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Executive Summary 

The objective of our journal is to publish up-to-date, high-quality and original 

research papers. In this volume, we present nine studies. The journal broadly contain 

research papers. Research papers mostly demonstrate a sound theoretical and/or 

methodological underpinning, a clear contribution to knowledge in the field and provide a 

critical and concise yet comprehensive review of the economy. 

The first article of this issue discusses the possible effects of terrorist activities on 

financial markets especially Istanbul Gold Exchange by employing EGARCH and GJR-

GARCH models. This study shows that the volatility experienced at the time of terrorist 

incidences are not significantly related with the incidences. Moreover, it has been found 

that gold, service and technology indices have affected by only positive events. The second 

article analyses Turkish citizens’ perception toward Kyrgyz and Kyrgyzstan and it has 

quite excited results on revealing perception of Turks. According to the paper, Turkish 

citizens who had already visited Kyrgyzstan have negative perception while the ones who 

never been there have positive stances. 

The third article titled as “The Relationship between Openness and Unemployment: 

A Time Varying Parameter Analysis on Selected EU Countries and Turkey” is sought to 

determine the unemployment rates to openness levels between 2011 and 2015 with time 

varying parameter techniques. In the fourth study, 23 OECD countries’ income inequality 

and institutional quality factors from 1984 to 2011 are analysed in order to reveal the 

relationship. 

The fifth paper written by Ugur, focuses the determinants of development, but 

mostly on people’s basic capabilities and their freedom in terms of the theory of Amartya 

Sen. The sixth article written by Cobanogulları and Yereli, investigates participatory 

budgeting notion to make comprehensive description. Moreover, the seventh paper of this 

issue is about innovation and innovative public procurement. The authors discuss the 

subjects from institutional approach since government must set the rules for the process. 

The main purpose of the eighth study which carries the title as “The Relationship 

between R&D Expenditures and Economic Growth for Some Developed Countries: A 

Panel Data Analysis” is to analyse the relationship between research and development 

(R&D) expenditures and economic growth. Data of annual Eurostat between 1996-2014 

are used to conduct dynamic panel data analysis in this study. And the last article of this 

journal analyses causation and consequences of Turkish workforce migration by 

employing social and cultural discourse analysis. Finally, the last study analyses causation 

and consequences of Turkish workforce migration, and social and cultural discourse 

analysis have used in the study. 

We are grateful to your ongoing interest in our journal. 

Prof. Ahmet Burcin YERELI 

Editor 
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Editörün Notu 

Dergimizin amacı, güncel, yüksek kaliteli ve özgün araştırma makaleleri 

yayınlamaktır. Bu sayıda, dokuz çalışma yer almaktadır. Çalışmalar araştırma makaleleri 

olarak kaleme alınmıştır. Araştırma makaleleri çoğunlukla geleneksel formda olup, teorik 

ve/veya metodolojik temele dayanan, alanına net bir katkı sunan ve ekonomiye eleştirel, 

net, kapsamlı ve çağdaş yorumlar sağlayan çalışmalardır. 

Sayımızın ilk makalesi terörist faaliyetlerin özellikle İstanbul Altın Borsası olmak 

üzere finansal piyasalar üzerindeki oynaklık etkisini EGARCH ve GJR-GARCH 

modellerini kullanarak araştırmaktadır. Bu çalışma terörist eylemlerin olduğu dönemlerde 

meydana gelen endeks oynaklığının terörist eylemler ile önemli bir ilişkisi olmadığını 

göstermektedir. Ayrıca altın, hizmet ve teknoloji sektör endekslerinin sadece olumlu 

olaylardan etkilendiği tespit edilmiştir. İkinci makale Türk vatandaşlarının Kırgızlar ve 

Kırgızistan’a bakış açısını analiz etmektedir ve Türklerin algısı ile ilgili ilginç sonuçları 

ortaya koymaktadır. Bu çalışmaya göre Kırgızistan’da daha önce bulunmuş olan Türklerin 

bakış açıları negatif iken daha önce bulunmamış olanların bakış açısının iyi olduğu 

anlaşılmaktadır. 

