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Ozet

Bu aragtirmanin amaci, Tiirkiye’de saglik turizminin finansal piyasalara olan etkisini analiz etmektir. Bu amacla ¢aligmada
saglik turizmi degiskeni olarak Tiirkiye’nin saglik turizm gelirleri, finansal piyasa degiskeni olarak dolar/TL kuru ve Bist100
endeksi verileri kullanilmistir. Calismada farkli mertebelerde duragan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkilerinin
incelenmesi ARDL Esbiitiinlesme analiz yontemiyle saglanmustir. Arastirma bulgularinda verilen uzun donem dengesinin
istatistiksel olarak anlaml olup olmadigmin gosterilmesinde kullanilan F sinir testi istatistigi incelendiginde, alinan donem igin
saglik turizmi gelirleri ile Bist100 endeksi ve dolar/TL kuru arasinda uzun dénemli bir denge iligkisinin oldugu goriilmektedir.
Bir diger bulgu ise ele alinan dénem boyunca uzun donemde saglik turizmi gelirlerindeki artisin Bist100 endeksinde bir artisa
sebep oldugu goriilmektedir. Dolar/TL kuru endeksinin uzun dénem katsayis1 incelendiginde ise istatistiksel olarak anlamli ve
negatif bir uzun dénem katsayisinin hesaplandigi goriilmektedir. Bu durumda ele alinan dénem boyunca uzun dénemde saglik
turizmi gelirlerindeki %1°lik bir artisin dolar/TL endeksinde %4.22’lik bir artisa sebep oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Saglik Turizmi, Sermaye Piyasasi, Para Piyasast.

JEL Kodlar:: 111, G10, E5

Abstract

The aim of this study is to analyze the impact of health tourism on financial markets in Turkey. For this purpose, Turkey's
health tourism revenues as health tourism variable, USD/TL exchange rate and BIST100 index data as financial market
variables were used in the study. In the study, cointegration relations between variables stationary at different orders were
examined by ARDL cointegration analysis method. When the F bounds test statistic, which is used to show whether the long-
run equilibrium given in the research findings is statistically significant or not, is analyzed, it is seen that there is a long-run
equilibrium relationship between health tourism revenues, Bist100 index and USD/TL exchange rate for the period considered.
Another finding is that the increase in health tourism revenues in the long run causes an increase in the BIST100 index. When
the long-run coefficient of the USD/TL exchange rate index is analyzed, it is seen that a statistically significant and negative
long-run coefficient is calculated. In this case, it is seen that a 1% increase in health tourism revenues in the long run during
the period analyzed causes a 4.22% increase in the USD/TL index..
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1. Giris

Tiirkiye; sahip oldugu kiiltiir, sanat ve tarihsel bilgi birikiminin yasatilabilmesi ge¢misten
giliniimiize tasinarak ve kusaktan kusaga aktarilarak bugiine gelen ortak degerleriyle zengin bir iilke
konumundadir. Sahip oldugumuz tarih miras1 insanligin ortak hafizasna ait degerlerdir.
Zenginliklerimizi diinyaya tanitarak insanliga da biiyiik katkilar saglayacagi agiktir. Son yillarda
Tiirkiye, kiiltiirel giicii ve turizm alanindaki gelismelerle diinyanin ¢cekim merkezlerinden biri olma
yoluna girmistir. Insanlifin ortak hafizasinda degerli unsurlar1 barindiran kiiltiir mirasinin; tarihe,
gelecege ve insanliga karst sorumluluklarinin gereklerini yerine getirmek ve Tiirkiye nin finansal ve
ekonomik yonden kalkinmasini hizlandirmak amaciyla kapsamli bir koruma ve tanmitim g¢aligmasi
yuritiilmesi gerekmektedir.

Turizm sektorii, tilke ekonomilerine yaptig1 6nemli katkinin yani sira, insanlarin, toplumlarin ve
kiiltiirlerin birbirini tanimasina, kaynagmasina ve barigin saglanmasina katkida bulunmaktadir.
Turizmde gelisen iletisim ve seyahat imkanlari, uluslararasi seyahat sektoriintin gelismesi, iilkeler
arasindaki ikili iligkiler ve vize kolayliklar turizmde sektoriin bliyiimesine katki saglayarak rekabeti
arttirmigtir. Tiirkiye ¢ok az sayida iilkenin sahip olabilecegi dogal, tarihi ve kiiltiirel zenginliklere bir
arada sahip olan bir cografi konumda bulunmaktadir. Bu ayricalik Tiirk turizm sektoriiniin daha fazla
gelismesi ve kaynaklarinin etkin ve verimli kullanilmasini saglamaktadir. Dolayisiyla ekonomik olarak
sektoriin hem gelir hem isttihdam anlaminda 6nemli bir biiyiikliige ulasmasina katki saglayacagi
ongoriilmektedir.

Gelismis iilkelerde sosyal ve ekonomik gelismelere paralel olarak degisen diinya goriisii ile
yasam sekli ve kalitesine verilen 6nem hem giderek artmakta hem de farklilasmaktadir. Insan sagliginin
korunmasinda ve saglikli bir yasam siirdiiriilmesinde dogal kaynaklarin kullanilmasi giderek daha fazla
tercih edilmektedir. Bu noktada Tiirkiye tarihi ge¢misi, iklimi, zengin kiiltiirii, geleneksel kaplicalar1 ve
geligsmis saglik teknolojisi ile saglik turizminin gelismesinde ¢ok iddiali olabilecek bir potansiyeli
barindirmaktadir. Saglik turizmi, Diinya’da ve Tiirkiye’de her yil giderek biiylimekte olan sektorlerden
biridir. Ozellikle turizm sektoriinde 6ne ¢ikan iilkelerin turizm sektdr faaliyetlerinin yilin 12 ayma
yayllmasi, saglik turizminin siirdiiriilebilirligi ve rekabet edilebilirliginin gelismesi igin firsat
olusturmaktadir. Tiirkiye’de saglik turizmine olan erisimin kolay ve diisiik maliyette olmasi sektoriin
tercih edilme nedenlerinden biridir. Gelisen glinimiiz kosullarinda saglik amagh geceklesen turizm
hareketleri aktif hastane hizmetlerinden fayda saglamak i¢in gergeklesen yurtdisi seyahatleri daha ¢ok
tercih edilir hale gelmistir. Bir iilkede veya bolgede yasayan kisilerin bulundugu yerde yetersiz saglik
hizmeti olmasindan dolay1 bagka iilkeye saglik hizmeti alabilmek i¢in medikal turizm kapsaminda daha
uygun maliyette seyahat etmektedirler. Son donemlerde saglik alaninda yapilan yatirimlarin ve
teknolojik gelismelerin sonucunda Tiirkiye’de saglik turizminin gelisimine katki saglamig, Tiirkiye
saglik turizminde tercih edilen tllkeler arasinda yer almustir.

Saglik turizmi tiirlerinden biri olan medikal turizme son yillarda Tiirkiye’de ciddi talebin
olustugunu sdylemek mimkiindiir. Tiirkiye’de medikal turizm sektoriinde oncelikle tercih edilen
branglardan plastik ve estetik cerrahisinden basta sa¢ ekimi olmak {izere, gbz hastaliklarindan; lazer
cerrahisi, retina cerrahisi ve sasilik tedavisinde, dis hastaliklar1 ve tedavisinde, kalp hastaliklar1 ve
tedavisinde diger iilkelerle kiyaslandiginda hem uzmanlik hem de saglik hizmetlerinde uygulanan tedavi
fiyatlar1 bakimindan daha uygun bir iilkedir.

Calismada, Tirkiye saglik turizmi potansiyelinin dogru ve etkin sekilde kullanabilmesinin
finans piyasalarina olan etkisinin, sagladigi doviz geliri ile Tiirkiye’ye ne gibi katki saglayabilecegi ele
alinmistir. Bu amacla calismada saglik turizmi degiskeni olarak Tiirkiye nin saghik turizm gelirleri,
finansal piyasa degiskeni olarak dolar/TL kuru ve Bist100 endeksi verileri kullanilmisgtir. Degiskenlere
ait verilerin 2002-2023 yillarmin ¢eyrek ddnemlerine ait Merkez Bankasi ve TUIK verileri
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kullanilmigtir. Arastirmada olusturulan modelde bagimli ve bagimsiz veri setlerine iliskin yapilan
serilerin duragan olup olmadiklar1 Augmented Dickey—Fuller birim kok testi ve Phillips—Perron birim
kok testleri ile smanmistir. Farkli mertebelerde duragan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iligkilerinin incelenmesi ARDL Esbiitiinlesme analiz yontemiyle saglanmistir.

2. Kavramsal Cerceve

Bu boliimde saglik turizmi, finansal piyasalar ve saglik turizminin finasal piyasalar {izerindeki
etkisi ile ilgili kavramlar hakkinda bilgi verilmistir.

2.1. Saghk Turizmi

Saglik kavrami bir¢ok farkli anlama sahip olan bir kavramdir. Bu kavrama hastalik odakli
bakildiginda olumsuz anlam tasir. Fiziksel ve zihinsel uyum agisindan bakildiginda olumlu anlam
tagimaktadir. Saglik bedenen, ruhen ve sosyal yonden hayatin temel kaynagi ve bireylerin temel
ihtiyacidir. Birey i¢in saglik olmadan hayatin anlami olmamakta ve yasam kalitesi diismektedir. Tiim
tilkelerin kendilerine 6zgii saglik politikalar1 ve saglik sistemleri vardir. Literatiire baktigimizda saglik
sistemlerinin amaci1 ii¢ temel baslik altinda bahsedilmistir. Bunlardan ilki toplumda yasayan tiim
bireylere gerektiginde en iyi hizmeti sunmaktir. Ikincisi ise tiim bireyler esit seviyede saglik hizmetinden
faydalanmalidir. Uciinciisii  ve son olan1  hizmetlerin biitiinlestirilmis  sekilde olmasidir.
Biitiinlestirilmekten kastedilen, sistem igindeki her asamada koruyucu, iyilestirici, cevresel ve sosyal
hizmetlerin biitiinlesmis bir sekilde hareket etmesidir (Sahin, 2021: 37).

Toplumsal iletisim teknolojilerinde yasanan gelismeler ve kisiler arasi sosyal iletisimin geligimi,
uluslararasi ulagim ve seyahatlerin daha kolay yapilabilmesini saglamis ve daha diisiik fiyatli hale
gelmistir. Bunun gibi gelismelerin sonucunda bireylerin hastaliklarinin tedavi yontem ve olanaklarinin
yasadiklar tilkedeki saglik hizmeti erisiminin yetersiz diizeyde olmasi, saglik hizmeti alma siirelerinin
uzun olmasi, tedavi olma maliyetlerinin yiiksek miktarda olmasi, tedavilerini daha kaliteli ve glivenli
saglik hizmeti almak istemeleri sonucunda saglik turizmi sektorii olugsmustur. Saglik turizmi, kisilerin
son gelisen saglik teknolojilerinden faydalanabilmeleri, tedavi maliyetlerinin yasadiklari {ilkeden diigiik
olmasi, tedavi bekleme siirelerinin daha kisa olmasi nedeniyle ikamet edilen {ilkeden baska bir iilkeye
en az 24 saat kalinarak saglik ve turizm hizmetinden yararlanilmasi i¢in yapilan seyahatlere denir (Saglik
Turizmi El Kitabi, 2012: 45).

