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Amag - Hizmet sektdriinde 6nemli bir yere sahip olan BIST Turizm Endeksi ile déviz kuru arasinda uzun
dénemli bir iliskinin bulunup bulunmadiginin tespit edilmesi ve turizm endeksinin déviz kuruna karsi
duyarliliginin tespit edilmesi énem tasimaktadir. Arastirmada, doviz kuru ile turizm endeksi arasindaki
uzun donemli nedensellik iliskisinin ortaya konulmas: amaglanmustir.

Yontem — Calismada, 2003:M1-2022:M3 dénemine ait BIST Turizm Endeksi ve Dolar Kuru aylik verileri
kullanilmustir. Oncelikle serilerin birim kok igerip icermedigi PP ve ADF birim kok testleri dikkate
alinarak belirlenmistir. Seriler arasindaki uzun donem iligki ARDL sinur testi ile analiz edilmistir.
Nedensellik iliskisini 6l¢cmek amaciyla da Granger Nedensellik testi uygulanmigtir.

Bulgular — ARDL simur testi sonuglarina gore, degiskenler arasinda uzun doénemli bir iligki tespit
edilmistir. Granger Nedensellik testi sonuglarina gore ise, d6viz kuru ile BIST Turizm Endeksi arasinda
cift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Buna gore, bu iki degiskenin birbirlerinin nedeni
oldugunu ifade etmek miimkiindiir.

Tartisma — Doviz kurundaki degisimin turizm faaliyetlerini veya gelirlerini artirip azalttigini s6ylemek
yanlis olmayacaktir. Ulasilan sonug, literatiirdeki ¢aligmalardan bazilarmin ulastiklart sonuglarla
benzerlik gostermektedir. Turizm sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin ve politika yapicilarin,
planlamalarinda d6viz kurlarindaki degisimleri g6z oniinde bulundurmalar: gerektigi ifade edilebilir.
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Keywords: Purpose — It is important to determine whether there is a long-term relationship between the ISE Tourism

ISE Tourism Index Index, which has an important place in the service sector, and the exchange rate, and to determine the

Dollar sensitivity of the tourism index to the exchange rate. In the research, it is aimed to reveal the long-term

ARDL causality relationship between the exchange rate and the tourism index.

Causality Design/Methodology/Approach - In the study, monthly data for the period 2003:M1-2022:M3 for Turkey
were used. First of all, whether the series contains a unit root was analyzed by considering the PP and
ADF unit root tests. The long-term relationship between the variables was analyzed with the ARDL limit
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Findings — According to the ARDL limit test results, a long-term relationship was determined between
the variables. According to the Granger Causality test results, a bidirectional causality relationship was
determined between the exchange rate and the ISE Tourism Index. Accordingly, it is possible to state that
these two variables are the cause of each other.

Discussion - It would not be wrong to say that the change in the exchange rate increases or decreases
tourism activities or revenues. The result obtained is similar to the results of some of the studies in the
literature. It can be stated that businesses and policy makers operating in the tourism sector should
consider the changes in exchange rates in their planning.
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1. GIRIS

Glintimiizde kiiresellesmenin etkisiyle birlikte {ilkelerin finansal piyasalarinda gelisim ve degisim siiregleri
hiz kazanmustir. Ulkeler arasi seyahat yogunluguy, ticaret, teknolojik gelismeler ve {ilkeler arasindaki iliskilerin
uyumlulugu yabanci yatirim sirkiilasyonunun artmasina sebep olmustur. Tiim bu degiskenler dikkate
alindiginda tilkelerin finansal sistemlerinin, sermaye ve para piyasasi araglarina karsi daha fazla duyarlh hale
geldigi goriilmektedir.

