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Telekomiinikasyon Sektorlerine Yayilimi
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Ozet

Dijital doniigiim stireci, nesnelerin internetini yalmzca teknolojik bir yenilik
olmaktan gikararak finansal piyasalar agisindan da stratejik bir yatirim temasi
haline getirmistir. IoT ekosisteminin yayginlagmast, 6zellikle baglanti altyapist,
veri hizmetleri ve yeni nesil iletigim aglari araciligiyla telekomiinikasyon sektoriinii
dogrudan etkileyebilecek bir yapi ortaya ¢ikarmaktadir. Bu gergevede caligmada,
nesnelerin interneti temali oynaklik soklarinin telekomiinikasyon sektorlerine
yayiliminin belirlenmesi amaglanmustir. Bu amag dogrultusunda, 09 Mayis 2016-
15 Eyliil 2025 donemi igin Indxx Global Internet of Things Thematic Index
ile diinya ve 46 iilkenin telekomiinikasyon sektorii endeks getirileri arasindaki
oynaklik yayilimlar1 Li ve Enders (2018) Fourier fonksiyonlart ile genisletilmis
varyansta nedensellik testi ile analiz edilmistir. Caligma ile 46 tilkenin 34’tinde
IoT endeksinden telekomiinikasyon sektorii endeks getirilerine yonelik oynaklik
yayilimi saptanmugtir. Buna kargilik, 12 iilkenin telekomiinikasyon sektorii ve
Diinya Telekomiinikasyon endeksine anlamli bir yayilim tespit edilmemistir.
Ayrica, tilkelerin 15’inde oynaklik yayihmlarinin gegici, 19’unda ise kalicr nitelik
tagidig1 belirlenmistir. Bulgular, IoT temal: finansal soklarin telekomiinikasyon
sektorleri tizerindeki etkisinin tilke bazinda farklilastigini ve bu iliskinin portfoy
cesitlendirmesi, risk yonetimi ve iilke bazl sektor degerlendirmeleri agisindan
dikkate alinmas gerektigini ortaya koymaktadur.

Giris

Son yillarda kiiresel ekonomiyi doniistiiren en kapsaml siireglerden biri,
dordiincii sanayi devrimi olarak adlandirilan teknolojik doniigiimdiir. Bu
donem, yapay zeka, biiyiik veri, blok zincir ve nesnelerin interneti (IoT) gibi

teknolojilerin biitiinlesmesiyle iiretim, hizmet ve finansal sistemlerin dijital
temeller tizerine yeniden inga edilmesini ifade etmektedir (Akter vd., 2022;
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Jagatheesaperumal vd., 2022). Bu doniigtimiin en belirgin yansimalarindan
biri dijitallesmedir (Vial, 2019). Internet ve mobil teknolojilerle hiz kazanan
dijitallegme, isletmeleri bulut ve web tabanli platformlarda magaza agmaya
ve miigteri kitlesiyle birlikte hareket etmeye yoneltirken, hiikiimetleri e-devlet
uygulamalarini gelistirmeye, finansal kurumlari ise tablet, akilli telefon ve
sosyal medya tlizerinden hizmet sunmaya zorlamaktadir. E-imza, e-fatura,
e-ticaret, mobil bankacilik ve e-6deme sistemlerini kapsayan ve elektronik-
1§ olarak tanimlanan yeni i§ modeli, kurumsal ve bireysel diizeyde 6nemli
verimlilik kazanimlar1 saglamaktadr. Is siireglerinin en aza indirilmesi ya
da optimize edilmesi, ig siireglerinin yeniden yapilandirilmasi, sanayi ¢agini
e-1§ ortamlarinin yardimiyla djjital ¢aga tagimistir (Gomber vd., 2017).
Bununla birlikte kiiresel bazda sermaye akimlarinin hizlanmasi, finansal
islemlerin dijital platformlara kaymasi ve veri iiretiminin olaganiistii olgiide
artmasi, finansal sistemde djjitallesmenin roliinii agik¢a ortaya koymaktadir.
Dijitalleymenin merkezinde yer alan 6nemli unsurlardan biri ise nesnelerin
internetidir. IoT, temel olarak fiziksel nesnelerin sensorler, yazilimlar ve baglanti
teknolojileri araciligiyla birbirine entegre edilmesi siirecini ifade etmektedir
ve biiyiik veri tiretimi, gergek zamanh bilgi akigi ve yapay zeka destekli karar
mekanizmalariyla basta finansal faaliyetler olmak tizere her tiir siirecin yeniden
kurgulanmasina olanak tanimaktadir (Gubbi vd., 2013). Baglangigta yenilikgi
bir teknoloji olarak goriilen IoT, giiniimiizde iiretimden lojistige, sagliktan
enerjiye ve finansal hizmetlere kadar genis bir yelpazede temel bir paradigma
degisiminin simgesi haline gelmigtir. Bu yoniiyle IoT, yatirim kararlarinin
yonlendirilmesinde, yenilikgi i§ modellerinin olugturulmasinda ve kiiresel
Olgekte rekabet giicliniin artirilmasinda oldukga 6nemli bir rol iistlenmektedir.
Dolayisiyla, dijitallesmenin finansal sistem tizerindeki etkilerinin anlagilabilmesi,
IoT’nin sundugu teknolojik olanaklarin ve potansiyelinin kapsamli sekilde
degerlendirilmesini gerektirmektedir.

IoT’nin operasyonel ve finansal etkileri dolayisiyla isletmelerin karhilig:
ve performansinda 6nemli degisimler yasanmaktadir. IoT yatirimlari, tiretim
stireglerinin otomasyonu, veri analitigi ve kaynak kullaniminin optimizasyonu
yoluyla igletmelerde maliyet etkinligini artirmakta, ayn1 zamanda hizmet ve
iriin kalitesini yiikselterek gelir artigina da katki saglamaktadir (Lee & Lee,
2015). Bussiireg, isletme performansini dogrudan etkileyerek yatirimer algisinda
ve piyasa degerlemelerinde 6nemli degisimlere yol agmaktadir. Ozellikle hisse
senedi piyasasinda, IoT ye odaklanan sirketler, inovasyon ve uzun vadeli
biiyiime beklentileri ile iligskilendirilmeleri dolayisiyla yatirimeilar tarafindan
yiiksek potansiyelli yatirim segenegi olarak degerlendirilmektedir. Bu nedenle
IoT’nin benimsenmesi, yalnizca teknolojik bir avantaj degil, ayn1 zamanda
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sirketlerin piyasa performansini sekillendiren stratejik bir unsur olarak 6n
plana ¢ikmaktadir.