Saglik Turizmi, kigilerin ikamette bulunduklari iilkeden baska iilkeye, tedavi edici, koruyucu ve
saglig1 gelistirici saglik hizmetlerini alabilmek maksadiyla gerceklestirdikleri yolculuklar olarak ifade
edilebilmektedir. Bu tanimlama geleneksel ve dogal saglik hizmetlerine ilave olarak plastik cerrahi
operasyonlari, doku ve organ nakli, agiz ve dis tedavisi, fizik tedavi gibi gereksinimi olan kisilerin
alternatif saglik hizmetlerini tamamlayici tedavileri icermektedir (Kostak, 2007: 25).

Tiirkiye’de 21.02.2023 tarihinden itibaren T.C Saglik Bakanlig: tarafindan uluslararasi saglik
turizmi hizmeti i¢in yetki verilen 158 6zel tip merkezi, 1184 muayenehane, 777 saglik tesisi, 612
hastane, 659 araci kurulus ile hizmet verilmektedir (Saglik Turizmi Daire Baskanligi, 2023).

Asagidaki grafiklerde gosterilen veriler incelendiginde saglik turizmi ve turistlerin sagligi
kapsaminda Tiirkiye’de 2019 yilinda 701.046 hastaya saglik hizmeti verilmistir. Saglik ve tibbi hizmet
almak i¢in gelen turist ve yurtdisinda ikamet eden vatandaslardan elde edilen turizm geliri 1.492.438,00
ABD dolar tutarinda gergeklesmistir. 2020 yilinda yasanan kiiresel salgin sebebiyle saglik turisti sayisi
ve gelirinde 6nemli bir azalis yasanmustir. 2020 yilinda Tiirkiye’ye gelen 407.423 yabanci hastaya saglik
hizmeti verilmis ve bu hastalardan 1.164.779,00 ABD dolar gelir elde edilmistir. 2021 yilinda toplam
670.730 hastaya saglik hizmeti verilmis ve bu hastalardan 1.726.973,00 ABD dolar gelir elde edilmistir.
2022 yilinda toplam 1.258.382 yabanci hasta saglik hizmeti almak i¢in Tiirkiye’ye gelmis ve bu
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hastalardan 1.926.094,00 ABD dolar1 gelir elde edilmistir (Uluslararasi Saglik Hizmetleri Anonim
Sirketi (USHAS), 2023).

Grafik 1. Tiirkiye’yi Ziyarete Gelen Saghk Turisti Sayisi
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Grafik 2. Tiirkiye Saghik Turizm Gelirleri (Bin USD)
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Tiirkiye’yi ziyarete gelen uluslararasi hastalarin en ¢ok tercih ettigi branslar sirasiyla kadin
hastaliklari, i¢ hastaliklari, géz hastaliklari, tibbi biyokimya, genel cerrahi, dis hekimligi, ortopedi ve
travmatoloji, enfeksiyon hastaliklari ve kulak-burun-bogaz hastaliklar1 seklindedir (USHAS, 2023).

2.2. Finansal Piyasalar

Finans kavraminin tarihsel kokenini inceledigimizde Fransizcadan gelen bir kelime olup,
sozliikte “para, mal ve mali igler” gibi anlamlara gelmektedir (Tiirk Dil Kurumu, 2006). Giiniimiizde
yaygin olarak kullanilan anlami isletmelerin ihtiya¢ duydugu fonlari, en uygun sekilde elde edebilmesi
ve bu fonlari en etkili sekilde kullanmalaridir (Ece, 2016: 28).

Finansal sistemin genel yapisinda birgok araci kurum ve piyasalarin birlikte hareket etmesi ile
olusan sistemdir. Finansal kurum olarak bankalar, sigorta sirketleri ve borsa gibi ¢esitli kurumlari
kapsamaktadir. Finansal araclar ise bozuk paralar, kagit para, tahvil ve hisse senetleri ve bu araglarin
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yaninda swap gibi takas araglariin da bulundugu genis bir yapilanmay1 kapsamaktadir (Parasiz, 2001:
45).

Finansin ve finansal piyasalarin tarihsel gelisimi ilk olarak Milattan Once (M.0O.) 1800 yillarda
Babil Imparatorlugunda, birlesik faiz hesaplamalarinin Hamurabi kanunlarina gore diizenlenmesi ile
basladig1 tahmin edilmektedir. ilk bankacilik sézlesmesi M.O. 1000 yillarinda Mezopotamya’da Filozof
Thales tarafindan yapildigi bilinmektedir. Uluslararasi bankacilik sistemi gegmisi ise Milattan Sonra
(M.S.) 15. yiizyila kadar gitmektedir. Tarihte kurulan ilk anonim sirketi olarak bilinen “East India
Company” 1599 yilinda Ingiltere’de kurulmustur. East India Company kuruldugu dénemde diinyanin
en bilyiik ticaret filolarina sahipti ve diinya ticaretinin neredeyse %350’ sini kontrol etmekteydi. i1k kagit
para basim1 ABD’de Massachusetts Hiikiimetiyle, Ingiltere'de ise kuyumcular tarafindan 1690 yilinda
basilmis ve dolagima ¢ikarilmigtir (Ece, 2016: 30).

Finansal piyasalar toplumdaki tasarruf sahiplerinin fon arz ve taleplerine bagli oldugu temeline
dayanmaktadir. Piyasalar, alicilarin ve saticilarin mallarimin fiyatlari karsilikli olarak belirledikleri arz
ve talebin karsilastigi organizasyonlardir. Ulke simrlar igerisinde yapilan islemlere i¢ piyasa, iilke
sinirlar1 disindaki yapilan islemlere uluslararasi piyasa denilmektedir. Finansal piyasalar fon arz ve talep
eden kisilerin karsilastiklar1 farkli tiirdeki finansal varliklarin alimip satilma iglemlerinin yapildigi
birbirlerine bagl olan piyasa gruplarindan olusmaktadir. Finansal sistemin isleyisi finansal araglar ve
hizmetlerin alinip satilmasi ile ger¢eklesmektedir (Sarikovanlik, 2021).

Finansal sistemin yapisi ve dzellikleri tilkeden iilkeye farklilik gostermekte olup sistemin en
onemli belirleyicileri sunlardir (Tuncer, 2011: 56):

e Sisteme fon aktaran tasarruf sahipleri

o Sistemden fon talep edenler yatirim sahipleri
e Araci olan finansal kurumlar

e Fon transferi i¢in kullanilan finansal araglar
e Hukuki ve idari diizen

Finansal piyasalar ekonomik yapilara tasarruf ve yatirim yapmak i¢in bir se¢cim yapma firsatt
sunmaktadir. Finansal piyasalarda ileride geri verilmek {izere bor¢ verme imkanini saglamasi, bireylerin
yatirim yapma zorunlulugu olmadan tasarruf sahibi olabilmesini, bor¢ alma imkani saglamasi ise,
bireylerin gelirlerinden tasarruf etmek zorunlulugu olmadan yatirmmini finanse edebilmesini
sunmaktadir. Ayrica finansal piyasalardan borg alinan paralardan daha fazla geri ddeme olmasi yani faiz
sisteminin isletilmesi bor¢ alanlarin aldiklar1 fonlar1 verimli olarak kullanmalarini mecbur
birakmaktadir. Bu nedenler finansal sistemin 6zelligi bor¢ alinan parayi1 verimli yerlerde kullanarak
uzun dénemde toplumda daha fazla tasarruf yapmaya zorlayacak ve daha yiiksek hayat standardi elde
edebilmelerine firsat saglayacaktir (Sarikovanlik, 2021).

2.3. Saghk Turizminin Finasal Piyasal Uzerindeki Etkisi

Tiirkiye’nin saglik sektoriinde zamanla kazandigi tecriibesi, gelisen teknoloji diizeyi ve sundugu
maliyetlerin avantajli olmasi turizmin ilgisini saglik sektdriine ¢ekerek iilke ekonomisi acisindan
oldukca 6nemli olan turizm gesitlerine son yillarda saglik turizmi de eklenmistir (Ogiit vd., 2018: 58).

Saglik turizmi, gegmisten giiniimiize kadar olan zaman siirecine baktigimizda termal turizm igin
yapilan seyahatlerin yerini daha komplike cerrahi operasyonlara biraktigi gozlemlemekle birlikte,
fiziksel tip, kaplica gibi terimlerin yerine ekonomik terimlerin daha sik kullanildigi ve bazi devlet
politikalar1 igerisindeki tanimlamalarda yer aldigr goriilmiistiir (Buldukoglu, 2014: 48). Saglik
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turizminin ilk olarak Tiirkiye’deki onemi ve potansiyeli hazirlanan 6ncelikli doniisiim programlari
arasinda yer verilmis ve turizminin mevsimsel ve cografi dagilimlarii diizenlenmesine atifta
bulunularak saglik turizmine 6nem verilecegi yer almistir (Edinsel ve Adigiizel, 2014: 168). Saghk
turizminin en O6nemli amaglarindan birisi iilkede yasayan vatandaslarin saglik problemlerinden
kurtulabilmesi icin alternatif sunmak, digeri ise iilkelerin i¢ ve dig turizmini canlandirilmasinda birgok
katma deger katmak ve uzun dénemde ekonomi iizerinde olumlu etki yaratarak toplam ulusal gelire
katki saglamaktir (Ozkurt, 2007: 128).

Sektorlerin gelismesinde sektdrel arzin olmasiin yaninda sektorel talebinde olmas1 gerektigi
bilinen bir gercektir. Klasik ekonomide arzin agirligi ve itici giiclinii belirli bir ekonomik dongii
icerisinde On plana ¢ikartan yaklasimlarin olmasiyla beraber, Keynesyen iktisadinin talebe baglh
ekonomik tanimlarinin giiniimiiz ekonomileri i¢in son derece aydinlatict olmustur. Giiniimiizde bir mal
veya hizmet talebinin olmasi durumunda ancak o zaman s6z konusu mal veya hizmetin arz varlig1 bir
anlam ifade etmektedir. Diinya genelinde yagsanan ekonomik geligsmelerin, en bagta gelismis ekonomisi
olan iilkeler olmak iizere, insanlarin yasam kalitesinin yiikselmesinde ve yasam siiresinin uzunlugunda
bir artis yasanmasina sebep olmustur. Insanlarin ortalama yasam siiresinin uzatmak veya yasamlarini
daha kaliteli ge¢irme isteklerine bagli olarak saglik sektdriiniin sundugu tiim imkanlardan yararlanma
arayislar1 sonucunda saglik turizmi sektorii olusmustur (Kusat ve Esen, 2022: 42).

