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Ozet

Bu kitap boliimii, temel gosterge olarak reel kisi bagina GSYTHyi kullanarak,
veri analitigine dayali bir bakis agisiyla yonetisim kalitesinin Tiirkiye’nin
stirdiiriilebilir ekonomik performansi tizerindeki etkisini incelemektedir.
Kurumsal yapilarin siirdiiriilebilir pazarlama stratejilerinin uygulanabilirligi
igin kritik bir temel olugturdugu varsayimindan yola ¢ikan analiz, Diinya
Bankasi tarafindan yaymlanan Diinya YOnetigim Gostergelerini (WGI)
kullanmaktadir. Tyi yonetisimin gelir iizerindeki etkisi, Dogrusal Olmayan
Otoregresif Dagitilmig Gecikme (NARDL) modeli kullanilarak analiz
edilmistir. F-siir testi sonuglari, degiskenler arasinda uzun vadeli bir
iliskinin varligini gostermektedir. Uzun vadeli NARDL tahminlerine gore,
pozitif yonetigim soklari reel kisi bagina GSYTHyi yaklagik %3,15 oraninda
azaltirken, negatif yonetigim soklar1 yaklagik %0,30 oraninda bir azalmaya
yol agmaktadir. Bu bulgu, yonetisim kalitesindeki iyilesmelerin her kogulda
stirdiiriilebilir piyasa sonuglari yaratmayabilecegini ve firmalar, yatirimlar
ve piyasa dinamikleri iizerinde kisa vadeli uyum maliyetleri getirebilecegini
gostermektedir. Ayrica, ihracat hacmi endeksindeki %1°lik bir degisim, kisi
bagina diisen reel GSYIH’yi %0,60 oraninda artirirken, dogrudan yabanci
yatirim ve briit sermaye olusumundaki %1’lik bir degisim sirastyla %0,11
ve %0,10’luk artiglara yol agmaktadir. Genel olarak, bulgular Tiirkiye’de
iyi yonetisim ile ekonomik biiyiime arasinda asimetrik bir iliski oldugunu
ortaya koymakta ve yonetisim gostergelerindeki hem iyilesmelerin hem
de bozulmalarin ekonomik performans: daraltict etkiler yarattigini
gostermektedir. Caligma, yonetisim-biiyiime iligkisinin varligim dogrulamakta
ve bu iliskinin dogas1 geregi asimetrik oldugunu gostermektedir.
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1. Girig

Iktisat yazimmn temel tartigma konularindan biri olan bazi iilkelerin
neden digerlerinden daha hizli biiyiidiigii sorusu, son yillarda kurumsal
iktisatgilar tarafindan da ele alimmaktadir. Neoklasik biiyiime yaklagimlarinin
aksine, kurumsal iktisadi diigiinceye gore iyi ve giiclii kurumlar ekonomik
performanst olumlu yonde etkilerken, kotii ve zayif kurumlar ekonomik
bityiimeyi olumsuz etkilemektedir. Bu baglamda, kurumlarin ekonomik
biiyiime tizerindeki etkisi dogrudan veya dolayli yollarla gergeklegebilir. Bu
alanda yapilan bir¢ok ¢aligma, 6zellikle zayif kurumsal yapilarin ekonomik
bityiime iizerindeki etkilerini analiz etmektedir. Ornegin, Acemoglu vd.
(2001, 2003), kotii kurumlarin yatirim ve ekonomik geligmeye zarar verdigini
belirterek, kurumsal yapinin zayif oldugu iilkelerde daha fazla ekonomik
istikrarsizlik yagandigin ileri siirmislerdir. Yazarlara gore, kurumsal agidan
zayif toplumlarda politikacilar tizerindeki kisitlamalar yetersiz oldugundan,
politik giicli kontrol edenler biiyiik kazanimlar elde ederken, kontrol
edemeyenler kayba ugrar. Ayrica, zayif kurumsal yapilarda politik giicii ele
gegirmek i¢in gruplar arasinda ¢atigma yaganacak ve bu durum politik ve
ekonomik karmagaya yol agacaktir. Bunun yani sira, zayif kurumlar nedeniyle
sozlegsmeye dayal diizenlemeler daha kusurlu olacak ve ekonomik iligkiler
soklara karg1 daha hassas hale gelecektir (Artan ve Hayaloglu, 2014, 5.349).