Turizm sektorii, diinyanin en hizli biiyiiyen ve en biiyiik sektorlerinden biri haline gelmistir. Cesitli alanlarda
zorluklarla karsilasilsa da biiyiiyen sektorler i¢inde 6ne ¢iktig1 goriilmektedir (Majeed ve Mazhar, 2021: 50).
Ulkelerin ekonomik gelisim ve biiyiimesi igin turizm sektorii kilit bir Sneme sahiptir. Dahasi turizm sektorii,
iktisadi yenilenmenin ve gelismenin temel bir etkeni olarak kabul edilmektedir. Aym sekilde Tiirkiye’de de
turizm, hem issizligin azaltilmasina sagladig:1 katki hem de 6demeler dengesi tizerinde iyilestirme etkisi
agisindan onemli bir konuma sahiptir (Demir ve Bahar, 2021: 140). Dolayistyla turizm sektorii, hizmet sektorii
icinde 6nemli bir yere sahip olmakla birlikte {ilke ekonomileri agisindan olmazsa olmaz bir deger tasimaktadir
(Ozgalik, 2020: 361). Hem Diinya’da hem de Tiirkiye’de, ekonomik kalkinmanin ve biiyiimenin énemli bir
degiskeni olan turizm sektorti, iilkelerin baslica gelir kaynaklar1 arasinda sayilmaktadir. Turizm sektorti,
doviz kazandirici olarak yer almakla birlikte ekonomik biiylimenin yap1 taslarindan biri olarak
degerlendirilmektedir.

Son yillarda 6zellikle finansal serbestlesme siirecinin ve uluslararasi sermaye hareketlerinin ulastig1 boyut
hisse senedi ile doviz piyasasi arasindaki iliskinin 6nemini daha da artirir hale getirmistir (Biiberkokii, 2013:
2). Doviz kurundaki artiglar firmalarin risk diizeyinin de artmasina neden olacaktir. Bu durum firmalarin net
bugiinkii degerlerinde azalmalara ve firmalarin deger kaybetmelerine sebep olacaktir. Boylece firmalarin
finansal durumunun bozulmasina zemin olusturulmus olacaktir. Déviz kurundaki artislar tiim ekonomiyi
olumsuz yonde etkilemekte, Ozellikle de uluslararasi faaliyet buluna firmalar1 daha fazla etkiledigini
diisiiniilmektedir (Kilig ve Ugaktiirk, 2021:501). Finans alanindaki bu serbestlesme faaliyetleri ve uluslararas:
sermaye deviniminin ulastig1 diizey, hisse senedi ve doviz piyasasi arasindaki iliskinin énem derecesini
artiran bir noktaya tasimistir (Soyaslan, 2019: 774). Hisse senetleri ve doviz kuru gibi yatirim araglarinin,
iilkelerin finansal sistemleri i¢cinde 6nemli bir rol oynadiklarini sdylemek miimkiindiir (Kili¢ ve Naimoglu,
2022:2).

Bu calismada, d6viz kuru ile BIST Turizm Endeksi arasindaki nedensellik iligkisi aragtirilmistir. 2003:M01-
2022:M03 donemine ait aylik verilerden yararlanilarak, BIST Turizm endeksi ve doviz kuru degiskeni olarak
dolar kuru dikkate alinarak analiz yapilmuistir. Serilerin 6nce duragan olup olmadigina bakilmistir. Daha sonra
degiskenler arasinda uzun doénem iligki bulunup bulunmadigini ortaya koymak igin ARDL simr testi
uygulanmistir. Son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi i¢in Granger Nedensellik testi
yapilmustir. Calismanin ilerleyen boliimlerinde literatiirde yapilan ¢alismalar, veri seti igerigi ve kullanilan
yonteme ait bilgiler verilmistir. Son bdliimde ise yapilan ¢alismanin sonucu degerlendirilmistir.

Literatiir incelemesi sonucu, Turizm Endeksi ile dolar kuru arasindaki iliskinin konu edildigi ¢alismalarin
nadir oldugu ifade edilebilir. Bu bakimdan, ¢alismanin literatiirdeki bu boslugun doldurulmasina katk:
sunmasi beklenmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde; Diinya genelinde, turizm ve doviz kuru iligkisini ¢esitli modeller ve farkh
degiskenler cercevesinde inceleyen bir¢ok calisma mevcuttur. Literatiirdeki bu calismalara bakildiginda
turizm ve doviz kuru arasinda genel olarak pozitif yonlii bir iliski oldugu sonucuna varilmaktadir (Akboz ve
Canatan, 2021). Tiirkiye 6zelinde ise, BIST Turizm endeksi ve D&viz kuru arasindaki iliskiyi konu alan
calismalarin simirli sayida oldugu soylenebilir. Bundan dolay1 bu galismanin, literatiire katki sunacagi
distiniilmektedir.