2.3.1. Saghk Turizminin Finansal Onemi

Tiirkiye ekonomisinde yasanan serbestlesme ve finansal bagimliliklarin artisinin sonucunda
1990’11 yillarda kamu borglanmasinin, 2000’11 yillarda 6zel sektor borglanmasinin kriz riskini artirdig
iktisatcilar tarafindan ongoriilmiisttiir (Uygur, 2010: 65). Tiirkiye” de 2018 yilindaki doviz krizinin saglik
sektoriine olan etkisi sonucunda USAS’in kurulmasi saglik turizminin bir ekonomik firsat olarak
degerlendirilmesinin sonucudur (Aydin, 2008: 7).

Saglik turizmi, sadece saglik ve turizm sektorleri agisindan degil, seyahat ve ingaat gibi cesitli
sektorlerinde etkilendigi bir piyasa olusturmaktadir. Ozellikle son yillarda Tiirkiye’ye gelen saglik
turistlerinin artirmaya yonelik hedefler ile saglik turizmi piyasasinda bir¢ok farkli yonde birbiriyle
iligkili etkilesimler ortaya ¢ikmistir (Bay Yilmaz, 2020).

Saglk Turizminin Doviz Kuru Agisindan Onemi

Az gelismis ve gelismekte olan {ilkeler, kendi iilkelerinde gerceklesen saglik turizmi
harcamalarinda en az miktarda dovizin {ilke disina ¢ikmasini hedeflemektedirler. Bu hedefi
gergeklestirebilmek icin saglik altyapisimi gelistirici yatirimlarin tesvik edilmesinin saglanmasi
gerekmektedir (Horowitz vd., 2007: 33). Ulkelerin saglik turizmi gelirleri ile doviz kuru arasinda kisa
ve uzun doénemli bir iliskinin oldugu diisiiniilmektedir. Ulkedeki déviz kurunun artmasi ayn1 zamanda
iilkedeki saglik turizmi gelirinin de artirdig1 gézlemlenmistir. Doviz kurunun artmasi iilke ekonomisi
adina farkli sonuglari ortaya cikarsa da saglik turizmi agisindan tedavi maliyetlerini azaltici etkide
oldugu bilinmektedir. Kisilerin sagliklarina kavugsmalari i¢in daha diisitk maliyette bir yol bulma
amacinda daha az harcama yapabilecekleri bolgelere seyahat etmeleri saglik turizmi gelirleri ile doviz
kuru arasinda olumlu anlamda bir iligski oldugunu desteklemektedir. Fakat doviz kurlar1 makroekonomik
acidan bir¢ok parametreyle baglantili olmasi sebebiyle, saglik turizmi agisindan doviz kuru lizerinde bir
cikarim gelistirebilmek pek miimkiin géziikmemektedir (Biri, 2021: 40).

Saglik Turizminin Yatirim ve Istihdam Acisindan Onemi

Turizm sektorii, igerisinde olusturdugu yeni istihdam olanaklarinin sonucunda yasanan milli
gelirdeki artisin ve Odemeler dengesindeki olumlu gelismelerin sonucunda ekonomik kalkinma
yoniinden 6nemli konumda bulunmaktadir. Turizmin ekonomiye kazandirdig1 gelisimlerin sonucunda
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alternatif bazi alt sektorlerin artmasini saglamistir. Saglik turizmi bu alt sektdrlerin basinda gelmektedir
(Seyidoglu, 2013: 48).

Geleneksel turizm sektoriinden daha hizli biiyiime gosteren ve ekonomik anlamda yiiksek gelir
kaynag1 saglama potansiyeli olmasi diisiiniilen ve sektore olan talebe bagli olarak diinyada rekabetin
giderek arttig1 saglik turizmi pazarindan yer alabilmek i¢in zamaninda ve hizli hareket etmek ve bu
alanda yatirimlan arttirabilmek ve tegvikler saglamak onemlidir (Vijaya, 2010: 45).

Diinya genelinde bir¢ok iilkede, saglik turizmi sektoriiniin ekonomilerine saglayabilecegi
faydalar1 gérmekte ve bu alt turizm sektoriine giin gectikce daha fazla destek verilmesi saglanmaktadir.
Saglik turizmini tesvik eden iyi politikalarin belirlenmesi, iilkenin genel turizm alaninda yaptigi
stratejisidir. Mevcut hiikiimetler tarafindan bu tiir politikalarin gelistirilmesi, yonetilebilmesi ve
onceliklerin belirlenebilmesi biiyiik nem arz etmektedir (Zengingoniil, 2012: 52).

Saglik Turizminin Dis Ticaret A¢igi Kapama Yoniinden Onemi

Saglik turizmi, 6demeler dengesinde yasanan acigin kapatilmasi yoniinden énemli bir sektor
konumundadir. Tiirkiye’de yasanan 6demeler dengesi agigina saglik turizminin olumlu katki yapacagi
sektor yoneticileri tarafindan 6ngoriilmektedir. Tiirkiye’de 100 TL’lik ihracat yapma karsiliginda, 75
TL’lik ithalat yapma zorunlulugu bulunmasina karsin saglik turizminde zorunlu ithalat oran1 15-20’ler
seviyesine inmektedir. Bu sebeple her 100 TL’lik saglik turizmi gelirinin, 80 TL’lik kazang¢ olarak
Tiirkiye’ye donmektedir (Isik vd.,, 2021: 221).

Diinya’da saglik turizmi yiiksek katma degeri olan ve iilkeye doviz kazandirici bir hizmet
sektoriidiir. Kar hacmi yaklasik 100 milyar dolar1 gegen ve yapilan yatirimlar milli bir politika halinde
siirdiirillen saglik turizm sektoriinden pay almak isteyen iilke sayisi siirekli olarak artmaktadir. Az
gelismis ve gelismekte olan iilkelere baktigimizda dis ticaret agiklarinin saglik turizmi sektoriinden
kargilamaktalar ve buna bagli olarak sektor her yil belli oranda biiylimektedir. Tiirkiye gibi biitce
aciginin yasandigi tilkelerde saglik turizmi sektorii hayati 6neme sahiptir (Kaya, 2018).

Yukarida verilen tablodaki istatistiklerde Tiirkiye’deki turizm ve saglik turizm gelirlerinin dig
ticaret agigini kapatmadaki payr ve gayri safi milli hasilasinin iilke ekonomisine olan Kkatkisi
gosterilmistir. Ozellikle tablodaki 2010-2018 yillar1 verileri inceledigimizde Tiirkiye’deki dis ticaret
acigmin (DTA) yillara gore yasadigi degisimi ve 2013 yilindan sonra siirekli diislise gectigi
gozlemlenmektedir. Tiirkiye’de 2014-2016 yillarinda yasanan terér olaylari ve darbe girisimi nedeniyle
turizm gelirlerinde azalis yasandigi diistinilmektedir. Turizm gelirlerine bagli olarak son yillarda
goriilen dig bor¢lanma ve dis ticaret agigindaki azaligin ise genel anlamda turizmin 6zelde ise saglik
turizmin ekonomiye olan katkisi ve 6nemi goriilmektedir (Aslan, 2019: 22).

2.4. Literatiir Taramasi

Yapilan literatiir taramalarinda Tiirkiye’de saglik turizmin finansal piyasalara etkisine dair bir
caligmaya rastlanmamistir. Bununla birlikte ¢alisma kapsaminda ele alinan saglik turizmi uygulamalari
iizerine yapilan literatiir ve kaynak taramasi sonuclar1 agsagida verilmistir.

Oztiirk (2007), Tiirkiye’de, saglik turizmi sektdriiniin, sermaye piyasasinin kurum ve kurallari
icinde kalarak ¢ikartacagi “garantili imtiyazl tahviller” yoluyla nasil geligsecegi ve boylece genel turizm
sektoriine nasil katkida bulunacagini arastirmistir. Calisma sonucuna gore Garantili-imtiyazl tahvillerin
taraflara saglayabilecegi yararlarin ¢ok biiyiik oldugu ifade edilmistir.

Heydarov (2016), calismasinda Azerbaycan—Naftalan bolgesinin saglik turizmi agisindan elmas
modeliyle incelenmesi amaglanmistir. Bu amagla bolgedeki isletmelere miilakat teknigi uygulanmusgtir.
Arastirma sonuglarindan ¢aligmamiz ile ilgili olan kismui su sekildedir. Saglik turizminin gelismesi lilke
ekonomisine, istihdama ve iilkeye doviz girisine olumlu katkilar saglamaktadir.
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Kaya (2018), yapmis oldugu ¢alismada zaman serisi analiziyle 2003-2016 yillar1 aras1 saglik
turizminin ekonomik biiyiime iizerine etkisini incelenmeyi amaclamistir. Bu ¢alismada zaman serisi
analizi yontemi kullamlmustir. Analizler igin Eviews 9.0 programindan faydalanilmugtir. Ilk olarak
degiskenlerin zaman yolu grafikleri ve korelasyon grafikleri ¢izilmistir. Daha sonra ADF ve PP birik
kok testi uygulanmigtir. Duraganligin saglanmasi sonucunda uzun donemli iligkinin arastirilmasi igin
Maki egbiitiinlesme testi uygulanmistir. Nedenselligin yoniinii tespit etmek i¢in Toda Yamamota ve
Hacker Hatemi-J Boostrap nedensellik testi yapilmistir. Uygulanan ekonometrik analizlere gore, saglik
turizminin ekonomik biiylime iizerine etkisine dair elde edilen bulgular desteklenmistir. Benzer sekilde
turizm gelirlerinin de ekonomik biiyiimeye olan katkis1 goriilmiistiir.

Tosun (2019), saglik turizmi ile ekonomik getirisi arasindaki iliskiyi ele aldig1 ¢aligmasinda,
Tiirkiye’deki saglik turizminin ekonomik potansiyeli ve vergi diizenlemeleriyle katma degeri yiiksek
hizmet tiretimine yonelik durum tespiti yapilmistir. Yapilan bu tespitlerde saglik turizminden elde
edilen kazanimlarin, beklenilenin altinda gergeklestigini gdstermektedir. Insanlarin turizm harcama
egilimleri incelendiginde normal bir turist 800 ile 1000 dolar aras1 déviz birakirken, saglik turizmi i¢in
hasta bir turist yaklasik 17 bin dolar doviz birakmaktadir. Diinyada saglik turizminden 30 milyon insan
yararlanarak yaptiklari harcama yaklagik 500 milyar dolar civarindadir. Tiirkiye ise 2013-2018 yillari
arasinda saglik turizminden 5 milyar dolar gelir elde etmistir. Tim bunlar goz Oniinde
bulunduruldugunda, belirlenen strateji, tespit ve hedefler dogru ve planl bir sekilde uygulandiginda
Tiirkiye saglik turizmindeki gelirini 10 milyar dolar seviyelerine ¢ikartabilecektir.