Ulke ekonomilerinde, siyasal ve toplumsal ortamin yani kurumsal
yapinn diizeyi, kaynaklarin etkin kullanimi ve dagilimi agisindan kritik bir
rol oynamaktadir. Miilkiyet haklarinin giivence altina alinmasi, yolsuzluk
algisinin diigitk olmasi, politik ve ekonomik haklarin korunmasi, siyasal
istikrarin saglanmast ve hukukun {istiinliigiiniin tesisi gibi unsurlar, bu
yapinin temel bilesenlerindendir. Etkin isleyen bir kurumsal yapi, kaynak
israfin1 Onleyerek, piyasa aksakliklarini ortadan kaldirarak, belirsizlikleri
azaltip iglem maliyetlerini diigiirerek, pozitif digsalliklar yaratmakta ve
vatirimlar igin giivenli bir ortam sunarak girisimcileri tiretken yatirimlara
yonlendirmektedir. Bagka bir ifadeyle, bir iilke ekonomisinde uzun vadeli
ve sirdiiriilebilir ekonomik biiylime, ancak kurumsal yapimnn {iretim ve
yatirim kararlarini tegvik edebilme kapasitesi ol¢iistinde miimkiin olmaktadir
(Pamuk, 2014, s. 40-41). Bu baglamda, kurumsal iktisat yaklagimi ve
ckonomik biiyiime literatiirii, iilkeler arasindaki ekonomik biiyiime ve gelir
diizeyi farkhliklarinin temelinde, fiziki ve begeri sermaye birikimindeki
tarkliiklardan  ziyade, kurumlarin ve kurumsal yapilarin kalitesindeki
tarkhiliklarin - yattigina dikkat g¢ekmektedir. Bu perspektif, ekonomik
gelismenin ve refahin stirdiiriilebilirligi agisindan kurumsal yapilarin ne denli
onemli oldugunu vurgulamakta ve {ilkelerin biiyiime performansindaki
tarklarin, biiyiik 6lgtide kurumsal yapilarinin etkinliginden kaynaklandigini
ortaya koymaktadir (Kucuker, 2003, 5.17).
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Ulusal refahin artirllmasinda 6nemli bir rol oynayan siirdiiriilebilir ve
kapsayic1 ekonomik biiyitime, topluma daha fazla ig imkini sunmanin yani
sira bireylerin gelir diizeylerini olumlu yonde etkiler. Son yillarda 6nemi
giderek artan konulardan biri, kurumlarin ekonomik biiyiime ile olan
kargilikli iligkisidir. Bazi iilkeler neden ekonomik biiyiime ve kalkinma
stireglerini etkili bir gekilde yonetebilirken digerleri geri kalmaktadir veya
geriye gitmektedir? Bu sorunun cevabi genellikle kurumlarin kalitesine isaret
etmektedir. Kurumlar, bir toplumun kiiltiirel kimligini i¢eren ve toplumlarin
varhigini, gelismesini ve gelecek nesillere aktarilmasini saglayan formel ve
informel kurallarin biitiintidiir. Diger bir deyisle, kurumlar, toplumlarin
varhigini siirdiirebilmesi igin gereklidir, tipki bir kalp gibi. Bu nedenle,
kurumlarin bu 6nemli iglevi goz oniine alindiginda, uluslarin ekonomik
bagarilarin1 veya basarisizliklarini agiklamak igin temel bir faktor olarak
on plana ¢tkmaktadirlar (Yolal ve Anavatan, 2017, s.40). Bu baglamda,
yonetigim gostergeleri ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki literatiirde
onemli bir tartigma konusudur. Tiirkiye gibi gesitli tilkeler tizerinde yapilan
caligmalar, yonetigim gostergeleri ile ¢esitli makroekonomik degiskenler
arasindaki etkilesimleri detayli bir gekilde incelemektedir. Literatiirdeki
caligmalar, genellikle iyl yonetigim gostergelerinin ekonomik biiyiimeyi
pozitif yonde etkiledigini gostermektedir. Ancak bu etkinin zaman ve
baglam gozetildiginde farklilik gosterebilecegi vurgulanmaktadir. Bu
caliymada, Tirkiye Ozelinde yonetisim gostergelerinin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkilerinin incelenmesi ve literatiire yeni bir bakig agis1 sunulmasi
amaglanmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde ekonomik biiyiime ile yonetigim degiskenleri arasindaki iligkiyi
temel alan ¢aligmalar genel olarak {i¢ ana grupta simiflandirilabilmektedir.
Degiskenler arasindaki iligki yonlii yapilabilir siniflandirma; pozitif yonlii
bir iliskinin oldugu, negatif yonde bir iligkinin oldugu ve degiskenler
arasinda herhangi bir iligkinin olmadig1 seklinde gruplandirilabilmektedir.
Degiskenler arasinda literatiirde yer alan galigmalarda yonetigsimin gostergesi
olarak kullamlan degiskenler dikkat ¢eken bir olgudur. Genel olarak
caligmalarda Diinya Bankasi tarafindan hesaplanan yonetisim endeksinin
kullanildigr ancak bazi gahigmalarda ise yonetisimin alt faktorleri olarak
kabul edilebilecek s6z hakki ve hesap verebilirlik, siyasi istikrar ve siddetin
yoklugu, diizenleme kalitesi, hukukun iistiinliigii, yolsuzlugun kontrolii ve
demokrasi gibi faktorlerin agiklayict degisken olarak analize dahil edildigi
soylenebilmektedir. Caligma sonuglar1  genel olarak gerek yonetigim
endeksinin gerekse yonetisimin alt faktorlerinin ekonomik biiyiime iizerinde
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pozitif yonde bir iliski oldugu yondedir. Ancak az sayida da olsa degiskenler
arasinda negatif iliski oldugunu ifade eden galigmalar da mevcuttur. Evrensel
(2010); galiymasinda ekonomik biiyiime ile yolsuzluk arasinda negatif ve
anlaml bir iligki oldugunu ifade etmistir. Ayni sekilde Sanlisoy ve Kok
(2010)°de ¢aliymalarinda ele aldiklar1 degiskenler arasinda uzun donemli,
negatif yonde ve anlamli bir iligki oldugunu ileri stirmiiglerdir.