Yabanci literatiir incelendiginde dikkat ¢eken calismalardan bazilar1 sunlardir;

Gil-Alana vd. (2019), 1996-2016 yillar1 arasinda Brezilya’'da yapilan uluslararasi organizasyonlarin, {ilkenin
turizm gelirleri ve doviz kuru arasindaki iligkinin siirecini ne diizeyde etkiledigini incelemislerdir. Sonugta;
Brezilya’da gerceklesen uluslararas: organizasyonlarin hem doéviz kuruna hem de turizm gelirlerine 6nemli
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boyutta etki ettigi ortaya konulmustur. Chen ve Haynes (2015), 21 iilkeye ait verileri kullanarak Cin’deki
yiksek hizli demiryolu sistemlerinin kiiresel turizm talebi tizerindeki etkisini belirleyebilmek igin
incelemelerde bulunmuslardir. Sonug olarak, yiiksek hizli altyapiya sahip demiryolu sistemlerinin genel
etkisinin olumlu oldugu, fakat global turizm talebi ile iliskisinin esneklik katsayisi tizerinde diisiik oldugu
goriilmiistiir. Bununla birlikte etkisinin ihmal edilebilir yoniinde oldugu sonucuna ulagilmigtir. Meurer
(2010), 1970 - 2007 yillarin1 dikkate alarak Brezilya'ya gelen turistlerin, doviz kuru tizerinde meydana getirdigi
etkinin boyutunu aragtirmistir. Model olarak, Johansen es biitiinlesme testinden yararlanmaistir. Sonug olarak,
Brezilya'y1 ziyaret eden turistlerin, iilkenin para birimi iizerinde diisiik ama {iilkenin biiytimesinde yiiksek
diizeyde katkiya sahip oldugu sonucuna ulasmustir.

Thompson ve Thompson (2010), 1974-2006 yillar1 arasindaki verileri dikkate alarak Yunanistan'in eski para
biriminden Euro para birimine geg¢isinin etkisini aragtirmistir. Arastirma bulgularina gore, Euro para birimine
gecis ile Yunanistan'daki turizm gelirlerinde azalislarin oldugu ve bu durumun turizm gelirlerinde kayiplara
sebep oldugu sonucunu dogurdugunu belirtmislerdir. Khadaroo ve Seetanah (2008), 28 {ilke arasindaki
turizm talebini bir panel veri yontemi kullanarak incelemislerdir. Analizde, turizm altyapisinin ve diger
alisilmis belirleyiciler ile ulasim altyapisinin bir lokasyona gecis koridoru olusturmasinda 6énemli bir faktor
oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayni zamanda turizm akislarinin, kokenlere ve varis noktalarina bagh olarak
ulasim altyapisina duyarli oldugu veriler ile desteklenmistir. Gil Pareja vd. (2007) ise 1995-2002 déneminin
yillik verilerini kullanarak belirledikleri 20 OECD {ilkesinin Euro bolgesindeki Euro’ya gegcisinin, turist
akislar tizerindeki etkisini tahmin etmek {izere analiz yapmislardir. Arastirmanin neticesinde, Euro’ya gecis
ile turist akisinin % 6,5 civarinda bir artisa etki ettigi verisine ulasmislardir.

Hamilton vd. (2005), 207 iilke i¢in uluslararasi turist akisinin giris ve ¢ikis sayilari, kisi basina diisen gelir,
niifus ve iklim degisikligi verileri dahil edilerek analizler yapmislardir. Calismadan elde edilen sonuglar
dogrultusunda, orta ve uzun vadede turizmin biiyiiyecegi ve bununla beraber niifus ile gelirin bu biiyiimeye
olumlu yonde etkili oldugu belirtilirken, iklim degisikliginin ise turist akisinin artmasinda niifus ve gelirden
daha az etkiye sahip oldugu sonucunu vurgulamislardir. Dritsakis vd. (2004) yapmis oldugu ¢alismada,
Yunanistan’in uzun vadede ekonomik biiyiimesini, turizm gelirleri ve reel efektif doviz kurunun ne boyutta
etkiledigini incelemislerdir. Calismada, Granger Nedensellik ve Johansen Esbiitiinlesme testleri uygulanarak
analiz yapilmistir. Bulgulara gore; efektif doviz kuru, turizm gelirleri ve GSYH arasinda uzun donemli bir
iliski oldugu sonucuna varilmistir. Balaguer ve Jorda (2002), Ispanya’da turizm sektdriiniin, doviz kuru ve
iilkenin finansal gelisimindeki rolii tizerindeki etkisini 6l¢mek amaciyla Granger Nedensellik testi kullanarak
incelemelerde bulunmuslardir. Yapilan ¢alismanin sonuglarina gore; turizmdeki gelirlerin, reel déviz kuru ile
ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli ve anlamli bir iliski oldugunu ortaya koymuslardir. Garin-Munoz
ve Amaral (2000), 17 iilkenin verilerini kullanarak 1985-1995 yillar1 arasinda Ispanya’nin turizm talebinin
belirleyicilerini 6l¢ebilmek adina panel veri analizleri ile aragtirma yapmuslardir. Calisma sonucunda; doviz
kurlarindaki ve kisi basina diisen gelirdeki artisin, turizm talebini olumlu yonde etkiledigini kanitlamiglardir.

