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Oz

Ekonomik bitytimenin nasil gergeklestirilecegi halen tartisilan bir konudur. Son zamanlarda ekonomik
biiylime teorileri gesitlenirken, bu teorilerin savundugu tezlerin gergek diinya ile uyumu ve gegerliligi
stirekli sinanmaktadir. Ayrica bitytime literatiiriinde, iilkeler arasindaki kurumsal kalite farkliliklarinin
tilkeler arasindaki biiytime farkliliklarini agiklayabilecek bir unsur olabilecegi de iddia edilmektedir.
Ancak ampirik literatiirde kurumsal kalitenin ekonomik biiylimeye etkisini aragtiran galigmalar
yer almakla birlikte kullandiklar1 bu modellerde isgiicii ve sermaye maliyetinin yer almadig: tespit
edilmistir. Bu nedenle, literatiirdeki diger ¢alismalardan farkli olarak, bu ¢aligmada sermaye ve isgiicii
maliyetlerine yer verilerek kurumsallasma ve disa agikligin ekonomik bityiime tizerindeki etkisi analiz
edilmistir.

Veri kisiti nedeniyle analiz, 33 yillik (1984-2016) panel veri seti kullanilarak 9 gelismis tlkeyi
kapsayabilmistir. Analizde Zellner (1962)’in gelistirdigi SUR tahmincilerine dayanan Konya (2006)
panel Bootstrap Granger nedensellik testi kullanilmigtir. Sonuglar iilkelere gore degismekle birlikte;
i) gelismis iilkelerde kurumsal yapiin biiyiime tizerinde dogrudan etkisi olduguna dair kanit
bulunamamus ve ii) 6zellikle sermaye maliyetinin bitytimeyi etkiledigine dair kanitlara ulagilmistur.
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Abstract

How to achieve economic growth is still a matter of debate. Recently, while the economic growth
theories have diversified, the compatibility and validity of the theses defended by these theories with
the real world are constantly being tested. It is also claimed in the growth literature that institutional
quality differences between countries can be a factor that can explain the differences in growth between
countries. However, although there are studies investigating the effect of institutional quality on
economic growth in the empirical literature, it has been determined that labor and capital costs are not
included in these models. Therefore, unlike other studies in the literature, this study analyzes the effect
of institutionalization and openness on economic growth by including capital and labor costs.

Due to data constraints, the analysis could be applied to 9 developed countries using a 33-year (1984-
2016) panel data set. Konya (2006) panel Bootstrap Granger causality test based on SUR estimators
developed by Zellner (1962) was used in the analysis. Although the results vary by country; i) there
is no evidence that institutional structure has a direct effect on growth in developed countries and ii)
evidence has been found that especially the cost of capital affects growth.

Keywords: Economic Growth, Institutional Quality, Openness, Labour Costs, Capital Cost, Bootstrap
Panel Causality Analyses

JEL Classification: B22, B52, C33, F43

I. Giris

Ekonomi alaninda hem teorik hem de politika diizeyinde ekonomik biiytimenin nasil
belirlendigi konusu giincelligini korumaktadir. Iktisat teorilerine gore isgiicii, sermaye ve
teknoloji bliylimenin temel belirleyicilerini olusturmaktadir. Bu baglamda isgiicii ve sermayenin
gelismesini saglayacak egitim ve tecriibe, finansal sektoriin gelismesi, tilkelerin finansal ve ticari
olarak disa agilmasi ve bilgiye ulagimin kolaylagmasi gibi unsurlarin da ekonomik biiytimeyi
destekleyecegi tartisilmaktadir. Daha giincel bir tartisma iilkelerin kurumsal yapilar1 tizerine
yogunlagsmaktadir. Ozellikle Neo-klasik biiyiime teorisinin iilkeler arasi kisi bagina gelir
yakinsamasi ongoristiniin gergeklestigine dair kanitlar sunulamamasi nedeniyle yapbozun eksik
pargasinin iilkeler arasindaki kurumsal kalite farkliliklar1 olabilecegi diistintilmektedir. Knack ve
Keefer (1995, 1997), Rodrik (1997), Acemoglu, Johnson ve Robinson (2001), Acemoglu (2003),
Rigobon ve Rodrik (2004) ve Sobhee (2012) gibi iktisat¢ilar kurumsal kalite ve farkliliklarin
ekonomik biiytime {izerindeki etkisini vurgulamiglardir. Dolayisiyla kurumsal kalite ve
farkliliklarmin tilkeler arasi bitytime farkliliklarinin nedenlerini ortaya koyabildigibildigi 6l¢tide,
tilkelerde uygulanacak biiytime politikalarini da etkileyecektir.