Dogan ve Aslan (2019), calismalarinda bireysel harcama diizeyi yiiksek ve 6zel pazari olan
saglik turizminin, Tirkiye'deki mevcut durumu ve iilke ekonomisine katkilari incelemiglerdir.
Calismada niteliksel arastirma c¢ergevesinde literatiir taramasindan elde edilen veriler, tiimevarim
yontemi ile nesnel bir yaklagim iginde degerlendirilmistir. Calismada ekonomik kalkinma igin ¢ikis
yollarindan biri olarak goriilen sektoriin milli gelir tizerinde birgok etkisi oldugu saptanmustir. Genel
turizm hacminin genislemesi, yatirim ve istihdam alanlari, d6viz kuru iizerinde ve yabanci sermayenin
tilke ekonomisinde serbest dolasimimi saglamada, saglik turizminin etkili oldugu alanlar olmustur.
Ekonomik getirisiyle deger kazanan saglik turizmi, genel turizm ile harmanlanarak eksileriyle artilartyla
sunulmaktadir. Tiirkiye saglik turizmi ile diinyada 6n plana ¢ikmayi basarmis, sektdriin onemli
paydaslarindan oldugunu farkli yonleriyle kabul ettirmistir. Bu dogrultuda, sektér bazinda tasidigi
potansiyel ile giiclii iilke imaj1 vermektedir.

Somel (2022), ¢alismasinda Tiirkiye’de ekonomik kriz ve saglik turizmi konusuna deginmistir.
Calismaya gore Saglik turizmini gelistirmek, Tiirkiye’de ekonomik krize yol agan sorunlardan siiregen
cari islemler agigin1 azaltmak igin ddviz gelirlerini artirma amaci tasimaktadir. Ote yandan Saglikta
Doniigiim Programi’nin devami olan kamu-6zel isbirligine dayali sehir hastanelerinin kurulmasi, 6zel
sektoriin devlet garantisiyle disardan bor¢lanmasini artirmakta ve ekonominin doviz ihtiyacini artiran
dis bor¢ sorununu siddetlendirmektedir. USHAS saglik piyasasinda sirketlere rehberlik etme amaci
tasimakta ve kamu saglik sisteminin saglik turizmine kaydirilmasina hizmet etmektedir. Bunun
sonucunda kriz kosullarinda saglik turizmi 6zel sirketlere “firsatlar” sunarken ficretli emegin saglik
hizmetine erisimini zorlagtiracaktir.

3. Yontem
3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu calisgmanin amaci Tiirkiye’de saglik turizm gelirlerindeki artis veya azalisin finansal
piyasalara nasil bir etki olusturdugunu arastirmaktir. Tirkiye’de saglik turizmi sektorii konusunda
gelisimin katlanarak devam edecegi ve sektoriin diisiik katma degerli ekonomiden, yiiksek katma degerli
ekonomiye gecis siirecini hizlandiracak potansiyele sahip oldugu ongoriilmektedir.
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Saglik turizmi giiglii bir arz ve talebin oldugu bir piyasadir. Sagliklari i¢in gerekli 6zeni ve
Onemi gosteren bireyler tarafindan saglik turizmine ciddi bir talep potansiyeli olusmaktadir. Talebin
olusmasina bagl olarak arza ne kadar yatirim ve {iretim yapacagin gostermektedir.

Yapilan literatiir taramalarinda Tirkiye’de saglik turizmin finansal piyasalara etkisine dair
caligmalara rastlanmamistir. Calisma kapsaminda ele alinan saglik turizmi uygulamalar {izerine yapilan
literatiir ve kaynak taramasi neticesinde elde edilen veriler sinirhidir. Bu galisma ile Tiirkiye’de saglik
turizmin finansal piyasalar1 nasil etkiledigini ele alarak literatiire yeni bir calisma katacagim
kanaatindeyim.

3.2. Veri Seti Ve Metodoloji

Aragtirmanin bu boliimiinde arastirmanin modelleri ve bu modellerde yer alan degiskenler ile
veri analizi sirasinda kullanilan ekonometrik yontemler tanitilmistir.

Calismada; Tiirkiye’de saglik turizmi sektoriiniin finansal piyasalar tizerindeki etkilerini ortaya
cikarabilmek i¢in Saglik turizmi gelirleri, para piyasalarina etkisini gorebilmek i¢in Dolar/TL Kuru,
sermaye piyasalarina olan etkisini gorebilmek icin BIST 100 Endeksi degiskenleri kullanilmustir.
Calismada 2002-2022 doénemi ele alinmistir. Veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) ve
Tiirkiye Istatistik Kurumundan (TUIK) temin edilmistir.

3.2.1. Arastirma Modelleri

Arastirma kapsaminda Denklem 1 ve Denklem 2’de yer alan ekonometrik modellerin
¢Oziimlenmesi amaglanmaktadir.

LNBIST, = o 4+ BLN(HT), + & 1)
LNUSD; = a + BLN(HT); + & )

Denklem 1 ve 2’de yer alan t alt imi zaman seriSinin zaman boyutunu (¢eyrek donemler) ifade
etmektedir. Denklemlerde yer alan a sabit terimi ifade ederken, € piir rassal yiiriiyiis siirecinde oldugu
varsayilan denklem hata terimlerini gostermektedir. § ayri modellerdeki bagimsiz degiskenlerin bagimli
degiskenler iizerindeki tahmin edilmek istenen etkilerini gdstermektedir. LN 6n eki ise degiskenin
modelde logaritmik olarak yer aldigin1 gostermektedir.®

3.2.2. Degiskenler
Aragtirma modellerinde yer alan degiskenlere ait tanimlar Tablo 2’deki gibidir.

Tablo 2. Degisken Tanimlari

Simge Aciklama Kaynak

LNBIST BIST 100 Borsa Endeksi T.C.M.B (EWDS)
LNUSD Dolar Kuru Tiirkiye Istatistik Kurumu
LNHT Saglik Turizmi Gelirleri Tiirkiye Istatistik Kurumu

3.2.3. Veri Analizi

Zaman serileri analizlerinde duraganlik kosulu bulunmaktadir. Duragan olmayan zaman serileri
arasinda saptanan iliskilerin ise sahte olma tehlikesi bulunmaktadir. Sahte regresyonun oldugu
diistiniildiigii serilerde varsayilan modellerin olumlu sonug verdigi bilinmektedir. Ancak yiiksek R? ve

3 Rakamsal biyiikliikleri ok farkli olan degiskenlerin ayni modelde yer almasi tahmin edilen katsayilarin yorumlanmasi zor
biiyiikliiklerde olmasina sebebiyet verirken logaritmik degiskenler bu sorunun ¢oziilmesini saglamaktadir. Cift log (Log-Log)
modeller i¢in bagimsiz degiskenler i¢in tahmin edilecek B katsayilar1 icin % degisimin bagimli degiskenlerde % degisim
seklindeki etkilerinden bahsedilebilir (Granger ve Newbold, 1977: 28).
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istatistiksel olarak anlamli oldugu diisliniilen parametreler ¢ogunlukla anlamsizdir. Bunun sebebi
degiskenler arasinda iliskinin olmasi degil, tesadiif olarak ayni yonde hareket eden duragan disi
degiskenlerdir. Sahte regresyonun birbirinden tamamen farkli iki duragan disi degisken arasinda
meydana gelebilecegi gibi birbiri ile iliskili makroekonomik ve finansal serilerde de ortaya ¢ikabilir
(Seviitekin ve Cinar, 2017: 48).

Calismada serilerin duragan olup olmadiklar1 Augmented Dickey—Fuller (ADF) birim kdk testi
ve Phillips—Perron (PP) birim kok testleri ile stnanmustir (Dickey ve Fuller, 1979: 427-431; Phillips ve
Perron, 1988). ADF testi igin gerekli optimal gecikme uzunlugunun se¢imi Akaike Bilgi Kriterine gore,
PP birim kok testi i¢cin gerekli optimal bant genisliginin se¢imi ise Newey-West yonteminden kriter
olarak alinmstir (Seviitekin ve Cinar, 2017: 48). Diger yandan yapisal kirilma goriilen degiskenler igin
duraganlik durumlarma karar verebilmek amaciyla Zivot-Andrews yapisal kirilmali birim kok testleri
de uygulanmis ve duraganlik kararlarina bulgularin karsilastirilmasi ile karar verilmistir.

Yapilan birim kok testlerinde degiskenlerden LNBIST ve LNUSD diizeyde duragan olmayan
fakat birinci devresel farkinda duraganlasan degiskenler, LNHT nin ise diizeyde duragan oldugu
goriilmistiir. Diizeyde duragan olmayan fakat birinci devresel farkinda duraganlasan degiskenler i¢in
gelencksel ekonometride degiskenlerin farklarimi aliarak kullanilmasi yaygin bir uygulamadir. Fakat
uzun donem iliskiyle ilgili bilgiyi ortadan kaldirmasi sebebiyle duragan olmayan degiskenlerin bu
sekilde kullanilmasinin uygun olmadigi Granger ve Newbold tarafindan agiklanmistir (Granger ve
Newbold, 1977: 29).

Modern ekonometri de duragan olmayan degiskenler arasindaki iligkilerin es biitiinlesme
analizleri ile incelenmesi onerilmektedir. Es biitlinlesme kavramu literatiire Engle-Granger tarafindan
kazandirilmistir. Ekonomik anlamda es biitiinlesme, iki ya da daha fazla serinin, uzun dénem i¢inde
dengeli bir esitlik olusturacak bigimde birbiriyle iligkide olmas1 durumunda seriler skolastik trend igerse
(duragan olmamasi) dahi, zaman icinde birbiri ile olan hareketleri yakin ve aralarinda olusan fark
istikrarlidir yani duragandir. Bu sebeple es biitiinlesme kavramini iktisadi diizende zamanla
gerceklesmesini ve uzun devirde dengeli bir iligskinin oldugunu géstermektedir (Harris ve Sollis, 2003:
22).

Aragtirma kapsaminda duragan olmadiklar1 tespit edilen degiskenler arasindaki iligkilerin
ARDL es biitlinlesme yaklasimi ile incelenmesi amaglanmaktadir.