IoT, teknolojik altyap1 ve iiretim siiregleri ile birlikte sermaye piyasalarinda
da giderek daha belirleyici bir unsur haline gelmektedir. Ozellikle tematik
yatirim araglarinin gesitlenmesiyle birlikte, yatirimei beklentilerini sekillendiren
kiiresel bir trend olarak konumlanmaktadir. Bu baglamda, IoT nin sundugu
inovasyon potansiyeli ve uzun vadeli biiyiime beklentisi, piyasa degerlemelerinin
olusumunda 6nemli rol oynamaktadir. IoT’ye yonelik yatirimlar, teknoloji
odakli bir egilimden ziyade finansal piyasalarin biitiiniini etkileyen bir
temaya doniigmiig, bu durum da yatirnmcilarin risk ve getiri algisi ile portfoy
gesitlendirme kararlarinda 6nemli degisimlere yol agmistir (Le vd., 2021;
Adekoya vd., 2022; Sharma vd., 2024). Dolayisiyla, IoT giiniimiizde yalmzca
bir teknolojik yenilik degil, ayn1 zamanda sermaye piyasalarini yonlendiren
ve kiiresel yatirim akimlarini etkileyen stratejik bir yatirnm temast olarak
degerlendirilmektedir. Bu kapsamda ¢aligmada IoT temali yatirimlari temsilen
Indxx Global Internet of Things Thematic Index (IoT) kullanilmistir. S6z
konusu endeks, nesnelerin interneti ekosistemiyle iliskili girketlerin piyasa
performansini izleyen ve IoT temasina yonelik kiiresel yatirim egilimini yansitan
tematik bir endeks niteligindedir. Sekil 1’de Indxx Global Internet of Things
Thematic Index’in (IoT) zaman igindeki degisimi gOsterilmigtir.
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Sekil 1. Indxx Global Internet of Things Thematic Index’in Zaman Igindeki Degisimi

Kaynak: Indxx vevilevinden yazar tavafindan olusturulmustur. bttps://www.indsxx.
com/index/indxx-global-internet-of-things-thematic-index
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Sekil 1’den goriilebilecegi gibi endeksin 2010-2025 donemi boyunca
gosterdigi degisimler, IoT teknolojilerinin benimsenme siireci, kiiresel
ckonomik kogullar, makroekonomik soklar ve pandemi gibi 6ngoriilemeyen
olaylarin etkilerini net bir gekilde ortaya koymaktadir. IoT teknolojisinin
heniiz olgunlagmamasi ve yatirimcr ilgisinin sinirl olmasi nedeniyle 2010-
2012 doneminde endekste oldukga sinirli degisimler meydana gelmigtir.
2013-2015 yillart arasinda ise endeks, genel piyasa trendleriyle paralel bir
biiyiime gostermigtir. Bu donemde bulut teknolojilerinin yiikseligi, akilli
cihazlarin yayginlasmasi ve veri altyapisina yonelik yatirimlar, IoT sirketlerinin
degerlemelerini artiran baglica faktorler olmustur. 2016 yilinda endekste kisa
stireli bir diisiis gozlemlenmigstir. Bu diigts, kiiresel ekonomik belirsizlikler ve
teknoloji sektoriinde yaganan konsolidasyonlar ile iligkilendirilebilir. 2017-
2018 doneminde ise ozellikle endiistriyel IoT ¢oziimlerinin biiyiimesi ve
akilli sehir uygulamalarina yonelik devlet tegviklerine bagl olarak endeks
tekrar yiikselige gegmigtir. Covid-19 pandemisinin etkisiyle 2020 yilinda hem
kiiresel IoT endeksinde hem de finansal piyasalarda 6nemli dalgalanmalar
yasanmugtir. Pandeminin baglangicinda endekste sert bir diiglis meydana
gelmigtir.  Ancak, pandemi siirecinde dijitallesmenin hiz kazanmasi, IoT
¢oziimlerine olan talebin artmasi ve uzaktan ¢aligma trendleri, endeksi hizl
bir toparlanma trendine sokmustur. 2021-2022 doneminde endekste artig
devam etmis, ancak 2022’de yaganan Rusya-Ukrayna savagi, kiiresel tedarik
zinciri sorunlari, enerji fiyatlarindaki artiy ve makroekonomik belirsizlikler,
endekste kisa stireli dalgalanmalara yol agmugtir. 2023-2025 doneminde endeks,
teknoloji girketlerine olan giivenin yeniden artmasi, IoT ekosisteminde yeni
yatirimlar ve akilli cthazlarin yaygin kullaniminin etkisiyle istikrarli bir yiikselig
trendine girmistir.

Telekomiinikasyon sektorii, IoT ekosisteminin hem altyapt hem de hizmet
boyutunda temel belirleyici unsurlarindan biridir. IoT yatirimlarinin artmast,
telekom altyapisina yonelik talebi artirmakta ve ozellikle 5G ve fiber optik
baglantilar gibi ileri teknoloji altyapilarinin yayginlagmasini tegvik etmektedir
(Knieps & Bauer, 2022). Ayn1 zamanda telekomiinikasyon sektorii, finansal
piyasalar agisindan da stratejik bir 6neme sahiptir. Zira altyap1 yatirimlar ve
teknoloji entegrasyonu hem ekonomik biiytimenin hem de sermaye piyasalarinin
isleyisinin temel belirleyicilerinden biridir. Telekomiinikasyon sektorii, IoT ve
diger dijital doniigiim uygulamalarinin yayiliminda merkezi bir rol oynayarak
dyjital ekonominin omurgasini olugturmaktadir. Telekom altyapis, yiiksek hizli
veri aktarimu, diigiik gecikme ve giivenilir baglanti saglayarak hem bireysel
hem kurumsal kullanicilarin dijital hizmetlere erisimini miimkiin kilmaktadir.
Bu 6zellikler, telekom sirketlerini sadece altyapi saglayict degil, ayn1 zamanda
dijital ekosistemin stratejik bir aktorii haline getirmektedir. Ayrica, 6zellikle
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gelismekte olan iilkelerde telekom sektoriiniin sagladig altyapr ve hizmet
kapasitesi, ekonomik bityiime, finansal istikrar ve dijitallesme siiregleri tizerinde
kaldirag etkisi yaratmaktadir (Pradhan vd., 2016).

IoT’nin islevselligi, temelde giiglii ve kesintisiz bir telekomiinikasyon
altyapisina dayanmaktadir. Sensorler, cihazlar ve platformlar arasindaki stirekli
veri aligverisi, yiiksek bant genisligi ile birlikte ayn1 zamanda diigiik gecikme
stiresi ve giivenilir baglant1 gerektirmektedir. Bu nedenle 5G teknolojisinin
sundugu kapasite artig1 ve hiz, IoT ekosisteminin hayata gegirilmesinde
kritik bir doniim noktas: olarak gortlmektedir (Knieps & Bauer, 2022).
Telekom igletmeleri bu altyapiyr saglayan aktorler olarak IoT ekosisteminin
isleyisinde ve performansinda olduk¢a 6nemli rol oynamaktadir. Ote yandan
IoT yatirnmlarinin da telekom sektorii tizerinde etkileri bulunmaktadir ve bu
etkiler gok boyutlu sekilde ortaya gikmaktadir. Oncelikle, IoT cihazlarimn artigt
telekom hizmetlerine yonelik talebi artirarak uzun vadeli gelir beklentilerini
giiglendirmektedir. Tkinci olarak, bu yatirimlar telekom sirketlerinin stratejik
yatirim ve sermaye harcamasi kararlarini etkileyebilmekte, bu durum kisa
vadede karlilik iizerinde baski yaratabilmektedir (Yang vd., 2016). Ugiincii
olarak, IoT yatirimlar: telekom girketlerine iligkin finansal beklentileri de
etkilemektedir. Veri hizmetleri ve IoT platform ¢oziimleri gibi yeni gelir alanlar
piyasa degerlemelerini destekleyebilirken (Tang vd., 2018), yiiksek yatirim
maliyetleri ve diizenleyici belirsizlikler yatirimer algisinda dalgalanmalara yol
agabilmektedir. Dolayisiyla, IoT yatirnmlarmin telekom sektorii tizerindeki
etkileri yalnizca teknik bir altyap: meselesi degil, ayn1 zamanda finansal
piyasalarda risk algisi, volatilite dinamikleri ve degerleme siireglerini dogrudan
etkileyen stratejik bir unsur olarak degerlendirilmelidir. Bu ¢ergevede, IoT
temal1 yatirimlar ile telekomiinikasyon sektorii arasindaki iligkinin finansal
piyasalardaki oynaklik aktarimi agisindan da incelenmesi 6nem tagimaktadir.
Mevcut literatiirde IoT nin igletme performansi, dijital dontigiim ve sermaye
piyasalar1 tizerindeki etkilerine iligkin ¢aligmalar bulunmakla birlikte, IoT
kaynakli oynaklik soklarinin tilke bazli telekomiinikasyon sektorlerine yayilimi
ele alinmamugstir. Bu baglamda, ¢aligmanin amaci nesnelerin interneti temali
yatirnmlardan telekomiinikasyon sektoriine yonelik oynaklik yayilimlarinin
belirlenmesidir. Bu amag¢ dogrultusunda IoT endeksi ile diinya ve 46 tilke
bazinda telekomiinikasyon sektorii endeks getirileri arasindaki iligkiler, Fourier
fonksiyonlari ile genigletilmis varyansta nedensellik testi araciligiyla analiz
edilmistir.