CGahgmalarda yoOnetigimin alt faktorleri olarak kabul edilebilecek
degiskenlerin ele alinmasinin  dogal bir sonucu olarak degiskenler
arasindaki iligki yonlii farkli etkilesim sonuglarinin yer aldigi ¢aligmalara da
rastlanilmaktadir. Diger bir ifade ile galigma sonuglari, ele alinan alt faktorle
gore pozitif ya da negatif etki yonde degiskenlik gosterebilmektedir. Ornegin;
Shchegolev ve Hayat (2018) galiymasinda ekonomik biiyiime ile hiikiimetin
etkinligi, idari kalite, hukukun istiinliigi ve yolsuzluk arasinda pozitif ve
anlamli, hesap verebilirlik (seffaflik) ile pozitit ve anlamsiz, politik istikrar
ile ise negatif ve anlamsiz bir iligki oldugunu ileri siirmiislerdir. Figankaplan
(2017) galigmasinda; miilkiyet haklarinin korunmasi, hukukun tstiinligii,
yolsuzlugun kontrolii ile Kisi Bagina Reel GSMH arasinda pozitif, idari kalite
ile ise negatif bir iligki oldugunu ileri siirmiiglerdir. Unliikaplan vd. (2018)
caligmalarinda; ekonomik biiyiime ile idari kalite, yolsuzlugun kontrolii,
hiikiimetin etkinligi ve ifade 6zgiirliigii ve hesap verebilirlik arasinda pozitif,
hukukun tistiinliigii ile ise negatif bir iligki oldugunu ifade etmislerdir. Zhuo,
O, Muhammad ve Khan (2020) ¢aliymalarinda; hukukun istiinligt, s6z
hakki ve hesap verebilirlik ve yolsuzlugun kontrolii ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif; siyasi istikrar ve siddetin yoklugu, diizenleyici kalite ve devlet
etkinligi arasinda ise negatif bir iligki oldugunu ileri stirmiislerdir. Benzer
sekilde; Gani (2011), Omoteso ve Mobolaji (2014), Siddique, Nawaz ve
Majeed (2016), Abdelbary (2018), Awan, vd. (2018), Fagbemi, vd. (2021)
ve Feyisa, vd. (2022)’nin ¢alisma sonuglarinda da degiskenlere gore pozitif
veya negatif etki oldugu yoniinde bulgular yer almaktadir. Beskaya ve Manan
(2009) ise galigmalarinda; ekonomik biiyiime ve ekonomik oOzgiirliikler
arasinda pozitif bir iliski bulunurken; demokrasi ile arasinda iligkiye doniik
bir yarg: tespit edememiglerdir.

Diger taraftan ¢aligmaya déhil edilen iilke/iilke gruplari agisindan da
caliyma sonuglarinin degigkenler arasindaki iliskinin pozitif veya negatif etki
seklinde farkhlagmaktadir. Ozdemir ve Tmamoglu (2021) caligmalarinda
degiskenler arasindaki nedensellik iligkisinin; gelismis tlkelerde, devlet
etkinligi, diizenleyici kalite ile s6z hakki ve hesap verebilirlik arasinda
nedensellik oldugunu, gelismekte olan iilkelerde ise nedenselligin olmadigt
seklinde ileri stirmiiglerdir. Mohammadi, Mohammadi ve Tirgari-Seraji
(2017) galismalarinda ele aldiklarr iilkelerin gelir gruplarina gore degigkenler
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arasinda pozitif veya negatif etki oldugunu ifade etmiglerdir. Abdelbary
ve Benhin (2018) caligmalarinda kullandiklar1 modelde yonetisimin genel
olarak biiylimeyi pozitif etkilerken, Arap iilkeleri 6rneginde ise negatif
etkiledigini ileri siirmiigtii. Rodrik vd. (2004) caligmalarinda analize
dahil edilen geligmis iilkelerde pozitif, az geligmis iilkelerde ise negatif bir
iliski oldugunu belirtmiglerdir. Yalginkaya ve Yazgan (2016)’in ise galigma
sonuglari, yonetigim ile biiylime arasinda uzun donemli bir iliski ve G-9
iilke grubunda pozitif, G-10 iilke grubunda ise negatif ve anlamli bir iliski
oldugunu ifade etmektedir.

3. Iyi Yonetisimin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye
Uzerine Uygulama

Bu ¢aligmanin amaci, Tirkiye’de iy1 yonetigimin kigi bagina diisen gelir
tizerindeki etkisinin aragtirilmasidir. Bu baglamda, iy1 yonetigimin kigi bagina
diigen gelir tizerindeki etkisi, Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmig
Otoregresif Model (NARDL) kullanilarak analiz edilmigtir.

Bu dogrultuda kullanilan veri seti, 1996-2022 yillarin1 kapsamaktadir.
Modelde bagimsiz degisken olarak iyi yonetisim gostergeleri (YON); bagimli
degisken olarak ise kigi bagina diisen reel GSYH gostergesi (GDP), kontrol
degiskenleri olarak ise dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY), ihracat hacim
endeksi (IHI) ve briit sermaye olusumu (BSO) degiskenleri kullanilmistir.
Degisen varyans sorununa karsi veri setlerinin dogal logaritmasi kullanilmistir.
Caliymada kullanilan veriler Diinya Bankasinin elektronik veri dagitim
sisteminden (Diinya Bankas: (https://data.worldbank.org/)) elde edilmistir.
Tablo 1I’de degigkenlere iligkin kisaltmalar ve tanimlamalar sunulmugtur.

Toble 1: Degisken Tanumlamalar:

Degisken Degisken Tanimi

Kisaltmas1

GDP Kisi bagina diigen gelir (2015 sabit fiyatlari ile ($))

YON Tyi yonetigim gostergelerinin ortalamasi endeksi

YON* Pozitif ayrigtirilmug 1yi yonetigim gostergelerinin ortalamasi
endeksi

YON Negatif ayristirilmug iyi yonetigim gostergelerinin ortalamasi
endeksi

DYY Dogrudan yabanci yatirim

IHI Thracat hacim endeksi

BSO Briit sermaye olusumu

C Sabit katsay1

Kaynak: Diinya Bankas: (bttps://data.wovldbank.ory)
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3.1. Ekonometrik metodoloji

Bu boliimde zaman serisi veri analizinin tanimi ve genel bilgileri ifade
edilmistir. Kullanilmis olan ekonometrik model, kullanilan testler ile analiz
yontemleri agiklanmugtir.

3.1.1. Zaman serisi verisi

Ekonometrik aragtirmalarda tig farkli veri tiirii kullanilmaktadir. Kullanilan
bu veri seti tiirleri; zaman serisi verisi, yatay kesit veri ve panel veri olarak
siralanabilmektedir. Yatay kesit verisi, birden fazla degiskenin degerlerinin
ayni zaman doneminde incelenen veriler olarak tanimlanirken (Yerdelen
Tatoglu, 2018, s.1-2); panel veri ise zaman serileri ve yatay kesit verilerinin
birlestirilmesiyle olusan belirli birimlerin zaman igindeki degisimlerini
gosteren havuzlanmug veriler olarak tanimlanmaktadir ($imgek Atalay, 2019,
5.60).

