedensellik testi ve VECM (Vektor Hata Diizeltme Modeli) gibi
istatistiksel araglar kullanilmistir. Analiz sonucunda, segilen makroekonomik
degiskenlerin kismen normal dagildigini ve riskin, getirilerden daha yiiksek oranda
iliskili oldugu bulunmustur. Ayrica, secilen makroekonomik degiskenler, BSE
getirilerine 6nemli 6l¢iide neden olmamistir.

(Upadhyaya, v.d., 2018: 35, 38 ,39), Calismasinda, Hindistan'daki Ocak 2006'dan
Mart 2016'ya kadar aylik veriler kullanarak hisse senedi fiyatlar ile secilmis
makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi arastirmistir. Makroekonomik
degiskenler olarak, endiistriyel iiretim endeksi, M1 para arzi, toptan esya fiyat
endeksi, nominal faiz orani, déviz kuru kullanilmistir. Calismada Dickey-Fuller ve
Phillips Perron birim kok testi, Johansen es biitiinlesme testi, Granger nedensellik
testi kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore, uzun vadede biiylime ve doviz kuru
hisse senedi fiyatlar ile pozitif yonde iligkiliyken, para arzi borsa fiyatlar ile
negatif bir iliski sergilemektedir.

3. YOntem ve Veri Seti

Bu calismada, Enflasyon orani (Hosseini., v.d, 2011: 235), (Issahaku., v.d., 2013:
1049) (Pilinkus., Boguslauskas., 2009: 3), i§sizlik orani (Pilinkus., Boguslauskas.,
2009: 3) (Chen., v.d., 2005: 247) Gayri Safi Yurti¢i Hasila ( Pilinkus., Boguslauskas.,
2009: 3) (Ray., 2013: 473) ve faiz oraninin(Ray., 2012: 473),( Kwon., Shin., 1999:
72) , Borsa Istanbul Spor, Borsa istanbul Tekstil, Borsa Istanbul Banka, Borsa
istanbul Sigorta, Borsa Istanbul Sinai, Borsa Istanbul Ticaret, Borsa Istanbul
Teknoloji, Borsa [stanbul Orman Kagit Basim, Borsa [stanbul 30 endekslerine
etkisini incelenmistir. Calismanin bagiml degiskenleri olarak Borsa Istanbul Spor,
Borsa Istanbul Tekstil, Borsa Istanbul Banka, Borsa Istanbul Sigorta, Borsa istanbul
Sinai, Borsa Istanbul Ticaret, Borsa istanbul Teknoloji, Borsa [stanbul Orman Kagit
Basim, Borsa Istanbul 30 endeksi 2010-2019 tarihleri arasinda yilik kapanis
degerleri ve bagimsiz degiskenleri olarak ise Enflasyon oran, issizlik orani, Gayri
Safi Yurtici Hasila ve faiz oran1 2010-2019 tarihleri arasi yillik degerleri alinmistir.

Analizde kullanilan Borsa istanbul Spor, Borsa Istanbul Tekstil, Borsa Istanbul
Banka, Borsa Istanbul Sigorta, Borsa [stanbul Sinai, Borsa Istanbul Ticaret, Borsa
istanbul Teknoloji, Borsa Istanbul Orman Kagit Basim, Borsa Istanbul 30
endekslerine ait veriler Finnet 2000 Plus programindan, Enflasyon orani ve faiz
oranl T. C. Merkez Bankasi verilerinden, i§sizlik orani Turkiye [statistik Kurumu
verilerinden, Gayri Safi Yurtici Hasila degiskenleri ise investing.com internet
sitesinden alinmistir.

Verilerin birim koke sahip olup olmadigini test etmek icin Genisletilmis Dickey
Fuller testi (Augmented Dickey Fuller) kullanilmistir. Daha sonra bagimh ve
bagimsiz degiskenlerin etkisini ortaya koyabilmek icin En Kiiciik Kareler yontemi
regresyon testi analizleri kullanilmistir. (Jamaludin. v.d., 2017: 41),( Victor,,
Kuwornu.,2011: 605)

4. Bulgular

Calismada verilerin analiz edilmesinde Eviews ekonometrik program
kullanilmistir.

206 Onem, H. B. (2020). The Effect of Macroeconomic Factors on BIST Index Values



4.1. ADF Birim Kok Testi Sonuclari

Calismada kullanilan degiskenlerin duragan yapida olmasi i¢in birim kok testleri
yapilir. Eger bir veri birim kok iceriyorsa, bu o verinin duragan olmadig1 anlamina
gelmektedir. Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi sonuglar1 tablo 1’de
gosterilmistir.

Tablo 1. ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Duraganhk Augmented
Degiskenler o, Dickey-Fuller Test Olasilik
seviyesi ; Y eieE TN
Istatistigi Degeri
Enflasyon 1. fark -3.627078 0.0335
Faiz 1. fark -3.351157 0.0481
GSYH Diizey -3.637536 0.0330
Issizlik 1. fark -4.542332 0.0133
XBANKA Diizey -6.248429 0.0011
XKAGT 1. fark -6.135428 0.0018
XSGRT 1. fark -4.969942 0.0064
XSPOR Diizey -4.293796 0.0118
XTCRT 1. fark -4.009544 0.0204
XTEKSTL 1. fark -3.825669 0.0259
XU30 1. fark -5.599670 0.0002
XUSIN 1. fark -5.796293 0.0026
XUTEK 1. fark -3.668890 0.0317

Tablo 1'de yer alan sonuclara gore Analizde kullanilan degiskenlerden GSYH,
XBANKA, XSPOR verileri diizey degerlerinde duragan yapiya sahipken, Enflasyon,
Faiz, Issizlik, XKAGT, XSGRT, XTCRT, XTEKSTL, XU30, XUSIN, XUTEK verileri 1.
Farklar alindiginda duragan hale gelmistir.

4.2. En Kiiciik Kareler Yontemi Test Sonuglar:

Bagimlh Degisken: XBANKA
Metot: En Kiictlik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasihik
ENF -92.83074 99.85990 -0.929610 0.3952
FAIZ 63.74464 105.5354 0.604012 0.5722
GSYH 5.76E-07 8.57E-07 0.672002 0.5314
ISSIZ 66.08723 89.47399 0.738619 0.4933

C 333.1904 856.5828 0.388976 0.7133

Bagimli Degisken olarak XBANKA endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindigi
analiz sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde herhangi bir etki bulunmamistir.
(Kendirli ve Cankaya, 2016: 215) enflasyon ile XBANKA endeks verileri arasinda
bir etki bulamamustir.

Journal of Current Researches on Business and Economics, 2020, 10 (2), 187-202. 207



Bagiml Degisken: XKAGT

Metot: En Kiiclik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF -48.61401 40.70936 -1.194173 0.2860
FAIZ 4411614 43.02306 1.025407 0.3522
GSYH 3.31E-07 3.50E-07 0.946674 0.3873
ISSIZ 75.00717 36.47539 2.056378 0.0949

C -693.9423 349.1986 -1.987243 0.1036

Bagimli Degisken olarak XKAGT endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindig:
analiz sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde herhangi bir etki bulunmamistir.

Bagiml Degisken: XSGRT
Metot: En Kiiciik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF -54.21059 129.8942 -0.417344 0.6937
FAIZ 75.09238 137.2767 0.547015 0.6079
GSYH 3.10E-06 1.12E-06 2.776849 0.0390
ISSIZ 311.2352 116.3846 2.674195 0.0441

C -4463.333 1114.213 -4.005818 0.0103

Bagimli Degisken olarak XSGRT endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindigi
analiz sonuclarina gére %5 anlamlilik seviyesinde, Gayri Safi Yurtici Hasila ve
igsizlik verileri ile XSGRT endeks degerleri arasinda bir etki bulunurken, Enflasyon
ve Faiz verisi ile bir etki bulunamamaistir.

Bagiml Degisken: XSPOR
Metot: En Kiiciik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasihik
ENF -10.49960 100.2627 -0.104721 0.9207
FAIZ -4.483900 105.9611 -0.042316 0.9679
GSYH -7.69E-07 8.61E-07 -0.892905 0.4128
ISSIZ 82.91725 89.83492 0.922996 0.3984

C 477.5959 860.0382 0.555319 0.6026

Bagimli Degisken olarak XSPOR endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindigi
analiz sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde herhangi bir etki
bulunamamistir.

Bagimh Degisken: XTCRT
Metot: En Kiiclik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF 45.05417 99.31928 0.453630 0.6691
FAIZ -24.00880 104.9641 -0.228734 0.8281
GSYH 2.46E-06 8.53E-07 2.886701 0.0343
ISSIZ 171.4270 88.98959 1.926372 0.1120

C -2794.603 851.9454 -3.280261 0.0219
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Bagimli Degisken olarak XTCRT endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve issizlik verilerinin alindigi
analiz sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde, Gayri Safi Yurtici Hasila verileri
ile XTCRT endeks degerleri arasinda bir etki bulunurken, Enflasyon, Faiz ve issizlik
verisi ile bir etki bulunamamistir

Bagiml Degisken: XTEKSTL
Metot: En Kiiclik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF 11.95843 25.15047 0.475475 0.6545
FAIZ -5.972476 26.57989 -0.224699 0.8311
GSYH 2.01E-07 2.16E-07 0.929475 0.3953
ISSIZ 67.46076 22.53470 2.993639 0.0303

C -753.2282 215.7369 -3.491421 0.0174

Bagimli Degisken olarak XTEKSTL endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindig:
analiz sonuglarina gére %5 anlamhlik seviyesinde, Issizlik verisi ile XTEKSTL
endeks degerleri arasinda bir etki bulunurken, Gayri Safi Yurtici Hasila, Enflasyon
ve Faiz verisi ile bir etki bulunamamistir

Bagimli Degisken: XU30
Metot: En Kiiclik Kareler Yontemi

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF -33.37562 74.86310 -0.445822 0.6744
FAIZ 31.24823 79.11792 0.394958 0.7092
GSYH 1.11E-06 6.43E-07 1.722921 0.1455
ISSIZ 71.51309 67.07697 1.066135 0.3351

C -784.5819 642.1641 -1.221778 0.2762

Bagimli Degisken olarak XU30 endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak da
Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurtici Hasila ve issizlik verilerinin alindig1 analiz
sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde herhangi bir etki bulunamamistir.

Bagiml Degisken: XUSIN
Metot: En Kiiciik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasihik
ENF 17.09451 68.26245 0.250423 0.8122
FAIZ -14.32681 72.14212 -0.198591 0.8504
GSYH 1.43E-06 5.86E-07 2.435465 0.0590
ISSIZ 113.1686 61.16282 1.850284 0.1235

C -1660.261 585.5447 -2.835413 0.0364

Bagiml Degisken olarak XUSIN endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak da
Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurtici Hasila ve issizlik verilerinin alindig1 analiz
sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde herhangi bir etki bulunamamistir.(
Alper ve Kara 2017: 713) enflasyon oraninin XUSIN endeks degerlerine herhangi
bir etkisi bulamamuistir.
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Bagiml Degisken: XUTEK
Metot: En Kiiclik Kareler Yontemi

Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistik Olasilik
ENF 33.03663 85.44359 0.386648 0.7149
FAIZ -25.78817 90.29974 -0.285584 0.7866
GSYH 2.31E-06 7.34E-07 3.151099 0.0253
ISSIZ 48.50672 76.55704 0.633602 0.5542

C -2020.358 732.9218 -2.756581 0.0400

Bagimli Degisken olarak XUTEK endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak
da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve igsizlik verilerinin alindig:
analiz sonuglarina goére %5 anlamlilik seviyesinde, Gayri Safi Yurtici Hasila verileri
ile XUTEK endeks degerleri arasinda bir etki bulunurken, Enflasyon, Faiz ve Issizlik
verisi ile bir etki bulunamamistir

5. Sonug

Calismada 2010-2019 yillar1 arasinda makroekonomik faktérler ile BIST Spor,
BIST Tekstil, BIST Banka, BIST Sigorta, BIST Sinai, BIST Ticaret, BIST Teknoloji,
BIST Orman Kagit Basim, BIST 30 endekslerinin etki diizeyleri incelenmistir. Etki
diizeyleri incelenirken en kii¢lik kareler yontemi regresyon analizi kullanilmistir.
Makroekonomik faktérler olarak; Enflasyon orany, issizlik orani, Gayri Safi Yurtici
Hasila ve faiz orani kullanilmistir. 2010-2019 yillarim1 kapsayan analiz sonucunda
BIST Banka, BIST Spor, BIST Orman Kagit Basim, BIST 30, BIST Sinai endeks
degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurtici
Hasila ve issizlik verilerinin alindig1 analiz sonug¢larina goére %5 anlamlilik
seviyesinde herhangi bir etki bulunmamistir. BIST Sigorta endeks degerleri ve
bagimsiz degiskenler olarak da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurti¢ci Hasila ve
issizlik verilerinin alindig1 analiz sonuglarina gére %5 anlamlilik seviyesinde, Gayri
Safi Yurtici Hasila ve issizlik verileri ile BIST Sigorta endeks degerleri arasinda bir
etki bulunurken, Enflasyon ve Faiz verisi ile bir etki bulunamamistir. BIST Ticaret
endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri
Safi Yurtici Hasila ve issizlik verilerinin alindigr analiz sonuglarina gére %5
anlamlilik seviyesinde, Gayri Safi Yurtici Hasila verileri ile BIST Ticaret endeks
degerleri arasinda bir etki bulunurken, Enflasyon, Faiz ve issizlik verisi ile bir etki
bulunamamistir. BIST Tekstil endeks degerleri ve bagimsiz degiskenler olarak da
Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurtici Hasila ve issizlik verilerinin alindig1 analiz
sonuclarina gére %5 anlamhlik seviyesinde, Issizlik verisi ile BIST Tekstil endeks
degerleri arasinda bir etki bulunurken, Gayri Safi Yurti¢i Hasila, Enflasyon ve Faiz
verisi ile bir etki bulunamamistir. BIST Teknoloji endeks degerleri ve bagimsiz
degiskenler olarak da Enflasyon, Faiz Orani, Gayri Safi Yurtici Hasila ve issizlik
verilerinin alindig1 analiz sonuglarina gore %5 anlamlilik seviyesinde, Gayri Safi
Yurtici Hasila verileri ile BIST Teknoloji endeks degerleri arasinda bir etki
bulunurken, Enflasyon, Faiz ve i§sizlik verisi ile bir etki bulunamamaistir.
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Hatice AZTIMUR! & ilknur Yesim DINCEL?2

Keywords Abstract
Real Effective Turkey sustains a growth model based on the construction in the 2000s. Housing
Exchange Rate, construction represents an area where the sector is particularly concentrated.
Interest Rate, Especially since the late 2000s, important strides have been made in housing
Housing Sale. construction. In the 2010s, the exchange rates followed an extremely active
Article History course. The continuity of the demand for the houses produced is important for the
Received economy as much as the housing construction. In this study, the effect of real
26 Nov, 2020 effective exchange rate and housing loan interest rate on housing sales is analyzed
Accepted with the ARDL bound testing and it is determined that the increase in exchange
30 Dec, 2020 rates and interest rates negatively effected housing sales.