Literatiir

Son yillarda teknolojide yaganan hizli doniigiim, igletmeler igin hem tehdit
olusturmakta hem de 6nemli firsatlar sunmaktadir. Teknolojik gelismelere uyum
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saglayamayan igletmeler faaliyetlerini siirdiiremez hale gelirken, teknolojik
gelismeleri takip eden ve bu alanda yatirim yapan igletmeler rekabet tistiinligii,
verimlilik artig1, kaynak dagitiminda etkinlik ve maliyet avantaji gibi olumlu
etkiler yoluyla isletme performansini ve karliligini artirabilmektedir. Bu
baglamda, ozellikle degisen yagam bigimleri ve miisteri talepleri de dikkate
alindiginda IoT ekosistemine yatirim yapmanin igletmeler igin ne kadar
onemli oldugu bir kez daha anlagilmaktadir. Nispeten yeni bir ¢aligma alani
olan nesnelerin internetine ilisgkin mevcut literatiir incelendiginde, o6nciil
caligmalarin ¢ogunlukla IoT ve IoT kapsaminda gelistirilen uygulamalarin
temel teknolojilerine, giivenlik konularina ve karar alma siiregleri iizerinde
yarattig1 etkilere odaklandig1 gortilmektedir (Petrakis vd., 2018; Radoglou
Grammatikis vd., 2019; Pappas vd., 2021).

IoT teknolojilerinin finansal sonuglar1 da 6nemli bir aragtirma konusudur.
Isletmelerin ToT teknolojilerine yaptiklari yatirimlar, bu yatirimlarin finansal
sonuglar1 ve yatirnmeilar agisindan potansiyel firsatlara iligkin konular literatiirde
siklikla ele alinmaktadir. Tang vd. (2018) IoT uygulamasinin girket performansi
tizerindeki etkisini incelemigtir. Caligmada IoT uygulamasinin finansal
performans, verimlilik ve piyasa degeri tizerindeki etkisini tahmin etmek
amacryla regresyon modelleri olugturulmus ve sonuglarin biiyiik gogunlugu
IoT yatirimlarinin olumlu etkilerini ortaya koymustur. Analiz sonuglari, IoT
uygulamasinin girketlerin Tobin’s q degeri ve finansal performans: tizerinde
olumlu bir etkiye sahip oldugunu ve 6zellikle aktif karliligin1 (ROA) artirdigim
gostermigtir. Benzer sekilde, Allioui ve Mourdi (2023) ¢aligmalarinda
nesnelerin interneti bagta olmak {izere son teknolojilerin hem geleneksel hem
de modern isletmelerde biiyiik degisiklikler yarattigini ifade etmigtir. IoT nin
goklu kullanim alanlarini anlamanin etkili finansal yonetim igin hayati 6nem
tagidiginin vurgulandigi ¢aliymada, IoT nin operasyonel verimliligi, karar
alma siireglerini, genel iiretkenligi ve veri yonetimini iyilegtirmek igin giigli
bir arag oldugu ileri siiriilmiis, igletmelerin bu siirekli gelisen gereksinimleri
verimli bir gekilde kargilayabilecek uygun IoT mimarileri gelistirmeleri
gerektigi vurgulanmigtir. Wang vd. (2021) nesnelerin internetinin hem
isletme faaliyetleri hem de muhasebe bilgi ortamu lizerindeki olas1 etkilerini
belirlemeyi amagladiklar: ¢aliymalarinda, Cin’de borsada islem goren sirketler
tizerine yaptiklar1 analizlerde bu teknolojinin tahakkuk esash ve gergek kazang
yonetimini sinirlandirdigy varsayimini dogrulamistir. Sonuglar ayrica IoT nin
benimsenmesi nedeniyle gercek kazang yonetimindeki azalmanin sermaye
piyasasi, finansman ve yatirim faaliyetleri ile uzun vadeli operasyonel verimlilik
tizerinde olumlu etkileri oldugunu ortaya koymustur. Chen vd. (2022) ise
¢aligmalarinda nesnelerin internetinin finans sektorii tizerinde 6nemli etkiler
yarattigint ileri siirmiig, IoT teknolojileri sayesinde bireylerin ger¢ek zamanli
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tinansal bilgilere ulagabildigini, finansman ve yatirim kararlarinin gegitlendigini
vurgulamistir. Bu tiir teknolojilerin sundugu yiiksek getiri potansiyelinin
beraberinde getirdigi yiiksek risklere deginilen ¢aligmada, yatirnmcilarin
gelecekteki hisse senedi fiyat trendlerini tahmin etmeleri igin bir model 6nerisi
gelistirilmis ve modelin gegerliligi ortaya konulmustur.

Literatiirde IoT teknolojilerinin finansal sonuglarini ele alan gahsmalarin yan:
sira dordiincii sanayi devrimi kapsamindaki teknoloji temelli varhiklarin finansal
piyasalarla iligkisini inceleyen ¢aligmalar da bulunmaktadir. Le vd. (2021),
FinTech, yesil tahviller ve kripto paralar arasindaki zaman ve frekans alani
oynaklik baglantililigini inceleyerek yeni nesil finansal ve teknolojik varliklar
arasindaki yayilim iligkilerinin portfOy yonetimi agisindan 6nem tagidigini ortaya
koymustur. Adekoya vd. (2022), Google tabanl yatirimei ilgisi ile FinTech ve
robotik-yapay zeka hisseleri arasindaki asimetrik baglantililik iligkilerini analiz
etmis ve s6z konusu iliskinin piyasa kogullarina gore farkhilastigini gostermistir.
Sharma vd. (2024) ise FinTech, robotik ve blok zincir temelli endeks fonlarinin
gelismekte olan piyasalar agisindan gegitlendirme firsat1 sunup sunmadigini
incelemis ve bazi teknoloji temelli fonlarin portfoy ¢esitlendirmesi agisindan
dikkate deger sonuglar ortaya koydugunu belirlemistir. S6z konusu galigmalar,
teknolojik doniigiimiin finansal piyasalar, yatirrmei davraniglar: ve porttoy
kararlar tizerinde de etkili oldugunu gostermektedir.