Kurumsallagma kalitesinin ekonomik bilyiime tizerindeki etkisine yonelik tartismalarda ihmal
edilmemesi gereken faktorlerden biri de ekonominin disa agikligidir. Sachs ve Warner (1995),
Kwan vd. (1998), Utkulu ve Kahyaoglu (2005), Yaprakli (2007), Bashar ve Khan (2007), Rodriguez
ve Rodrik (2000), Kiran ve Giiris (2011) ve Mougani (2012)’nin ¢alismalar1 disa agikligin
bitylime tizerindeki roliinii gosteren 6nemli ¢aligmalardir. Bu ¢aligmalarda disa agik ekonomiler
mal ve hizmet ticareti, sermaye hareketleri ve isgiicii hareketlerinde serbestlik uygulamalarinin
yayginlasmasiyla goriiniir hale gelmektedir. Liberal teorilere gore disa agilmanin faydalari iilkelerin
tretkenlik artisi, kaynaklar: etkin kullanmalari, diinyaya acilarak karsilastirmali tistiinliiklerden
yararlanmalary, ithalat ve ihracatlarini arttirmalar, yeni teknolojilere ulasmalar: olmustur. Ayrica
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finansal disa aciklik ile diger {ilkelerin sermayelerinden, tasarruflarindan ve yatirimlarindan
yararlanarak ekonomik biiylimenin desteklenebilecegini ongérmiislerdir. Belirli liberallesme
diizeyini yakalayan tilkelerin tamaminda tatmin edici bir ekonomik biiyiimenin saglanamamasi
ise ¢oziilmesi gereken bir bulmaca olarak ekonomi literatiiriindeki yerini korumaktadir.

Ekonomik biiyiime performansinin belirleyicilerini arastiran ¢aligmalar incelendiginde,
kurumsal yaps, disa agiklik, isgiicli ve sermaye gibi degiskenlerin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkilerinin ekonometrik analizlerle incelendigi goriilmistir. Literatiir incelemelerinde
ulagtigimiz daha 6nemli bir sonuca gore isgiicii ve sermaye maliyetlerinin yer aldig bir modelde
kurumsallasma ve disa agikligin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin analiz edildigi bir
calismaya rastlanmamustir. Ozellikle kargilagtirmali iistiinlitkler agisindan sermaye ve isgiicii
maliyetlerinin 6énemi kabul gérmesine ragmen ekonometrik modellerde bu degiskenlerin yer
almamasi mithim bir eksiklik olarak degerlendirilmistir. Bu ¢alismada tilkelerin kurumsal kalite
ve diga agikliginin yaninda, faiz ve isgiicti maliyetleri gibi diger 6nemli degiskenler de ekonometrik
modele eklenerek literatiirdeki tartigmalara katki saglanmasi1 amaglanmaktadir. Caliymada, veri
kisit1 nedeniyle, ancak 9 gelismis tilke ve bu {ilkelerin 1984-2016 yillarina ait 33 yillik verileri
kullanilabilmistir. Analize dahil edilecek iilkeler tamamen verilerin ulasilabilirligine gore
tespit edilmistir. Dolayisiyla {ilke seciminde isgiicli maliyeti ve faiz verilerindeki sinirlilik etkili
olmugtur. Boylece ekonomik biiyiime orani, kurumsal kalite, is glicti maliyetleri, faiz oranlar1 ve
ticari agiklik verilerinin tam oldugu ortak bir zaman ve tilke grubu ele alinmistir. Analiz teknigi
ise Zellner (1962)’in gelistirdigi SUR tahmincilerine dayanmaktadir. Konya (2006) tarafindan
gelistirilen SUR tahmincisine dayanan panel Bootstrap Granger nedensellik testi, panel verinin
zaman ve kesit kosullarinin uyumu nedeniyle tercih edilmistir. Konyanin bu yontemi, tilkelere
ozgti bootstrap kritik degerleri sunmasi nedeniyle de makul bulunmustur.