Turkiye’de Reel Doviz Kurlari ve Faiz Oranlarinin Konut
Satislarina EtKisi: ARDL Sinir Testi Analizi

Anahtar Kelimeler Ozet
Reel Efektif Doviz ~ Tiirkiye 2000°li yillarda ingaata dayali bir bilylime modeli siirdiirmektedir. Konut

Kuru, Faiz Oran, insaat1 ise sektoriin dzellikle yogunlastigi bir alani temsil etmektedir. Ozellikle
Konut Satigi. 2000’lerin  sonlarindan  itibaren konut insaatinda  Onemli  atilimlar
Article History gerceklestirilmigtir. 2010°1u yillarda ise doviz kurlart asirt hareketli bir seyir
Alman Tarih izlemigtir. Konut ingasi kadar dretilen konutlara yonelen talebin siirekliligi
26 Kasim 2020 ekonomi agisindan 6nemlidir. Bu ¢alismada reel efektif kur ve konut kredisi faiz
Kabul Tarihi oraninin konut satigina etkisi ARDL sinir testi ile analiz edilmis, kur ve faiz
30 Arahk 2020 oranlarindaki artisin konut satislarini olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.

1. Giris

Konut sektoriiniin ekonomideki 6neminin artmasi ve sektérde yasanan gelismeler
bu alanda yapilan ampirik ¢alismalarin sayisini artirmistir. Konut sektort ile ilgili
literatlir incelendiginde agirlikli olarak konut fiyatlariyla fiyat hareketlerini
aciklayan degiskenler arasindaki iliskiye odaklanildig1 gériilmektedir. Incelenen bu
calismalarda, gelir, banka kredileri, faiz oranlari, enflasyon oranlari, doviz kurlari,
isci dovizleri ve demografik ozellikler gibi pek c¢ok faktoriin konut fiyatlarini
belirledigi ortaya konulmustur. Literatiirde yapilan calismalarin bir bolimi de
konut talebi ve bu talebi belirleyen degiskenler arasindaki iliskiyi ele almistir.

! Corresponding Author. ORCID: 0000-0003-2039-5065. Dr. Ogretim Uyesi, Harran Universitesi IiBF,
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Konut satis1 ve satis1 etkileyen degiskenler arasindaki iliskiye yer veren ampirik
calismalara digerlerine gore daha az rastlanmistir.

Tiirkiye’de konut sektorii tizerine yapilan c¢alismalarda da konut talebinin
belirleyenleri ve konut fiyatlarinin faiz oranlari, déviz kuru, sanayilesme, tarim
istihdami gibi degiskenlerle iliskisini ele alan calismalar agirlik kazanmaktadir.
Konut satislar1 tUzerine yapilmis ¢alismalar diger bashiklara oranla daha az
sayldadir. Bu calismanin amaci, 2008 kiiresel finans krizinden sonra Tiirkiye’de
2008Q2-2020Q2 doénemlerini kapsayan ¢eyreklik zaman serilerini kullanarak reel
efektif doviz kurlar1 ve konut kredisi faiz oranlarinin konut satislar tizerindeki
etkilerini arastirmaktir. Bu amagla, ikinci béliimde konut sektoriine iliskin ampirik
literatiire yer verilmistir. Uciincii béliimde arastirmada kullanilan veri seti yer
alirken dordinci bolimde yontem, besinci bolimde ise ampirik bulgular
aktarilmistir. Sonug¢ boliminde ise arastirma sonuglar1 degerlendirilmistir.

2. Konut Sektoriine iliskin Ampirik Literatiir

Konut sektoriine ile ilgili literatiirde farkh tilke ve iilke gruplan icin ¢ok sayida
calisma mevcuttur. Calismalarin bir kismi konut fiyatlari ile bir veya birden fazla
degisken arasindaki iliskiye yogunlasirken bir kismi ise konut talebi lizerinde etkili
olan degiskenlere yogunlasmistir. Egert ve Mihaljek (2007), OECD tiyesi ve Orta ve
Dogu Avrupa iilkesi olan 8 gecis ekonomisinde konut fiyatlarinin belirlenmesinde
reel gelir, reel faiz orani ve demografik faktorlerin etkisini incelemistir.
Arastirmada ayrica ilgili faktorlerin farkli OECD gruplarn ve gecis ekonomileri
arasinda konut fiyatlarim1 nasil etkiledigi de analiz edilmistir. Calismanin
sonucunda Orta ve Dogu Avrupa’daki konut fiyatlarinin reel faiz oranindaki bir
diisiise OECD iilkelerinden iki kat daha gii¢lii bir tepki verdigi tespit edilmistir.
Orta ve Dogu Avrupa’daki demografik faktorler ve isgiici piyasasindaki
gelismelerin konut fiyatlarini OECD tlkelerine gore daha giicli etkiledigi de
calismanin sonuglar1 arasindadir. Tsatsaronis ve Zhu (2004), 17 gelismis iilke
lizerine yaptiklar1 calismalarinda, enflasyon ve nominal faiz oranlar ile konut
fiyatlar1 arasindaki iliski ve konut fiyatlarindaki artisin finansal istikrar tizerindeki
etkilerine bakmislardir. Enflasyon oranlar1 ve konut fiyatlar1 arasinda giicli ve
uzun sureli bir iliski bulundugu tespiti yaninda politika faizindeki bir azalmaya
karsilik konut fiyatlarinin arttifi, ¢alismanin saptamalar1 arasindadir. Degisken
oranli ipoteklerin ve piyasa temelli miilk degerleme ve muhasebelestirme
uygulamalarinin oldugu tlkelerde emlak fiyatlarindan kredi biiylimesine geri
bildirim glgli bir bicimde gerceklesmektedir. Bu iilkelerde gayrimenkul
piyasasinda ve finans sektoriinde karsilikli olarak dengesizliklerin birikmesi
riskinin daha belirgin oldugu saptanmistir. Jack ve digerleri (2019) Gana’da déviz
kuru oynakhiginin yurt ici gayrimenkul fiyatlar1 tizerindeki etkisini ARDL sinir
testini kullanarak analiz etmislerdir. Test sonucunda gayrimenkul fiyatlari, is¢i
dovizleri, doviz kuru ve enflasyon ile esbiitiinlesik, uzun vadeli denge istikrarl ve
tutarhh ¢ikmistir. Déviz kurlarinin gayrimenkul fiyatlar iizerinde kisa ve uzun
donemde etkili olmadigy, is¢i dovizlerinin gayrimenkul fiyatlar: iizerinde pozitif,
enflasyonun ise negatif etkisinin oldugu saptanmis buna bagl olarak da tilkedeki
doviz kuru oynakhiginin gayrimenkul fiyatlarindaki degisikligi 6ngormedigi
sonucuna varilmistir. Tiwari ve digerleri (1999), Mumbai metropol boélgesinde
konut talebinin fiyatlar ve gelir ile iliskisini ele aldiklar1 ¢calismada, konut talebinin
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gelir ve fiyat esnekliginin yiiksek oldugu sonucunu elde etmislerdir. Ya-Chen ve
Shuai (2013), Cin'de uygulanmaya baslanan yonetilebilir dalgali doviz kuru ve
gayrimenkul fiyatlar1 arasindaki iliskiyi VAR modeli ile test etmislerdir.
Gayrimenkul fiyatlariyla doviz kuru arasinda uzun vadeli, istikrarli bir
esbiitiinlesme iliskisi olan pozitif korelasyon saptamislardir.

Lebe ve Akbas (2014) 1970-2011 yillar1 arasinda Tirkiye’de konut talebi ve kisi
basi gelir, konut fiyati, faiz orani, sanayilesme, tarim sektoriinde istihdam, medeni
durum gibi agiklayic1 degiskenler arasindaki iliskiye bakmislardir. Calismanin
sonucunda kisi basina gelir, medeni durum ve sanayilesmenin konut talebini
pozitif yonde, konut fiyatlari, faiz ve tarim sektoriinde istihdamin ise negatif yonde
etkiledigini bulmugslardir. Dilber ve Sertkaya (2016), 2008 finansal Kkrizi
sonrasinda Tirkiye’de konut fiyatlarin1 belirleyen makroekonomik degiskenleri
inceledikleri calismalarinda, 2008-2014 ars1 dénemi incelemislerdir. Ilgili
dénemde konut fiyat endeksi, konut kredi faiz orani, reel efektif déviz kuru ve
enflasyon oranlar1 arasindaki iliskiler incelenmistir. Calisma sonucunda, konut
fiyat endeksinden enflasyon orani ve konut kredi faiz oranina dogru tek yonli, reel
efektif doviz kurundan konut kredi faiz oranina ve konut fiyat endeksine dogru tek
yonli bir nedensellik iliskisi saptarken konut fiyat endeksi ile reel efektif doviz
kuru arasinda ¢ift yonli bir iliski bulmuslardir. Kolcu ve Yamak (2018), Tiirkiye'de
2010-2017 doneminde gelir ve konut kredisi faiz oranlarinin konut fiyatlari
tizerindeki etkisini incelemistir. ARDL siir testi kullanilarak yapilan calisma
sonucunda, konut fiyatlari ile gelir ve konut kredisi faiz orani arasinda uzun dénem
iliskisi saptanmistir. Gelirin uzun dénemde konut fiyatlar1 ilizerinde pozitif etki
yarattigl, konut kredisi faiz oraninin ise kisa donemde konut fiyatlarin1 negatif
etkiledigi saptanmistir. Oztiirk ve Fitéz (2009), Tiirkiye Konut piyasasinda konut
arz ve talebinin belirleyicilerini bir regresyon analizi ile ortaya koymuslardir.
Calismanin sonucunda konut talebi ile kisi basi gelir, konut fiyatlar ve faiz oranlari
arasinda pozitif yonli bir iliski saptanirken, konut arzi ile kisi basi gelir, konut
fiyatlar1 ve M2 para biliyikligiindeki artis arasinda da pozitif yonlii bir iligki
bulunmustur. Canbay ve Kirca (2020), calismalarinda Tiirkiye’de konut kredisi faiz
oranlariyla konut satislarn arasindaki nedensellik iliskisine bakmislardir.
Calismanin bulgular1 arasinda, degiskenler arasinda simetrik ve asimetrik
nedensellik iliskilerinin bulundugu ve Tiirkiye’de konut satislarinin faiz oranlarina
duyarliliginin yiiksek oldugu saptamalar1 yer almistir. Literatiirde yer alan
calismalarda konut talebi ile agiklayici degiskenler arasindaki iliskilere iliskin
farkl sonuglar elde edilmistir. Bu ¢alismada, konut fiyatlarini belirleme potansiyeli
yliksek olan iki degiskenin, konut kredisi faiz orani ve reel efektif doviz kurundaki
artisin konut satislarini olumsuz yonde etkileyecegi hipotezi test edilerek
literatiire katki saglamak amac¢lanmaktadir.

3. Veri Seti

Bu calismada Tiirkiye’de konut satis1 miktari, bankalarca konut kredilerine
uygulanan faiz orani ve reel efektif kur 2008Q2-2020Q2 doénemlerini kapsayan
ceyreklik zaman serileri kullanilmistir. Calismada reel efektif kur ve konut kredisi
faiz oraninin konut satisina etkisi incelenmistir. Konut satis1 miktar1 lkon,
bankalarca konut kredilerine uygulanan faiz oram lkkf ve reel efektif kur Irek
olarak adlandirilmistir. Degiskenlerin basinda yer alan “I” ifadesi degiskenin
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logaritmasinin alindigin1 gostermektedir. Bagimli degisken konut satisi, bagimsiz
degiskenler ise bankalarca konut kredilerine uygulanan faiz orani ve reel efektif
kurdur. Degiskenlere ait bilgiler Tablo 1. de verilmistir.

Tablo 1. Calismada Kullanilan Degiskenler (2008Q2-2020Q2)

Degisken Tanim Kaynak
lkon Konut Satis1 Miktari TCMB EVDS
IKkE Bankalarca Konut.Kredllerme TCMB EVDS

Uygulanan Faiz Orani
Irek Reel Efektif Kur TCMB EVDS

Konut satisi, bankalarca konut kredilerine uygulanan faiz orani ve reel efektif kur
verileri T.C. Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi’'nden elde edilmistir.
Serilerin Calismadaki tiim analizler Stata paket programi araciligiyla yapilmistir.
Calismaya iliskin ampirik model asagidadir.

lkont = Bo + B1lkkf: + B1lreke + ut
Tablo 2’de degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler verilmigtir.
Tablo 2. Modelde Yer alan Degiskenler

Lkon IKKkf Irek
Mean 12.34303 2.574846 0.9316492
Maximum 10.6639 3.365484 1.984602
Minimum 0.288807 2.115954 0.1655992
Std. Dev. 149 0.2523778 0.5021762
Observations 11.70305 149 149

Konut satislarinin ortalama artis1 11,70 olarak gerc¢eklesmistir. Bankalarca konut
kredilerine uygulanan faizin ortalama artis hiz1 2,57 ve reel efektif kurun ortalama
artis hiz1 0,93'tiir.

4. Metodoloji
4.1. Birim Kok Testi

Zaman serisi modellerinde en sik rastlanan sorun serilerdeki zaman etkidir. Bu
durum sahte regresyona yol acmaktadir. Degiskenler arasinda anlamli bir iligki
olmadigl durumlarda serilerin trende sahip olmasi nedeniyle yiiksek bir R2
olusmaktadir. Bu nedenle regresyonun anlaml bir iligski ya da sahte regresyon olup
olmadigl, zaman serisinin duraganhg ile ilgilidir (Gujarati, 1995: 709). Serilerin
zaman etkisinden arindirilmasi i¢in, duragan hale getirilmesi gerekmektedir.

Nelson ve Plosser (1982) makroekonomik degiskenlere ait zaman serilerinin
genellikle stokastik trende sahip oldugunu ve ancak birinci farklar1 alindiktan
sonra duragan hale geldigini savunmaktadir. Bunun yaninda, Litterman(1986),
Tiao ve Box(1981) ve Tiao ve Tsay(1983) fark alma isleminin veri kaybina neden
olmasindan dolayi birinci farklarin alinmasi yanlisi degildir.

Literatiirde birim kok testlerine iliskin olarak pek ¢ok test yontemi bulunmaktadir.
Dickey-Fuller (1981) ve Augmented Dickey-Fuller, Bell-Miller (1986), Dickey-
Pantula (1987) ,Phillips Perron (1988), Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, Shin
(1992) testleri birim kok tespitinde sik kullanilan testler arasindadir.
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Dickey-Fuller diizeltme teriminin otokorelasyon ve heteroskedasite icermedigini
varsaymaktadir. Dickey-Fuller otokolerasyonlu hata terimlerinin tamamen
tesadiifi oldugu varsayimiyla Dickey-Fuller dagiliminin gecersiz olmasi nedeniyle
hata terimlerinin esitligin sag tarafinda bulunacagini 6ngéren Augmented Dickey-
Fuller (ADF) testini gelistirmistir. Dickey-Pantula (1987) tarafindan gelistirilen
test birden fazla birim kokii sinayan bir testtir. Phillips Perron testi parametrik
olmayan istatistik yontemleri kullanarak hata terimindeki ardisik iliskileri de
hesaplamaya dahil eden birim kok testidir (Phillips S. and Perron, 1986:
336).Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, Shin tarafindan gelistirilen birim kok testinde
ise bos hipotez; serinin deterministik bir trend etrafinda duragan oldugunu
gostermektedir ve bu hipotez test edilmektedir(Kwiatkowski, Phillips, Schmidt,
Shin,1992).

4.2. ARDL Sinir Testi

Duraganlik testinden sonra degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin
incelenmesi icin es biitiinlesme testi yapilir. Sik kullanilan es biitiinlesme testleri
olan Johansen(1988) ve Engle-Granger(1991) testlerinde tiim degiskenlerin ayni
derecede duragan olmasi gerekmektedir. Ancak degiskenlerin farkli derecede
duragan olmalar1 durumunda ARDL sinir testi (Autoregressive Distributed-lag)
kullanilabilir (Hamilton, 1994). ARDL sinir testinin kullanilmasinda tek sart farkl
derecelerde duragan olmalari ancak I(2)'de duragan olmamalaridir. Pesaran, Shin
ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi serilerin I(0) veya I(1) olup
olmasina bakmaksizin degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskileri ortaya
koymaktadir. Sinir testi sonrasi degiskenler es biitiinlesme varsa hem kisa donem
(ARDL) hem de uzun dénem (VECM) modeli kullanilmaktadir.