Incelenen gahigmalardan goriilebilecegi gibi mevcut literatiir biiyiik
oOlgiide ToT nin sirket performansi, operasyonel verimlilik, muhasebe bilgi
ortami, finansal yonetim ve hisse senedi fiyat tahmini tizerindeki etkilerine
odaklanmigtir. Ote yandan, IoT temali yatirimlardan kaynaklanan finansal
soklarin sektor endeksleri izerindeki oynaklik yayilimlari yeterince dikkate
alinmamustir. Ozellikle IoT ekosisteminin temel altyap saglayicilarindan biri
olan telekomiinikasyon sektoriiniin tilke bazli endeksler {izerinden aragtiriimast,
mevcut literatiirde yeterince incelenmemig bir aragtirma alani olarak 6ne
¢tkmaktadir. Bu yoniiyle galigma, IoT temali yatirimlar ile telekomiinikasyon
sektorii arasindaki iligkiyi sirket performansi veya teknolojik benimseme
diizeyinden farkli olarak finansal piyasalardaki oynaklik yayilimi agisindan
ele almakta ve iilke bazli kargilagtirmali bir analiz sunarak literatiire katki
saglamaktadir.

Veri ve Yontem

Caligmada, 09 May1s 2016-15 Eyliil 2025 tarihleri kapsaminda, nesnelerin
interneti temali yatirimlardan telekomiinikasyon sektoriine yonelik oynaklik
yayilimlarini belirlemek amaciyla, haftalik frekansta “Indxx Global Internet of
Things Thematic Index (IoT)” ile iilke bazh telekomiinikasyon sektorii endeks
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getiri verileri kullanilmigtir. S6z konusu donem, IoT teknolojilerinin kiiresel
Olgekte yayginlagmaya bagladigi, 5G altyap: yatirimlarinin hiz kazandig ve
djjital dontigiim siireglerinin belirgin sekilde hizlandig1 bir zaman araligin
kapsamasi nedeniyle tercih edilmistir. Tiim veriler, LSEG Workspace veri
tabanindan elde edilmigstir.

Caliymanin ilk agamasinda Arjantin (ARG), Avustralya (AUS), Avusturya
(AUT), Bahreyn (BHR), Belgika (BEL), Brezilya (BRA), Kanada (CAN),
Sili (CHL), Cin (CHN), Kolombiya (COL), Hirvatistan (HRV), Misir
(EGY), Finlandiya (FIN), Fransa (FRA), Almanya (DEU), Yunanistan (GRC),
Hong Kong (HKG), Macaristan (HUN), Hindistan (IND), Endonezya
(IDN), Tsrail (ISR), Ttalya (ITA), Japonya (JPN), Urdiin (JOR), Giiney
Kore (KOR), Kuveyt (KWT), Litvanya (LTU), Liitksemburg (LUX), Malezya
(MYS), Malta (MLT), Meksika (MEX), Fas (MAR), Hollanda (NLD), Yeni
Zelanda (NZL), Nijjerya (NGA), Norveg (NOR), Umman (OMN), Pakistan
(PAK), Peru (PER), Filipinler (PHL), Polonya (POL), Portekiz (PRT),
Katar (QAT), Romanya (ROU), Suudi Arabistan (SAU), Singapur (SGP),
Slovenya (SVN), Giiney Afrika (ZAF), Ispanya (ESP), Sri Lanka (LKA), Tsveg
(SWE), Isvigre (CHE), Tayvan (TWN), Tayland (THA), Tiirkiye (TUR),
Birlesik Arap Emirlikleri (ARE), Ingiltere (GBR), Amerika Birlesik Devletleri
(USA) ve Diinya Telekomiinikasyon Endeksi (GLBL) olmak {izere toplam 60
telekomiinikasyon sektorii endeksi degerlendirmeye alinmistir. Ancak oynaklik
serilerinin elde edilmesinde kullanilan GARCH(1,1) modelinin temel kisitlarini
saglamayan Avustralya (AUS), Avusturya (AUT), Belgika (BEL), Misir (EGY),
Fransa (FRA), Ingiltere (GBR), Hindistan (IND), Italya (ITA), Japonya
(JPN), Norveg (NOR), Polonya (POL) ve Slovenya (SVN) 6rneklem diginda
birakilmugtir. Diger bir ifadeyle, oynaklik yayilimlarina iliskin analizler, 46 tilkeye
ait telekomiinikasyon sektort endeksi ile Diinya Telekomiinikasyon Endeksi
(GLBL) olmak iizere toplam 47 seri iizerinden gergeklestirilmigtir. Segilen
bu kapsamli 6rneklem, gelismig ve geliyjmekte olan ekonomileri ayni analiz
cergevesinde degerlendirme imkani sunmakta ve IoT ekosisteminde ortaya
¢ikan oynaklik soklarinin farkli telekomiinikasyon piyasalarina hangi kalicilik
boyutunda aktarildiginin kiiresel 6l¢ekte incelenmesine olanak saglamaktadir.

Caligmada, belirlenen amag dogrultusunda oynaklik yayilimlarini tespit
etmek amaciyla Li ve Enders (2018) tarafindan Fourier fonksiyonlar: ile
genigletilen varyansta nedensellik testi uygulanmistir. Oynaklik yayilimlarinin
analizinde siklikla kullanilan geleneksel varyansta nedensellik testlerinde
yapisal kirilmalar ve dogrusal olmayan yapi dikkate alinmamaktadir. Ote
yandan, finansal piyasalarda oynaklik genellikle ani gelismeler, soklar ya da
krizler itibariyle ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, s6z konusu kirilmalarin
onceden tarihsel olarak belirlenmesine gerek kalmadan modellenebilmesi
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agisindan Fourier yaklagimi 6nemli bir esneklik sunmakta ve trigonometrik
terimler araciligiyla serilerdeki kademeli ve yumusak yapisal degisimlerin
yakalanmasina imkan tanimaktadir (Becker vd., 2006; Enders & Lee, 2012).
Bu gergevede, Fourier fonksiyonlar: ile genisletilmis varyansta nedensellik
testinde geleneksel nedensellik ve varyansta nedensellik testlerinden farkli
olarak kirilma ve rejim gegisleri belirli kirilma tarihlerine bagl kalmaksizin
modellenebilmektedir. Boylece, serilerin nceden alt donemlere boliinmesine
gerek duyulmadan, yapisal degisimler Fourier fonksiyonlart araciligiyla igsel
olarak dikkate alinabilmektedir (Christopoulos & Leon-Ledesma, 2011;
Nazlioglu vd., 2016).

Hafner ve Herwartz (2006) varyansta nedensellik testinde, iki zaman serisi
arasindaki oynaklik yayilimlarinin belirlenebilmesi amaciyla 6ncelikle her bir
seri i¢cin GARCH(1,1) modeli tahmin edilmektedir.