Zaman serileri, zaman birimlerine gore degisim gosteren serilerdir ve en
az iki degiskenden olugurlar. Birincisi zaman birimlerinin yer aldig1 zaman
degiskeni digeri ise zamanla degigen degiskenlerdir. Zaman serileri, zaman
birimlerine gore degisimleri incelerler ve birden fazla degiskenin birlikte
degisimini gosterirler. Ornegin, yillik gayri safi yurt igi hasila ve yillik dig
ticaret agig1 gibi bilesik seriler 6rnek verilebilir. Tki degiskenli zaman serileri
grafiklerle gosterilirken genellikle yatay eksende zaman degiskeni, dikey
cksende ise diger degiskenin aldigi degerler yer alir. Bu sekilde, serinin
zaman igindeki degisimleri gorsel olarak incelenebilir (Giirig, Caglayan Akay
ve Gilrig, 2020, s. 2).

Zaman serileri, ekonometri aragtirmalarda onemli bir yere sahiptir ve
tarkli sekillerde tanimlanabilirler. En basit tanimiyla, zaman serileri toplanan
verilerin zaman birimlerine gore diizenlenmesiyle olusturulan serilerdir.
Bu seriler, birbirini izleyen zaman dilimlerinden elde edilen gozlemlerden
olusur. Incelenen bir zaman serisi genellikle Y ile ifade edilir ve gozlemler t
=1,2,...,Tolmak lizere Y , Y, ..., Y.  seklinde gosterilir. Zaman serisini ifade
etmek icin “t” indisini kullamlmaktadir (Giirig, Caglayan Akay ve Giiris,
2020, s. 141).

Zaman serisi veri analizlerinde kullanilan temel model;

V=c+®Y +D)Y ,+.+® Y +60¢ +0¢ ,+.+0¢ +e (1)
Bu denklemde:

Y , zaman serisinin degerini temsil eder.

¢, sabit terimi ifade eder.
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D, D,,..., D otoregresif terimlerdir, yani ge¢mis degerlerin katsayilari.

6, 492,...,l9q hareketli ortalama terimleridir, yani hata terimlerinin
katsayilari.

&, , zaman serisinin hata terimidir (Seviiktekin, Nargelegekenler, 2007,

5.45-52).

Zaman serisi analizlerindeki en temel varsayimlardan biri, serinin duragan
oldugunun kabul edilmesidir (Izolluoglu, 2019, s.3).

3.1.2. Zaman serilerinde duraganlik

Duraganlik, zaman serisi verilerinin siirekli artma veya azalmanin
olmadigr ve belirli bir ortalama etrafinda dalgalanma egiliminde oldugu
durumu ifade eder. Bu durum, verilerin zaman iginde belirli bir dagilim
gOstermesi ve varyanslarinin zaman boyunca sabit kalmasiyla ortaya ¢ikar.
Duraganlik, zaman serilerindeki istikrarli davranigin bir gostergesidir
(Seviiktekin, Nargelegekenler, 2007, 5.229).

Duraganlik, zaman serilerinin ortalamasi ve varyansimin sabit kaldig
ve hesaplanan kovaryansin iki donem arasindaki uzaklikla iliskili oldugu
bir stokastik siire¢ olarak tanimlanabilir (Giidelci vd., 2025). Bu tanima
gore, duraganlik ayn1 zamanda zayif duraganlik, kovaryans duraganlik veya
olasiliksal duraganlik olarak da adlandirilir. Duragan zaman serilerinin temel
bir 6zelligi, serinin ortalamasinin zamanla degismemesi ve ardisik degerler
arasindaki farklarin zamanin kendisinden degil, zaman birimleri arasindaki
mesafeden kaynaklanmasidir. Ancak, ekonomik zaman serileri ger¢ekte cogu
zaman duragan olmayabilir; serinin ortalamasi zamanla degisebilir, artan
veya azalan bir trend gosterebilir ve serideki dalgalanmalar sonucu meydana
gelen kirilmalar duraganlig: bozabilmektedir (Kutlar, 2017, s.4’ten aktaran
izolluoglu, 2019, s.5).

Y , asagidaki 6zellikleri tagtyan bir zaman serisi ise:

Ortalama: E(Y)) = u (2)
Varyans: Var(Y)) =E(Y, — u)* = o* (3)
OrtakVaryans: y, = E[(¥, = t)(¥,., — )] (4)

Denklemlerde kullanilan u ortalama degerini, y, ise Y, ile Y,,, arasindaki
k donemlik farki temsil eden ortak varyansi ifade eder. Duragan bir zaman
serisi Ozelliklerine sahip serilerde, ortalamasi, varyans: ve farkli zaman
dilimlerindeki ortak varyans degerleri, olgiim yapilan her zaman periyodu
igin sabit kalir. Bu varsayimlari kargilamayan zaman serileri ise duragan
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olmayan zaman serisi olarak tanimlanmaktadir (Gujarati and Porter, 2009,
$.740).

3.1.3. Zaman serisi modelleri

Bu ¢alismada Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif
Model (NARDL) kullanilarak analiz yapilmugtir.