Caligmada sonraki bagliklarda ekonomik biyiimenin birincil ve ikincil belirleyicileri
aciklanacaktir. Daha sonra ekonomik biiytime tizerine nedensellik analizleri yapilan literatiirdeki
ok iilkeli calismalar degerlendirilecektir. Daha sonra gelecek bashiklarda ¢alismanin metodolojisi
aciklanarak veri seti ve analizi yapilan model ortaya konulacaktir. Son bagliklarda ise analizin
ampirik bulgular1 ve elde edilen sonuglar ortaya konulacaktir.

2. Biiyiimenin Birincil Belirleyiceleri: Isgiicii ve Sermaye

Biyiime, tiretim miktarindaki reel artis anlamina gelmektedir. Bu nedenle teorik ¢erceve bu reel
artislar1 etkileyen faktorler tizerine kurulmaktadir. Bu faktorler hem birbirlerinden bagimsiz
olarak hem de birbirlerini etkileyerek ekonomik biiyiimeye neden olabilmektedir. Ekonomik
bitylimenin teorik ve tarihsel gelisim siireci incelendiginde bu faktorlerden isgiici, fiziki ve beseri
sermaye, teknoloji ve dogal kaynaklar bitytimenin birincil belirleyicileri kabul edilmektedir.

Isgiicii faktorii, isgiicii miktar1 ve isgiiciiniin kalitesine gore iiretim siirecine katilarak bitytime
tizerinde etkili olabilmektedir. Niifus artisina paralel, isgiicii hem nitelik hem de nicelik
olarak sekillenmektedir. Dolayisiyla niifus artist ekonomik faaliyetlerin 6znesi olurken ayni
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zamanda nesnesi konumunda olmaktadir. Boylece niifus artis1 talep yoniiyle titkketim ve pazarin
genislemesini ifade ederken arz yoniiyle iretim ve isgiicii artisini ifade etmektedir. Ancak
diger tretim faktorleri yeteri kadar mevcut oldugunda isgiiclinde goriilen verimlilik ve artis
bitylimeye, liretim artigina neden olabilmektedir. Azalan verimler kanunu s6z konusu oldugunda
isgiictinde goriilen artis ekonomik bityiimeye neden olmamakla birlikte bitytimeyi olumsuz da
etkileyebilmektedir (Taban, 2008: 17-18). Bu durum Neo-klasik, Keynesyen ve Post-Keynesyen
goriislerce savunulmustur (Berber, 2011: 8). Ornegin gelismekte olan iilkelerde gelismis iilkelere
nazaran daha yiiksek niifus artismnin goriilmesi, sermaye artig hizina bagl olarak isgiicii
verimliligini ve tiretimi olumsuz etkileyebilmektedir.

Uretimin yapilabilmesi igin isgiiciinden sonra énemli olan bir diger kaynak sermayedir. Alet,
arag ve gereg, makine, ulagim, iletisim, fabrika gibi varliklar {iretimin sermaye ayagini olusturur.
Mal ve hizmet iiretimi isgiicii ve sermayenin bir araya gelmesiyle baslamaktadir. Uretimin
artmas! iggiicii ve sermayenin artarken birlikte tam istihdam halinde olmastyla saglanir. Isgiicii
niifusla paralel bir egilim gosterirken, sermaye birikimi yatirim ve tasarruflarla artmaktadir. Bu
nedenle gelismis tilkelerin yatirim ve tasarruflari, gelismekte olan {ilkelere nazaran ¢ok daha
fazla olabilmektedir. Dogal kaynaklar, sermaye gibi ekonomik biiyiimeyi tek bagina etkileyemez.
Dogal kaynaklarn, tiretim siirecine katilan diger faktorlerle birlikte mal ve hizmet iiretimine
kazandirilmas: gerekmektedir (Taban, 2008: 17-19).