Vi :xi ¢ +&, (1)

ol =w +ac,  + o (2)

i“it-1

Varyansta nedensellik modeli:

€,= §,4/0 (1+Z ”) jt:(sitfl’citfl)' (3)

Gi., ilgili serinin kogullu varyansini, &, ise GARCH modelinden elde
edilen standartlagtirilmig hata terimlerini gostermektedir. Test kapsaminda,
oynaklik yayiliminin bulunmadigini ifade eden bog hipotez (H,: 7 =0),
oynaklik yayitlhminin varligini ifade eden alternatif hipoteze ( H, : 77 # 0 ) karst
sinanmaktadir. Hafner ve Herwartz (2006), oynaklik yayiliminin varligini test

edebilmek amaciyla agsagidaki LM istatistigini Onermigtir:

e[S e (S @

t=1 =1

Burada;
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Li ve Enders (2018), Hatner ve Herwartz (2006) varyansta nedensellik
testini Fourier yaklagimu ile genigleterek volatilite stirecinde ortaya ¢ikabilecek
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yapisal degisimlerin dikkate alinmasini saglamistir. Bu dogrultuda, (2) numaral:
esitlikte verilen geleneksel GARCH(1,1) spesifikasyonu trigonometrik terimler
cklenerek agagidaki sekilde yeniden tanimlanmaktadir:

n
2 .
c, =0, + Za)h.’kszn
k=1

2kt u 2kt
( Tl j+kz;a)2i,kcos( Tl )+al.812.t_1+ﬂisaj_l (6)

Burada k parametresi frekans degerini temsil etmekte olup, belirlenen
bilgi kriteri dogrultusunda O ile 5 arasinda deger alabilmektedir. Fourier
yaklagiminda elde edilen frekans degerlerinin tam say1 olmast, seriler arasindaki
oynaklik yayihmlarinin gegici nitelik tagidigina; kesirli degerler almast ise s6z
konusu yayilimlarin daha kalict ve uzun doénemli bir yapiya sahip olduguna
isaret etmektedir (Christopoulos & Leon-Ledesma, 2011).

Analiz Sonuglar1

Caligmada oncelikle IoT endekst ile diinya ve tilke bazinda telekomiinikasyon
sektorii endeks getirilerine iliskin tanimlayici istatistikler hesaplanmig
ve sonuglar Ek 1’de verilmigtir. Tanimlayici istatistiklere gore ele alinan
donemde en yiiksek getiriler Arjantin, Tiirkiye ve Nijerya telekomiinikasyon
sektorlerinde gergeklesmigtir. Buna kargilik Kolombiya, Peru ve Litksemburg
telekomiinikasyon sektorleri negatif ortalama getiriye sahiptir. Bu bulgu,
telekomiinikasyon sektoriiniin kiiresel 6lgekte benzer faaliyet alanlarina sahip
olmasina ragmen, sektorel performansin iilkelere 6zgii ekonomik kogullar,
yatirim ortami ve finansal piyasa dinamiklerinden 6nemli 6lgiide etkilendigini
gostermektedir. Diger yandan en yliksek oynakligin Peru, Arjantin ve Nijerya
telekomiinikasyon sektorlerinde; gorece diisitk oynakligin ise Tayvan,
Litvanya ve Hirvatistan telekomiinikasyon sektorlerinde gergeklestigi tespit
edilmistir. Ozellikle yiiksek getiri elde eden iilkelerin ayni zamanda yiiksek
risk diizeylerine sahip olmasi, telekomiinikasyon sektorlerinde yiiksek getiri
potansiyelinin artan oynaklikla birlikte ortaya ¢iktigini gostermektedir. Bolgesel
agidan degerlendirildiginde, Latin Amerika iilkelerinin daha yiiksek getiri ve
oynaklik diizeylerine sahip oldugu, buna karsilik Avrupa ve Dogu Asya’daki
bazi telekomiinikasyon sektorlerinin daha istikrarl bir goriiniim sergiledigi
ifade edilebilir. Ote yandan, Tablo 1’den gériilebilecegi gibi IoT endeksi birgok
tilke telekomiinikasyon sektoriinden daha yiiksek bir performansa sahiptir.
Bununla birlikte, oynaklik diizeyinin de bir¢ok telekomiinikasyon sektorii
endeksinin tizerinde gergeklesmesi, IoT temali yatirimlarin ytiksek biiyiime
potansiyeline ragmen daha ytiksek bir risk profili sergiledigini gostermektedir.
Bu durum, IoT ekosisteminin yenilik¢i yapist ve teknolojik gelismelere duyarlt
yapist ile iligkilendirilebilir.
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Carpiklik ve basiklik katsayilari, incelenen serilerin biiyiik boliimiiniin
normal dagilim 6zelligi gostermedigini ortaya koymaktadir. Jarque-Bera test
sonuglarinin tamaminin istatistiksel olarak anlaml bulunmasi da bu tespiti
desteklemektedir. S6z konusu bulgu, telekomiinikasyon sektorii getirilerinin
ve IoT endeksinin agir1 degerler ve ani fiyat hareketleri igerdigini ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte ¢aligmada ele alinan serilerin duraganliklar
Genigletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
ile stnanmug ve tiim serilerin diizey degerlerinde duragan oldugu belirlenmistir.
Tlerleyen asamada, ToT endeksi ile her bir iilke telekomiinikasyon sektorii
getiri serisi GARCH(1,1) ile modellenmis ve elde edilen sonuglar Ek 2°de
verilmigtir. GARCH(1,1) model sonuglaria gore modelin temel kisitlarin
saglamayan 12 iilke telekomiinikasyon sektorii getiri serisi analiz kapsami
diginda birakilmigtir. Bu dogrultuda, IoT endeksinden 46 iilkeye ve diinya
geneline ait telekomiinikasyon sektorii endeks getirilerine yonelik oynaklik
yayihmlar1 Li ve Enders (2018) tarafindan Fourier fonksiyonlart ile genigletilmig
varyansta nedensellik testi ile analiz edilmig ve sonuglar Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Fourier varyansta nedensellik testi sonuglar:

LM-ist. Olavs lh.k k LM-ist. Olavs lh.k k
degeri degeri

IoT#>GLBL 3.952 0.139 0.1 IoT#>LUX 1416 0.001 1.0
IoT#>ARE 4.670 0.097 1.0 IoT#>MAR 14.70 0.001 0.9
IoT#>ARG 24.75 0.000 1.0 IoT#>MEX 12.85 0.002 0.6
IoT#>BHR 8.713 0.013 0.5 IoT#>MLT 11.88 0.003 0.1
IoT#>BRA  33.98 0.000 0.1 IoT#>MYS 3480 0.000 1.0
IoT#>CAN 8.140 0.017 0.1 IoT#>NGA 5738 0.057 0.1
IoT#>CHE 2.486 0.288 0.1 IoT#>NLD 13.70 0.001 0.8
IoT#>CHL 69.81 0.000 1.0 IoT#>NZL 10.83 0.004 0.1
IoT#>CHN 14.37 0.001 1.0 IoT#>OMN 1542 0.000 1.0
IoT#>COL 5.821 0.054 0.1 IoT#>PAK 11.01  0.004 04
IoT#>DEU 6.109 0.047 1.0 IoT#>PER 18.92 0.000 1.0
TIoT#>ESP 2.459 0.293 0.6 IoT#>PHL 11.72 0.003 0.1
IoT#>FIN 4.787 0.091 1.0 IoT#>PRT 4721 0.094 1.0
IoT#>GRC 11.58 0.003 0.8 IoT#>QAT 8.492 0.014 0.8
IoT#>HKG 14.43 0.001 1.0 IoT#>ROU 2.445 0.294 1.0
IoT#>HRV  2.823 0.244 1.0 IoT#>SAU 7425 0.024 0.1
IoT#>HUN  3.537 0.171 0.2 IoT#>SGP 27.87 0.000 0.1
IoT#>IDN  6.878 0.032 1.0 IoT#>SWE 4349 0.114 0.2
IoT=>ISR 10.16 0.006 1.0 IoT#>THA  3.000 0.223 1.0
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IoT#>JOR 4.543 0.103 0.1 IoT#>TUR 2740 0.000 1.0
IoT#>KOR  82.52 0.000 0.1 IoT#>TWN 1534 0.000 0.5
IoT#>KWT  4.588 0.101 0.1 IoT#>USA 2.681 0.262 0.6
IoT#>LKA  12.35 0.002 0.1 IoT#>ZAF 4.039 0.133 0.1
TIoT#>LTU 3.248 0.197 1.0

Olasilik degerinin 0.10’dan kiigiik olmasi, IoT endeksinden ilgili tilke
telekomiinikasyon sektorii endeks getirisine dogru anlamli oynaklik yayilimi
bulundugunu gostermektedir. Koyu hipotezler, %10 anlamlilik diizeyinde
anlaml bulunan oynaklik yayilimu iligkilerini ifade etmektedir. k parametresinin
tam say1 deger almasi oynaklik yayiliminin gegici, kesirli deger almasi ise kalict
nitelikte oldugunu gostermektedir.