Tiirkge literatiir incelendiginde ise dikkati ¢ceken ¢alismalardan bazilar1 sunlardir;

Siislii ve Gok (2021), 2006:M1-2018:M12 donemi aylik verileri kullanarak BIST Turizm Endeksi ile d6viz kuru
gibi makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi ele almislardir. Toda-Yamamoto ve Granger Nedensellik
testlerini kullanmislardir. Elde edilen sonuglar, makroekonomik degiskenlerden altin fiyatlarinin BIST Turizm
Endeksinin Granger nedeni oldugu sonucuna ulagmislardir. Sizer (2022), hisse senedi fiyatlari ile doviz kuru
arasindaki iligskiyi incelemistir. ARDL testi sonucunda, degiskenler arasinda uzun dénemde egbiitiinlesme
iligkisinin varligini tespit etmistir. Déviz kurundaki %1’lik artisin, hisse senedi fiyatlarinda %0,79 oraninda
artisa neden oldugu sonucuna ulasmistir. Soyaslan (2019), 2015-2018 yillar1 arasinda dolar ve euro kuru ile
BIST Turizm endeksi arasindaki iliskiyi hem kisa hem de uzun donemde analiz etmistir. Calismanin
sonucunda, kisa donemde BIST Turizm endeksinin dolar kuru ve euro kurundan etkilendigini ortaya
koymustur. Uzun dénemde ise déviz kurlar ve BIST Turizm endeksi arasinda anlaml bir iliskinin olmadigin
belirtmistir. Albayrak (2017), 2010-2017 yillarini kapsayan donem igin aylik veriler kullanilarak, turizm
gelirleri ve reel doviz kuru degisimini Tiirkiye igin incelemistir. Calismada Granger Nedensellik testi
kullanilmustir. Sonuglara gore, Tiirkiye'nin turizm gelirlerini reel déviz kurunun etkiledigi, ayrica reel déviz
kuru ve turizm gelirleri arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugu belirtilmistir.
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Ozcan (2015), calismasinda 1995-2011 yillarini baz alarak Tiirkiye'yi ziyaret eden turist sayisinn ilk 20 {ilke
igin degerlendirmesini turistik hizmetler, {iriinlerin fiyati, kisi basina diisen GSYIH ve doviz kuru
degiskenlerini ele alarak panel veri analizleri ile incelemistir. Neticede, reel doviz kuru ve diger degiskenlerin
hepsinin turizm gelirlerinde ciddi bir etkiye sahip oldugu sonucuna varildig: belirtilmistir. Sen ve Sit (2015),
2002-2012 donemlerine ait verileri baz alarak, turizm gelirleri iizerinde doviz kurunun etkisini incelemek icin
Toda-Yamamoto nedensellik testini kullanarak arastirma yapmislardir. Calisma kapsaminda, hem doviz kuru
degisimlerinin hem de turizm gelirlerinin birbirlerinin tizerinde etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Kaya
ve Canli (2013), OECD’ye iiye olan 24 iilkenin verilerini baz alarak Tiirkiye’'ye yonelik global turizm akimirn
panel veri metodu ile incelemislerdir. Bagimli degisken olarak OECD {iye tilkelerinden gelen turist sayisini,
aciklayici degisken olarak da goreli fiyat ve gelir diizeyini aragtirmada kullanmislardir. Ek olarak da Portekiz,
Yunanistan ve Ispanya’min ikame etkisini 6grenebilmek igin iilkelerin fiyat degiskenleri de dahil edilmistir.
Bulgular dogrultusunda; gelir degiskeninin, OECD iilkelerinden Tiirkiye'ye dogru turizm talebini
olusturmada 6nemli bir nitelik oldugu vurgulanmistir. Degiskenlerden goreli fiyat ile ilgili katsayinin negatif
oldugu ifade edilirken; Portekiz icin ikame etkisinin olumlu ve pozitif yonde oldugu, Yunanistan igin bu
durumun negatif ve ispanya i¢in anlamlilik diizeyinin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Uguz ve Topbas (2011), 1990-2010 donemi ait aylik verileri kullanarak d6viz kurlarinin, kurlardaki oynaklik
diizeyinin, turistlerin varis taleplerini ne olclide etkiledigini analiz etmislerdir. Aym1 zamanda doviz
kurundaki oynakligin tespiti icin EGARCH metodu kullanilmistir. Sonug olarak, kur oynakligi ve doviz
kurunun, turizm talebi ile uzun siirede anlaml bir iliski tasidigin belirtmislerdir. Gokovali ve Bahar (2006),
1987-2002 donemini ele aldiklar1 ¢alismalarinda, turizm sektoriiniin, Akdeniz tilkelerinin finansal biiyiimeye
etkisini panel veri yontemini kullanarak, rastgele etki ve katsay1 tahminleri sabit etkisini de dahil ederek
gerceklestirmislerdir. Akdeniz iilkelerinin finansal biiylimesine katki saglayan énemli bir degisken olarak
ortaya c¢iktigini belirtmislerdir. Uysal vd. (2004), yapmis olduklar1 calismada 1992-2003 donemi igin,
Tiirkiye'nin turizm gelirleri ve finansal biiylime arasindaki durumunu Grenger Nedensellik testi ve regresyon
analizi kullanarak incelemislerdir. Calisma sonucu olarak, finansal biiy{ime ve turizm gelirleri arasinda pozitif
yonlii bir etkinin oldugu bulgusuna ulasilmistir.