5. Ampirik Bulgular
5.1. Birim Kok Testi

Bu calismada 2008Q2 - 2020Q2 donemleri arasinda konut satislari, konut
kredilerine uygulanan faiz orani ve reel efektif kur orani olarak belirlenen seriler
Augmented Dickey-Fuller (ADF) yontemi ile test edilmis, serilerin duragan olup
olmadig1 arastirilmistir. Analize baslamadan dnce konut satislari, konut kredilerine
uygulanan faiz orani ve reel efektif kur orani serilerinin logaritmasi alinmistir.
Serilerin logaritma alinmis halleri; konut satislar1 lkon, konut kredilerine
uygulanan faiz orani lkkf ve reel efektif kur Irek orani olarak adlandirilmistir.

Logaritma alinmis serilere ADF birim kok testi uygulandiginda bagimsiz
degiskenlere ait serilerin birim koéke sahip oldugu, yani serilerin duragan olmadigi
sonucuna ulasilmistir. Ayrica ADF testi sonucunda bagimh degisken olan lkon
diizeyde duragan ¢ikmistir. Bu nedenle diizeyde duragan olmayan iki bagimsiz
degisken Ilkkf ve Irek birinci farklar1 alinmistir. Duragan olmayan serilerin birinci
farki alinarak yeniden birim kok testi uygulanmis ve birinci farki alinan serilerin
duraganlastigi, bir diger ifade ile tiim serilerin bir derece gecikme diizeyinde
duraganlastig, birim kék olmadig1 sonucuna varilmistir. Tablo 3’te ADF birim kok
testine ait sonuglar verilmistir.
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Tablo 3. ADF Birim Kok Testi Sonuglari

lkon dlkon*
 Test -4.284 Olasihk  Testistatistigi  -4.007  Olasilik
Istatistigi
Kritik %1 -3.511 -3.546
Deserler %5 -2.891 0,0005 Kritik Degerler -2911 0.0014
8 %10 -2.580 -2.590
LKKkf dIkkf*
: Te_st_ - -2.545 Olasihik Test Istatistigi -2.865 Olasiik
Istatistigi
Kritik %1 -3.511 -3.546
Deserler %5 -2.891 0.1049 Kritik Degerler -2911 0.1074
& %10 -2.580 -2.590
Lrek dlrek*
: Te_st_ - 2.039 Olasihik Test istatistigi -2.865 Olasiik
Istatistigi
Kritik %1 -3.511 -3.546
Deserler %5 -2.891 0.9987 Kritik Degerler -2911 0.9985
& %1 -2.580 -2.590

*Degiskenin basinda bulunan “d” serinin birinci farkinin alindigini ifade etmektedir.
ADF testi hipotezleri;
HO: seriler duragan degildir.
H1: seriler duragandir.

ADF testinde hesaplanan test istatistiginin mutlak degerinin MacKinnon kritik
degerinin mutlak degerinden biiyiik olmasi halinde HO hipotezi reddedilmektedir.
Tabloda lkon degiskenin diizeyde duragan oldugu ancak bagimsiz degiskenlerin
diizeyde duragan olmadig1 goriilmektedir. Bu nedenle 1kkf ve Irek degiskenlerinin
birinci farki alinmistir. Birinci farki alinan serilere uygulanan ADF testi sonucunda
bu iki serinin duraganlastig1 gériilmektedir.

5.2. ARDL Sinir Testi

Tablo 4. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

P AIC SBC LL

1 -.702155 -.524401 16.2877
2 -.655524 -433331 16.4717
3 -.660029 -.393397 17.5505
4* -1.04943 -.738364 25.3651

Tablo 4’de gore, maksimum gecikme uzunlugunun 4 alindigr durumda optimum
gecikme uzunlugu 4 olarak bulunmustur. Optimum gecikme uzunlugu
bulunduktan sonra seriler arasinda es biitiinlesme iliskisinin varlig1 F testiyle
sinanmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5. ARDL (4, 0, 0) Modeli I¢in Sinir Testi Sonuclari

k* F istatistigi Alt Stmir 1(0) Ust Sinir I(1)

2 3.935 2.72 3.83

k* bagimsiz degisken sayisini temsil etmektedir. Tabloda yer alan kritik degerler %5
anlamlilik diizeyi icin verilmistir.

Tablo 5 incelendiginde, hesaplanan F istatistiginin tablo list sinir degerinden
biiytik oldugu gorulmistiir. Dolayisiyla seriler arasinda esbitiinlesme iliskisinin
varlhigina karar verilmistir. Seriler arasinda es biitiinlesme iliskisinin var olduguna
karar verildikten sonra, uzun ve kisa donem iliskilerin arastirilmasi asamasina
gecilmistir.

Tablo 6. ARDL Uzun Dénem Katsayilari; Bagimli Degisken: lkon

Degiskenler Katsay1 t Istatistigi
Sabit 2.1589 1.56
Irek 0.0719776 1.22
1KKf -0.1391967 -1.29

R2:0.6779 Probability: 0.0000 Likohood: 23.5775
Tablo 7. ARDL Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler Katsayi t Istatistigi

Sabit 2.1589 1.56
lIkon (-1) 0.6729754 6.83
lkon(-2) - 0.0988534 -0.79
lkon(-3) - 0.3369499 -2.01
lkon(-4) 0.6064528 3.98

Irek 0.0719776 1.22

1Kkf -0.1391967 -1.29

ARDL sinir testi ile ortaya koyulan sonuglarin kabul edilebilir olmasi i¢in, modelde
kalintilarin normal dagilmasi, heteroskedasite, otokorelasyon ve bagimsiz
degiskenler arasinda iliski durumu olan ¢oklu dogrusal baglanti olmamasi
gerekmektedir.

Heteroskedasite hata terimlerinin varyanslarinin sabit olmamasi durumudur.
Heteroskedasite hipotezleri;

HO: degisen varyans yoktur.
H1: varyanslar degiskendir.

Heteroskedasite tespiti i¢in Breusch-Pagan testi kullanilmistir. Hesaplanan
probability degeri 0.05’ten kiiciik ise HO hipotezi reddedilir, degisen varyans
oldugu kabul edilir. Tablo 8’de Breusch-Pagan Testi sonucu gosterilmektedir. Buna
gore probability: 0.64 > 0.05 oldugu i¢in HO kabul edilir; modelde degisen varyans
durumu yoktur, varyanslar sabittir.

Tablo 8. Breusch-Pagan Testi

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg Test for Heteroskedasticity

Chi-square Prob>chi-sq

0.64 0.4217
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Otokorelasyon hata terimlerinin 6nceki donemlerle ardisik bagimli olmasidir ve
regresyon analizlerinde istenmeyen bir durumdur. Otokorelasyonun hipotezleri;

HO: Hata terimleri ardistk bagimli degildir.
H1: Hata terimleri ardistk bagimlidir.
Tablo 9’da Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi sonucu gosterilmektedir.

Tablo 9. Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi

Breusch-Godfrey LM Test for Autocorrelation

Lags (1) Chi-square df Prob>chi-sq Lags (1)

1 59.562 1 0.0000 1

Buna gore probability degeri < 0.05 oldugu icin HO hipotezi reddedilir, hata
terimleri onceki donemler ile iliskilidir yani otokorelasyon vardir. Mevcut
otokorelasyon sorunu Newey testi ile giderilmistir. Newey testi sonrasinda tekrar
edilen Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi sonucu Tablo 10’da gosterilmektedir.

Tablo 10. Newey Testi Sonrasi Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi

Breusch-Godfrey LM Test for Autocorrelation

Lags (1) Chi-square df Prob>chi-sq

1 1.622 1 0.2028

Buna gore probability degeri: 0.2028 > 0.05 oldugu icin HO hipotezi kabul edilir.
Hata terimleri 6nceki donemler ile iliskili degildir.

Coklu dogrusallik, bagimsiz degiskenler arasinda iliski olmasi durumudur. Bu
calismada c¢oklu dogrusalliin saptanmasinda VIF (Variance Inflation Factor)
kullanilmistir. Vif 2 5 ise modelde ¢oklu dogrusal baglant1 problemi mevcuttur.

Tablo 11'de bagimsiz degiskenlere ait Vif degerleri verilmistir. Vif; 1.06 olarak
5’ten kiiciik oldugu icin modelde ¢oklu dogrusal baglanti sorunu bulunmadigi
sonucuna ulasilmistir.

Tablo 11. Varyans Biiylitme Faktorii (Vif) Degerleri

Degisken Vif 1/Vif Degisken
LKKf 1.06 0.947785 LKkf
Lrek 1.06 0.947785 Lrek

Mean Vif 1.06

Regresyonun tasimasi gereken temel oOzelliklerden bir digeri hata terimlerinin
normal dagimasidir. Bu calismada hata terimi dagilimi1 Jargue-Bera testi ile
sinanmistir. Teste ait hipotezler

HO: Kalintilar normal dagilmaktadir.
H1: Kalintilar normal dagilmamaktadir.

Probability < 0.05 ise HO hipotezi reddedilir, kalintilarin normal dagilmadig1 kabul
edilir. Modele ait Jargue-Bera normallik testine ait deger Tablo 12’de verilmistir.
Hesaplanan probability 0.9291 > 0.05 olarak HO hipotezi kabul edilir. Buna gore
modelin kalintilar1 normal dagilmaktadir. Kurtosis degerinin normal dagilim
degeri olan 3’den biyiik olusu Sekil 1'de de goriildiigii gibi daha sivri bir kalinti
dagilim grafiginin olusumunu desteklemektedir.
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Tablo 12. Jargue-Bera Normallik Testi

Probability Skewness Kurtosis

307.4 0.4674 10.6564

Sekil 1’de ise kalint1 dagilim grafigi bulunmaktadir.
Sekil 1. Kalint1 Dagilim Grafigi

Kernel density estimate

i
P
A
e

Fitted values

— — - HKemel density estimate
Mormal density

kerrrd = eparechnikay, bendwidd = 00109

Tanisal sinama testleri sonucunda heteroskedasite, otokorelasyon, ¢oklu dogrusal
baglant1 bulunmayan ve kalintilar1 normal dagilan nihai modele ait ¢ikt1 Tablo
13’de verilmistir.

MODEL: lkon:= fo+Pilkkf: + filrek: + us olarak;
lkon¢=12,32- 0,192 1kkf: - 0,136 Irek: + ut
Tablo 13. Coklu Regresyona Ait Nihai Cikti

Bagimh
Degisken:lkon
Bagimsiz Katsay1 Standart Hata t-istatistik Olasilik
cons (sabit) 12,32 0,2324 53,03 0,000
LKkf -0,1921 0,0921 -2,08 0,039
Lrek -0,1360 0,0463 -2,94 0,004
R2 0,102 F-istatistik 8,32
Diizeltilmis R2 0,090 Olasilik (F-istatistik) 0,0004

Nihai modele ait ¢ikti incelendiginde; parametreler, t istatistikleri ve F testi
ekonometrik olarak anlamli oldugu goriilmektedir.

Modellerdeki katsayr tahmin sonuglarina bakildiginda reel efektif kur ve konut
kredilerine uygulanan faizin konut satisi lizerinde istatistiksel olarak anlaml bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Konut kredi faiz oranlarina uygulanan %1’lik
artis konut satislarin1 %0,19 azaltmaktadir. Reel efektif kurdaki %1’lik artis ise
konut satislarini %0,13 azaltmaktadir. Konut kredi faizleri ve reel efektif kurda
degisim olmadiginda ise konut satislar1 %12,32 artmaktadir.
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Seriler arasinda uzun dénemde bir esbiitiinlesme iliskisinin varligini ortaya koyan
sinir testi sonuglarina gore tiim modellere ait F istatistik degerlerinin tst sinir
degerlerinin lizerinde oldugu goriilmektedir. Bu sonu¢ degiskenler arasinda uzun
donemli iliskilerin varligi anlamina gelmektedir.

Degiskenler arasindaki kisa donem dinamikleri arastirmak tlizere tahmin edilen
ARDL Hata Diizeltme Modeli sonuclar1 tablolarda verilmistir. Buna goére uzun
donem iliskisinden elde edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli
degerini gosteren degiskenin katsayisi yani, hata diizeltme katsayilar1 negatif
isaretli ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum kisa dénemde meydana gelen
sapmalarin uzun donemde dengeye yaklasacagini gostermektedir.

Tanisal test sonuglarina gore de modellerde herhangi bir otokorelasyon,
heteroskedasite sorununun olmadigl, hata teriminin normal dagilima
gorilmektedir. Dolayisiyla elde edilen sonuglar analize konu olan modelde
ekonometrik bir problemin olmadigini, elde edilen tahmin sonuglarinin giivenilir
oldugunu ortaya koymaktadir.

6. Sonu¢

Bu c¢alismada, Tirkiye’de 2008Q2-2020Q2 donemlerinde bankalarca konut
kredilerine uygulanan faiz orani ve reel efektif kurun konut satis1 miktarina etkisi
ele alinmistir. Calismanin temel hipotezi, konut kredilerine uygulanan faiz orani ve
reel efektif doviz kurundaki artisin konut satislarini olumsuz etkileyecegi
yoniindedir. ARDL sinir testi yontemi ile yapilan analiz sonuglar1 ¢alismanin
hipotezini dogrulamaktadir. Calisma sonucunda reel efektif déviz kuru ve konut
kredisi faiz oranlarinin konut satisi iizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugu, déviz
kuru ve faiz oranlarindaki artisin konut satislarini negatif yonde etkiledigi tespit
edilmistir.
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Abstract

The purpose of this study is to determine the basic economic, social and
demographic factors that can affect poverty. From this framework, firstly the
phenomenon of poverty will be discussed, and then the measurement methods
and theoretical approaches of poverty will be examined. Moreover, the study
aims to contribute to the literature with an empirical study that covers the
determinants of poverty more comprehensively. The determinants of poverty
have been examined in terms of selected developing countries using the System
Generalized Moments Method (GMM) for the period 1995-2015 in this study.
According to the analysis results, the lagged value of the poverty rate, population,
unemployment rate and increases in life expectancy increase poverty. On the
other hand, it was determined that increases in per capita income, foreign trade
ratio, industry's GDP share, compulsory education year and individual internet
use have a poverty reducing effect.
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Ampirik Analiz

Ozet

Calismanin amaci; yoksulluga etki edebilecek temel iktisadi, sosyal ve
demografik unsurlar1 tespit etmektir. Bu cercevede ilk olarak yoksulluk olgusu
ele alinacak, daha sonra yoksullugun 6l¢iim yontemleri ve yoksullugun teorik
yaklagimlart incelenecektir. Calisma, yoksullugun belirleyicilerini daha kapsamli
ele alan ampirik bir aragtirmayla literatiire katki saglamay1 amag¢lamaktadir. Bu
calismada, secilmis gelismekte olan iilkeler agisindan yoksullugun belirleyicileri
Sistem Genellestirilmis Momentler Yontemi (GMM) kullanilarak 1995-2015
donemi i¢in incelenmistir. Analiz sonuglarina gore, yoksulluk oraninin bir donem
gecikmeli degeri, niifus, igsizlik oranit ve beklenen yasam siiresindeki artiglar
yoksullugu arttirmaktadir. Ote yandan kisi basma diisen gelirdeki, dis ticaret
oranindaki, sanayinin GSYH payindaki, zorunlu egitim yilindaki ve bireysel
internet kullanim oranindaki artiglarin  yoksullugu azaltict yonde etkide
bulundugu tespit edilmistir.