“Dışa Açıklık ile İşsizlik Arasındaki İlişki: Seçilmiş AB Ülkeleri ve Türkiye 

Üzerine Zamana Göre Değişen Parametreli Bir Analiz” isimli üçüncü çalışma 2011 ve 

2015 yılları arasında dışa açıklık düzeylerine karşı işsizlik oranlarının verdiği tepkileri 

değişen parametre tekniği ile analiz etmeye çalışmıştır. Dördüncü çalışma 23 OECD 

ülkesinin 1984 ile 2011 arası gelir eşitsizliği ve kurumsal kalite öğeleri aralarındaki 

ilişkinin ortaya çıkarılmasına odaklanmaktadır. 

Uğur tarafından yazılan beşinci çalışma kalkınmanın öğeleri ve özellikle Amartya 

Sen’in teorisi özelinde insanların temel kapasiteleri ve özgürlükleri üzerinedir. 

Çobanoğulları ve Yereli tarafından yazılı altıncı makale, katılımcı bütçeleme anlayışının 

kapsamlı bir tasvirini yapmaktadır. Bu sayının yedinci makalesinde yenilikçi ve yaratıcı 

kamu alımları ele alınmaktadır. Yazarlar bu süreçte kural koyucu devleti değerlendirmeye 

alarak konuyu kurumsal yaklaşım çerçevesinde tartışmaktadırlar. 

“Gelişmiş ve Gelişmekte Olan Ülkelerde Ar&Ge Harcamaları ve Ekonomik 

Büyüme Arasındaki İlişki: Panel Veri Analizi” başlığını taşıyan sekizinci çalışmanın ana 

amacı araştırma ve geliştirme (Ar&Ge) harcamaları ile ekonomik büyüme arasındaki 

ilişkiyi analiz etmektedir. Bu çalışmada Eurostat’ın 1996-2014 dönemine ilişkin yıllık 

verileri ile dinamik panel veri analizi kullanılmıştır. Bu derginin son makalesinde ise göç 

olgusu bağlamında, sosyal ve kültürel açıdan Türk göçmen işçilerinin nedensellik analizi 

yapılmakta ve sonuçları analiz edilmektedir. 

Dergimize süregelen ilginizden ötürü teşekkürü bir borç biliriz. 

Prof.Dr. Ahmet Burçin YERELİ 

Editör 
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Abstract 

In this study, we examined the volatility effect of terrorist incidents on Istanbul Gold 
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events have different effects on volatility, EGARCH and GJR-GARCH models used. Because of the 

study, it has seen that the terrorist attacks which occured in Turkey do not have statistically significant 
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Öz 

Bu çalışmada, Türkiye’de meydana gelen terör olaylarının İstanbul Altın Borsası, BIST100 ve 

alt sektör endeks getirileri üzerindeki oynaklık etkisi incelenmiştir. Çalışmada, negatif ve pozitif 

olayların oynaklık üzerindeki etkilerinin farklı olması nedeniyle EGARCH ve GJR-GARCH modelleri 

kullanılmıştır. Çalışmanın sonucunda, Türkiye’de yaşanan terör olaylarının BIST 100, alt sektör ve 

İstanbul Altın Borsası endeks oynaklığı üzerinde istatistiksel olarak anlamlı bir etkiye sahip olmadığı 

görülmüştür. Ayrıca altın, hizmet ve teknoloji sektör endekslerinin sadece pozitif yönlü; sınai ve mali 

sektör endekslerinin ise hem negatif hem de pozitif yönlü haberlerden etkilendiği tespit edilmiştir. 

Anahtar Sözcükler : Oynaklık Modelleri, Hisse Senedi Piyasası, Altın Piyasası, Finansal 

Piyasalar, Terör Olayları. 
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1. Giriş 

Terörizm, korku, tehdit ve yıldırma yoluyla politik, ekonomik, dinsel ya da sosyal 

amaç elde etmek amacıyla devlet dışında bir aktör tarafından gerçekleştirilen şiddet veya 

illegal gücün tehdit/fiili kullanımı olarak tanımlanmaktadır (Procasky & Ujah, 2016: 254). 