Iki asamali sekilde olusan ARDL siir testi yaklasimi ilk asamada degiskenler arasindaki uzun
donem iliskisi test edilmektedir. Diger asamada yapilan test ise ilk asamada yapilan testteki serilerin es
biitiinlesik olanlarinin uzun donem ve kisa donemdeki katsayilar1 hesaplanarak gerceklesmektedir.
Anlagilabilir olmasi amaciyla iki degiskenli bir arastirma modeli i¢in yapilan smir testi yaklagiminda
uzun donemli iligkinin sinanmasi1 amaciyla asagida verilen denklemdeki gibi tahmin edilir (Pesaran ve
Shin, 2001: 290).

p q
A, = Bo + Br¥er + BoXer + ) 8ilVers + ) Nl +i

i=1 i=0 ®)
Esitlik 3°te gosterilen;

p=bagimli degiskenin optimal gecikme sayis1

q =bagimsiz degiskenin optimal gecikme sayisi

Bo, P1, P2, 6;ve ikatsayilari

A = Degisken farkini ifade etmektedir.
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Degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisini gdsteren sifir hipotezi su sekildedir;

Hp:B1 =2 =0
Testin istatistiksel sonucu degerlendirilirken belirlenen alt kritik sinirn altinda ¢ikmasi
durumunda es biitiinlesme iliskisinin varli§inin olmadigin1 gésteren sifir hipotezi reddedilmemektedir,
test istatistigi belirlenmis kritik {ist sinirdan biiylik olmasi durumunda es biitiinlesme iliskisinin
varliginin olmadigimi gdsteren sifir hipotezi reddedilerek es biitiinlesmenin oldugunu gdstermektedir.
Hesaplanan test istatistiginde alt kritik ve {ist kritik sinirin arasinda ise es biitiinlesmenin olmasi
konusunda karar verilemez.

Degiskenlerin arasinda es biitiinlesmenin oldugu tespit edildikten sonra ARDL(p,q) modeli
tahmin edilir. Kurulan ARDL(p,q) modeli asagida verilen esitlik 4’te gdsterilmistir.

p p
Y. =B+ z &Y + Z AiXioi + e 4)
i=1 i=1

ARDL(p,q) modelinde bagimsiz degiskenler i¢in uzun dénem igin katsayilar1 asagidaki gibi
tahmin edilmektedir.
_ NoPxpt ey (5)
1= 8;+ 8,48

Uzun donem katsayilarin tahmininin yapilmasindan sonra hata diizeltme modeli kurularak kisa
donem katsayilari elde edilmektedir.

p q
A, = Bo + BiECet + ) SV + ) AbXei+ iy ©

1=1 1=1

Denklemde verilen EC hata diizeltme terimi olarak ifade edilmektedir.  Bagimsiz
degiskenlerden bagimli degiskene dogru nedensellik iliskisinin olup olmadigini test etmek icin hata
diizeltme teriminin anlamli olmasi ve 0 ile -2 araliginda olmas1 gerekmektedir.

4. Bulgular

Arastirmanin bu kisminda veri analizi sonucu elde edilen bulgular paylagilmistir.

4.1. Betimsel istatistikler

Aragtirmada kullanilan degiskenlere ait betimsel istatistikler ve normal dagilim test istatistikleri

Tablo 3°deki gibidir.
Tablo 3. Degisken Betimsel istatistikleri
Istatistik BIST USD HT
Ortalama 782.336 3.461 181567.000
Medyan 668.755 1.793 158263.200
Maksimum 5509.160 18.598 796355.800
Minimum 87.570 1.185 24865.570
Std. Sapma 736.965 3.638 137438.400
Carpiklik (S) -0.344 1.146 0.002
Basiklik (K) 3.456 3.304 2.810
2 = 2 = *kx 2 -
Jarque-Bera x*(02)=2.385 ¥%(02)=18.717 x%(02)=0.126
[0.304] [0.000] [0.939]
Gozlem Sayisi 80 80 80

**%(%1), ** (%5), * (%10) Anlamlilik diizeyinde istatistiksel anlamliliklari ifade etmektedir. y*: Ki-Kare test istatistigi, (parantez igleri test
serbestlik derecelerini gostermektedir.) [koseli parantez igleri test anlamlilik (p) degerlerini igermektedir.
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BIST degiskeni minimum 87.570 ile maksimum 5509.160 degerleri arasinda, 782.336 ortalama
etrafinda, 736.965 standart sapma degerinin normal dagildigini gdstermektedir (x%(02)=2.385, p>0.10).

USD degiskeni minimum 1.185 ile maksimum 18.598 degerleri arasinda, 3.461 ortalama
etrafinda, 3.638 standart sapma degeri ile normal dis1 dagilima fakat manidar olmayan bir ¢arpikliga
sahiptir (x2(02)=18.717, p<0.01, |S|<1.5)*.

HT degiskeni minimum 24865.570 ile maksimum 796355.800 degerleri arasinda, 181567.000
ortalama etrafinda, 137438.400 standart sapma degeri ile normal dagilmaktadir (¥?(02)=0.126, p>0.10).

Degiskenlere ait Box-Plot ve histogram grafikleri eklerde sunulmustur (EK1-2).
Degiskenleri zaman seyir grafikleri Grafik 3’teki gibidir.
Grafik 3. Degisken Zaman Seyir Grafikleri
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Grafikleri incelendiginde BIST degiskeninin belirgin yapisal kirilma 6zellikleri gdstermeyen ve
belirgin bir yukar1 yonlii trende sahip bir seri oldugu goriilmektedir. USD degiskeni de benzer sekilde
belirgin bir yapisal kirilma 6zelligi géstermeksizin yukar1 yonlil trende sahip bir seri goriiniimiindedir.

4 Sosyal bilimlerde veriler yapilan normal dagilim testleri ile normal dagilim gériilmesinin ender goriilen ideal bir durum
oldugu bilinmektedir. Literatiirde bu tarz veriler i¢in ¢arpiklik katsayilarinin incelenmesini ve manidar bir ¢arpiklik olmamasi
durumunda normal dagilim varsayiminin saglandigini diiginmenin dogru olacagint énerilmektedir ( |S|<1.5) (Hair, 2013: 27 ).
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HT serisi ile yapisal kirilma dénemlerine ve belirgin bir yukar1 yonli trende bir seri goriiniimiindedir.
Ayrica HT serisindeki frekans degisimleri seride mevsimsel etki kuskusunu barindirmaktadir.

Degiskenleri mevsimsel etki icerip igermediklerini incelemek amaciyla yapilan mevsimsel etki
testlerine dair bulgular Tablo 4’deki gibidir.

Tablo 4. Mevsimsel Etki Testi Bulgular:

Degisken Kruskal Wallis F Test [p]

BIST v?(03)=14.032 F(3, 80)=4.565 [0.286]
usD v?(03)=1.179 F(3, 80)=0.270 [0.817]
HT v*(03)=39.608*** F(3, 80)=24.017*** [0.000]

HEE (041), %% (%5), * (%10) Anlamlilik diizeyinde istatistiksel anlamliliklari ifade etmektedir. x% Ki-Kare test istatistigi, (parantez icleri test
serbestlik derecelerini gostermektedir.) [kdseli parantez igleri test anlamlilik (p) degerlerini igermektedir.

Tablo incelendiginde BIST serisi igin %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak manidar bir
mevsimsel etkinin olmadig1 gériilmektedir (x?(03)=14.032, p>0.10).

USD serisi igin de benzer sekilde %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak manidar bir
mevsimsel etkinin olmadig1 gériilmektedir (x?(03)=1.179, p>0.10).

HT serisi igin ise %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir mevsimsel etkinin
varhig: dikkat gekmektedir ((x?(03)=39.608 p<0.01).

Serilerdeki mevsimsel etkilerin gorsel olarak incelenebilmesi igin mevsimsel etki grafikleri
eklerde sunulmustur (EK 1). Diger yandan HT serisinde goriilen yiiksek diizeyli mevsimsel etkinin sahte
regresyon kuskusu olusturmamasi istendiginden seri X-12 Census yontemi ile mevsimsellikten
armdirtlmustir (Phillips ve Wang, 2016: 192).

4.2. Birim Kok Testleri

Degiskenlerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesi amaciyla yapilan ADF ve PP birim kok testi
bulgular1 Tablo 5’deki gibidir.

Tablo 5. ADF ve PP Birim Kok Testi Bulgular:

Desisken ADF PP
estyie Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
0.3570 1.1870 0.188% 1,549
LNBIST [0.979] [0.906] [0.971] [0.804]
7,099 0% 7,075 7,063 7.047 G
ALNBIST [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
3.6840) 0.6070 53275 1.4347
LNUSD [1.000] [0.999] [1.000] [1.000]
71790 -8.331 0% 7,211 8.531 CFor
ALNUSD [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]
T -1.6430 5,350 0% 1578 5,464
[0.456] [0.000] [0.489] [0.000]
ALNHT -14,6890%* -14.6240%% -15.00700%% 14,9460
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

FHE (%1), ** (%S5), * (%10) Anlamhilik diizeyinde anlamlilif: ifade etmektedir. Birim Kok Testleri i¢in HO : Seri Birim Kok igermektedir.
(Seri duragan olarak degerlendirilmez.) A : Degiskenin birinci devresel farkini ifade eder, [koseli parantez igindeki degerler test anlamlilik
degerini igerir], (Parantez igindeki degerler Optimal Gecikme (Lag) degerlerini icermekte olup maksimum 12 gecikmeye kadar olan
gecikmeler arasindan Schwarz Bilgi Kriteri dogrultusunda belirlenmistir. {Kiime parantezi igerisindeki degerler PP Testi i¢in Optimal Bant
genisligini icermekte olup Newey-West Kriteri dogrultusunda belirlenmistir. }

Tabloyu inceledigimizde LNBIST degiskeni i¢in diizey degerde ADF ve PP birim kok testi sabit
model ile sabit ve trendli modellerde hesaplanan test istatistikleri anlamlilik degerlerine gore testlerin
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duragan disilik hipotezleri %10 anlamlilik diizeyinde dahi reddedilememektedir (p>0.10). Daha agik bir
ifade ile degiskenin diizeyde duragan olmayan bir degisken oldugu sdylenebilir. Diger yandan
degiskenin birinci devresel farki igin yapilan ADF ve PP birim kok testi sabit model ile sabit ve trendli
modellerde hesaplanan test istatistikleri anlamlilik degerlerine gore testlerin duragan disiligi ifade eden
sifir hipotezlerinin kabul edilmedigi goriilmektedir (p<0.01). Daha agik bir ifade ile degiskenin birinci
devresel farkinin duragan bir seri gériiniimiinde oldugu séylenebilir.

LNUSD degiskeni icin diizey degerde ADF ve PP birim kdk testi sabit ve sabit ve trendli
modellerde hesaplanan test istatistikleri anlamlilik degerlerine gore testlerin duragan digilik hipotezleri
%10 anlamlilik diizeyinde dahi reddedilememektedir (p>0.10). Daha acik bir ifade ile degiskenin
diizeyde duragan olmayan bir degisken oldugu sdylenebilir. Degiskenin birinci devresel farki igin
yapilan ADF ve PP birim kok testi sabit model ile sabit ve trendli modellerde hesaplanan test istatistikleri
anlamlilik degerlerine gore testlerin duragan disihigi ifade eden sifir hipotezlerinin reddedildigi
goriilmektedir (p<0.01). Daha agik bir ifade ile degiskenin birinci devresel farkinin duragan bir seri
gorlinlimiinde oldugu sdylenebilir.