3. YONTEM
3.1. Arastirmanin Amaci

Bu calismayla, hizmet sektoriinde dnemli bir yere sahip olan BIST Turizm Endeksi ile doviz kuru arasinda
uzun donemde bir iliskinin bulunup bulunmadiginin arastirilmasi amaglanmistir. Bu dogrultuda, turizm
sektor endeksi ile dolar kuru arasindaki iliskinin ortaya konulmasi ve turizm endeksinin déviz kurlarina olan
duyarliliginin tespit edilmesi bir diger amag olarak belirlenmistir.

3.2. Arastirmanin Degiskenleri

Calismada Tiirkiye 6zelinde, 2003:M1-2022:M3 donemine ait aylik veriler kullanilarak ARDL Smir Testi
yardimiyla analizler yapilmistir. Déviz kuru olarak dolar kuru (USD/TL) ve BIST Turizm Endeksi (XTRZM)
degisken olarak secilmistir. Veriler, TCMB'nin EVDS sistemi iizerinden elde edilmistir. Aragtirmada ele alinan
serilerin dogal logaritmasi alinarak modele eklenmistir. Analizleri yapmak icin “EViews 12”7 paket
programindan yararlanilmistir.

Oncelikle degiskenlere ait tanimlayici istatistikler verilmis, daha sonra degiskenlerin biitiinlesme dereceleri
belirlenmistir. Modelde kullanilan degiskenlerin kaginci dereceden biitiinlesik olduguna karar verebilmek
igin, literatiirde siklikla kullanilan ADF ve PP birim kok testleri uygulanmistir. Birim kok testlerinden sonra
ARDL Sinir Testi ve VAR Granger Nedensellik testleri uygulanmustir.
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Tablo 1. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

DOLAR XTRZM
Ortalama 0.853 4.254
Medyan 0.587 4203
Maksimum 2.604 6.157
Minimum 0.157 2.749
Standart Sapma 0.614 0.598
Garpiklik 0.937 0.684
Basiklik 2.666 4.904
Jarque-Bera 34.636 52.461
QOlasilik 0.000 0.000

Tablo 1'de serilere ait tanimlayici istatistikler verilmistir. Buna gore Dolar serisinin ortalamasi 0.853 iken
XTRZM serisininki 4.254'tiir. standart sapma istatistigi ise, Dolar serisinde 0.614 iken, XTRZM serisinde 0.598
olarak ol¢iilmistiir.

3.3. Arastirma Modeli ve Verilerin Analizi

Bu arastirmada XTRZM ile Dolar kuru arasindaki iliskiyi analiz etmek icin asagida sunulan (1) nolu
denklemde verilen model yapis1 kullanilmustir.