3.1.3.1. Dogrusal olmayan gecikmesi dagjtilmis otoregresif model (NARDL
Modeli)

ARDL yontemi ve NARDL yontemi, ekonometrik analizde yaygin
olarak kullanilan yontemlerdir. ARDL yontemi, bagimsiz degiskenlerdeki
artiy ve azaliglarin bagiml degisken tizerindeki etkisinin simetrik oldugunu
varsaymaktadir. Yani, bagimsiz degiskenlerde meydana gelen artig veya
azaligin, bagiml degisken {iizerinde aymi yonde ve aym biiytkliikte bir
etkiye sebep oldugu diisiiniilmektedir. Ancak, NARDL yontemi bu etkiyi
pozitif ve negatif olarak ayristirmaktadir. Yani, bagimsiz degiskenlerdeki
artisgin bagimli degiskene olan etkisinin, azaligtan farkli olabilecegini kabul
etmektedir. Bu iki yontem arasindaki fark, bagimsiz degiskenlerin etkisinin
nasil modellendigiyle ilgilidir. ARDL yontemi, etkiyi simetrik olarak ele
alirken, NARDL yontemi etkiyi pozitif ve negatif olarak ayrigtirmaktadir
(Goksu ve Balki, 2023, 5.78). Bu calismada da NARDL analizi kullanilarak,
yonetisim endekslerinin GDP iizerindeki egbiitiinlesme etkisini pozitif ve
negatif olarak ayrigtirmasina bakilmaktadir.

ARDL smir testi, Shin vd. (2014) tarafindan gelistirilen asimetrik
esbiitiinlesme iligkisini incelemek igin kullanilan bir yontemdir. Bu yontem,
dogrusal olmayan modellerin tahmin edilmesinde de etkili bir sekilde
kullanilmaktadir. Geleneksel dogrusal modeller, duragan olmayan stokastik
degiskenleri simetrik dogrusal bir kombinasyon olarak ele aldigindan,
uzun donem iligkileri kisitlayic1 olarak goriilebilmektedir. Ancak NARDL
yaklagimi, Granger ve Yoonun (2002) tanimladigi sakli egbiitiinlesme
kavramima dayanir ve asimetrik egbiitiinlesmeyi inceleyebilmektedir. Bu
yaklagim, Pesaran vd.’lerinin (2001) 6nerdigi ARDL sinur testinin uyarlanmig
halidir ve dogrusal olmayan iliskileri daha dogru bir gekilde modellemeye
olanak tanimaktadir. NARDL modeli, ortak biitiinleme ve asimetrilerin
birlikte modellenmesinde diger modelleme tekniklerine (yani hata diizeltme
modeli (ECM), esik ECM, Markov anahtarlamali ECM ve Diizgiin Gegig
ECM) gore 6nemli avantajlar sunmaktadir (Aspendis, 2014, s.2).

NARDL yontemi, geleneksel egbiitiinlesme testlerinin varsayimlarini
genisleterek daha esnek bir ger¢eve sunmaktadir. Bu yontemde, degiskenlerin
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hem I(0) hem de I(1) olabilecegi kabul edilir ve ayrica degiskenlerin pozitif
ve negatif bilesenleri arasindaki egbiitiinlesme iligkisi de incelenebilmektedir
(Igen, 2021, 5.10).

Ekonomik biiyiime ile iyi yonetisim gostergeleri arasindaki iligkinin
aragtirlmasinda kullanilan asimetrik egbiitiinlesme  regresyonu agagidaki
gibidir:

InGDP, = S InYON, + 3 InYON, + p, (16)

Burada f* ve B uzun dénem parametrelerini ifade etmektedir ve
YON’deki pozitif ve negatif degisimlerin kismi toplam stiregleri su sekilde

ayrigtirilmaktadir:
t t
InYON; =) AlnYON' =" max(AlnYON,,0) (17)
Jj=1 J=1
t t
InYON; =) AlnYON =" max(AlnYON,,0) (18)
Jj=1 Jj=1

Denklem (16)’da yer alan asimetrik egbiitiinlesme denklemi asimetrik
hata diizeltme formunda;

AInGDP, = a+ plnGDP_, +0'InYON , + 6 InYON; , + BInDYY, , + ¥ In IHI, , +71n BSO, ,

k-1 /-1
+Z4 7,AlnGDP_; +3 (9" AInYON +¢ AlnYON” )+
=

J=1

m—1 n—1 s—1
D cAlnDYY,_;+Y dAnIHI,_+ eAlnBSO,_; +¢, (19)

J=1 J=1 J=1

olarak ifade edilmektedir. Yukarida denklem 3.19°da yer alan “A” fark
operatoriinii, degiskenlerin bagindaki “/n dogal logaritmalarinin alindigini,
“&,” hata terimini, “a ” sabit terimini, “y i @, ,c,d,e” kisa donem
katsayilarini, “ p , 0", 0", 3, ¥ ,n " uzundonem katsayilarimive “k, 1, m, n, s
” gecikme uzunluklarini ifade etmektedir. Burada Denklem (3.19)’den
harcketle asimetrik uzun donem iliskisi p=60"=60"=f=y=n=0
kisitlamalarin test edilmesiyle aragtirilmaktadir. Pozitif yonetisim orani,
negatif yonetisim orani, dogrudan yabanci yatirnm orani, ihracat hacim
endeksi ve briit sermaye orani uzun donem katsayilari ise sirasiyla
-0/ p,—0" | p,—p/ p,—y ! p,—n/ p seklinde hesaplanmaktadir. Ayrica

esitlik (3.19)’da standart bir Wald testi ile uzun donem ve kisa dénem
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asimetrisi test edilmektedir. Uzun donem simetrisi igin Wald testine iliskin
H, hipotezi —0" / p=—6"/ p seklinde hesaplanmaktadir. Kisa dénem
asimetri giiglii ve zayif form olmak {izere iki gekilde test edilmektedir. Kisa
donem asimetri i¢in aym gecikme uzunluguna sahip pozitif ve negatif
kisa donem parametrelerinin birbirine esitligi (¢" =@~ ) Wald testi ile
sinanmaktadir. Zayif asimetri ise pozitif kisa dbnem parametrelerinin
toplaminin negatif olanlarin toplamina esitliginin (z o Zq 1¢ ) Wald
testi ile sinanmasina dayanmaktadir (Igen, 2021, 5.11).