Tablo 1’den goriilebilecegi gibi ¢aligma kapsaminda ele alinan 47 serinin
34’tinde IoT endeksinden telekomiinikasyon sektorii endeks getirilerine
dogru anlamli oynaklik yayilimi tespit edilmistir. Buna karsilik, Diinya
Telekomiinikasyon endeksi dahil olmak tizere 13 seride anlamli bir oynaklik
yayilimi bulunmamaktadir. Diger bir ifadeyle, ¢aligma ile ulagilan en 6nemli
bulgu, IoT kaynakli oynaklik soklarinin telekomiinikasyon sektorlerine yaygin
bigimde aktarildig, ancak bu aktarimin tiim piyasalar igin gegerli olmadigidir.
Bu sonug, IoT temali yatirimlarin telekomiinikasyon sektorii tizerindeki
etkilerinin kiiresel ol¢ekte iilkeler arasinda farklilagtigini ve iilke bazli piyasa
dinamiklerine bagli olarak degiskenlik gosterdigini ifade etmektedir. Caligma
ile ulagilan bir diger 6nemli bulgu, Diinya Telekomiinikasyon endeksi i¢in IoT
endeksinden anlamli bir oynaklik yayilimi tespit edilmemis olmasidir. Bu bulgu,
IoT kaynakli oynaklik soklarinin kiiresel telekomiinikasyon sektorii genelinde
ortak ve homojen bir aktarim kanali olusturmadigini, buna kargilik tilke bazl
telekomiinikasyon endekslerinde piyasa yapisina bagh olarak farklilagan yayilhim
iliskilerine isaret etmektedir.

Anlamli oynaklik yayilimi tespit edilen iilkeler Arjantin, Birlesik Arap
Emirlikleri, Bahreyn, Brezilya, Kanada, Sili, Cin, Kolombiya, Almanya,
Finlandiya, Yunanistan, Hong Kong, Endonezya, Israil, Giiney Kore, Sri Lanka,
Liiksemburg, Fas, Meksika, Malta, Malezya, Nijerya, Hollanda, Yeni Zelanda,
Umman, Pakistan, Peru, Filipinler, Portekiz, Katar, Suudi Arabistan, Singapur,
Tiirkiye ve Tayvan’dir. Buna kargilik isvigre, 1spanya, Hirvatistan, Macaristan,
Urdiin, Kuveyt, Litvanya, Romanya, 1sve§, Tayland, Amerika Birlesik
Devletleri ve Giiney Afrika telekomiinikasyon sektorlerinde IoT endeksinden
kaynaklanan oynaklik yayilimi bulunmamugtir. Bu sonuglar, IoT kaynakli
oynaklik soklarinin telekomiinikasyon sektorlerine aktariminin iilke bazinda
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tarklilagtigini gostermektedir. Sonuglar bolgesel agidan degerlendirildiginde
ise Latin Amerika tilkelerinde IoT kaynakli oynaklik yayihmlarinin 6ne ¢iktig1
gortilmektedir. Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika ve Peru’da anlaml
yayilimlarin tespit edilmesi, bu bolgedeki telekomiinikasyon sektorlerinin IoT
kaynakli oynaklik soklarina duyarli bir yapr sergiledigine isaret etmektedir.
Asya bolgesinde de Cin, Hong Kong, Endonezya, Giiney Kore, Malezya,
Pakistan, Filipinler, Singapur, Sri Lanka ve Tayvan’da anlamli oynaklik
yayilimlar1 belirlenmigtir. Avrupa tilkeleri agisindan ise daha heterojen bir
goriiniim s6z konusudur. Almanya, Finlandiya, Yunanistan, Liiksemburg,
Malta, Hollanda ve Portekiz’de anlamli oynaklik yayilimlar1 gozlenirken;
1svigre, 1spanya, Hirvatistan, Macaristan, Litvanya, Romanya ve isveg’te
anlamli bir yayilim tespit edilmemigtir. Orta Dogu ve Kortez tilkeleri agisindan
degerlendirildiginde ise Birlesik Arap Emirlikleri, Bahreyn, Israil, Umman,
Katar ve Suudi Arabistan’da anlamli oynaklik yayilimlarinin tespit edilmesi,
bu bolgedeki telekomiinikasyon sektorlerinin de IoT kaynakh soklara duyarl
oldugunu gostermektedir. Kuzey Amerika agisindan ise Kanada’da anlamli
oynaklik yayilimi tespit edilirken, Amerika Birlesik Devletleri’nde anlaml
bir iligkinin bulunmamasi, geligmig piyasalarda dahi IoT-telekomiinikasyon
baglantisinin homojen olmadigini ortaya koymaktadir.

Calismada IoT endeksinden telekomiinikasyon sektorii endeks getirilerine
dogru gergeklesen oynaklik yayilimlarinin kalicilik boyutunun da iilke 6zelinde
farkhlagtig1 saptanmigtir. Fourier varyansta nedensellik testi sonuglarina gore
Birlesik Arap Emirlikleri, Arjantin, Sili, Cin, Almanya, Finlandiya, Hong
Kong, Endonezya, Israil, Litksemburg, Malezya, Umman, Peru, Portekiz ve
Tiirkiye’de oynaklik yayilimlari gegici, buna karsilik Bahreyn, Brezilya, Kanada,
Kolombiya, Yunanistan, Giiney Kore, Sri Lanka, Fas, Meksika, Malta, Nijerya,
Hollanda, Yeni Zelanda, Pakistan, Filipinler, Katar, Suudi Arabistan, Singapur
ve Tayvan’da ise IoT kaynakli oynaklik yayilimlar1 kalicr niteliktedir. Bu sonug,
IoT ile telekomiinikasyon sektorii arasindaki iliskinin yalnizca teknolojik
yakinlik tizerinden agiklanamayacagini gostermektedir. Kalici yayilimlarin tespit
edildigi tilkelerde telekomiinikasyon sektOriiniin dijital altyap: yatirimlari, veri
hizmetleri, baglant1 teknolojileri ve yeni nesil iletigim aglartyla daha dogrudan
iliskilendirilmesi, IoT kaynakli goklarin sektor getirileri tizerinde daha siireklilik
gosteren bir etki yaratmasina neden olabilir. Bu iilkelerde telekomiinikasyon
sirketlerinin IoT ekosisteminden dogan yatirim, gelir ve bityiime beklentilerine
daha duyarl fiyatlanmasi, oynaklik aktariminin kalici nitelik kazanmasini
agiklayabilecek temel unsurlardan biridir. Buna kargilik gegici yayilimlarin tespit
edildigi iilkelerde IoT kaynakli soklarin telekomiinikasyon sektortii tizerinde
daha ¢ok kisa donemli piyasa tepkileri seklinde ortaya ¢iktigr soylenebilir. Bu
durum, s6z konusu iilkelerde telekomiinikasyon sektoriiniin piyasa derinligi,
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sektor bilesimi, diizenleyici yap, sirket Slgegi veya yatirimer beklentileri
nedeniyle IoT temali gelismeleri daha hizli fiyatlamasiyla iligkili olabilir.
Ayrica bazi iilkelerde telekomiinikasyon sektor getirilerinin IoT digindaki
makroekonomik, kurumsal veya tilkeye 6zgii risk faktorlerinden daha giiglii
bi¢cimde etkilenmesti, IoT kaynakli oynaklik soklarinin kalicr bir yayilim iligkisine
doniigmesini sinirlamig olabilir. Dolayisiyla kalici ve gegici yayilim ayrimu,
tilkeler arasinda telekomiinikasyon sektorlerinin IoT ekosistemiyle kurdugu
finansal baglantinin niteligine isaret etmektedir. Kalict yayilmlarin gortldiigi
tilkelerde IoT, telekomiinikasyon sektorii agisindan daha yapisal bir fiyatlama
unsuru haline gelirken, gegici yayilimlarin goriildiigii tilkelerde IoT kaynakl
soklarin daha sinirli ve donemsel bir piyasa etkisi yarattigr degerlendirilebilir.