1 Corresponding Author. ORCID: 0000-0003-1541-4639. Doc. Dr., Anadolu Universitesi, iktisat

Bolimi

2 QRCID: 0000-0003-4252-8332. istanbul Universitesi, iktisat Fakiiltesi, Ekonometri Boliimii,
Yiiksek Lisans Mezunu



1. Giris

Yoksulluk diinya genelinde ¢6ziim bekleyen bir sorun olarak ©énemini hala
korumaktadir. Birlesmis Milletler Surdiirtlebilir Kalkinma Hedefleri arasinda
yoksullugun ortadan kaldirilmasi strdiriilebilir kalkinma a¢isindan 6ncelikli bir
amac olarak glindeme getirilmis ve s6z konusu hedefler arasinda ilk sirada yerini
almistir. Bu baglamda 2030 yilina kadar yoksullugu sona erdirme, refahi ve
insanlarin iyi olma halini destekleme ve ¢evreyi koruma konusunda diinya tilkeleri
arasinda goris birligine varilmistir (UNDP, https://www.tr.undp.org/
content/turkey/tr/home/sustainable-development-goals.html). = Her ne kadar
diinya ¢apinda asir1 yoksullugun azaltilmasina yonelik dikkate deger gelismeler
kaydedilmis olsa da yoksullukla miicadelede daha ¢ok yol kat edilmesi gereklidir.
1990 yilinda diinya genelinde yaklasik 2 milyar kisi asirn yoksulluk sinirinda
yasarken, 2019 yilina gelindiginde asir1 yoksulluk sinirinda yasayan kisi sayis1 600
milyona gerilemistir. Ote yandan ¢ok boyutlu yoksulluk endeksine dayali olarak
yapilan hesaplamada bu rakam 1.3 milyara yiikselmektedir. Gliniimiizde 5.4
milyon ¢ocuk, yasaminin ilk bes yilinda hayata veda etmektedir, bu rakam 1990
yilinda daha vahim bir sekilde 12.7 milyondu. Birlesmis Milletler Kalkinma
Programinin 2019 insani Kalkinma Raporu’na gére 262 milyon 6grenci ilkokul ya
da ortaokul disinda kalmistir (UNDP, Human Development Report, 2015: 4 ve
UNDP, Human Development Report 2019:7). Anlasildig1 lizere zaman iginde
yoksulluk ve yoksullukla iliskili gostergelerde iyilesme saglansa da diinya ¢apinda
yoksulluk ve yoksullugun yol actig1 sorunlar ¢o6ziim beklemektedir. Ekonomik
biiylimenin nimetleri bolgeler, tilkeler ve insanlar arasinda dengesiz dagilmaktadir.
Bu cercevede Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (UNDP) 2019 Insani
Kalkinma Raporu, yoksulluktaki azalmaya ragmen derinlesen esitsizlikleri
vurgulayacak bicimde “Gelirin Otesinde, Ortalamalarin Otesinde, Bugiiniin
Otesinde: 21.Yiizyilda Insani Gelismedeki Esitsizlikler” bashgimi tasimaktadir.
2018 Diinya Esitsizlik Raporu’na (WIR, 2018:11-13) gore 1980-2016 doneminde
diinyanin en zengin %1’lik kesimini olusturan bireyler, biiylimeden en alt %50’lik
kesimi olusturan bireylere gore iki kat fazla kazan¢ elde etmistir.

2. Yoksulluk Kavrami ve Olgiimii

Yoksulluk tanimi ve 6l¢iimiinde hakim yaklasim, kokenleri 19.ylizyilin sonlarinda
ingiltere’de yapilan calismalara dayanan ve geliri ya da tiiketim harcamalar
kistaslarin1 dikkate alan mutlak yoksulluk ¢izgisi (sinir1) yaklasimidir. Bu
yaklasima gore yoksulluk, genellikle “insanlarin ihtiyaglarini karsilamak i¢in yeterli
kaynaga sahip olamama durumu” olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bireylerin
mutlak asgari refah diizeyine ulasamamasi ve yasamin siirdiiriilebilmesi i¢in
gerekli temel ihtiyaclarin karsilanamamasi durumu yoksulluga isaret etmektedir.
Daha kolay sayisallastirilabildikleri icin parasal gelir ve tiiketim harcamalar1 en
yaygin kullanilan yoksulluk kistaslar1 arasinda sayilmaktadir. Tiiketim
harcamalarina iliskin hesaplamalar, “yeterli” miktarda temel gida maddesinden
meydana gelen gida sepetinin maliyeti ya da asgari kalori miktarinin gerektirdigi
tiketim harcamalar1 esasina dayali olarak gerceklestirilmektedir (Senses, 2003:
62-63).

Benzer bir yaklasimla Lipton (1997), 6zel tiiketimdeki yetersizliklere odaklanarak
yoksullugu tanmimlamaktadir. Buna gore, kisi basina 6zel tiiketimin belirli bir
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diizeyin altinda kalmasi yoksulluk durumunu tanimlamaktadir (Lipton, 1997
aktaran Aktan ve Vural 2002: 40-41). Lipton’'un bu tanmimlamasinda mutlak
yoksulluk ¢izgisi (sinir1) yaklasimini benimsedigi anlasilmaktadir.

Drewnowski (1977: 183), yoksullugun bireylerin ihtiyaclarin1 yeterli olarak
disiinilen dizeyden daha az karsilamalart durumunda ortaya c¢iktigini
belirtmektedir. Bu genel tanimda ihtiyaglarin yeterli diizeyde tatmininden ne
anlasilmasi gerektigi aciklanmalidir. Burada yoksulluk kavraminin farkh
yorumlarindan yararlanmak miimkiindiir. Bireylerin ya da hane halklarinin
ihtiyaclarini yeterli ya da yetersiz diizeyde karsiladiklarina dair kisisel gortsleri
siibjektif yoksulluk kavramiyla agiklanir. Buna gore birey kendi degerlendirmesine
gore yoksuldur ya da yoksul degildir. Bireylerin asgari yasam standardinin
gerektirdigi temel gereksinimleri karsilayabilmesi icin yeterli miktarda gelir elde
edememesi durumu ise gelir yoksullugu kavramiyla agiklanmaktadir.

Diinya Bankasi’'na(1990) gore yoksulluk, asgari yasam standardina erisememe
durumudur. Ote yandan giiniimiizde yoksullugu tiiketim ve gelir eksenli dar bir
kapsamda degerlendiren mutlak yoksulluk sinir1 eksenindeki geleneksel
tanimlarin yerini ¢ok boyutlu yoksulluk tanimlarina birakmistir. Burada
yoksullugun tanimlanmasinda sadece gelir ve tiiketim biiyiikliiklerinin dikkate
alinmasinin yeterli olmadigi ifade edilerek, yoksullugun karmasik ve ¢ok boyutlu
yapisinl ortaya cikarabilecek farkli olgiitlerin gelistirildigi anlasilmaktadir. Bu
kapsamda ¢ok boyutlu yoksulluk endeksi saglik, egitim ve yasam standardi olmak
lizere ii¢ boyutu kapsamakta ve her bir boyut da cesitli alt gostergelerden
olusmaktadir. Endekste, beslenme ve cocuk 6liimi saglik boyutunu; okullasma yili
ve cocuklarin okullara devamliligi egitim boyutunu; pisirme yakiti, tuvalet, su,
elektrik, yer ve varlik gostergeleri ise yasam standardi boyutunu gostermektedir
(Aktas, 2015:52).

Ayrica asgari bir yasam dizeyinin gelir ve tiikketim boyutlarinin yani sira
yoksullugun belirlenmesinde kaynaklara erisim, kamusal mal ve hizmetlere, yar
kamusal mal ve hizmetlere erisim ile otonomi, izzet ve onur gibi unsurlarin da
hesaba katilmasi gerektigi dile getirilmektedir. Baulch (1996)’a gore yoksulluk
kavrami, izzet ve onur ile otonomi kavramlarini kapsamaktadir. Zira yoksul
olmamak, diger kisilere boyun egmeyi gerektiren faaliyetleri yapmaktan
ozgirlesmeyle ve kendi yasam tarzini belirleyebilme yetenegine sahip olmakla
iliskilidir (Baulch 1996’dan aktaran Aktan ve Vural 2002: 41 ). Bu ¢ercevede gelir
yetersizliginin temelde bireysel diizeyde kisir dongii etkileri yaratarak; egitim,
saglik, ulasim, barinma, beslenme gibi insani ihtiyaclar ilizerinde bir takim
olumsuzluklara yol agmaktadir. Boylece yoksulluk, bir¢ok hizmet ve kaynaga
erisimde yasanan eksiklikler ve yetersizlikler nedeniyle insan onuruna yarasir bir
yasam standardindan uzaklasma durumu olarak tanimlanabilir (Kalfa-Topates,
2015: 23).

Ote yandan yoksullugun ekonomik boyutunu éne ¢ikararak gelir diizeyi yetersizligi
ile yoksullugu agiklamanin, yoksulluk iizerine eksik bir analiz yapilmasina neden
olacag: diisiincesiyle bir baska kapsamli tanim yapilabilir. Buna gore “yoksulluk;
donemlere ve toplumlara gore degisen araclarin, giiciin ve toplumsal 6nemin
yokluguyla nitelenen, basa gelmis ya da goniillii; siirekli ya da gecici olan bir
zayiflik, bagimlilik ve kiiciik diisme durumudur. Para, giic, etki, bilim, teknik nitelik,
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dogustan gelen onur, fiziksel gii¢, entelektiiel yetenek, bireysel oOzgiirliik ve
sayginlik yoklugudur” (Rahnema, 2009: 132-133 aktaran Kalfa-Topatas, 2015: 24).
Goruldugi gibi, alan yazinda yoksulluk kavraminin farkli sekillerde tanimlandigi ve
buna bagh olarak farkli sekillerde dl¢iildiigii anlasilmaktadir.

Bu calismada temel olarak objektif, nicel, iilke karsilastirmali analize olanak
saglayan gelir acisindan yoksulluk o6lciitii kullanilmistir. Gelir temelli yoksulluk
Olgiitli, hem tlkeler arasinda daha Kkarsilastirilabilir olmasi hem de ampirik
calismaya uygunlugu nedeniyle tercih edilmistir.

3. Yoksulluga Yonelik Teorik Yaklagimlar

Yoksulluga yonelik teorik yaklasimlarin, sosyolojik ve iktisadi yaklasimlar
temelinde degerlendirilmesi mimkiindur. Sosyolojik temelli yoksulluk teorileri
incelendiginde, yoksullugun farkli nedenlere dayandirildig1 goriliir. Bu kapsamda,
bireysel, kiiltiirel teorilerde yoksulluk, yoksulun kusuru olarak degerlendirilirken;
dislanmis, marjinal kalmis gruplar: ele alan tabakalasma yaklasimlar ile gelir ve
prestij kaynagi olarak bireylerin sosyal rollerine odaklanilmaktadir. Maksist
temele dayali Catismaci teorilerde yoksulluk ve esitsizlik ise glic yapisinin
sonuglarindandir (Soroka ve Byjak, 1995: 186-187’den aktaran Ak, 2016: 299). Kit
kaynaklarin ve iktidarin toplumda dagitilma bi¢imi ¢atismanin yogunluk diizeyiyle
iligkili bir faktordiir(Sunar, 2017:130). Sosyolojik kuramlarin iktisadi kalkinma
kuramlariyla olan etkilesimi diisiiniildiigiinde her iki bilim dalinda paralellikler
gorilebilir.

iktisat alaninda yoksulluk tartismalarina katki saglayan ilk diisiiniir Adam
Smith’tir. Smith yoksullugu doganin ya da geleneklerin gerektirdigi gereksinmeleri
satin alamama durumu olarak tanimlamaktadir. Gilbert (1999), Smith’in Ahlaki
Duygular Teorsi'ndeki (The Theory of Moral Sentiment) savinda, yoksullugun
ekonomik durumdan ziyade insan lzerinde yarattifl utanma, sosyal dislanma
olarak kendini gosterdigini belirtmektedir. Smith’e gore ekonomik esitsizlik,
avciliktan toplayicilik asamasina kadar tiim toplumlarin bir parcasi olarak
gozlemlenir. Diger taraftan ticaretin 6n plana ¢ikmasiyla ticari kapitalizmin
yasandigl merkantalist toplumlarda yoksulluk bir sorun olarak gorilmez. Ciinki
Smith’e gore licret geliri elde edenler sefalet yasamayacaktir. Ciinkii zenginden
yoksula ticret aktarimi yoksullarin tiim ihtiyag¢larini karsilamasini saglamaktadir.
Ote yandan Smith; kaza, hastalik, yashlik, durumlarinda yoksullarin ekonomik
faaliyetlerinin sekteye ugramasinin etkilerini géz ardi1 etmektedir. Ayni zamanda
Smith’in gelirin yoksullukla iliskili problemleri ¢o6zebilecegi varsayimi, asgari
Ucretin gida, giyinme ve barinma gibi temel ihtiyaclarnt karsilamayabilecegi
secenegini dikkate almamaktadir (Jung ve Smith: 2007: 21-22).

Malthus ise Ingiltere yoksul yasalarina karsi c¢ikarak yoksullara yapilacak gelir
transferinin niifus artisina yol acacagini 6ne siirer. Buna gore artan niifus
yoksullarin mevcut durumlarini kétiilestirirken bir yandan da daha fazla yoksulun
ortaya c¢ikmasina neden olacaktir. Malthus, niifusun, kendini besleme
olanaklarindaki artistan (aritmetik) daha biiytik bir hizla arttigini (geometrik) ileri
stirmektedir. Malthus'un bu kotiimser 6ngoriisii; niifus lizerinde artis yoniinde
baski yaratacagi gerekgesiyle yoksulara yonelik yardimlarin yarar saglamayacagi
hatta yoksullarin kendi ¢ikarlarina ters diisecegini dile getirmesine neden
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olmustur. Malthus’a gore, yoksulluk ve sefaletin temel kaynag1 sinirlandirilmayan
niifus artisidir. Ayrica Ingiltere yoksul yasalarinin siradan halk arasinda tasarruf
etme giicii ve istegini azalttif1 ve boylece iliretimin ve dolayisiyla mutlulugun en
giiclii nedenlerinden birinin zayifladigini ifade eder (Malthus, 2017: 14,61).

Marshall ve Keynes, yoksullugun ekonomik azgelismislikten ve beseri sermaye
eksikliginden kaynaklandigini diistinmektedir (Jung ve Smith: 2007: 25). II. Diinya
Savasi sonrasi ortaya ¢ikan kalkinma iktisadinda, azgelismisligin nedenlerini teorik
olarak ac¢iklamakta ve azgelismislikten kurtulmanin yollar1 degerlendirilmektedir.
Geleneksel, dengeli ve dengesiz kalkinma kuramlari olarak nitelendirilen Ortodoks
iktisad1 kalkinmanin 6nciileri arasinda yer alan, R.Nurkse, P.R.Rodan, W.W.Rostow,
A. Hirschman, W.A.Lewis, ].H. Boeke yoksul tilkelerin azgelismislik sorununu bu
tilkelerin kendi i¢ dinamiklerine baglamaktadir. Ornegin, AGU’lerde gegerli oldugu
ileri siiriilen hizli niifus artisi, dogal kaynaklarin yetersizligi, kisi basina diisen gelir
ve sermaye yetersizligi, girisimci yeteneklerinin gelismemis olmasi gibi faktorler,
azgelismis tlkelere 6zgil, gelismeyi engelleyici faktorler olarak degerlendirilir
(Isgiiden, 1995: 140, 141). R. Nurkse, yoksullufun kendisinin yoksullukla
miicadelede ilistesinden gelinemez bir engel oldugunu ifade eder. Clinki yoksulluk
kendisini stirekli tiretir. “Bir iilke yoksul oldugu icin yoksuldur." Nurkse bunun
basmakalip bir 6nerme gibi gériinmesine ragmen, ekonomik olarak geri kalmis
bolgelerde sermaye olusumu sorununun hem arz ve hem de talep yanini etkileyen
dongiisel iliskileri gosterdigini belirtir (Nurkse,1952:571).