Benzer şekilde, iktisat literatürüne göre, terörist saldırılar zaman içerisinde sıkça 

gerçekleşmeyen ve ekonomideki oynaklığı arttıran olaylar olarak ele alınmaktadır. Ancak 

bu durumun ülkeler açısından değiştiği görülmektedir. Örneğin İsrail ve Amerika gibi 

zengin ülkeler daha sık hedef haline gelmektedirler. Ekonomisi güçlü olan ülkeler terörist 

saldırıların hedefinde yer alırken zayıf ekonomileri olan ülkeler terörist saldırılardan daha 

fazla zarar görmektedir (Llussa & Tavares, 2011: 52). Terör can kaybı ve bedensel 

yaralanmalar dışında ekonomik maliyetlere sahiptir. Kolias vd. (2011: 532)’e göre, 

“terºrist saldērēlarēn ortaya ­ēkardēĵē maliyetler, terºre karĸē g¿venlik saĵlamak 

amacēyla gerekli olan ­ok b¿y¿k miktardaki kaynaklar, terºrist saldērēlarēn neden 

olduĵu sermaye birikimi ve mal kaybē olarak ifade edilebilir. Aynē zamanda terºr 

eylemlerinin ekonomik gºstergeleri, sektºrleri, b¿y¿me ve yatērēm faaliyetlerini 

olumsuz yºnde etkileyen ­ok sayēda ekonomik sonu­larē vardēr.” 

Terörist saldırılar, askeri istilalar ve diğer öngörülemeyen yıkıcı olaylar hisse 

senetleri ve tahviller üzerinde de önemli sonuçlara sahip olabilmektedir. Bilindiği üzere 

hisse senedi fiyatları yatırımcıların beklentilerini ve gelecekle ilgili endişelerini 

yansıtmaktadır. Dolayısıyla, hisse senedi fiyatındaki hareketler ekonominin genelinde bir 

tsunami etkisi yaratabilmektedir (Chen & Siems: 2004, 349). Bu bağlamda terör, bir ülkenin 

belirsizlik düzeyinin artmasına ve terörle mücadelede savunma harcamalarını artırmasına, 

sermaye birikimini azaltmasına, sektörlerin ve finansal piyasaların olumsuz etkilenmesine 

neden olmaktadır (Abadie & Gardeazabal, 2008: 2). Bu nedenle terör olaylarının etkilerinin 

araştırılması oldukça önemlidir. 

Terörizmin finansal piyasalar ve ekonomi üzerindeki etkileri literatürde çok fazla ele 

alınan bir konu olmamakla birlikte bu durum 11 Eylül saldırılarından sonra değişmiştir. 

Çünkü 11 Eylül 2001 yılında New York’ta ikiz kulelere gerçekleştirilen terörist saldırılar, 

2004 yılında Madrid ve 2005 yılında Londra’da meydana gelen saldırılar ile terör riskinin 

piyasalar ve ekonomi üzerindeki etkilerini araştıran çalışmaların ağırlık kazandığı 

gözlenmektedir. Bir diğer ifadeyle bu olaylar, terör riskinin yatırımcılar ve finansal 

kurumların karşılaşabileceği yeni bir risk olarak ele alınmasına neden olmuştur (Chesney 

vd., 2011: 253). 

Terör olaylarının ekonomik etkileri göz ardı edilemez niteliktedir. Benzer şekilde 

finansal piyasalara olan etkisi de dikkate alınabilecek boyuttadır. Bu bağlamda, çalışmada 

02 Ocak 2009-31 Aralık 2014 döneminde Türkiye’de meydana gelen terör olaylarının altın, 

hisse senedi piyasaları ile alt sektör endeks getirilerinin oynaklığı üzerindeki etkileri 

araştırılmak istenmiştir. 
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