XTRZMt = Uy + alDOLARt + U¢ (1)
DOLAR ile XTRZM arasindaki hem kisa hem de uzun doénemli iligskiyi analiz etmek i¢in hata diizeltme
modelinden de yararlanilmistir. Peseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen (1) nolu denklem yeniden
diizenlenmis ve asagida verilen denkleme ulasilmistir.

AXTRZM; = a, + a;trend + a,XTRZM;_; + a3DOLAR,_; + 2}021 B1iAXTRZM;_; +

Yilo B2, ADOLAR;_; + e; 2

(2) nolu denklemde:

: g sabit terimi.

: ap,a3 parametreleri uzun dénem katsayilarini.
: By, B, parametreleri kisa donem katsayilarini.
: t deterministik trendi.

: (p,q,) uygun gecikme uzunlugunu.

: A fark operatoriinii.

: e, hata terimini ifade etmektedir.

Degiskenler arasinda uzun donemli etkilesimin olmasi, uzun dénem anlamli tahminler icin gereklidir. Pesaran
vd. (2001), seriler arasinda egbiitiinlesme oldugunun tespiti igin iki test onerisinde bulunmuslardir. F-sinir
testi Onerilen ilk testtir. Burada kritik degerler, hesaplanan test istatistigi degeri ile karsilagtirilir. Kritik {ist
deger, hesaplanan degerden kiiciik olmasi durumunoda, serilerin {igbiitiinlesme iligkisi tasimadigini ifade
eden null hipotezi reddedilir. Dahas1 seriler arasinda uzun donemli bir etkilesimin varligina ulasilir. Ikinci
test ise hata diizeltme modelidir. Bu modelde, serilerin uzun dénem denge degerlerine yaklasmas: umulur.
Bu ylizden asagida verilen (3) nolu denklem tahmin edilir. Hata diizeltme katsayisinin (A) negatif olmasi ve
istatistiksel olarak anlamli ¢tkmasi gerekmektedir.

AXTRZM, = a, + astrend + X}, B AXTRZM,_; + X1 B2 ;ADOLAR,_; + AECM,_; + e,  (3)
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(3) numarali denklemde yar alan 4,3, katsayilar1 modelin dengeye yakinsamasini saglayan kisa donem
katsayilarinm belirtmektedir.

4. AMPIRIK BULGULAR

Calismada kullanilan degiskenlerin duraganligini tespit edebilmek i¢in, genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve
Phillips-Perron (PP) testlerinden yararlamilmistir. ADF ve PP birim kok testi sonuglarina gore, serilerin
diizeyde birim kok igerdigi ve sifir hipotezinin reddedilemeyecegi asagidaki Tablo 2 ve Tablo 3’te
goriilmektedir. Seriler diizeyde duragan degildirler, birim kok igermektedirler. Daha sonra serilerin birinci
farklar1 alinmis ve birinci farkta serilerin duraganlastig: tespit edilmistir.

Tablo 2. ADF Birim K&k Testlerinin Sonuglari

Sabitli Sabitli ve Trendli
tistatistigi Geelkme degeri t istatistigi Gecikme degeri
o 8 Uzunlugu pes s 8 Uzunlugu pes
DOLAR 2.751051 2 1.0000 -0.993377 2 0.9417
ADOLAR -10.86959%** 1 0.0000 -11.69057%** 1 0.0000
XTRZM -0.801865 0 0.8163 -1.272916 0 0.8918
AXTRZM -13.53124%*% 0 0.0000 -13.50931%** 0 0.0000
Not: A: serilerin birinci farklarmin alindigmi, ***: %1’de anlaml oldugunu géstermektedir.
Tablo 3. PP Birim Kok Testlerinin Sonuglari
XTRZM DOLAR
6.5 3.0
6.0
2.5
5.5
5.0 204
45| 1.5
4.0
1.0
3.5
0.5
3.0
25 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0.0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

Grafik 1. DOLAR ve XTRZM Degiskenlerine Ait Grafikler

Birinci farkta serilerin birim kok icermedigi ve duragan oldugu tespit edildikten sonra Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi uygulanmaistir.
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Grafik 2. Akaike Bilgi Kriterlerine Gére En Iyi 20 Model
Bagimli degisken XTRZM serisi, bagimsiz degisken ise DOLAR serisi seklinde belirlenen ARDL model
tahmini gecikmesi i¢in maksimum gecikme uzunlugu 2 alinmistir. Grafik 2’de verilen, model iizerinden olas1
20 model arasinda AIC kriterine gére ARDL(1,1) modeline karar verilmistir. ARDL(1,1) modelinin sonuglar1
Tablo 4'te gosterilmektedir.