Heterodoks kalkinma iktisat¢ilar1 ise bu sorunu diinya sisteminin isleyisiyle
iliskilendirerek azgelismis tilkelerin disinda aramiglardir. Ortodoks kuramlar, kisi
basina diisen geliri arttiracak sekilde sermaye birikiminin saglanmasina ve bu
cercevede sanayilesmeye basat rol verirken, Heterodoks kalkinma kuramlarinda
emperyalizm ve dis ticaret azgelismisligin temel nedenidir.

Ortodoks kalkinma anlayisini temel alan kalkinma kuramlari, kalkinmis tilkelerde
yasanan kalkinma siirecinin azgelismis tilkelerde de tekrarlayacagi anlayisina
dayanmaktadir. Ortodoks yaklasimlara gore, azgelismis tilkeler gelismis tilkelerin
kapitalizm 6ncesi yapilarina benzer geleneksel toplumlardir. Bu iilkelerin gelismis
tilkelerin gelisim yolunu takip ederek modernlesebilecegi belirtilir. Bu kuramin en
onemli 6zelligi, kalkinmanin 6nilindeki temel engeller ortadan kaldirildiginda tiim
uluslar evrensel kalkinma yoluna girecektir. Kalkinma stirecinde azgelismisligi salt
bir gecikme olarak goren ve bu siirecte 6ne gecmis tilkeleri yakalama sorunu
kapsaminda degerlendiren bdyle bir yaklasimin azgelismis tlkelerin 6zglinlik
tasiyan azgelismislik sorunlarina careler iiretmede yeterli olamamaktadir (Oztiirk,
2015:81-82).

Gercekten de 1960’larin ortasinda Bati merkezci Ortodoks dustlince yapisi
kendisinin karsitin iiretmistir. Ugiincii Diinyanin belirli bir uyum icinde yiikselen
sesi Bagimlilik okulu ya da Kurami olarak adlandirilmaktadir. Wallerstein’e gore,
Bagimlilik okulunun anahtar kavrami bagimlilik, temelde elestirel bir kavramdir.
Gelismis tlkelerle azgelismis iilkeler arasindaki iliskilerin dogasini karakterize
etmektedir. Bu iliskiler, gli¢c ve kontrol iliskileridir. Bagimlilik okulu 1970°li yillarda
azgelismis bir baska deyisle Uciincii Diinya iilkelerinde egemen bir bakis acisi
olmustur (Ercan, 1995:362).
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Bagimhilik kurami, dis ticarette karsilikli yarar ilkesini benimseyen kalkinma
modeliyle azgelismis tulkelerin kalkinamayacagini belirtir. Bu dogrultuda,
emperyalizmin kasith olarak azgelismis tilkelerin kalkinmasini engelledigini ileri
surer. Azgelismis tlkelerin tim iktisadi ve toplumsal cephelerini belirleyen
emperyalizm, uluslararasi sirketler, uluslararasi sermaye gibi bir dis merkez
bulunmaktadir. Althusserci bir ifadeyle geri kalmis tilkelerde iist belirleyici
dissaldir (insel, 2012: 167-168). Bagimhlik kurami, azgelismisligin kokenini
sermaye, teknoloji ya da cagdas degerlerin eksikligiyle degil, yoksul {iilkelerin
zengin llkelere bagimli olmasi ve bu iilkelerde yoksullarin da zenginler tarafindan
somiriilmesiyle aciklamaktadir(Escobar, 2019: 53).

1950 yilindaki ¢alismasiyla Hans Singer, uluslararasi ticaretin ve yabanci sermaye
yatirimlarinin azgelismis tilkelere pek bir yarar saglamadigini ve hatta bu tilkelerin
sanayilesmesini engelledigini ileri sirmistiir. Prebish genel olarak gelisme
sorunundan ziyade serbest ticaret teorileri lizerine odaklanmistir. Prebish’e gore
bu teoriler, cevre tlilkelerin ilksel iirtinler liretiminde uzmanlastigi buna karsilik
merkez lilkelerin sanayi iirlinlerin iliretiminde uzmanlastigi mevcut uluslararasi
isb6liimiinii destekler niteliktedir. Bu cercevede farkl iiriinlerin iiretiminde
yogunlasan tlkelerin ticaret iligkilerini anlamak i¢in yapisal bir analize yonelmek
gerekir. Raul Prebish ise azgelismis tilkelerin gelismis iilkelerle yaptig1 ticaretten,
dis ticaret hadlerinin hammadde ve birincil mallar aleyhine gelismesi nedeniyle
zarar gordigiini 6ne slrmiistiir. Dis ticaret hadlerinin hammaddeler ve birincil
mallar aleyhine bozulmasinin nedenleri arasinda iki unsur 6n plana ¢ikmaktadir.
Bunlardan ilki, s6z konusu mallarin gelir ve fiyat esnekliklerinin diisiik olmasidir.
ikinci unsur ise, bu mallar yerine kullanilabilen sentetik maddelerin artmasiyla
hammaddelere yonelik talebin siirekli azalmasidir. Yapisalci yaklasimin énemli bir
temsilcisi olan Prebish’in analizinde bir diger 6nemli unsur, ¢evre ve merkez
tilkelerinde arz yapilarinin birbirinden farkli olmasidir. Cevre iilkeleri olarak
nitelendirilen azgelismis tilkelerde piyasanin rekabetci yapisi ve iiretici kesiminin
gliclii olmayisi fiyat diislislerini beraberinde getirmektedir. Esitsizligin temelinde
yatan bir diger etken ise licret yapisiyla iliskilidir. Gelismis tlkelerde, isgiicii
piyasasinda sendikalarin giiclii yapisi verimlilik artisi ile birlikte licretlerin artmasi
yoniinde bir etki yaratmaktadir. Ucret artis1 karsisinda tekelci konumdaki firma,
bu artis1 tekrar triin fiyatina yansitabilme giicii dolayisiyla ylikselen fiyatin nihai
yukini ithalatc1 cevre tlkeler tstlenecektir. Diger taraftan, tam tersine cevre
tilkelerde orgiitsiiz, kalabalik isgilicii piyasasinda ftcretler diisiik diizeydedir.
Birincil mallarda ihracatg1 sayisinin da ¢ok olmasi ihra¢ mallarinin fiyatlari
nispeten diistiik kalacaktir. Kisaca, dis ticaret tarihsel olarak farkli donanimlara
sahip gelismis merkez ve azgelismis cevre arasinda esitsiz bir alis verise yani
kaynak aktarimina neden olmaktadir (Kaynak, 2007: 126-127 ve Ercan, 1995:363,
364, 365).

Bhagwati (1958), ekonomik biiylime veya teknolojik ilerlemeler nedeniyle iiretim
kapasitesini genisleten a¢ik bir ekonomide dis ticaret hadlerinin kétiillesmesinin
ekonomik biiylimenin yararh etkilerini denklestirecegini ve ekonomik kosullarin
daha kot bir hal alacagini ileri siirmektedir. Bu ¢ercevede yoksullastirici bliyiime,
uluslararasi ticarete durumunda ekonomik kalkinma ve biliylimenin ayni
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dogrultuda ilerlemeyecegini belirtir. Ciinkii pozitif ekonomik biiylime
gerceklesirken refahta azalma meydana gelir (Todorova, 2020: 255, 256).

Yoksullukla iliskili bir diger 6nemli nokta, kiiltiirel ve sosyal ¢cevrenin diisiik yasam
diizeyini normallestirerek yoksullugun tekrar tekrar uretilerek kusaktan kusaga
aktarilmasina yol agmasidir. Bu durum yoksullukla miicadeleyi zayiflatan bir unsur
olabilir. Lewis bu c¢ercevede yoksullugun kaynagina iliskin olarak yoksulluk
kiltirine sahip olmanin 6nemine vurgu yapmaktadir (Giddens, 2005: 314).

4. Literatiir Ozeti

Yoksullugun basat agiklamasinda ekonomik biiytimenin rolii vurgulanmakta ve kisi
basina gelirdeki artisin yoksullugu azaltmada anahtar rol oynayacagi
belirtilmektedir. Bu baglamda yoksulluk alanindaki ¢alismalarin azimsanmayacak
kismi1 ekonomik biliyiime ile yoksulluk arasindaki muhtemel pozitif yonli iliskiyi
ortaya cikarmaya yonelik olmustur. Ote yandan hizli biiyiimenin, kalkinmanin
temel amaglarindan biri olan yoksullugun azaltilmasini saglayip saglamadig1 hala
glincelligini koruyan ve netlik kazanmayan bir sorudur. Bu alandaki ¢alismalarin
biiyiik bir kismindaki bulgular, ekonomik biiytime ve yoksulluk arasindaki iligskinin
belirsiz oldugunu ve farkli biiyiime hikayelerinin yoksulluk iizerinde oldukga farkl
etkiler yarattigini gostermektedir. Gergekten, biiylimenin farkli patikalarinin
olmasi ve farkl tip biiytime siire¢lerini icermesi yoksulluk a¢isindan 6zgiin etkilere
yol agmaktadir (Aggarwal ve Kumar, 2012: 9).

Ekonomik biiylimesini arttirmanin yolunu arayan gelismekte olan iilkelere
ekonomilerini kiiresel piyasalarla biitiinlestirmeleri 6nerilmektedir. Bu 6nerinin
arkasinda yatan tez kiiresellesmenin yoksullugu azaltacagidir. Bu baglamda
Neoklasik okul ekonomide disa agikligi merkezi bir politika o6nerisi olarak
tanimlamaktadir. Ekonomik agikligin 6zellikle iki unsuru dis ticaret ve yabanci
sermaye hareketleridir. Uluslararasi ticaretin gelismekte olan iilkedeki yoksullar
icin fayda sagladig ileri siirilmektedir. Buna gore, ihracat faaliyetleri ile yoksul
tilkeler tarim ve sanayi urtnlerini dis piyasalara ulastirmakta, bol ve atil iiretim
faktorii olan isgiiciiniin kiiresellesen ekonomiyle biitiinlesmesini saglamaktadir.
Dis ticaret araciliiyla tireticiler ve tedarikciler arasindaki rekabet temel tiiketim
mallarinin fiyatlarim diisiirerek yoksullar acisindan fayda yaratir. Dis ticaretin bir
diger faydasi, isgiicii verimliligini ve lcretleri arttirarak esitsizligi azaltmasidir.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yoksulluk tizerinde olumlu etki
yaratacagl diisiincesi, bu tiir yatirimlarin tretim ve istihdam artis1 yaratmasina
dayanir. Ayn1 zamanda dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile tlkeye yeni
teknoloji ve yoOnetim bilgisinin aktarilmasiyla etkin iiretim dizeyinin
gerceklestirilecegi ileri siiriiliir. Diger taraftan Ortodoks kalkinma yaklasiminin
aksine Heterodoks kalkinma yaklasimi i¢cinde yer alan Bagimlilik okulu, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin olumsuz etkilerini vurgulamakta, ¢ok uluslu
sirketlerin ulusal ekonomiyi hakimiyetine alarak, orijin iilkeye biiylik kaynak
transferi gerceklestirdigini ifade etmektedir. Bu cercevede dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar:1 beklenen ileri ve geri baglantilar1 yaratmada basarili degildir
(Tsai, 2006:268-269). Diger taraftan Veltmeyer (2006: 116), Ortodoks ya da
Neoklasik ekonomi modelinin yalnizca kiiciik bir miilk sahibi ya da isletmeci
grubun, diinya pazarinda rekabet edebilen az sayida 6zel tesebbiislin yararina
olacagini 6ne stirmektedir.
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Teorik olarak biiylimenin 6zellikle ¢ok yoksul tilkelerde yoksullugu azalttigl1 ancak
biiylimenin boliisim uzerindeki etkisinin kisa donemde olumsuz oldugu
belirtilmektedir (Kuznets, 1955). Simon Kuznets, ekonomik biiytimenin ilk
asamalarinda gelir dagilimimin kotilesme egiliminde oldugunu, biiylimenin
ilerleyen asamalarinda ise gelir dagiliminda iyilesme olacagini ileri siirmektedir.
Biiylime ve gelir dagilimi arasindaki iliski, cogunlukla yapisal degismenin dogasiyla
baglantiidir (Todaro ve Smith, 2003: 214, 215). Kuznets'e gore, tarim
sektoriindeki bireylerin gelirleri sanayideki bireylerin gelirlerinden daha
distiktiir, ancak daha esit dagihim gostermektedir. Bu durum, tarimdan sanayiye
gecisle ifade edilen yapisal degisim siirecinde tersine donmekte bireylerin gelirleri
artarken gelir esitsizligi de ylikselmektedir (Topuz ve Dagdemir, 2016:118,119).

Alan yazinda ampirik ¢alismalar incelendiginde birbirlerinden farkli bulgulara
ulastiklar1 gorulmektedir. Dollar (2001:17) c¢alismasinda sadece diinya
ekonomisiyle ticaret ve yatirimlar temelinde hizli biitiinlesme saglayan iilkelerin
yoksulluk oranlarinda 6nemli diisiis kaydettiklerini belirtmektedir. Bu kapsamda
Vietnam’in kiiresel ekonomiyle dis ticaret kanaliyla daha fazla bitiinlestigi
dénemde mutlak yoksulluk orani da 1988 yilinda %75’den 1998 yilinda %37’ye
gerilemistir.

Reuveny ve Li (2003:593-594 ), ticari agikligin iilkeler arasinda daha adil gelir
dagilimi ile iligkili oldugunu tespit etmesine ragmen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin gelir esitsizligini arttirdigini, portfoy yatirimlarinin ise gelir
esitsizligi tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi olmadigini saptamistir. Bu
calismaya gore ekonomik acikhigin gelir esitsizligini iyilestirmesi ya da
kotiilestirmesi agikligin tiirtine bagh olarak degisim gostermektedir.

Diger bazi calismalarda ise ekonomik biiylimenin esitsizlik tizerinde ¢ok 6nemli bir
etkisi olmadig: ileri siurilmiistiir. Bu diisiince, gelir dagiliminin zaman iginde
onemli bir degisim gostermedigi gozlemine dayanmakta, esitsizlik ile biiylime
arasindaki iliskinin zayif oldugu ileri strtlmektedir. Buna gore ortalama kisi
basina diisen gelirlerin artmasi ya da azalmasina karsin Gini esitsizlik
katsayisindaki degisiklikler oldukg¢a kiiciik dilizeyde olma egilimindedir. Bu
kapsamda Deininger ve Squire (1996: 587), kisi basina diisen gelirdeki ortalama
yilik degisimin yiizde 2.16 iken Gini katsayisindaki ortalama yillik degisimin
sadece ylizde 0.28 puan olduguna dikkat ceker. Diger taraftan calismada, ekonomik
biiylime ile yoksullugun azalmasi arasinda pozitif giiclii bir iliski bulunmustur. Bu
dogrultuda, 95 tlilkeden ekonomik biiylime déneminde olan 88 iilkenin 77’sinde
biiylimeye yoksullarin gelirinde artis eslik etmistir. Kiiciilme déneminde olan 7
tilkenin 5’inde yoksullarin gelir diizeyi de azalmistir.