3.2. Ampirik bulgular

Cahymada NARDL tahmini gergeklestiriimeden once degiskenlerin
birim kok ozellikleri sinanmigtir. Degiskenlere iligkin birim kok analizlerinde
ADF birim kok testleri uygulanmistir ve sonuglar Tablo 5’te 6zetlenmistir.

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuglar:

DUZEYDE BIRINCI FARKTA
Degisken t-istatistigi Olasilik t-istatistigi Olasilik
GDP 04177 0.9798 -2.9951 0.0497
YON 0.5231 0.9842 -2.1973 0.0297
DYY -2.0967 0.2475 -5.8558 0.0000
THI -1.0193 0.7309 -1.7700 0.0730
BSO -1.3043 0.6120 -4.8944 0.0000

Tablo 5 incelendiginde, elde edilen birim kok bulgularina gore
degiskenlerin diizeyde duragan olmadigi; ancak birinci farkta duragan
olduklar1 goriilmektedir. Yani degiskenlerin I(1)’de duragan olduklar: tespit
edilmistir.

Brown, Durbin, and Evans (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM testleri,
bir modeldeki kirilmay1 veya parametre stabilitesini stnamak igin kullanilr.
Analiz sonuglar1 grafiksel olarak sunulur ve ardigik kalintilardan elde edilen
degerlerle giivenlik sinirlart belirlenir. Bu testler, zaman igindeki degisimleri
ve modelin istikrarini degerlendirmede 6nemli bir arag olarak kabul edilir.
CUSUMQ yontemi ise, giiven sinirlart ve grafik igin ardigik kalintilarin
kareleriyle hesaplamir. Bu yontemde, alt ve iist smirlar %5 anlamlilik
diizeyinde belirlenir. Grafik, elde edilen degerlerin giiven araliklarinin
digina ¢itkmasi durumunda modelde yapisal bir kirilmanin varhigini veya
parametre istikrarinin olmadigini gosterir. Ancak grafikteki dalgalanmalar,
parametrelerin istikrarli oldugunu ve yapisal bir kirilmanin olmadigina igaret



Hamadullah Dinmez | Zeynep Kavban | 93

eder (Yerdelen Tatoglu, 2020,s.209-212). Caliymada kullanilan verilere ait
CUSUM ve CUSUMQ grafikleri Grafik 2 ve Grafik 3’te 6zetlenmistir.

T T T T T T T T T T
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2017 2018 2019 2020 2021 2022

[—cusum - 5% Significance | [ — CuUSUM of Squares - 5% Significance |

Grafik 2: CUSUM Grafik 3: CUSUMOQ

Grafik 2 ve Grafik 3’te tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL modeline
dayanan CUSUM ve CUSUMAQ vyapisal istikrar test sonuglarina gore, %5
diizeyinde herhangi bir gozlemde bant digina ¢tkmadigr goriilmiistiir. Bu
durum grafiklerinin, %95 giiven araligina sahip olup istenilen sinirlar iginde
yer aldigr goriilmektedir. Bu sonuglar, modelde ele alinan donem boyunca
yapisal bir istikrarsizlik belirtisi olmadigini ve tahmin edilen regresyon
denkleminin istikrarli oldugunu gostermigtir. Yani, model genel olarak
gegerli ve giivenilir olarak kabul edilebilir. Bu sonuglar, modelin analiz
edilen degiskenler arasindaki iligkiyi dogru sekilde yakaladigi ve modelin
uygulandig1 donemde istikrarli bir sekilde calistigini gostermigtir.

3.2.1. NARDL sinir testi

Dogrusal olmayan ARDL smur testi yaklagimina iliskin F-istatistigi
degeri ve kritik sinir degerleri Tablo 6°da 6zetlenmigtir.

Tablo 6: NARDL s testi sonuglar:

Test Istatistigi ~ Deger Signif. 1(0) I(1)
F ist. 424 5% 3.1 3.87
k 2

NARDL sinir testi sonuglarina gore hesaplanan F-istatistigi 4.24 olarak
bulunmugtur. Bu F-istatistigi degeri, %5 anlamlihk diizeyinde kritik sinir
degerlerinden (4.24 > 3.87) daha yiiksek ¢ikmustir ve bu, istatistiksel olarak
anlamlidir. Dolayisiyla, ¢alismada kullanilan degiskenler arasinda sinir testi
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yaklagimina gore dogrusal olmayan egbiitiinlegsme iligkisinin mevcut oldugu
tespit edilmigtir.

3.2.2. Katsayilarin hesaplanmasi

Degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin varlig: belirlendikten sonra,
bu degiskenlerin katsayilar analiz edilmigtir. Bu analiz, degiskenlerdeki %1°lik
bir artigin veya azalisin GDP’yi ne kadar artinp azaltacagimi incelemigtir.
Katsayilar ile ilgili sonuglar, Tablo 7°de 6zetlenmistir.

Tablo 7: Katsayilarm hesaplanmast

Degiskenler Katsayilar Std. Hata t-Istatistik Olasilik
LNYON_POS -3.1489 0.5162 -6.1008 0.0009
LNYON_NEG -0.3022 0.1366 -2.2114 0.0690
IHI 0.5980 0.1018 5.8736 0.0011
DYY 0.1146 0.0329 3.4844 0.0131
BSO 0.1055 0.0313 3.3696 0.0150
C 4.5041 0.7188 6.2665 0.0008

GDP = (-3.1489*LNYON_POS -0.3022*LNYON_NEG + 0.5980*IHI +
0.1146*DYY + 0.1055*BSO + 4.5041 )