LNHT degisken i¢in ise diizeyde her iki birim kok testi sabitli ile trend ve sabitli modeller
arasinda uzlasi olmadigi goriilmektedir. Her iki test i¢in de sabitli modellerde duragan disilik hipotezleri
reddedilmez iken (p>0.10) trend ve sabitli modellerde s6z konusu hipotezler reddedilmektedir. (p<0.01)
Degiskenin birinci mertebe devresel farki i¢in yapilan ADF ve PP birim kok testi sabit model ile sabit
ve trendli modellerde hesaplanan test istatistikleri anlamlilik degerlerine gore testlerin duragan disiligi
ifade eden sifir hipotezlerinin reddedildigi goriilmektedir (p<0.01).

ADF ve PP birim kok testi bulgulart dogrultusunda tiim degiskenlerin diizeyde duragan olmayan
fakat birinci devresel farkinda duraganlasan degiskenler olduklari goriiliirken, grafiksel inceleme sonucu
belirgin yapisal kirilma 6zelligi gosteren LNHT degiskeni i¢in yapisal kirilmalart dikkate alan bir birim
kok testinin de uygulanmasi gerekmektedir. Yapisal kirilmali Zivot-Andrews birim kok testi tiim
degiskenlere uygulanmis olup ADF ve PP birim kok testleri ile Zivot-Andrews birim kok testi arasinda
uzlas1 olmamas1 durumunda yapisal kirllma 6zelligi gostermeyen LNBIST ve LNUSD i¢in ADF ve PP,
yapisal kirillma 6zelligi gosteren LNHT degiskeni i¢in ise Zivot-Andrews birim kok testi dogrultusunda
karar verilmistir.

Zivot-Andrews birim kok testi bulgular1 Tablo 6’daki gibidir.

Tablo 6. Zivot-Andrews Birim Kok Testi Bulgulari

Zivot-Andrews Birim Kok Testi

Degisken

Sabit Trend Sabit Ve Trend

24750 22,211 @ 2.6620%%
LNBIST [0.091] [0.000] [0.000]

-0.085 1,187 1157
LNUSD [0.304] [0.059] [0.712]

-6.6000%* 7,003 7,217
ALNUSD [0.046] [0.051] [0.031]

- (4)* - [GF - 4
T 3.922 3575 3.962

[0.061] [0.061] [0.026]

*** (%]1), ** (%5), * (%10) Anlamhlik diizeyinde anlamlilig: ifade etmektedir. Birim Kok Testleri i¢in HO : Seri Birim Kok igermektedir.
(Seri duragan degildir.) [Koseli parantez igindeki degerler test anlamlilik degerini igerir], (Parantez i¢indeki degerler Optimal Gecikme (Lag)
degerlerini igermekte olup maksimum 4 gecikmeye kadar olan gecikmeler arasindan Schwarz Bilgi Kriteri dogrultusunda belirlenmistir.

Tablo incelendiginde Zivot-Andrews Birim Kok Testi dogrultusunda LNUSD degiskeninin
diizeyde duragan olmayan ve birinci mertebe devresel farkinda duraganlagan bir seri oldugu, LNBIST
ve LNHT degiskenlerinin ise diizeyde duragan degiskenler olduklari goriilmektedir.
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ADF, PP ve Zivot-Andrews Birim Kok testlerine dair bulgular birlikte degerlendirildiginde
LNBIST degiskeni ve LNUSD degiskenlerinin diizeyde duragan olmayan fakat birinci devresel farkinda
duraganlasan degiskenler olduklart (LNBIST~I(1), LNUSD~I(1)), LNHT degiskenin ise diizeyde
duragan bir degisken olduguna karar verilmistir (LNHT~I(0)).

4.3. Korelasyon ve Sacilim Analizleri

Aragtirmada yer alan degiskenler aras1 sagilim matrisi Grafik 4’teki gibidir.

Grafik 4. Degiskenler Arasi1 Sacilim Matrisi

LLNHT
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LWUSED

10 11 12 13 4 4 5 b 7 8 g 0 1 2 3
LNHT LNEIST LNUSD

Grafikler incelendiginde degiskenler arasindaki korelasyonel iligkiler gézlemlenebilmektedir.
LNHT degiskeni ile LNBIST degiskeni arasindaki pozitif korelasyonel iliskiye karsilik LNHT ile
LNUSD arasinda ise uydurulmus regresyon dogrusunu etrafinda yogunlasmamakla beraber pozitif
korelasyon dikkat ¢gekmektedir. Diger yandan LNBIST ile LNUSD arasinda da pozitif bir korelasyonun
varliginin oldugu gozlemlenmektedir. Degiskenler aralarinda gergeklesen korelasyon matrisi ise asagida
verilen Tablo 7°de gosterilmistir.
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Tablo 7. Degiskenler Aras1 Korelasyon Matrisi

LNHT LNBIST LNUSD
LNHT _1'000
0.879** 1.000
LNBIST [0.000] -
*kk *kx
LNUSD 0.760 0.786 1.000
[0.000] [0.000] -

** (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlilik diizeyinde anlamlilig1 ifade eder, [koseli parantez i¢i anlamlilik degerlerini igerir.]

Tabloda goriildiigii tizere tiim degiskenler arasinda %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli ve pozitif yonde 0.760 ile 0.879 arasinda degisen yiiksek sayilabilecek siddette korelasyon
iliskileri saptanmustir (0.7<Rxy<0.9, p<0.01).

4.4. Model Tahminleri
Bu kisimda arastirma modellerinin ¢6ziimlenmesi sonucu elde edilen bulgular yer almaktadir.
4.4.1. Model 1 Tahmin Bulgular

Model 1 igin optimal gecikme sayisina karar verebilmek lizere Akaike Bilgi Kriteri
karsilastirmalar1 Grafik 5’te yapilmuistir.

Grafik 5. Model 1 Akaike Bilgi Kriteri Karsilastirmalari
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Grafikte goriildiigi lizere optimal otoregresif model i¢in uygun gecikmeler igeren model ARDL
(3, 4) modelidir. ARDL (3, 4) modeli bulgular1 Tablo 8’deki gibidir.

Tablo 8. Model 1 Tahmin Bulgular:

Otoregresif Denklem Bulgular:

Degisken B SH t [p]

LNBIST 1.282 0.133 9.662***  [0.000]
LNBIST: -0.619 0.195 -3.181***  [0.002]
LNBISTes 0.396 0.186 2.128** [0.037]
LNHT -0.243 0.122 -1.986* [0.051]
LNHT -0.081 0.073 -1.107 [0.272]
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LNHT:> 0.263 0.077 3.412%** [0.001]
LNHT:s -0.165 0.087 -1.905* [0.061]
LNHT:4 0.207 0.081 2.554** [0.013]
Sabit -1.457 0.600 -2.427%* [0.018]
Uzun Donem Bulgular:
Degisken B SH t [p]
LNHT 1.215 0.144 8.462%** [0.000]
ARDL Es Biitiinlesme Simir Testi Bulgulari: Ho: Es Biitiinlesme Yoktur.
Anlamlilik 1(0) 1(1)
%1 5.157 5.917
F=13.682***
k=1 %5 3.740 4.303
%10 3.113 3.610
Hata Diizeltme Modeli Bulgular
Degisken B S.H t [p]
ALNBIST4 0.467 0.121 3.860*** [0.000]
ALNBIST., -0.153 0.118 -1.294 [0.200]
ALNBIST3 0.243 0.113 2.145** [0.035]
ALNHT -0.081 0.067 -1.200 [0.234]
ALNHTwq -0.042 0.088 -0.476 [0.636]
ALNHT., -0.207 0.079 -2.623** [0.011]
ECMt1 -0.185 0.052 -3.561*** [0.001]
Tamsal istatistikler
White Degisen Varyans 12(44)=93.067*** [0.000]
LM Otokorelasyon Test v?(02)=1.474 [0.478]
Ramsey Reset F(1, 70)=2.263 [0.106]
Hata Terimleri e~N(W,0)

Rk (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlilik diizeyindeki anlamliligi ifade etmektedir. [Koseli parantez igleri test anlamlilk degerlerini
icermektedir.] A : Degiskenin Birinci Devresel Farkini ifade eder,y?:Ki-Kare test istatistigi, F: F-Test istatistigi, (parantez igleri test serbestlik
derecelerini igerir.)

Tabloda tanisal istatistikler incelendiginde modelde %1 anlamlilik diizeyinde degisen varyans
sorunu oldugu (¥*(44)=93.067, p<0.01) fakat 2.gecikmede otokorelasyon sorunu olmadig
goriillmektedir (x%(02)=1.474, p>0.10). Diger yandan 36 gecikmeye kadar olan otokorelasyon oriintiileri
ise korelogram grafikleri ile incelenip herhangi bir otokorelasyon yapisina rastlanmamistir (EK 2).
Modeldeki degisen varyans sorunundan kaynaklanabilecek etkinlik kayiplarini nlemek amaciyla model
HAC-NEWEY WEST direngli standart hatalar ile tahmin edilmistir. Tahmin modelinin fonksiyonel
formunda bir hata tespit edilmezken F(1, 70)=2.263, p>0.10) hata terimlerinin sifir ortalama ve sabit
varyansli piir rassal yiirliylis siirecine uydugu gorilmiistir (e~N(u,0)). Hata terimlerine ait GOzet
istatistikler eklerde sunulmustur (EK 3).

Modelde verilen uzun donem dengesinin istatistiksel olarak anlamli olup olmadiginin
gosterilmesinde kullanilan F sinir testi istatistigi incelendiginde hesaplanan F istatistiginin %1 kritik
degerlerden biiyiik oldugu goriilmiis ve %1 anlamlilik diizeyinde es biitiinlesme olmadigini ifade eden
sifir hipotezi reddedilmistir (F=13.682>5.917). Daha agik bir ifade ile ele alinan dénem igin saglik
turizmi gelirleri ile BIST endeksi arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinin oldugu séylenebilir.

324



Vol: 6 Issue: 4
Autumn 2023

Serkan Demirel, Aysenur Sahin
Tiirkiye’de Saglik Turizminin Finansal Piyasalara Etkisi

Uzun donem katsayisi incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir uzun donem katsayisinin hesaplandigi goriilmektedir (f=1.215, p<0.01). Bu durumda ele
alinan donem boyunca uzun dénemde saglik turizmi gelirlerindeki %1°lik bir artisin BIST endeksinde
%1.21’lik bir artisa sebep oldugu sdylenebilir.