Uretim ve verimlilikle birlikte en ¢ok telaffuz edilen diger bir kavram teknolojidir. Teknoloji,
ozellikle sanayilesmis iilkelerde uzun vadeli ekonomik biiyiimenin en 6nemli belirleyicisi olarak
kabul edilmektedir (Taban, 2008: 20-21). Teknoloji iiretimde yer alan diger tiim kaynaklardan
maksimum {iriin ve verim elde edilmesi i¢in gereklidir. Teknolojiyle hem yeni iirtinler ortaya
ciktig1 gibi hem de mevcut iiretim verimli hale gelmektedir. Ve belirli kaynaklarla daha kaliteli
drinler tiretme imkani dogmaktadir.

Adam Smith (1776), Robert Malthus (1798) ve David Ricardo (1817) bityiimede is bolimii, niifus
ve emegin roliine dikkat ¢ekerken, Schumpeter (1913), Robert Solow (1956) ve Tresor Swan
(1956) teknolojik gelismelerin biiyiime iizerindeki etkinligine vurgu yapmustir (Unsal, 2007:26-
29). Dolayisiyla bityiime teorilerinin gelisimi incelendiginde biiytimeyi etkileyen faktorlerin
tiretim icerisindeki etkinligi, toplumlarin icerisinde bulundugu zaman ve sartlara gore degisiklik
gosterdigi goriilmektedir.

3. Biiyiimenin ikincil Belirleyicileri: Disa Aciklik ve Kurumsallasma

Literatiirde ekonomik biiylimenin nedenleri arasinda, {ilkelerin gerek kurumsal yapilar1 gerekse
disa agikliklari izerine yapilan ampirik ¢alismalar oldukea genis alan olusturmasina karsin bir goriis
birligi bulunmamaktadir. 1980’li yillarda tartigma, disa agiklik kavramu iizerinde yogunlagirken,
1990’11 yillarda ve sonrasinda {ilkelerin kurumsal yapilar1 {izerinde yogunlasmistir. Dolayisiyla
geleneksel ekonomik bitytime teorilerinin disina ¢ikilarak bityiimenin dolayli nedenleri aragtirilmaya
baslanmuistir. Bunlarin basinda iilkelerin kurumsal yapilar1 ve disa agikliklar: gelmektedir.
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Ulkelerin kurumsal yapilarini ele alan ¢alismalarin temel agmazi hangi parametrelerin/ gostergelerin
bu kurumsal yapiy: belirlemesi gerektigi {izerine olmustur. Bu noktada ortaya salt bir kurumsal
gosterge ya da indeks ¢ikmamaktadir. Boylece yapilan ¢alismalarda kurumsal yapiy: temsil eden
bir ya da birden ¢ok farkli gostergeler kullanilmistir. Nicel olarak ifade edilen alt parametrelerin
¢oklugu, bitytime tizerine farkli yonlerde ve diizeylerde etkilerin olmasina neden olmaktadir. Bu
durum ortak bir goriisiin olusmasini engellemektedir. Kurumsal yapiy1 temsil eden tiim gostergeleri/
parametreleri kapsayan bir ¢alismayla hemen hemen hig karsilagilmamigstir (Dura, 2018: 126-128).
Genel olarak ¢alismalarda, kurumsal yapiy1 temsil eden kisith gostergelerle, Acemoglu, Johnson ve
Robinson (2001), Acemoglu (2003), Knack ve Keefer (1995, 1997), Rigobon ve Rodrik (2004) ve
Sobhee (2012) kurumsal yap ile ekonomik bityiime arasinda pozitif yonli, giigli iliskiler bulmustur.
Bunun yaninda Libman (2010), Glaeser vd. (2004), Barro (1994 ve 1996), De Haan ve Sierman
(1995, 1998), Aghion, Alesina ve Trebbi (2007)nin ¢alismalarinda oldugu gibi negatif iliskinin,
negatif ve pozitif iliskinin birlikte oldugu ve hicbir iligkinin kurulamadig1 ¢alismalarda mevcuttur.
Fakat kullanilan gostergelerin biri ya da ayr1 ayr1 olarak hepsi ekonomik biiyiimeyi a¢iklayabilseler
bile bu gostergelerin es anli ve bir biitiin olarak analizlere dahil edilmesi 6nemlidir.