Tablo 7°de elde edilen sonuglara gore, uzun dénem katsayilarin ve “C” sabit
katsayisinin istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmigtir. Bu bulgular,
yonetigsim endeksi ortalamasindaki artig veya azaliglarin ekonomik biiyiime
oranint ayni yonde etkiledigini gostermektedir. Bagka bir deyisle, yonetigim
endeksine gelen pozitif ve negatif soklar ekonomik biiyiimeyi benzer sekilde
degistirmektedir. Bu nedenle yonetigim endeksleri ortalamasindaki artig veya
azaliglarin, ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerinin biiyiikliigii agisindan bir
asimetri oldugu anlagilmaktadir. Uzun donem itibariyle pozitif yonetigim
ortalamalar katsayist -3.1489 iken, negatif yonetigim ortalamalar1 katsayisi
-0.3022°dir. Bu sonug¢ dogrultusunda yonetigim endeksinde yaganacak %
P’lik artigin, GDP’de yaklagik olarak % 3.15°lik azaliga sebep olacagi, bununla
beraber yonetigim endeksinde yaganacak % 1’lik azaligin da GDP’de yaklagik
olarak % 0.30 gibi bir azaliga sebep olacag:r gortilmiistiir. Ayrica, ihracat
hacmi endeksi oraninda meydana gelecek olan % 1’lik artig (azahg) GDP’de
yaklagik % 0.60 artiga (azaliga), dogrudan yabanci yatirrm oranindaki %
P’lik artig (azaliy) GDP’de yaklagik % 0.11 artisa (azaliga) ve briit sermaye
olusumu oranindaki % 1’lik artig (azalis) GDP’de yaklagik % 0.10 gibi bir
artiga (azaliga) sebep olacagr goriilmiigtiir.
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4. Sonug ve Oneriler

Yonetigim kavrami, devletin yonetimiyle sinirli kalmayip diger paydag
gruplarini da igine alan genig bir perspektife sahiptir. Bu perspektif, karar
alma siireglerinde katihmcilhigy, seffathigi, hesap verebilirligi, is birligini ve
sorumlulugu tegvik ederek daha kapsayict ve adil bir yonetim anlayigini
desteklemektedir. Yonetigim ilkeleri, paydaslarin etkili bir sekilde katilimini
saglayarak toplumun gesitli kesimlerinin goriiglerini dikkate alma ve ortak
¢oziimler bulma siirecini gii¢lendirerek degerlendirmeler yapmaktadir
(Toksoz, 2008, s.17). Yonetigim, alt farkli gostergeye dayanarak bu
degerlendirmeyi yapmaktadir. DB tarafindan yaymlanan kamuya agik kiiresel
yonetigim gostergeleri: soz hakki ve sorumluluk, hukukun istiinliigii,
hiikiimet etkinligi, yolsuzlugun kontrolii, politik istikrar ve siddetin/terériin
yoklugu ve diizenleyici kalitedir (Kaufmann, 2007, s.3-4).

Iktisat biliminin 6nemli konularindan biri olan ekonomik biiyiime ise,
politika yapicilarinin ve aragtirmacilarin odaklandigr temel bir hedeftir. Bu
nedenle, ekonomik biiyiimeyi anlama ve biiyiimeyi yonlendiren faktorleri
belirleme ¢abasi biiylik 6nem tagimaktadir. Bu ¢aba, ekonomik biiylime
tizerine bir¢ok bilimsel aragtirmayi ortaya gikartmigtir. Ekonomik biiylimenin
en Onemli belirleyicilerinden bir de GSYH’dir (Uyan, 2023, s.63). Bu
calismamizda da ekonomik biiylimeyi 6lgmek i¢in kigi bagmna diisen reel
GSYHyi temsil eden GDP kullanilmustir.

Tiim ilkelerin en biiylik hedeflerinden biri, ekonomik biiytimeyisaglayarak
vatandaglarinin yagam standartlarini yiikseltmektir. Ekonomik biiyiime ile
beraber vatandaglarin yagam standartlar1 daha iyi kogullarda siirdiirtilebilir
oldugu gortilmektedir. Bir iilkenin ekonomik biiyiimesinin temel gostergesi
kigi bagina diigen reel GSYH’dir. Dolayisiyla kisi bagina diigsen reel GSYHyi
etkilen diger kogullar da dogal olarak ekonomik biiytimeyi etkileyecektir. Bu
caligmada kigi bagina diigen reel GSYH ile yonetigim kalitesi arasindaki iligki
sinanmugtir. Bu baglamda iyi yonetigimin kisi bagina diigen gelir izerindeki
asimetrik etkisi, Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif
Model (NARDL) kullanilarak analiz edilmigtir. Modelde kullanilan bagimli
degisken, ekonomik biiyiime gostergesi olarak GDP alinirken; bagimsiz
degiskenler olarak da DB tarafindan yaymlanan kamuya agik alti kiiresel
yonetigim gostergelerinin ortalamasini temsil eden YON degiskeni ile
kontrol degigkenleri olarak da dogrudan yabanci yatinm (DYY), ihracat
hacim endeksi (IHI) ve briit sermaye olusumu (BSO) dahil edilmigtir.

Genel olarak birinci boliimde, ¢alisma genel hatlariyla 6zetlenmistir.
Ikinci boliimde ise yonetisim kavrami ve 6nemi, tarihsel geligimi, temel
aktor ve ilkeleri, olgiilmesi ve tiirleri ile ekonomi biiytimenin kavramsal ve
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kurumsal yapisi, 6nemi, olgiilmesi ve maliyeti agiklanmugtir. Devaminda ise
iyl yonetigim gostergeleri ile ekonomik biiylime arasindaki iligki tizerine
yapilan ampirik literatiire yer verilmigtir. Genel olarak ikili arasindaki iligki,
tilke ve donem bazinda farklilik gostermis olsa da gogunlukla pozitif yonde
bir iliski oldugu belirlenmistir.