Tespit edilen uzun donem es biitiinlesmenin sahte bir es biitlinlesme olup olmadigi hata
diizeltme mekanizmasinin islevselligine baglidir. Zira hata diizeltme mekanizmasinin islevsel olmasi
uzun donem dengelerinden sapmalarin tekrar dengeye getirildigi ve es biitiinlesmenin saglikli bir es
biitiinlesme oldugu seklinde yorumlanmaktadir. Hata diizetme mekanizmasinin islevselligi i¢in hata
diizeltme terimi incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve beklenildigi gibi
negatif katsay1 ile mutlak degerce 1’den kiigiik oldugu goriilmektedir (ECM=-0.185, p<0.01). Bu
durumda hata diizeltme mekanizmasinin iglevsel oldugu sdylenebilir. Diger yandan uyarlama katsayisi
olarak da anilan hata diizeltme terimi katsayis1 ise donemler boyunca yaklasik %18,5’lik bir uzun dénem
uyarlamasi ile uzun donemden sapmalarin yaklasik 5 donem (geyrek) sonra tekrar dengeye getirildigini
gostermektedir (1/0.185=5.41).

Hata diizeltme modelinin birinci agamasi fark degiskenleri ise kisa donem katsayilar1 olarak
yorumlanmaktadir. Kisa dénem katsayilar1 incelendiginde cari donemdeki kisa donemlik katsayinin
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir (3=-0.081, p>0.10).

ARDL modelinde tahmin edilen katsayilarin istikrar kosulunu saglayip saglamadiginin
incelenmesi amaciyla yapilan Cusum ve Cusum Kare testi bulgular1 Grafik 6’daki gibidir.

Grafik 6. Model 1 Cusum ve Cusum Kare Bulgulari
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Grafikler incelendiginde gerek Cusum gerekse Cusum Kare test istatistiklerinin tiim donemler
boyunca %5 anlamlilik bandin1 asmadigi goriilmektedir. Daha agik bir ifade ile tahmin edilen
katsayilarin %5 anlamlilik diizeyinde istikrar kosullarin1 sagladigi sdylenebilir.

4.4.2. Model 2 Tahmin Bulgulari

Ikinci arastirma modeli icin optimal gecikme sayisina karar verebilmek iizere Akaike Bilgi
Kriteri karsilastirmalar1 Grafik 7’de yapilmistir.
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Grafik 7. Model 2 Akaike Bilgi Kriteri Karsilagtirmalari
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Grafikte goriildiigii iizere ikinci aragtirma modeli icin bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birer
gecikmeli degerini iceren ARDL (1,1) modeli icin optimal (en kiiciik) Akaike bilgi kriteri
hesaplanmistir. Model 2 i¢in bulgular tablo 9’daki gibidir.

Tablo 9. Model 2 Tahmin Bulgulari

Otoregresif Denklem Bulgular:

Degisken B SH t [p]
LNUSD.4 1.107 0.021 51.625 0.000
LNHT -0.011 0.210 -0.055 0.957
LNHT .. 0.464 0.206 2.246 0.028
Sabit -5.112 2.496 -2.048 0.044
Uzun Donem Bulgular:
Degisken B SH t [p]
LNHT -4.219 2.469 -1.709 0.092
Anlamlilik 1(0) 1(1)

ARDL Es Biitiinlesme Sinir Testi Bulgulari: HO: Es Biitiinlesme Yoktur.

%1 9.170 10.240
L %5 6.820 7.670
%10 5.725 6.450
Hata Diizeltme Modeli Bulgular:
Degisken B SH t [p]
ALNHT -0.011 0.178 -0.065 0.949
ECMt1 -0.107 0.018 -6.002 0.000
Tamsal Istatistikler
White Degisen Varyans ¥?(14)=202.212*** [0.000]
LM Otokorelasyon Test ¥?(02)=2.581 [0.275]
Ramsey Reset F(1, 74)=1.406 [0.164]

Hata Terimleri e~N(u,0)

**E (%1), ** (%5), * (%10) Anlamlilik diizeyinde anlamhilig: ifade edilmesinde kullanilmaktadir. [Koseli parantez igleri test anlamlilik
degerlerini igermektedir.]A : Degiskenin Birinci Devresel Farkini ifade eder, y%Ki-Kare test istatistigi, F: F-Test istatistigi, (parantez igleri test
serbestlik derecelerini igerir.)
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Tabloda tanisal istatistikler incelendiginde modelde %1 anlamlilik diizeyinde degisen varyans
sorunu oldugu (x%(14)=202.212, p<0.01) 2.gecikmede otokorelasyon sorunu olmadigi goriilmektedir
(%?(02)=2.581, p>0.10). Diger yandan 36 gecikmeye kadar olan otokorelasyon riintiileri ise korelogram
grafikleri ile incelendiginde hata terimlerinde otokorelasyon yapilar goriilmiistiir (EK 4). Modeldeki
degisen varyans ve otokorelasyon sorunundan kaynaklanabilecek etkinlik kayiplarini 6nlemek amaciyla
model HAC-NEWEY WEST direngli standart hatalar ile tahmin edilmistir. Tahmin modelinin
fonksiyonel formunda bir hata tespit edilmezken F(1, 74)=1.406, p>0.10) hata terimlerinin sifir ortalama
ve sabit varyansli piir rassal yliriiylis stirecine uydugu goriilmiistiir (e~N(u,0)). Hata terimlerine ait 6zet
istatistikler eklerde sunulmustur (EK 5).

Modelde verilen uzun déonem dengesinin istatistiksel anlamli olup olmadigini test edilmesinde
kullanilan F sinir testi istatistigi incelendiginde hesaplanan F istatistiginin %1 kritik degerlerden biiyiik
oldugu goriilmiis ve %1 anlamlilik diizeyinde es biitiinlesme olmadigini ifade eden sifir hipotezi
reddedilmistir (F=17.777>10.240). Baska bir ifade ile ele alinan donem i¢in saglik turizmi gelirleri ile
USD endeksi arasinda uzun donemli bir denge iliskisinin oldugu soylenebilir.

Uzun donem katsayisi incelendiginde %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve
negatif bir uzun dénem katsayisinin hesaplandigi gériilmektedir (f=-0.219, p<0.10). Bu durumda ele
alinan dénem boyunca uzun dénemde saglik turizmi gelirlerindeki %1’lik bir artisin USD endeksinde
%4.22’lik bir azalisa sebep oldugu soylenebilir.

Hata diizetme mekanizmasiin islevselligi i¢in hata diizeltme terimi incelendiginde %1
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve beklenildigi gibi negatif katsayi ile mutlak degerce
1’den kiigiik oldugu goriilmektedir (ECM=-0.107, p<0.01). Bu durumda hata diizeltme mekanizmasinin
islevsel oldugu sOylenebilir. Hata diizeltme terimi katsayis1 ise donemler boyunca yaklasik %11°lik bir
uzun donem uyarlamasi ile uzun déonemden sapmalarin yaklasik 9 donem (¢eyrek) sonra tekrar dengeye
getirildigini géstermektedir (1/0.107=9.35).

Hata diizeltme modelindeki birinci mertebe fark degiskenleri ise kisa donem katsayilar1 olarak
yorumlanmaktadir. Kisa dénem katsayilar1 incelendiginde cari donemdeki kisa donemlik katsayinin
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir (p=-0.011, p>0.10).

Cusum ve Cusum Kare testi bulgular1 Grafik 8’deki gibidir.

Grafik 8. Model 2 Cusum ve Cusum Kare Testi Bulgulari

CUSUM ----- %5 Anlamhiik | | CUSUM Kare ----- %5 Anlambiik |
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Grafikler incelendiginde gerek Cusum gerekse Cusum Kare test istatistiklerinin tiim dénemler
boyunca %5 anlamlilik bandini agmadigi goriillmektedir. Daha agik bir ifade ile tahmin edilen
katsayilarin %5 anlamlilik diizeyinde istikrar kosullarin1 sagladigi sdylenebilir.
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5. Degerlendirme ve Sonu¢

Diinya genelinde iilkelere 6nemli gelir kaynag: saglayan turizm sektoriiniin zamanla degisen
istek, ihtiyac ve teknolojik gelisime bagl olarak farkli turizm cesitleri olusmaya baslamistir. Bu farkli
turizm cesitlerinden biri de saglik turizmidir. Saglik turizmi, saglik amaci ile yapilan hareketlilik ile
saglik sektoriinde faaliyet gosteren kurumlarin biiyiimesine imkan saglamakta ve bu kurumlarin tercih
edilebilirligini artmas1 saglik turizminin gelisimini saglamaktadir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin finansal piyasalar1 yatirnmeilar i¢in ¢esitli portfoylerde
yatirim yapabilmelerine imkan saglamaktadir. Saglik turizmi sektoriiniin iilkeye olan déviz girdisinin
artmasina, 6demeler dengesine olan olumlu etkisi ile issizligin azalmasinda istihdama ve ekonomiye
olan katkist dikkate alinmasi gereken bir durumdur. Gelismekte olan ekonomiden, gelismis ekonomiye
geciste iilkeye giren her doviz girdisinin katkis1 vardir. Calismada elde edilen sonuglarin, saglik
turizminin dolar/TL kuru ile BIST100 endeksi arasindaki etkiyi belirlemektir. Calismanin analiz sonucu
bu alanda yatirim yapmak isteyen yatirimeilara bilgi saglamasi yoniinden énemlidir.

Calismanin analiz sonucuna gore, Tiirkiye’de saglik turizminin finansal piyasalara olan etkisini
inceleyebilmek i¢in Tiirkiye’de dolar/TL Kuru ve BIST100 endeksine bakilmistir. Saglik turizmi
gelirleri ve BIST100 endeksi iizerinde yapilan analizde, tanisal istatistikler incelendiginde modelde
verilen uzun dénem dengesinin istatistiksel olarak anlaml1 olup olmadiginin gosterilmesinde kullanilan
F sinir testi istatistigi incelendiginde hesaplanan F istatistiginin %1 kritik degerlerden biiyiik oldugu
goriilmiis ve %1 anlamlilik diizeyinde es biitiinlesme olmadigini ifade eden sifir hipotezi reddedilmistir.
Dabha acik bir ifade ile ele alinan donem i¢in saglik turizmi gelirleri ile BIST100 endeksi arasinda uzun
donemli bir denge iliskisinin oldugu sdylenebilir. Uzun donem katsayisinin istatistiksel olarak anlamli
olup olmadiginin incelendiginde %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir uzun
donem katsayisinin hesaplandigi goriilmektedir. Bu durumda ele alinan dénem boyunca uzun dénemde
saglik turizmi gelirlerindeki %1°lik bir artisin BIST100 endeksinde %1.21°lik bir artisa sebep oldugu
goriilmektedir. Bu durumda Tiirkiye’nin saglik turizmi gelirlerinin BIST 100 endeksini iizerinde pozitif
etkisi oldugu gosterdigini ve Tiirkiye’ nin saglik turizmi gelirlerindeki yasanan artigin, finansal sermaye
piyasalarina olumlu etkisinin oldugunu gostermektedir.