Tablo 4. ARDL (1,1) Modeline Ait Tahmin Sonuglar1

Katsay Standart Hata Test Istatistigi p degeri
AXUTRZM ¢4 -0.035871 0.014342 -2.501069 0,0131
ADOLAR 0.268941 0.187241 1.436340 0.1523
ADOLAR t1 -0.028782 0.013983 -2.058329 0.0407
C 0.159767 0.067524 2.366075 0.1523

Sinur testi sonuglarina gegmeden 6énce ARDL (1,1) modeline ait tanisal test sonuglarina bakmak gerekir. Bunun
i¢in Tablo 6'min alt kisminda yer alan degerler incelendiginde modelin serisel korelasyon ve degisen varyans
sorunu olmadig1 gozitkmektedir. Ayrica parametrelerin kararli olup olmadigina kara verebilmek igin, Brown
(1975) tarafindan gelistirilen CUSUM grafigine bakilmaktadir. Bunun icin Grafik 3 incelendiginde parametre
tahminleri %95 giiven araliginin igerisinde kaldig1 yani parametre tahminlerinin kararli oldugu sonucuna
ulagilmgtir.

60

40 _ R

204 - =TT

(o}

L L L L L L E L L L L A B L L B L B I B
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

| —  CUsSUM _—____ 5% Significance |

Grafik 3. ARDL (1,1) Modeline Ait CUSUM Test Grafigi
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Modele ait tarusal test sonuglarina gore herhangi bir sorun olmadigina karar verdikten sonra degiskenler
arasindaki uzun doénem sonuglari i¢in simir testi sonuglarina bakilabilir. Tablo 5’te seriler arasinda
esbiitiinlesme iligskisinin mevcudiyetini arastirmak i¢in yapilan sinur testi ¢iktilar1 sunulmustur.

Tablo 5. Sinir Testi Sonuglar

Test Statistic Value Signif. 1(0) (D
F-statistic 4283673 10% 3.02 351
k 1 5% 3.62 416

1% 494 5.58

Tablo 5’te verilen F-Sinir testi igin F=4.283673 olarak hesaplanmustir. Bu deger %5 anlamlilik diizeyi igin kritik
iist deger olan 4.16 degerinden biiyiik olmasi nedeniyle null hipotezi reddedilmistir. Bu teste gore serilerin,
esbiitiinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun donemli tahmin sonuglari ise asagidaki Tablo 6’da
verilmigtir.

Tablo 6. Uzun Dénemli Tahminlerinin Sonuglari

Bagimli Degisken: XTRZM Katsay Standart Hata Test Istatistigi p degen
DOLAR -0.802379 0.389320 -2.060978 0.0405
C 4.453999 0.366036 12.16819 0,0000
Tam Testleri: LM OLASILIK
Otokorelasyon X?pg = 1.240557 0,2912

Degisen Varyans X2 gy = 1.489413 0,2182

Tablo 6’da verilen bilgilere gore; ele alinan donem igin elde edilen uzun dénem katsayilarina baktigimizda
dolar degiskenine ait katsay1 -0.802379 ¢ikmustir. Yani dolar kurunda meydana gelen %1 lik artis sonucunda
Bist turizm endeksi %0.8 azalmaktadir. Serilerin kisa donem iligkisini gosteren ARDL (1,1) modeline ait hata
diizeltme modeli tahmin sonuglar1 asagida verilmistir.

Tablo 7. ARDL (1,1) Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglar1

Katsayi Standart Hata Test Istatistigi p degeri
ADOLAR 0.2689441 0.175785 1.529947 0,1274
ECM t1 -0.035871 0.009962 -3.600800 0.0004