Yoksulluk ve esitsizlik tizerinde etkili olmasi beklenen 6nemli bir diger unsur,
egitimdir. Yoksullarin egitim diizeylerinin yiikseltilmesi, egitimde firsat esitliginin
saglanmasi yoksullukla miicadelede atilmasi gereken 6nemli bir adimdir. Diinya
genelinde gelir ve ekonomik refah farkliliklar ile 6lg¢tilen yoksulluk ve esitsizligin,
bireylerin egitim durumlarina da yansidigini ve egitim farkinin giderek daha fazla
acildig1 ifade edilebilir. Bu kapsamda gelismekte olan tilkelerin 6zellikle ilk ve orta
egitimin miktar ve kalite olarak iyilestirilmesi, gelismis tlkelerin gelir ve refah
diizeylerine yakinsamalarinin 6niinii agacaktir (Karayilmazlar, E. 2006: 217).
Awan ve digerleri (2011:7), Pakistan’da egitimin yoksulluk tzerine etkisini
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arastirmiglardir. Calisma bulgulari, egitime erisimin yoksullugu azalttigini
gostermektedir. Calismada dikkate deger bir diger bulgu, egitim diizeyi
ylkselttikce kisinin yoksulluktan kurtulma sansinin siirekli artmasidir. Yazarlara
gore bu bulgu, egitim diizeyi ytlikseldikge, kisinin yoksul olma olasiliginin azalmasi
anlamina gelmektedir.

Biiylimenin belirleyicileri arasinda yer alan bilgi-iletisim teknolojilerinin yoksulluk
iligkisi literatiirde ele alinmaktadir. Yoksulluk ile iligkili olan bir diger faktor bilgi
iletisim teknolojileridir. Internet kullanimiyla firmalarin verimlilik artisi, daha
etkin piyasa koordinasyonu ve is-isgiicii eslesmesi saglayarak biiylime etkisi
yarattigl ve bunun da yoksulluk tzerinde azaltici yonde etkisi oldugu
belirtilmektedir. Bilgi iletisim teknolojileri becerilerinin artmasi, sosyal
sermayenin artmasi ve is-isgiici eslesmesinin daha iyi gerceklesmesi ise
istihdam/tlicret etkisiyle yoksulluk tizerinde azaltici etkide bulunmaktadir. Sosyal
icerilme etkisi ise daha etkin piyasa koordinasyonu ve is-isglicii eslesmesi, bilgi
iletisim teknolojileri becerilerinin artmasi, sosyal sermayenin artmasi, bilgiye
ulasim ile ortaya ¢ikmakta ve yoksullugu azaltma yoniinde etki etmektedir Bu
baglamda internet kullaniminin biiytime, istihdam ve sosyal igerilme etkilerinin
oldugu ileri siiriilmektedir (Galperin ve digerleri, 2014: 33).

Bilgisayar teknolojilerine erisim ve kullaniminin, bireylerin isglici piyasasi
hakkinda bilgi edinmesini ve sosyal aglara katilimini saglamasiyla istihdam
edilebilirligi kolaylastirdigr ifade edilmektedir. Bilgi iletisim teknolojileri
kullaniminin istihdam ve ekonomik firsatlardan haberdar olma ve onlar
degerlendirme acgisindan olumlu katkilar yaratacagi o©ne siirtilmektedir
(Granovetter 1973, Garrido ve digerleri 2012, Mariscal ve digerleri 2008). Ote
yandan Pigato (2001) tarafindan Sahra-alti Afrika ve Giiney Asya’da BIT
teknolojilerinin yoksullugu azaltma stratejisi olarak kullanilabilmesi i¢in gerekli
olan kosullarin saglanmasi ve bazi prensiplerin izlenmesi gerektigi lizerinde
durulmaktadir. Bu cercevede bilgi iletisim teknolojilerinin yoksulluk 6zelinde
olumlu etkilerinin ortaya ¢ikabilmesi iilke kosullarina da bagh olacaktir.

Kuramsal yaklasimlar temelinde yoksulluk iizerinde rol oynayan faktdrlerin
farkhlastigni ve ampirik calismalar 1s18inda farkli bulgulara ulasildigl
anlasilmaktadir. Bu cercevede ¢alismada kuramsal ve ampirik literatir
incelemeleri neticesinde yoksullugun belirleyicileri olarak o6ne c¢ikan faktorler
dikkate alinarak bu faktorlerin yoksulluk tizerindeki etkisi degerlendirilmektedir.

5. Ekonometrik Metodoloji

Ekonometrik bir model olusturulurken modele ilave edilen degiskenler ge¢cmis
deger(ler)inden etkilenebilmektedir. Ekonometrik modelden elde edilen
sonuglarin giivenirliligi icin gecmis deger(ler)iyle iliskili olabilecek degiskenin
gecikmeli deger(ler)inin modelle dahil edilmesi biliyiik 6nem arz etmektedir.
Dinamik panel veri modelleri, bagiml ve/veya bagimsiz degiskenlerin modelin sag
tarafinda yer aldig1 modellerdir ve gecikmeli degiskenlerin tiiriine gore li¢ grupta
ele alinabilmektedir. Bu calismada otoregresif panel veri modelleri lizerinde
durulacaktir.
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Bir gecikmeli dinamik bir panel veri modeli,
Vie =0V tx{f+u, up,=p+v, i=1.N t=1..T (1)

seklinde ifade edilebilmektedir. Burada & skalerdir, x;, 1Xk ve £ kx1 matris
seklindedir. u ;g6zlemlenemeyen birim etkileri, 1;, hata terimini ifade etmektedir.
p,~I1D(0, cr;] ve v;,~IID(0,0.) birbirleri ve kendileri arasinda bagimsizdirlar. v;.,
u;’'in bir fonksiyonu oldugundan v;._, de p;’in bir dogrusal fonksiyonu olacaktir.
Dolayisiyla E(Y.._;.u;) = 0 iliskisinden dolayr dinamik modellerde icsellik
problemi meydana gelecektir.

(1)’'deki modelde karsilasilan igsellik probleminden dolay1 EKK tahmincisi egilimli
ve tutarsiz olacaktir. Sabit Etkiler (SE) tahmincisi grup i¢in déniisiim sonucunda y;

'yi modelden elimine etmektedir, fakat bu doniisiim sonucunda (v;,_; — ¥;_, ) ile (
v, — ¥;) arasindaki iliski var olmaya devam edecektir, dolayisiyla grup ici
donlsim tahmincisi de burada egilimli ve tutarsiz sonuglar verecektir (Baltagi,
2008: 147). Birim etkileri modelden diisiirmek i¢cin kullanabilecegimiz baska bir

donlisim de birinci farklar doniisimii  olacaktir. Birinci farklar dontisimi
sonucundan g; modelden diismektedir, fakat gecikmeli bagiml degisken i¢seldir,

bir baska ifadeyle modelin bagimsiz degiskeni olan AY¥;,_; degiskeni, hata terimi
Aug, ile ortogonal degildir. Boylece sapmali tahminler elde edilmektedir. Bu

nedenle birinci fark donlistimii yapildiktan sonra, gecikmeli bagimli degisken ve
hata terimi arasindaki korelasyonun ara¢ degisken kullanimini ile kontrol edilmesi
onerilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2020: 75).

Anderson ve Hsiao ilk etapta dinamik panel veri modellerinin birinci farklarinin
alinmasini ikinci etapta ise hata terimi ile iligkili olan bagimli degiskenin gecikmeli
degerinin yerine ara¢ degisken kullanarak dinamik panel veri modellerinin tahmin
edilmesini Onermistir (Anderson, Hsiao, 1982: 58-59). Ara¢ degisken secimi
konusunda c¢esitli yaklasimlar mevcuttur ve genel olarak kullanilacak arag
degiskenlerin Av;, ile korelasyonsuz olmasi ve yerine gececekleri degisken ile

yluksek derecede korelasyonlu olma sartlar1 aranmaktadir. Arellano ve Bond
(1989) ara¢ degiskenler icin ¥;,_» kullaniminin Ay;,_.’den daha iyi sonuclar
verdigini ispatlamistir. Ayrica ¥;._.'nin kullaniminda daha az goézlem kaybi

olmaktadir (Arellano, 1989, : 340). Dinamik panel veri modellerinde arag
degiskenlerin etkinligini artirmak i¢cin GMM tahmincisini gelistirmistir. Ancak
birinci farklar GMM tahmincisinin performansi otoregresif parametre sayisi ¢ok
fazla ya da birim etkinin varyansinin artik hatanin varyansina orani ¢ok yiiksek ise
zaylf kalmaktadir (Blundell ve Bond, 2000: 325). Sonuc itibariyle Arellano ve
Bond'un standart ilk farklar GMM tahmincisinde kullanilan arag¢lar § degerinin 1’e
yaklasmasi, ( r:rj /o2 ) oraninin artmasi ve dengesiz panel verilerle ¢alisiimasi ya

da T’nin kiiciik olmasi1 gibi nedenlerden dolay1 gecerli olmayabilir (Seving, 2020:
31). Tim bu nedenlerden dolay1 dinamik panel veri modellerinin tahmininde
Blundell ve Bond'un Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM)
kulllanilmasi daha uygundur.
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Bu calismada, modele dahil edilen tilkelere ait veri eksikligi de dikkate alindiginda
yoksullugun belirleyicilerinin arastirlmasinda Sistem GMM tahmin yontemi
kullanilmistir.

6. Veri Seti ve Ekonometrik Model

Calismada kullanilan degiskenlere ait bilgiler ve veri kaynaklar1 Tablo 1'de
sunulmustur.

Tablo 1. Kullanilan Degiskenlere Ait Bilgiler ve Veri Kaynaklari

Kisaltma Degiskenler Birim Kaynak
Yoksulluk orani
PHR,, ($3.20 yoksulluk niifusun %’si
sinir1/cizgisi)
PG, Niifus artis orani yillik %
Kisi basina diisen
LGDP, 31 basina dus i
it GSYIM sabit 2010 $
TRD:E Dis Ticaret % GSYIH Dﬁnya Bankasi
IND,, Sanayi % GSYIH
UEM, Issizlik %
CE, Zorunlu egitim yil
LE, Yasam beklentisi yil
NET, Internet kullanim niifusun %’si

Yoksullugun belirleyicilerini analiz etmek amaciyla asagidaki gibi bir gecikmeli
dinamik bir panel veri modeli ele alinmistir,
PHR;, =« +f,PHR;, | + B,PG,, + f;LGDP;, + B,TRD,, + B;IND;, + B, UEM,, +
B,CE;, + BgLE;, + BsNET, .+ u,,

(Model 1)

Burada PHR;,_, Kkisi bas1 yoksulluk oraninin bir donem gecikmeli degerini, i
tilkelere ait birim boyutunu, t zaman boyutunu ve u; hata terimini ifade

etmektedir. Olusturulan dengesiz panel verideki degiskenlerden sadece kisi basina
diisen GSYIH degiskenine ait serinin dogal logaritmasi alinarak modele dahil
edilmis ve yar1 logaritmik bir modelden hareket edilmistir.

7. Ampirik Bulgular

Calismada yoksullugun belirleyicileri, verilerine ulasilan 30° ilkenin 1995-2015
donemi i¢cin dinamik bir yapida arastirlmistir. Buradaki dinamik yap, kisi basi
yoksulluk oraninin bir dénem gecikmeli degerinin bagimsiz degisken olarak
modele dahil edilmesiyle olusturulmustur. Arastirmada bu tlke grubunun ve
zaman araliginin baz alinmasindaki en 6nemli nedeni veri eksikliginin en az
seviyede tutularak tahmin agamasinda veri kaybinin minimize edilmesidir.

3 Modele dahil edilen iilkeler séyledir: Arjantin, Ermenistan, Azerbaycan, Belarus, Bolivya, Brezilya,
Bulgaristan, Cin, Dominik Cumhuriyeti, Ekvator, Misir, El Salvador, Giircistan, Honduras, iran,
Kazakistan, Kirgizistan, Meksika, Pakistan, Panama, Paraguay, Peru, Filipinler, Romanya, Rusya,
Tayland, Tiirkiye, Uganda, Ukrayna, Veneziiella.
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Tablo 2. Gelismekte Olan Ulkelere Ait Blundell ve Bond’un Sistem GMM Tahminci

Sonuclari
Bagiml degisken :
PHR,
PHR,,_, 0.768"
PG, 0.790"
LGDP:E _2.585***
TRD,, -0.028™
IND,, -0.069™
CE, -0.240™
LE, 0.436"
NET,, -0.062™
Wald x¥5= 13495.18"
AR(1) Z=-5.72""
AR(2) 7= 1.74
Sargan: j:’f?: 20.46
Araclar GMM L(1/18).L3.PHR
¢ Standart FOD.(PG LGDP TRD IND UEM CE LE NET)
Arac Degisken Sayisi 26
Birim boyutu N 26

% p<0.01, ** p<0.05 ifade etmektedir.

Model 1’e ait tahmin sonuglar1 Tablo 2’de yer almaktadir. Parametre yorumlarina
gecmeden o6nce modelin dogru tanimlanmasi ve GMM tahmininde etkinligin
saglanmasi igin belirli kosullarin saglanmasi gerekir. Modelde ilk kosul, birinci
mertebeden otokorelasyonun var olup olmadig1 o6nemli degil iken, ikinci
mertebeden otokorelasyonun olmamasi geregidir. Arellano ve Bond'un (AR(1))
test istatistigine bakildiginda birinci mertebeden otokolerasyonun olmadigini
gosteren temel hipotez ( Hy: E(u;,u;,_;) = 0) reddedilmektedir, beklenildigi gibi
birinci mertebeden negatif otokolerasyon vardir. Genellestirilmis momentler
tahmincilerinin  etkin olabilmesi icin ikinci mertebeden otokorelasyonun
olmamas1 gerekir, (AR(2)) test istatistiginde ise ikinci mertebeden
otokolerasyonun olmadigini gosteren, ikinci mertebeden otokolerasyon yoktur,
seklindeki temel hipotez (Hy: E(u; u;,_») = 0) reddedilememektedir. Ikincisi,
modelde kullanilan ara¢ degisken sayisinin birim boyutu N’e esit veya birim
boyutu N’den kiicik olmast gerekmektedir. Ampirik sonuc¢larimizdan
gorilebilecegi lizere modelimizde kullanilan ara¢ degisken sayist (26) birim
boyutu Ne (26) esit cikmistir. Son olarak “asir1 tanimlama kisitlamalari
gecerlidir” seklinde kurulan sargan testin temel hipotezinin reddedilememesi
gerekir. Sargan test istatistigine gore incelendiginde asir1 tanimlama
kisitlamalarinin gecerli oldugu temel hipotezi (H,:Asir1 tanimlama kisitlamalari

gecerlidir) reddedilememekte dolayisiyla araglarin gegerli oldugu goriilmektedir.
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Sonug itibariyle Blundell ve Bond’'un sistem GMM tahmincisinde istenilen tiim
varsayimlar modelimizde saglanmistir.

Wald istatistigine bakildiginda, modelin genel olarak anlamli oldugu
anlasilmaktadir. Tim sonuglara gore, bagimli degiskenin bir gecikmeli degeri dahil
olmak lizere tiim parametreler yoksullugu aciklamada anlamhdirlar ve parametre
isaretleri iktisadi acidan beklenen yonde oldugu goriilmektedir.