Caligmanin tigiincii boliimiinde 1996-2022 yillar: arasinda iyi yonetigim
gostergelerinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi Tiirkiye 6zelinde zaman
serisi analizi metodu ile incelenmistir. Bu dogrultuda ekonomik biiyiimeyi
temsilen kisi bagina diigen reel GSYH kullanilmigtir. Kontrol degiskeni olarak
ise dogrudan yabanci yatirimlar, ihracat hacim endeksi ve biiriit sermaye
olusumu degiskenleri modele dahil edilmistir. Bu gergevede kurulan model,
Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model (NARDL)
metodu ile tahmin edilmigtir. Bu baglamda kurulan modele normallik
testi, otokorelasyon testi, degigen varyans testi ve Ramsey-RESET testi
uygulanmugstir. Elde edilen sonuglara gore kurulan modelde otokorelasyon,
degisen varyans ve model kurma hatasimin olmadigi ve modele ait
degiskenlerin normal dagilima sahip oldugu belirlenmisgtir. CUSUM ve
CUSUMQ grafikleri ile donem araliginda parametrelerin istikrarli olup
olmadig: ile yapisal kirllmanin varligi sinanmug, analiz sonuglarina gore
caliyma doneminde kullanillan parametrelerin istikrarli oldugu ve yapisal
kirilmadan etkilenmedigi tespit edilmistir.

Bu kitap boliimiinde, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin
varhigt F sinir testi yardimiyla aragtirilmigtir. Hesaplanan F istatistigi (4,24),
kritik degerden (3,87) biiyiikk oldugundan degiskenler arasinda uzun
donemli iligkinin varlig: tespit edilmig, sonrasinda ise NARDL uzun donem
katsayilar1 hesaplanmugtir.

Hesaplanan uzun donem katsayilari incelendiginde pozitif yonetisim
endeksi katsayis1 -3.1489 iken, negatif yonetisim endeksi katsayis1 -0.3022°dir.
Bu sonug dogrultusunda yonetigimin kalitesinde ki % I’lik artigin, GDP’de
yaklagik olarak % 3.15’lik azaliga sebep olacagi, bununla beraber yonetisimin
endeksinde yagsanacak % 1’lik azaligin da GDP’de yaklagik olarak % 0.30
gibi bir azaliga sebep olacag: tespit edilmigtir. Bu sonug, yonetisim endeksine
gelen pozitif soklarin, negatif soklara kiyasla kisi bagina diigen reel GSYH
tizerinde daha fazla etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bagka bir deyisle
yonetisim endeksi iizerine gelen herhangi bir pozitif okun yani yonetigim
kalitesini artiracak politikalarin kigi bagina diigen geliri azalttig1 buna paralel
olarak yonetisim endeksinde yagsanacak negatif soklarinda kigi bagina diigen
geliri azaltacagr sonucuna varilmugtir. Bu durum, ilgili déonemde Tiirkiye
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ornekleminde, yonetigim kalitesi ile ekonomik biiylime arasinda asimetrik
bir iligkinin oldugunu gostermektedir.

Yine elde edilen sonuglara gore, ihracat hacim endeksinde meydana
gelecek %1’lik bir artig veya azahg, GDP’de yaklagik % 0.60 oraninda bir
artig veya azaliga neden olmaktadir. Benzer sekilde, dogrudan yabanci yatirim
oraninda %I’lik bir artig veya azalis, GDP’de yaklagik % 0.11 oraninda bir
artig veya azaliga yol agtig1 tespit edilmistir. Ayrica, briit sermaye olugumu
oranindaki % I’lik bir artig veya azaliy, GDP’de yaklagik % 0.10 oraninda bir
arti veya azalig meydana getirdigi tespit edilmigtir.

Elde edilen sonuglar bir biitiin olarak degerlendirildiginde ¢aligmanin
ana hipotezi olan “yonetigim kalitesi ve ekonomik biiyiime arasinda iligki
vardir” 6nermesi kabul edilmistir. Bununla beraber Tiirkiye’de 1yi yonetigim
ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin, asimetrik bir iligki oldugu tespit
edilmigtir. Bu dogrultuda yonetisim gostergelerinde meydana gelecek artig
veya azaliglarin ekonomik biiylime oranini azaltacag: belirlenmistir.

Caligmada Tiirkiye’de ilgili donemler itibariyle iyi yonetigim ile ekonomik
biiylime arasindaki iligkinin, asimetrik bir iliski oldugu tespit edildiginden
Tirkiye Ozelinde ve genel itibariyle asimetrik iliski ¢ikan ¢aliymalarda,
politika yapicilara ve aragtirmacilara agagidaki oneriler sunulabilmektedir:

* Asimetrik iligkiler nedeniyle, yonetigim reformlarinin ani ve koklii
degisiklikler yerine, dengeli ve agamali bir yaklagimla uygulanmasi
tavsiye edilmektedir.

* Yonetigim reformlari, uzun vadeli ekonomik planlamayla uyumlu
olmali ve biitge dengelenmesi de gz ontinde bulundurulmahdir.

* Yonetigim gostergelerinin  ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini
asimetrik olarak daha ayrintih degerlendirmek amaciyla, alti
gostergenin ayri ayri incelendigi derinlemesine galigmalar yapilabilir.
Bu caligmalarla, her bir gostergenin ekonomik biiylime tizerindeki
belirli etkilerini ve bu etkilerin potansiyel etkilesimlerinin daha
kapsamli bir gekilde anlagilmasina olanak taniyacaktir.

* Caliymadaki verilere ek olarak, Tirkiye’nin yani sira farkl iilke
gruplarini da igeren bir panel veri modeli kullanilabilir. Bu model
sayesinde iilkeler arasinda kargilagtirmali analizlerin yapilabilir. Bu
sekilde, farkli iilkeler arasindaki dinamikler daha iyi anlagilabilir ve
yonetigim gostergelerinin ekonomik biiylime tizerindeki etkileri daha
kapsamli bir gekilde degerlendirilebilir.
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