Tablo 7’de sunulan ARDL (1,1) hata diizeltme modeli, seriler arasindaki kisa donem etkilesimi gostermektedir.
Goriildiigi gibi hata diizeltme katsayis1 ECMe1= -0.035871 olarak hesaplanmistir. Buna gore, hata diizeltme
katsayis1 birden kiigiik, negatif ve dahas: istatistiksel anlamliliga sahip oldugu goriilmektedir. Ek olarak kisa
donemde, dolar kurunda ortaya ¢ikan bir artisin XTRZM serisini negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Buna dayanarak, kisa donemde meydana gelen bir dengesizligin yaklasik %3’ii 1 ay sonra dengeye
yaklasacaktir. Daha agik bir ifadeyle, kisa vadede olusan soklarin etkisi ortalama (1/0.0,3=33) 33 ay sonra
diizelecek ve tekrar uzun donem dengesine yaklasacaktir. Bu asamadan sonra, seriler arasindaki nedensellik
iligkisini analiz etmek igin Granger Nedensellik testi uygulanmistir. Ulagilan sonuglar Tablo 8de

sunulmustur.
Tablo 8. Granger Nedensellik Modeli Tahminlerinin Sonuglar1
Gecikme Uzunlugu Ki Kare Test Istatistigi p degeri
ADOLAR 2 11.57675 0,0031
AXTRZM 2 5.893458 0.0525

Tablo 8’deki veriler dogrultusunda; Dolar degiskeninden XTRZM degiskenine dogru nedensellik iligkisine
baktigimizda olasilik degerinin 0.05'ten kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu durumda sifir hipotezi reddedilir.
Aym sekilde, XTRZM degiskeninden Dolar degiskenine dogru %10 anlamlilik diizeyinde Granger
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Nedensellik vardir denilebilir. Yani degiskenler arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi oldugu tespit
edilmistir.

5. SONUC ve DEGERLENDIiRME

Degisen ve gelisen diinya kiiltiiriiniin olusumunda bir koprii gorevi goren Turizm sektorii, hem diinyadaki
iilkelerde hem de Tiirkiye’de ekonomiye 6nemli boyutta katki sunan gelir kaynaklarinin basinda gelmektedir.
Globallesmeyle birlikte seyahat etme siklig1 yillar itibariyle artis gostermekle beraber, iilkeler aras kiiltiirel
etkilesim giinden giine artarak devam etmektedir. Donemsel olarak, bir¢ok turistik ziyaretlerin gerceklesmesi
iilke ekonomilerine olumlu katkilar sunmaktadir. Dolayisiyla turizm gelirleri ile d6viz kuru arasinda belli bir
etkilesimin oldugu ifade edilebilir.

Bu arastirmayla Tiirkiye’de, dolar kuru ve BIST Turizm Endeksi arasindaki iliskinin arastirilmas:
amaclanmistir. Arastirmada, 2003:M1-2022:M3 donemine ait aylik veriler kullanilarak analizler yapilmistir.
Bu amagla oncelikle degiskenlerin duraganligi PP ve ADF birim kok testleri yardimiyla analiz edilmistir.
Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisi i¢cin ARDL sinur testi uygulanmstir. Elde edilen ARDL sinir testi
sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligki tespit edilmistir. Degiskenlerin birbirleri ile olan
nedenselliklerini 6l¢gmek amaciyla Granger Nedensellik testi uygulanmistir. Yapilan analizler sonucunda;
Doviz kuru ile BIST Turizm Endeksi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin varlig1 ortaya konulmustur.
Buna gore, dolar kuru ile BIST Turizm Endeksinin birbirlerinin nedeni oldugunu ifade etmek miimkiindir.

Doviz girdisi saglamasi acisindan, turizm faaliyetleri finansal sisteme katki saglamaktadir. Doviz kurundaki
degisimin turizm faaliyetleri veya gelirlerini artirip azalttigini sdylemek yanlis olmayacaktir. Ulasilan sonug,
Gil-Alana vd. (2019) ve Meurer (2010)'in ¢alismalarinda ulastiklar: sonuglara yakinlik gostermektedir. Turizm
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler ve politika yapicilarin, planlamalarinda dolar kurundaki degisimleri
g6z oniinde bulundurmalar: gerektigi ifade edilebilir.

Sonug olarak, dolar kuru ile turizm endeksi arasinda uzun doénemli bir iligki ve ¢ift yonlii bir nedensellik
oldugu tespit edilmistir. Gelecek c¢alismalarda, turizm endeksi yerine; turist sayisi, otel doluluk oranlari,
yurtdisindan turistik amagli yapilan seyahat sayilar1 gibi verilerin, dolar kuru ile iligkisi arastirma konusu
olarak secilebilir. Bu sayede farkli degiskenler ve farkli yontemler ile ¢alismalarin desteklenmesi literatiire
katki sunacaktir.
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