PHR;, =x +0.768PHR,,_, + 0.790PG,, — 2.585LGDP,;, — 0.028TRD,, — 0.069IND,,
+ 0.149UEM,, — 0.240CE;, + 0.436LE,, — 0.062NET,,+ u,

Calismanin ampirik bulgularina gore, kisi basi yoksulluk oraninin bir dénem
gecikmeli degeri kisi bas1 yoksulluk oranini agiklamada anlamlidir ve parametre
isareti iktisadi agidan beklenildigi gibi pozitiftir. Kisi basi yoksulluk oraninin bir
onceki donem degerindeki 1 birimlik artis kisi basi yoksulluk oranini 0.768
arttirmaktadir. Niifus artis oranindaki 1 birimlik artis kisi basi1 yoksulluk oranini
0.790 arttirmaktadir. Kisi basina diisen gelirdeki %1’lik artis yoksulluk oranini
0.026 azaltmaktadir. Dis ticaretteki 1 birimlik artis kisi basi yoksulluk oranini
0.028 azaltmaktadir. Sanayi payindaki 1 birimlik artis kisi bas1 yoksulluk oranini
0.069 azaltmaktadir. Issizlikteki 1 birimlik artis kisi bas1 yoksulluk oranini 0.149
arttirmaktadir. Zorunlu egitim yilindaki 1 birimlik artis kisi basi yoksulluk oranini
0.24 azaltmaktadir. Yasam beklentisindeki 1 birimlik artis kisi basi yoksulluk
oranini 0.436 arttirmaktadir ve son olarak internet kullanimindaki 1 birimlik artis
kisi basi yoksulluk oranini 0.062 azaltmaktadir.

8. Sonu¢

Ge¢cmisten ginimize yoksulluk sorunu giincelligini korumakla birlikte
kiresellesme siirecinin hiz kazanmasiyla o6zellikle gelismekte olan tlkeler
acisindan daha fazla tartisilir olmustur. Yoksulluk olgusu son zamanlarda ¢ok
boyutlu bir sorun olarak algilanmakta ve iktisadi sinirlarin icine hapsedilemeyecek
genislikte ele alinarak; iktisadi, demografik, toplumsal, kiiltiirel, cografi ve siyasal
nedenlerle iliskilendirilmektedir. Dolayisiyla yoksulluk olgusunun disiplinler arasi
yaklasimlarla ele alinmasi, daha iyi anlasilmasi ve ¢6ziim tretilebilmesi agisindan
dikkate degerdir. Bu baglamda c¢alismamizda yoksulluk olgusunun kuramsal
temelleri iktisadi ve sosyolojik yaklasimlar cercevesinde incelenmistir. Ote yandan
calismamiz ampirik bir analizi de igerdigi icin arastirma amacimiz dogrultusunda
yoksullugun temel iktisadi, sosyal ve demografik belirleyicilerine odaklanilmistir.

Bu kapsamda iktisadi kalkinma yaklasimlarinda yoksullugun kaynagini aciklamaya
yonelik teorik yaklasimlar ve ampirik ¢alismalarin 1siginda gelismekte olan
tilkelerde yoksullugu etkileyen faktorler aciga ¢ikarilmaya ¢alisilmistir.

Calismada gelismekte olan tilkelerde niifus, issizlik ve beklenen yasam stiresindeki
artislarin yoksullugu olumsuz yonde etkiledigi; kisi basina diisen gelir, dis ticaret,
sanayinin gelirden aldig1 pay, zorunlu egitim yili ve internet kullanim oranindaki
artislarin yoksullugu azalttig1 bulgularina ulagilmistir. Niifus artisinin yoksulluk
tizerinde anlamli ve dikkate deger oOlciide olumsuz etkisi vardir. Bu bulgular
dogrultusunda Malthusyen bir bakis acisiyla niifus artisinin yoksulluga yol actigi
ifade edilebilir. K. Marx ise niifus baskisini kapitalist sistem ile iligkilendirir. Niifus
artisi, yedek isgiicii ordusunu biiyiiterek isci ticretlerinin sermaye lehine dustik
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tutulmasini saglayan isleviyle kapitalist sistemin bir geregidir. Yasam siiresinin
uzamasinin gelismekte olan tilkelerde yoksulluk tizerinde baski yarattig1 ve sorunu
agirlastirdigy ifade edilebilir. Bu durum, azgelismis iilkelerde kisi basina diisen
gelirin ve bireysel tasarruflarin oldukca diisiik olmasi nedeniyle bireylerin gelir
kaynaklarin1 daha uzun yasam siirelerine yayabilme potansiyelinin zayif olmasiyla
iligkilendirilebilir. Ayn1 zamanda gelismekte olan iilkelerde egitim diizeyinin diisiik
olmasi, kayit dis1 ekonominin genisligi, glivencesiz calismanin yayginlig: ileri
yaslarda tiiketimin diizgiinlestirilmesini engelleyici rol oynayabilir. Azgelismis
tilkelerde ekonomik giiciin ve iktisadi kaynaklarin verimli alanlara kanalize
edilememesi ve sosyal kalkinmanin geri plana itilmesi; yoksullar;, ekonomik,
sosyal risklere karsi daha savunmasiz hale getirmektedir. Tiim bu siralanan soz
konusu unsurlar bireylerin yasam stiresi boyunca diizenli ve yeterli bir gelir
akimina ulasmasi yontiindeki aksakliklar yasam siiresiyle yoksulluk arasinda ters
yonli bir iliskiye isaret edebilir. Ayrica yliksek niifus artisina sahip azgelismis
tlkelerde yasam siiresinin uzamasi, bagimli niiffusun artmasina yol acgarak,
kamunun sosyal sermaye yatirim geregini arttir. Devletin egitim, saglik gibi sosyal
yatirimlara daha fazla kaynak aktarabilmesi yoksulluk tlizerinde olumlu katki
yaratacaktir.

internet kullanim oranindaki artiglarin ise bireylerin isgiicii piyasasi hakkinda bilgi
edinmesini ve sosyal aglara katilmini saglamasiyla istihdam edilebilirligi
kolaylastirdig1 ve ekonomik firsatlardan haberdar olmay1 sagladigi ve bu kanallar
yoluyla yoksullugu azaltic1 etkisi oldugu ifade edilebilir. Ancak bu etkinin disiik
diizeyde olmasi, bilgi ve iletisim teknolojilerine erisimde veya bunlarin
kullaniminda diinya iilkelerindeki vatandaslarin ayni olanaklara sahip olmadig ve
cografi olarak 6nemli bir dengesizligin oldugu, dijital bolinme ya da dijital
ucurumun varligina isaret edebilir.

Yoksul iilkelerde yasayan bireyler zengin tlilkelerde yasayanlardan daha kisa
yasam suresine sahiptir. Kisi basina diisen gelirdeki artisin, egitim ve saghk
imkanlarindan yararlanmayi arttirarak yoksullugun azaltilmasina destek olmasi
beklenir. Calismada kisi basina diisen gelir ile yoksulluk arasinda ters yonlii bir
iliski bulunmustur. Ancak kisi basina diisen gelirdeki artisin yoksullugu azaltici
etkisinin dnemsiz olmasi, gelismekte olan iilkelerde gelir dagilimi bozuklugunu
akla getirmektedir.

Heterodoks kalkinma kuramlan c¢ercevesinde dis ticaretin esitsizlige yol acarak
yoksullugu kétiilestirecegi one siiriilmektedir. Ote yandan arastirma bulgular,
bagimlilik yaklasiminin aksine dis ticaretin yoksullugu azaltici yonde etkiledigi
ancak bu etkinin oldukc¢a kiiciik oldugunu goéstermistir. Calismada, yoksullugu
azaltmada en biyiik katkiyr egitimin yaptigl; nifus ve yasam beklentisindeki
artisin, issizligin yoksulluk sorununu agirlastiran énemli faktorler oldugu tespit
edilmistir.
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Keywords Abstract

Knowledge- The purpose of the study is to examine the stimulating and supporting role of the
oriented kind of process innovation -knowledge-oriented innovation- on firm performance
innovation, of a telecommunications company operating in Turkey. The study was carried out
knowledge first and largest integrated, leading provider of telecommunication services
management, firm o noany Tyrk Telekom Group-Antalya Regional Office in Turkey. The data was
tel&fﬁgﬂii‘f{ion obtained through in depth interviews with the top-level managers of the company
industry. all who have active roles in the sFrateglc_managemen_t processes. The findings
Article History showed that knowledge oriented innovation plays stimulating crucial role on
Received firm’s performance by effectively distributing firm’s tangible and intangible
29 Nov, 2020 assets. Besides, the findings indicated that knowledge-oriented innovation
Accepted supports creation of different kind of innovation solutions such as marketing and

31 Dec, 2020 thus influenced firm performance positively.

1. Introduction

Changes in society and economy rapidly influenced customer demands and thus,
resulting shorter product lifecycles. Companies have been actively involved in both
technological (product & process) and non-technological (organizational &
marketing) innovations to ensure that their products meet the increasingly
complex customer needs and sustain competitive advantage in the market. One of
the critical success factors for innovation has been pointed out as knowledge
(Semmelrock-Picej etc.,2005; Mousavizadeh et al. 2015; Eslami and Lakemond,
2016), but it also has been identified as a weakness of many organizations.
Innovation is exceedingly dependent on the amount of knowledge available to
organizations and therefore, flows of knowledge have to be identified and
managed to ensure successful innovation (Cardinal, et al. , 2001; Darroch and
McNaughton, 2002; Pyka, 2002; Adams & Lamont, 2003;, Shani et al., 2003). In
order to achieve effective knowledge management, interdivisional information
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support systems are required. Such systems, as described by Semmelrock-Picej et
al. (2005) should be able to deal with and to combine several different sources and
kinds of knowledge: qualitative and quantitative, structured and unstructured,
explicit and implicit. Systems of this kind named 'knowledge-oriented' by
Semmelrock-Picej et al. (2005) and the main aspect, which differ them from
traditional 'knowledge-based' systems, is that the latter has a narrower focus on
automated decision making based on only explicit knowledge.

It is not surprising to see that knowledge management and innovation in an
increasingly competitive world have become necessary priorities for
organizations. Some studies emphasized the importance of knowledge and
innovation that is considered organisational capabilities as a complex knowledge
system that includes the technology system, managerial system, and value system
of the firm. Also many scholars argue that knowledge management facilitated a
firm’s innovation, which resulted in better firm performance(Hwang and Lee,
2010; Spano et al. 2017, Migdadi,2020). The current case study was carried out
first and largest integrated, leading provider of telecommunication services
company, Turk Telekom Group-Antalya Regional Office (further mentioned as TTG
Antalya Office in the text) in Turkey. The company has recently developed and
implemented an innovative solution - Turk Telekom Portal (further mentioned as
The Portal in the text) - for the purpose of effective knowledge management to
ensure customer needs are met and competitive advantage is gained. Knowledge
managed in this Portal supports all steps of the company services, starting from
identifying potential customers to expand the service lines, thus enabling the
company to better deal with various processes leading up to customer satisfaction.
Therefore, the paper will address the following questions: “Does knowledge-
oriented innovation influence firm performance” and “If it does, how it helps firms
to be more successful than others?”. In an attempt to answer these questions of
authors focus on how firm's new innovative solution - Turk Telekom Portal -
changed the way knowledge is managed by the firm and its influences on firm
performance. The purpose of this study is twofold: (1) to analyze the stimulating
role of knowledge-oriented innovation on firm performance; (2) to investigate the
supporting role of knowledge-oriented innovation on the creation of new
innovative solutions.

2. Literature Review

In the 1990s, knowledge management (KM) emerged as a discipline in the
academic field and similarly, organizations started to realize the importance of
managing knowledge effectively (Donate & Sanchez de Pablo, 2015). As Preiss
(1999, p. 39) suggests, ‘the need now is for analytical methods that can be used in
this new discipline so that management may add a quantitative dimension to
qualitative [knowledge management] approaches.” According to Ng et al. (2012),
the creation of KM concept is due to the importance of managing knowledge for
company survival in today’s competitive environment. Different studies
interpreted KM concept differently and these definitions are very subjective
(Beckman, 1999). For instance, KM is a process that manages information within
the company for company's benefit (Roy, 2002). Swartz (2008) identified KM as
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defining, selecting, organizing, diffusing and transferring critical information
process and expertise that reside in the organization in an unstructured form, as a
crucial part of the organization memory. Wen (2009) related KM to a performance
by stating that the main purpose of managing knowledge is to create, acquire,
share and utilize it within the organization to enhance firm performance.

Researchers classified KM into two major categories: implicit and explicit
knowledge (Polanyi, 1966; Nonaka & Takeuchi, 1995). Implicit knowledge is
unstructured, unmeasured and often intuitive and hence difficult to communicate,
such as the personal experience of an individual. Explicit knowledge, on the other
hand, is expressed in words by the 'owner' and in a structured way that is easy to
share, such as written documents. The moment when implicit knowledge is
externalized and turned into explicit knowledge, it is often then innovation process
takes place and as Polanyi (1966) stated 'we can know more than we can tell'.
Therefore, innovative companies continuously invest in creating convenient
environments that encourage individuals (customers, employees etc.) to share
their implicit knowledge for the creation of innovations. According to Nonaka
(1994), innovation is a process of generating new knowledge for solving problems.
Meanwhile other researchers described innovation as an idea, a product or
process, or a system that is perceived to be something new to an individual (Vakola
& Rezgui, 2000), as an initiation, adoption, and implementation of new ideas or
activities (Chen & Tsou, 2007), as an addition to new knowledge (Lundvall &
Nielsen, 2007). There are many different classifications of innovation in literature
and one of them is the classification of The Oslo Manual (OSLO & Eurostat, 2005),
namely, product, process, organizational and marketing innovation. Meanwhile,
the current study focuses on a distinctive type of process innovation - knowledge-
oriented innovation - a term that was introduced in the study of Semmelrock-Picej
et al. (2005), however, there are only a limited or no studies at all examining
knowledge-oriented innovation in literature. Therefore, authors of the current
study adopt ambitious aim to propose the first-ever definition of knowledge-
oriented innovation to the literature. Knowledge-oriented innovation is a tool,
system, process or an activity that assist in managing several different sources and
kinds of knowledge: qualitative & quantitative, structured & unstructured, explicit
& implicit as well as internal & external. Qualitative knowledge is in the form of
words, diagrams, phrases and outlines rather than numerical measurements.
Quantitative knowledge in the meantime is based on computer models and
provides numerical results that are more transparent than qualitative knowledge
meaning that it is easy to observe. The advantage of qualitative knowledge is the
ability to represent views of several experts at the same time (Alcamo, 2008).
Structured knowledge is identified, organized and labeled data that is easy to
access at any time. Whereas, unstructured knowledge represents a binary data that
has no identifiable internal structure and therefore, worthless until it is identified
and stored in an organized form. Explicit & implicit knowledge definitions are
given above, which briefly explains that explicit knowledge is in the written form
and easily transferable, whereas implicit knowledge represents the personal
experience of individuals. Internal knowledge refers to that kind of knowledge
available within the organization, such as archived data, employee skills, etc.
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External knowledge, on the other hand, refers to a broad range of knowledge that
can be acquired from customers, market, competitors, etc.