Sonug ve Tartigma

Caligmada, nesnelerin interneti temali yatirimlar temsil eden IoT endeksinden
iilke bazl telekomiinikasyon sektorii endeks getirilerine yonelik oynaklik
yayihmlarinin belirlenmesi amaglanmugtir. Bu amag dogrultusunda, IoT endeksi
ile diinya ve {ilke bazli telekomiinikasyon sektorii endeks getirileri arasindaki
iligkiler, Fourier fonksiyonlari ile genigletilmis varyansta nedensellik testi
araciligryla analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, IoT endeksinde ortaya ¢ikan
oynakliklarin birgok iilkede telekomiinikasyon sektorii getirilerine yansidigini
gostermektedir. Ancak s6z konusu yansimanin iilke bazinda farklilagmasi,
IoT ve telekomiinikasyon iligkisinin kiiresel Olgekte tiim piyasalarda aymi
sekilde ortaya ¢tkmadigini, aksine iilke bazli piyasa dinamiklerine bagh
olarak farkhilagtigini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla IoT temali yatirimlarin
telekomiinikasyon sektorleri tizerindeki etkisi hem teknolojik yakinlik tizerinden
hem de {ilkelerin finansal piyasa yapisi, sektor bilesimi, dijital altyap: diizeyi
ve yatirimct beklentileri vb. unsurlar tizerinden degerlendirilmelidir.

Calisma ile ulagilan bir diger 6nemli bulgu, IoT endeksinden Diinya
Telekomiinikasyon endeksi getirisine yonelik anlamli bir oynaklik yayiliminin
tespit edilmemis olmasidir. Buna kargilik iilke bazli telekomiinikasyon
endekslerinin 6nemli bir boliimiinde anlamli yayilim iliskilerine ulagilmistir.
Bu sonug, kiiresel endeksler iizerinden yapilan degerlendirmelerin {iilke
diizeyindeki farkliliklar1 tam olarak yansitamayabilecegini gostermektedir.
Diger bir ifadeyle, IoT kaynakli soklarin telekomiinikasyon sektorleri tizerindeki
etkisi, kiiresel sektor endekslerinin sundugu genel goriiniimiin otesinde iilke
bazli analizlerle daha saglikli bigimde degerlendirilebilmektedir. Caligma ile
ulagilan bir diger 6nemli bulgu, yayilimlarin kalicilik boyutundaki farkliliktur.
Anlamli oynaklik yayilimu tespit edilen 34 iilkenin 15’inde yayihmlarin gegici,
19’unda ise kalicr nitelik tagidigs belirlenmistir. Bu bulgu, IoT kaynakh soklarin
bazi piyasalarda kisa donemli fiyatlama davraniglariyla sinirli kaldigini, bazi
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piyasalarda ise telekomiinikasyon sektoriiniin oynaklik dinamikleri tizerinde
daha kalic1 etkiler yarattigini gostermektedir. Kalicr yayilimlarin goriildigt
iilkelerde telekomiinikasyon sektoriiniin IoT ekosistemiyle daha giiglii bir
tinansal baglant1 iginde oldugu, gegici yayilimlarin goriildiigii iilkelerde ise
IoT kaynakl soklarin daha sinirli ve donemsel piyasa etkileri yarattig: ifade
edilebilir.

Caligma sonuglari, IoT temali yatirimlar ile telekomiinikasyon sektorii
arasindaki iligkinin, portfoy gesitlendirmesi ve risk yonetimi kararlarinda
dikkate alinmas gereken bir unsur haline geldigini gostermektedir. Ozellikle
kalic1 oynaklik yayilimlarinin tespit edildigi iilkelerde telekomiinikasyon
sektorii endeksleri, IoT temali piyasa hareketlerine karg1 daha duyarl bir
yapt sergileyebilir. Bu nedenle yatirnmcilarin telekomiinikasyon sektoriine
iligkin degerlendirmelerinde sektor igi finansal gostergeler ile birlikte IoT
temal teknoloji yatirnmlarindaki oynakligr da dikkate almalar: gerekmektedir.
Ulke bazli sektor gelisimi agisindan degerlendirildiginde ise bulgular,
telekomiinikasyon sektoriiniin dijital ekonomideki konumunun giderek daha
stratejik hale geldigine isaret etmektedir. Telekomiinikasyon sektorii, IoT
uygulamalarinin yayginlagmas i¢in gerekli baglanti altyapisini saglamakta, 5G,
veri hizmetleri, akill cihaz ekosistemleri ve yeni nesil iletisim aglar1 araciligiyla
dijital doniigiimiin temel tagtyicilarindan biri haline gelmektedir. Bu nedenle
IoT kaynakl: finansal soklarin bazi iilkelerde kalict yayilim iligkileri olugturmast,
s6z konusu iilkelerde telekomiinikasyon sektortiniin dijital altyapr yatirimlar:
ve teknoloji temelli biiyiime beklentileriyle daha yakindan iligkili bigimde
fiyatlandigini gostermektedir.

Genel olarak ¢aligma, IoT temali finansal soklarin telekomiinikasyon sektorleri
tizerindeki etkisinin birgok tilkede gozlendigini, ancak bu etkinin tilke bazinda
farklilagtigini ortaya koymaktadir. Gelecek ¢aligmalarda, telekomiinikasyon
sirketleri, 5G yatirim gostergeleri, dijital altyap: endeksleri veya geligmis ve
gelismekte olan iilke ayrimlar1 dikkate alinarak IoT ve telekomiinikasyon
iligkisinin daha ayrintili bigimde incelenmesi, literatiire katki saglayacaktir.
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Ek 1: Tanumlayic1 Istatistikler