Tiirkiye’nin saglik turizmi gelirleri ile dolar/TL kuru iizerinde yapilan analiz sonucunda ise uzun
donem katsayisi incelendiginde %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli1 ve negatif bir uzun
donem katsayisinin hesaplandigi goriilmektedir. Analizde ele alinan donem boyunca uzun dénemde
saglik turizmi gelirlerindeki %1°lik bir artisin dolar/TL endeksinde %4.22°lik bir azalisa sebep oldugu
sOylenebilmektedir. Bu durumda Tiirkiye nin saglik turizmi gelirlerinde yasanan artisin doviz kuruna
uzun dénemde negatif yonde etkisinin oldugu gozlemlenmistir. Bu sonug saglik turizmi agisindan tedavi
maliyetlerini diisiiriicii etki yaptig1 ve buna bagli olarak hastalarin diisiik tedavi maliyetlerinin oldugu
yerleri tercih etmeleri, iilkede saglik turizmine olan talebi artirdigini gostermektedir.

Bireylerin yurt disina ¢ikma isteklerinde oncelikle seyahat maliyetleri ve verilen hizmetin
kalitesi etkili olmaktadir. Tiirkiye’de yapilan pek ¢ok tibbi iglemin gelismis olan {ilkelere oranla daha
diisiik maliyette sunulmasi1 medikal turizm pazarinda avantaj saglayacagi diigiiniilmektedir. Tiirkiye’de
medikal turizmin diger dis iilkelerden daha fazla tercih edilebilmesi i¢in saglik hizmeti veren
kuruluslarin gelismis teknolojiye sahip cihazlarin bulundurulmasi gerektigi hizmet kalitesini etkilemesi
sebebiyle 6nemlidir.

Saglik turizmi, bireylerin saglik sorunlar1 nedeniyle gerekli olan tedaviyi almak i¢in baska bir
iilkeye seyahat etmeleriyle gerceklesen ciddi diizeyde arz ve talep potansiyelini olusturdugu bir
piyasadir. Tiirkiye’de saglik turizmi gelisimi iilke ekonomisine yapacagi katki acisindan biiyiik 6nem
arz etmektedir. Tiirkiye’nin diinya saglik turizmi piyasasinda diger tilkelerle rekabet edebilecek bir tilke
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konumuna gelebilmesi i¢in 6ncelikle uzun ve kisa vadeli hedefler koyabilmesi, pazarlama stratejilerine
ve uluslararasi tanitimlara daha fazla 6nem vermesi, saglik turizmine olan farkindalik ve bilincin
gelismesi gerekmektedir.

Saglik turizminin, Tiirkiye’de saglik altyapisinin giliglenmesine bagli olarak yatirim etkisi
yaratabilecek bir sektdr oldugu onuncu kalkinma planinda (2014-2018) yer almaktadir. Tiirkiye’deki
hastanelerin genel ve fiziki altyapisina baktigimizda, 6zel hastanelerin biiyiikk cogunlugu ulusal ve
uluslararasi hizmet kalite diizeyini kiyaslayabilen JCI akreditasyonuna sahip olmasi kamu hastanelerine
olan talebi ve ilgiyi azalmasina neden olmaktadir. Bu durum saglik turizmi i¢in tilkeye gelen yabanci
hastalarin ekonomik kazang etkisinin iilke icinde yasayan hastalara oranla daha fazla olmasindan dolay1
tilke i¢inde yasayan hastalara verilen hizmet kalitesi azalmaktadir. Buna bagli olarak Tiirkiye’de saglik
turizmi sektoriiniin rekabet giliciiniin olugmasi i¢in kamu ve 6zel sektor is birligi icinde olmasi, saglik
turizmine yatirim ve planlama konusunda destek saglamasi gerekmektedir.

Literatiirde bulunan Tiirkiye {izerine yapilan ¢alismalara bakildiginda; Biri (2021) ¢aligmasinda
Tiirkiye’de saglik turizmini etkileyen faktorleri arastirmis ve arastirma bulgularina gore saglik turizmi
geliri lizerinde doviz kurlarmin ve 6zel kesim saglik yatirimlarinin hem kisa hem de uzun dénemde etkili
oldugu sonucuna ulasmistir. Hanefeld (2013) saglik turistlerinin 6zellikle zorunlu olmayan tedavilerde
(sa¢c ekimi, estetik operasyonlar gibi) turizm f{ilkelerine, yliksek kaliteye ve diisitk maliyetlere
odaklandiklari sonuglarina ulagmistir. Bu bulgular ¢aligma bulgulari ile benzerlik gostermektedir. Ancak
Oztiirk ve Ozcan (2022) ise bu bulgulardan farkli olarak saglik turizmi icin kullanilabilir verilerin
yetersiz ve zayif oldugunu belirtmisler ve saglik turistlerinin ge¢mis ziyaretlerden edindigi tecriibe ve
deneyimin Tiirkiye’nin saglik turizmi ziyaretci sayisi lizerindeki etkisinin zayif oldugu sonucuna
ulasmiglardir. Sit vd. (2022) calismalarinda Tiirkiye’deki saglik harcamalarinin turizm gelirleri ve BIST
Saglik Endeksinde yer alan sirketlerin hisse degerleri iizerine etkisini aragtirmiglardir. Arastirma
bulgularina gore degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir. Ayrica uzun
ve kisa donemli katsayr tahminci sonuglarina gore saglik harcamalari hacmindeki genislemenin
sektdrdeki firmalarin hisse degerlerine olumlu katki sagladigi, saglik harcamalari degiskenindeki artigin
turizm gelirleri iizerinde azaltic1 bir etkiye neden oldugu goriilmiistiir. Karagéz ve Tetik (2009) saglik
harcamalarinin GSYIH’1 uzun dénemde olumlu etkiledigini, yine Eryigit vd. (2012)’nin benzer sekilde
saglik harcamalarinin ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulagsmistir. Bu sonuglar ¢alisma
sonuclar1 ile benzerlik gostermektedir. Bunlardan farkli olarak Kar ve Taban (2003) saglik
harcamalarmin ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmustir.
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EKLER
EK 1: Mevsimsel Etki Grafikleri
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EK 2: Model 1 Korelogram Grafigi
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1-0.027 -0.027
2 -0.024 -0.025
3 -0.010 -0.012
4 0.012 0.011
5 -0.044 -0.044
6 -0.032 -0.034
7 0.019 0.015
8 0.053 0.051
9 0.026 0.030
10 -0.155 -0.153
11 -0.102 -0.115
12 -0.167 -0.189
13 0.019 -0.000
14 -0.045 -0.050
15 0.116 0.107
16 -0.139 -0.165
17 -0.135 -0.184
18 0.007 -0.024
19 -0.012 -0.006
20 0.146 0.183
21 -0.038 -0.060
22 0.125 0.033
23 0.043 -0.033
24 0.064 0.048
25 -0.056 0.036
26 0.058 0.058
27 0.068 0.045
28 0.051 -0.061
29 -0.082 -0.144
30 0.006 0.010
31 -0.065 -0.028
32 -0.133 -0.051
33 0.029 -0.032
34 -0.072 -0.086
35 0.040 -0.023
36 -0.156 -0.106

0.0608
0.1087
0.1180
0.1310
0.2979
0.3883
0.4207
0.6759
0.7382
2.9919
3.9847
6.6876
6.7232
6.9262
8.2900
10.260
12.155
12.160
12.177
14.507
14.672
16.452
16.666
17.148
17.516
17.930
18.496
18.828
19.698
19.703
20.277
22.689
22.806
23.552
23.787
27.433

0.805
0.947
0.990
0.998
0.998
0.999
1.000
1.000
1.000
0.982
0.970
0.878
0.916
0.938
0.912
0.853
0.791
0.839
0.878
0.804
0.839
0.793
0.825
0.842
0.862
0.878
0.888
0.903
0.902
0.924
0.930
0.888
0.908
0.910
0.924
0.847
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EK 3: Model 1 Hata Terimleri Ozeti

Series: Residuals
- Sample 2003Q1 202204
7 Observations 80
8 4 Mean 22.10e-15
| Median 0.007241
¢ | Mavimum  0.443400
Minimum ~ -0.334879
M Std Dev. 0.127570
4 Skewness  -0.013676
’—{ ‘ ‘ Kartosis 4.603327
Jarque-Bera  §5.302744
T L i . [1| |Probabiiey  0.013618
N |3 BT TR T LY [ S PO S
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EK 4: Model 2 Korelogram Grafigi

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob*

1 0.149 0.149 1.8352 0.176
2 0.051 0.030 2.0545 0.358
3-0.199 -0.216 5.4331 0.143
4 -0.382 -0.347 18.046 0.001
0.045 0.183 18.221 0.003
0.065 0.073 18.600 0.005
0.115 -0.071 19.793 0.006
0.001 -0.150 19.793 0.011
-0.189 -0.096 23.103 0.006
10 -0.224 -0.152 27.792 0.002
11 -0.093 -0.037 28.616 0.003
12 -0.098 -0.205 29.543 0.003
13 0.113 -0.026 30.796 0.004
14 0.184 0.110 34.154 0.002
15 0.091 0.033 34.992 0.002
16 -0.035 -0.209 35.119 0.004
17 -0.132 -0.083 36.944 0.003
18 -0.109 0.006 38.205 0.004
19 0.018 -0.001 38.241 0.006
20 0.065 -0.163 38.710 0.007
21 0.080 -0.102 39.428 0.009
22 0.021 -0.019 39.478 0.012
23 -0.054 0.039 39.817 0.016
24 -0.028 -0.048 39.908 0.022
25 0.022 -0.028 39.964 0.029
26 0.073 0.045 40.612 0.034
27 0.111 0.114 42.137 0.032
28 0.033 -0.075 42.271 0.041
29 -0.004 -0.076 42.273 0.053
30 -0.079 -0.026 43.094 0.057
31 -0.057 0.102 43.523 0.067
32 -0.021 -0.035 43.581 0.083
33 0.007 -0.080 43.588 0.103
34 0.001 -0.054 43.588 0.126
35 -0.048 0.051 43.927 0.143
36 -0.020 0.051 43.987 0.169
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EK 5: Model 2 Hata Terimleri Ozeti

24
Series: Residuals
" (] Sample 20030Q1 202204
7 Cbservations 30
16 | Mean -6.74e-16
Dedian -0.003014
12 | M imum 1.628623
) Minimum  -1.225704
: I_ Std Dew. 0.3027354
7 Skewness 0.9420350
‘ J ‘ Kurtosis 1008837
4]
Jarque-Bera 179.3386
2l L H . I . Probability 0.000000
’ e I A AR A
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