Knowledge-oriented innovation serves organizations to better identify knowledge
sources and effectively manage them to create a different kind of innovation. As
Cavusgil et al. (2003) suggested, organizations that create and use knowledge
rapidly and effectively are capable of innovating faster and becoming more
successful than those that do not. Plessis (2007) explained three main drivers
behind the application of KM in innovation. The first driver for KM's role in
innovation is to create and maintain a competitive advantage over competitors by
utilizing knowledge and by collaborating practices. According to Plessis (2007),
acquiring knowledge and other professional skills through collaboration across
organizational boundaries ensures an effective and efficient way of successful
innovation. The second driver behind the role of KM in innovation is the
application of knowledge as a source to reduce complexity in the innovation
process. Cavusgil et al. (2003) state that KM is a mechanism that supports
management of existing knowledge as a source for innovation process as well as
management of new knowledge created as the result of the innovation process.
Finally, the third driver of applying KM for the success of innovation is the
integration of knowledge to make it available and accessible. Based on above-
mentioned three main drivers proposed by Plessis (2007), authors of the current
study suggest that knowledge-oriented innovation aims to create more innovation
by applying knowledge from various sources.

Knowledge-oriented innovation is a distinctive type of process innovation which
assists effective knowledge management of the organization. Process innovation,
as defined by OSLO & Eurostat (2005), refers to the implementation of a brand
new or notably improved methods of production or delivery. These methods
include significant changes in techniques, equipment, and/or software. The
intention behind process innovations is to decrease unit costs of production or
delivery, to increase quality, or to create new or significantly improved products or
services. In order to achieve its objectives, process innovation relies on knowledge
and its effective management. Mostly ignored and disregarded success factor of
process innovation is the outcome of applied knowledge, which indirectly affects
firm performance. Firm performance is a four-dimensional concept: innovative
performance, production performance, market performance and financial
performance (Barringer and Bluedorn, 1999; Antoncic and Hisrich, 2001; Hornsby,
et al, 2002; Hagedoorn and Cloodt, 2003). It can be measured with both objective
and subjective indicators (Dawes, 1999; Harris, 2001). The current study measures
the effect relationship with subjective indicators.

A large number of studies examined the innovation-performance relationship
supported the positive impact of innovation on performance, moreover, most of
these studies focus on technological (product & process) innovation. The studies
that investigated the relationship between process innovation and firm
performance in embrace mostly positive association (Whittington, et al., 1999;
Olson & Schwab, 2000; Knott, 2001; Baer and Frese, 2003; Durmus-0zdemir and
Abdukhoshimov, 2016). Meanwhile, Hashi and Stojcic (2013) revealed in the
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example of some 90 thousand European firms that companies often rely on
knowledge accumulated from previously abandoned innovations in making
decisions to engage in innovation activities, thus highlighting the importance of
knowledge-oriented innovation. The current study aims to investigate the role of
the specific type of process innovation - knowledge-oriented innovation - on firm
performance in a company that implemented information support system to
improve one or several methods of customer service by effectively managing the
knowledge.

3. Methodology

Data from the study, collected through in-depth interviews and document analysis
were analyzed to draw some conclusions concerning the influence of knowledge-
oriented innovation on the telecommunication company operating in Turkish
telecommunication industry. The research question was pursued through in-depth
interviews with the top-level managers of the company, TTG Antalya Office in
Turkey, all who have active roles in the strategic management processes. Each
interview took 90 to 120 minutes; was tape recorded upon permission and
transcribed after the interview session. Transcription texts and the selected
documents were subjected to content analysis, first highlighting important and
pertinent information and then picking up the main themes, central ideas or
important details. The official annual reports of the Turk Telekom (2019),
Informatics Association of Turkey (TBD), Antalya Branch of TBD, Information and
Communication Technologies Authority of TURKEY (ICTA), interviews, articles
published in some popular magazines and newspapers. The interview questions
were the basic data collection tools for the study. These tools were based on the
previous studies and publications about the telecommunication industry. Before
the in-depth interviews, questions were tested in a pilot study with four top-level
managers of the company. The questions were administered during the pilot study,
the clarity of the questions was checked and minor modifications were made to
improve the sectoral validity of the questions.

The original interview questions form consisted of three parts. The first part
contained some relevant information about the departments of the firm and
second part contained the knowledge management process, innovation
dimensions, and the Portal. Interview questions were adapted to the sector from
the study by Darroch (2003), Wang and Wang (2012), Kér and Maden (2013),
Yilmaz (2014), Lin et al. (2010) and Wu et al. (2008). The third part was dedicated
to understanding the satisfaction of the firm with its performance and interview
questions was adapted to the sector from the study by Venkatraman (1989). In this
study, subjective measures of performance were evaluated due to the difficulty of
gathering hard financial data from private companies (Venkatraman, 1989).

4. Findings

The case study was carried out at the regional office of the first and largest
integrated telecommunications company in Turkey - Turk Telekom Group. The
company, which has the 175-year-old background, has maintained its impressive
customer service tradition over the years to become one of the leading firms in the

Journal of Current Researches on Business and Economics, 2020, 10 (2), 243-256. 247



telecommunication industry. The company reported that it posted more than TL 2
million in 2019 net income in 2019. Tiirk Telekom has 14.6 million fixed access
lines, 11.4 million broadband, 3.5 million TV and 22.9 million mobile subscribers
as of 31 December 2019. The company aims to reach out a maximum number of
customers within the country and therefore, provides its services in all 81 cities of
Turkey with more than 30,000 employees (www.ttyatirimciiliskileri.com.tr/
FaaliyetRaporlariEN/2019-Annual-Report, 2019). The focus of this case study was
to investigate knowledge-oriented innovation in TTG Antalya Office, which Turk
Telekom Group has chosen as a pilot region due to its potential customer statistics.
Although Turk Telekom Group provides its services in all cities of Turkey, Antalya
city has been increasingly attracting attention in recent years thanks to its growing
customer line. For example, TTG Antalya Office has enjoyed a high total volume
trade rate in recent years and provided considerable contributions to the economy
of Turkey.

Turk Telekom has the vision of being the leading provider of communication
technologies in Turkey and the surrounding regions, especially in the region of
Antalya. In line with this vision, Turk Telekom Group developed and implemented
its new “Turk Telekom Portal” project. This project aims to develop effective
knowledge management within the organization and offer the most innovative
solutions to customers, thus, making it a clear example of process innovation with
the focus on knowledge. Antalya region was given preference to be the pilot region
within the scope of this project. The project covered certain departments of TTG
Antalya Office, the focus of which is the installation and operationalization of new
data infrastructure, IT devices as well as new Turk Telekom-TTNet-Avea
)(renamed as TT Mobil) system definitions. It also consolidated the company’s
intranet Portals. In accordance with the objectives of the study, the sample
consisted of eight department managers of the firm, who actively engaged in
infrastructure projects by using newly implemented “Turk Telekom Portal” for
daily operations. The question is primarily examined in this study was the
stimulating role of knowledge-oriented innovation - The Portal - on firm
performance. Specific questions were dedicated to the sources and types of
knowledge managed in the Portal as well as the supporting role of knowledge-
oriented innovation on the creation of new innovative solutions.

4.1. Findings of the Stimulating Role of Knowledge-Oriented Innovation on
Firm Performance

One of the most important results derived from the interviews was that frequently
mentioned knowledge-oriented innovation - the Portal - was related to the high
firm performance. The Operation Manager of the company stated, “..The process of
designing and operation of the knowledge-oriented innovation was a result of long-
lasting hard works. Actually, our company never keeps the secret of such innovations,
however, the current project is still in the testing period and, therefore, we would like
to be sure of its success. We have a number of successful R&D projects: WebTV, Smart
Personal Assistant, Smart Energy Assistant, and Smart Cooking Assistant are few of
them. We are hopeful that the Portal will enable us to speed up the knowledge
management process and reach out our current and potential customers even faster
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”. This is an indication of the Portal, which enabled the company to significantly
improve its knowledge-oriented innovation activities and firm performance.
Operation manager also emphasized, “...Investments in infrastructure projects are
usually costly. Therefore, it is vitally important to invest available resources
effectively. We have been planning to implement the Portal in all regions of Turkey
based on the results of performance reports.The Portal is being developed and
developed throughout the year to make it more user-friendly, with new features
added to distribute across all departments of the firm. Thus, knowledge-oriented
innovation is often used to manage infrastructure projects for the firm’s
performance.”

During the interviews respondents frequently stressed the fact that sources of
knowledge and types of knowledge were required for higher performance levels.
Almost all managers interviewed confirmed that staff knowledge, customer
demands/complaints, and information regarding competitor(s) and industry was
the main types of knowledge shared in the Portal. This result demonstrated
knowledge management process that both explicit & implicit knowledge was
equally important for the company. Moreover, the manager of the firm stated the
importance of new knowledge acquired by the employees and customers in
keeping closer track of product innovations. Customer relations manager of the
company expressed as “This project is very important for our firm. Certainly, the fact
that our region was selected as a pilot region is also very important. Because our
region has a higher ratio compared to other regions in terms of potential customers.
The most shared knowledge in the Portal is customer demands & complaints.
Therefore, we have an obligation to capture customer needs/complaints as fast as
possible to gain competitive advantage. Just imagine; a customer complaint can be
solved within an hour, irrespective of which department accepted the complaint in
the first place. This is, no doubt, a luxurious case for our sector. Of course, customer
need sometimes can give us different perspectives of our service too. Thanks to that,
the Portal granted us a competitive advantage in reaching out and identifying
customer needs and demands.” On the other hand, customers are contributing to
the improvement of the company services by sharing their feedback regarding the
technologies as well as the difficulties they faced. Field-research manager stated
that the knowledge-oriented innovation enabled the firm to acquire the necessary
knowledge faster and apply it as a source to reduce complexity in the innovation
process: “..0ur company is especially responsive to innovative technologies. The
Portal will be helpful on this matter too since customer opinions and feedback will
take us one step closer to realizing the kind of innovative technologies our customers
would prefer. I believe that thanks to the Portal we can now solve some issues related
to customer needs faster than we used to, as well as we can acquire market
information much quicker than competitor firms.” These results demonstrated a
clear relationship between customer demands/complaints and knowledge based
innovation.

Furthermore, the employees of the firm shared knowledge regarding the rival
companies, markets, and web-based company applications. The Manager also of
TTG Antalya Office mentioned about employees knowledge and said “ this kind of
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knowledge helped to improve firm's financial and innovation performance. One of the
benefits of the Portal is to maintain the systematic and persistent flow of knowledge.
Each personnel who is involved in this process ensures that the budget money is
invested in the right projects in the shortest possible time by acquiring, sharing and
applying necessary knowledge within the Portal. We are aiming at effective
knowledge flow within the firm by tracking the return of the investments and various
other matters concerning infrastructure projects through the Portal.”. In addition,
the findings of the study suggested that the knowledge-oriented innovation, which
helped to maintain firm objectives in an effective way and complete the operations
in the short span of time, was important from the perspective of both employees
and customers. Customer relations manager commented the stimulating role of
knowledge-oriented innovation in accelerating knowledge-sharing process within
the firm and hence, improvement of the firm performance: “..Before the Portal was
implemented, more than one department had to intervene in dealing with important
matters. It would result in spoiled information and loss of precious time. Nowadays,
any issue is delivered to respective department almost in a light speed. Then, the
respective department informs the customer about in which step is the project if the
customer is on a waiting list then for what reason(s) and which department put the
project on hold. This new way of customer-staff information exchange improves the
firm effectiveness as well as guarantees the satisfaction of both customers and
employees. Customers are getting precise information about in which stage their
projects are and when they will be completed. From the employees' standpoint, this
situation is very satisfying, because the Portal enables them access to necessary
information much faster than before. Most importantly, we believe that thanks to the
Portal, we have solved the interdivisional conflicts due to the lack of knowledge. Now
we are able to track all operations through a single system.”

4.2. Findings of the Supporting Role of Knowledge-Oriented Innovation on
the Creation of Innovative Solutions

Another main research question put forward by the authors was to investigate the
supporting role of knowledge-oriented innovation on the creation of new
innovative solutions. According to respondents, knowledge-oriented innovation
influences on firm's innovation performance in two ways: 1) by motivating the
employees to use innovative technologies with the aim of increasing the number of
new products as well as services, 2) by reacting faster to the changes in the market
to gain a competitive advantage. Marketing manager stated the following to
support the role of knowledge-oriented innovation on firm's innovation
performance: “.We are the leader company in the Turkish telecommunication
industry. However, it also requires keeping a close tab on all new technologies and
solutions that serve customer demands. Our company aims to invest both individual
and corporate R&D studies annually. This is a must-do-thing to be the leader in the
industry. Thus, we need to increase the types of product & services. For example, one
of our latest innovations is the implementation of invoicing service for visually
impaired customers and became the first company in Turkey who offers this service.
We are sending out Braille-embossed-invoices to those customers who requested. In
fact, this project is social responsibility project of our firm, meaning it is necessary to
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be innovative in social responsibility activities as well. Because the competition is a
basket full of unexpected new aspects to deal and in order to survive, you need to be
either in or out of the basket.” Another manager pointed out as “Portal is a new
implementation that supports knowledge management process on a large scale. We
believe that our competitors have no information about this innovation yet. Thus, we
have a competitive advantage over them. We also believe that the Portal can and will
affect innovative solutions and firm performance positively in the long term. Similar
innovations will be carried out continuously in the future as well.” According to
another manager, “In general, our company is considered the innovative company in
the industry. That includes but not limited with product & service innovations. I need
to highlight that product & service innovations are addressed only to external
customers. Whereas, for us, everyone who comes to our door is our potential
customer. If the most important factor is the customer satisfaction, then anyone who
buys our products, works for our company, group companies, and even investors are
our customers. In other words, we intend to hear only good things about Turk
Telekom. Therefore, it has become one of the crucial firm policies to use innovative
solutions that can improve customer satisfaction, which was the main issue after the
purchasing process. The reason our company has been spending huge investments on
advanced technologies, such as the Portal, currently being tested in Antalya region, is
to make innovative implementations for the sake of customer satisfaction and
contempt.”

5. Conclusion

In today's fast developing market economy, the importance of intangible assets has
become inevitable and almost impossible to ignore. Among intangible assets
knowledge and innovation have become a crucial factor to improve firm
performance. Knowledge-oriented innovation is a driving force for firms to be
innovative in the market and attract new customers. It was concluded that the firm
in the telecommunication industry, at least in this study, combined the knowledge
and innovation in a balanced way for a performance as knowledge-oriented
innovation. Nowadays telecommunications companies are evolving into
institutions that create innovation and produce solutions without customer needs,
rather than communication companies. Telecommunications firms who make
great efforts to capture technology, meet customer needs and monitor dynamics,
continue to invest in knowledge and innovation (KPMG, 2020). Hence, the reason
why knowledge-oriented innovation is relevant to firm performance in a
competitive environment may be explained by the characteristics of industry. In
summary, regarding the stimulating and supporting role of knowledge-oriented
innovation on firm performance, findings of the interviews may have shown the
Portal had an influence on telecommunication firm's performance. In addition,
interview results confirmed that knowledge-oriented innovation improved
customer satisfaction and financial performance of the firm. Feedback of
customers and opinion polls of the Portal made it easier for company to come up
with new innovative solutions. These findings are similar to the ones suggested by
Plessis (2007), Migdadi (2020), Durmus-Ozdemir and Abdukhoshimov (2018).
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Also even though this study was a case study, it provides some clues that the most
influential factors were found as the application of tacit knowledge, in particular,
customer knowledge in telecommunication industry. Newly acquired customer
knowledge is believed to be serving for the improvement of the firm's performance
according to top-level managers of the company. The findings will only provide
some clues to develop propositions regarding the influence of knowledge-oriented
innovation on firm performance. The limitation of this work is related to its
generalizability, as it can only be worked in the TTG Antalya Office. For this reason,
applications of the Tirk Telecom Portal project in other regions of Turkey should
also be examined.
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