Ortalama Std. Carpiklik Basiklik JB ADF PP
Sapma

10T 0.0023  0.027 -1.236 8.274 667.21* -16.62* -16.12*
ARE <0.001 0.023 -0.370 8.228 548.30* -17.46* -17.17*%
ARG  0.0079  0.054 0.665 9.056 756.13% -17.20%  -16.74%
BHR  0.0011 0.015 0.656 7.317 400.29* -16.15* -16.60~%
BRA 0.0011  0.022 -0.082  4.457 42.273* -18.14* -18.18*
CAN  -0.0005 0.017 -0.761 7.931 523.77* -14.75% -15.16*
CHE 0.0006 0.016 -0.773 6.932 351.06* -18.24* -18.06*
CHL  -0.0008 0.032 -0.998 18.20 4624.3* -15.71* -17.38%
CHN 0.0024 0.035 0.248 5.070 89.089* -16.88* -16.89*
COL  -0.0051 0.033 -0.018 9.761 899.12* -18.33* -18.07*
DEU  0.0011  0.020 -1.028 8.950 779.36* -14.66*  -15.69*
ESP -0.0006  0.025 -1.248 11.26 1465.8% -17.70* -17.38*
FIN 0.0011  0.027 -1.023 11.85 1622.7* -17.67* -17.31*
GLBL 0.0005 0.014 -1.329  9.992 1100.4* -16.80* -16.30*
GRC 0.0014  0.027 -0.438 5.852 175.06* -20.20* -20.26*
HKG 0.0004 0.022 -0.274 5.386 117.91* -18.29* -18.07*
HRV  0.0015 0.014 -0.374 8.743 659.73% -17.47* -17.27*
HUN 0.0031 0.022 -0.122 6.906 301.19% -15.53* -15.60*%
IDN -0.0003  0.024 -0.612 8.441 611.56* -18.05* -18.08%
ISR -0.0012  0.029 -0.158 4.704 59.07%  -17.45% -17.31*
JOR 0.0007  0.023 0.357 11.90 1567.6* -17.99* -18.17*
KOR  0.0003  0.025 -0.529 7.664 449.75* -17.83* -17.64*
KWT  0.0008 0.021 -0.374 10.31 1060.4* -17.66* -17.66*
LKA 0.0016  0.031 1.167 10.36 1172.3*  -18.17* -18.51%
LTU 0.0013  0.013 0.344 9.615 869.97* -17.45* -17.50*
LUX -0.0026 0.047 -1.098 12.45 1851.2* -16.18* -16.17*%
MAR  -0.0001 0.023 -0.332 9.912 948.37* -19.51* -19.43%
MEX  0.0010 0.023 0.029 3.830 13.606* -18.00* -17.70*
MLT -0.0003  0.019 0.292 10.04 982.01* -20.37* -20.36*
MYS -0.0008 0.018 -0.441 5.311 120.35% -18.69* -18.68*
NGA  0.0043 0.041 1.364 12.34 1304.8* -17.79* -17.77*
NLD  0.0004 0.028 -1.879 15.78 3492.2* -15.33* -15.12*
NzZL  -0.0002 0.019 -1.701 13.33 2325.6* -10.97* -17.82%
OMN  -0.0013 0.020 -0.051 5.739 147.71*  -16.88* -16.90*
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PAK 0.0008  0.047 1.469 11.67 1648.4* -15.90* -15.54*%
PER -0.0048  0.074 1.122 19.42 5403.9% -9.244 -20.38*
PHL -0.0009  0.027 0.095 4.887 70.723% -17.37% -17.37*%
PRT -0.0008  0.024 -0.425 6.311 229.81* -16.80* -16.81*
QAT 0.0004 0.025 -0.457  7.448 405.56* -18.41* -18.18%
ROU  0.0018 0.026 0.571 6.424 236.13* -16.94* -16.92*
SAU 0.0015  0.023 0.040 4.886 70.072% -17.58* -17.56*
SGP 0.0000  0.019 -0.360 6.937 314.97* -16.21* -15.75*
SWE  0.0004 0.023 -0.546 6.730 297.04* -18.29* -18.02*
THA  0.0007  0.020 -0.382 4.307 45.138* -17.77* -17.75%
TUR  0.0050 0.039 -0.377  4.556 58.772* -18.00* -18.06*
TWN  0.0008 0.011 -0.718 5.045 122.84* -16.62* -16.33*
USA 0.0007  0.019 -0.633 5.074 116.17* -17.20* -16.74*
ZAF -0.0001  0.028 -0.505 5.696 162.95* -17.99%  -17.73%

*, %1 anlam diizeyini ifade etmektedir. JB, Jarque-Bera normallik testini,
ADF ve PP ise sirastyla Genisletilmig Dickey-Fuller ve Phillips-Perron birim
kok testleri sonuglarini gostermektedir.
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Ek 2: GARCH(1,1) Model Sonuglari

w a B w a B
IoT <0.001*  0.207¢ 0.693* KOR <0.001*  0.109° 0.856*
GLBL <0.001* 0.334° 0.491* KWT <0.001*  0.200° 0.788*
ARE <0.001*  0.389: 0.574* LKA <0.001*  0.200° 0.788*
ARG <0.001*  0.040° 0.941* LTU <0.001* 0.201° 0.7822
AUS <0.001 0.0302 0.966° LUX <0.001* 0.156° 0.759*
AUT <0.001* 0.319° 0.083 MAR <0.001*  0.298° 0.693*
BHR <0.001* 0.216° 0.441* MEX <0.001¢  0.096° 0.634°
BEL <0.001* 0474 0.544* MLT <0.001¢  0.096° 0.634*
BRA <0.001 0.085¢ 0.622> MYS <0.001* 0.211° 0.6132
CAN <0.001*  0.244° 0.683* NGA 0.0012 0.244* 0.288°
CHE <0.001* 0.162° 0.517* NLD <0.001* 0.273° 0.676%
CHL <0.001* 0.463° 0.431* NOR 0.0012 0.025* -0.941
CHN <0.001¢ 0.017* 0.971* NZL <0.001* 0.103° 0.481°
COL <0.001* 0.286° 0.577°  OMN <0.001*  0.199° 0.687*
DEU <0.001* 0.208° 0.348< PAK <0.001* 0.263° 0.618*
EGY 0.0022 0.1432 -0.268 PER 0.0012 0.3172 0.591*
ESP <0.001*  0.329° 0.370® PHL <0.001*  0.207° 0.7102
FIN <0.001*  0.349: 0.161¢ POL 0.0012 0.2792 0.030
FRA <0.001* 0.312° 0.084 PRT <0.001* 0.134° 0.7102
GBR <0.001*  0.126° 0.434 QAT <0.001* 0.101° 0.708*
GRC <0.001* 0.185* 0.633* ROU <0.001* 0.566° 0.311°
HKG <0.001* 0.173* 0.711*  SAU <0.001¢ 0.056° 0.860?
HRV <0.001* 0.441° 0.274* SGP <0.001®> 0.195* 0.4822
HUN <0.001* 0.224° 0.660* SVN <0.001*  0.379: -0.016
IND <0.001 0.1502 0.600 SWE <0.001*  0.2977 0.219¢
IDN <0.001* 0.161° 0.606* THA <0.001*  0.095° 0.586*
ISR <0.001¢  0.037¢ 0.946° TUR <0.001* 0.022° 0.9622
ITA <0.001*  0.446° 0.054 TWN <0.001* 0.278° 0.326°
JOR <0.001*  0.460° 0.515* USA <0.001* 0.138° 0.6902
JPN <0.001* 0.283* 0.200 ZAF <0.001c  0.068° 0.608°

GARCH(1,1) modeli kapsaminda model katsayilarinin istatistiksel
anlamlihig ile birlikte ©>0, a=0, p=0 ve a+B<1 kisitlar1 dikkate alinmistir.
a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 anlam diizeylerini ifade etmektedir.
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