Yapilan ¢aligmalarda tilkelerin kurumsal yapilar1 sosyal ve yasal; politik ve siyasal ve ekonomik
kurumlar olmak iizere ti¢ grupta toplanmustir (Kuncic, 2012: 5-6). Miilkiyet haklari, s6zlesmelerin
giivenilirligi, taninmasi ve uygulanabilirligi, politik ve siyasi istikrar/sizlik (i¢ savas; etnik, dinsel
ve ideolojik yapilardaki ayrismalar; ayaklanmalar; darbeler; bolgesel gerilimler), siyasal rejim
farkliliklari (iilkelerin yonetim sekilleri, anayasa, demokrasi, se¢im, yasama ve yiiriitme sekilleri),
yasanan yolsuzluklar, kayit disilik, politik, siyasi ve askeri kurumlarin isleyisi, hukukun tstiinligi
ve uygulanabilirligi (etkin, adaletli bir yarg: sisteminin varlig1), biirokrasinin isleyisi, ekonomik
ve sivil 6zgiiliikler gibi parametreler bu {i¢ grubun icerigini olusturmaktadir.

Kurumsal yapinin 6l¢lilmesinde, yukaridaki bu parametrelerin bir kaginin birlikte ya da ayr1
ayr1 degerlendirildigi farkli endeksler mevcuttur: Politik ve Sivil Ozgiirlitkler Endeksi (Fredom
House), Diinya Ekonomik Ozgiirlitkk Endeksi (EFW) (Fraser Institute), Ekonomik Ozgiirliikler
Endeksi (Heritage Foundation), Yolsuzluk Endeksi (Transparency International, TT), Uluslararasi
Ulke Risk Rehberi, ICRG (Politic Risk Services, PRC), Demokrasi Endeksi (The Economist) ve
Diinya Yonetisim Gostergeleri (Diinya Bankast).

Ekonomik biiyiimenin nedenlerinin ve {lkeler arasindaki biiytime farkhiliklarinin
iliskilendirildigi, kurumsal faktorlere gore daha eskiye dayanan diger bir etkende tilkelerin disa
agiklik olgusudur. Ulke ekonomilerinin kiiresel ekonomilerle biitiinlesmesini ifade eden disa
aciklik kavrami iktisadi olarak ticari agiklik, finansal agiklik ve is giicii hareketliligi olmak tizere
¢ sinifta degerlendirilmektedir. Uygulamalarda daha ¢ok finansal ve ticari agiklik olarak kabul
gormekte olan disa agiklik ¢esitli yontemlerle dl¢iilmektedir.

Yapilan ¢alismalarda, ticari agikligin 6lgiimiinde tek bir formiil olmamakla birlikte literatiirdeki
calismalarin gogunda yaygin bir 6lgiit olarak ithalat ve jhracat toplaminin GSYH’ya béliinmesi
kullanilmaktadir (Rose, 2004: 213; Winters, 2004: 8; Squalli ve Wilson, 2011: 1748).
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Disa agiklik bazi ¢alismalarda finansal agiklik ile degerlendirilmistir. Finansal a¢iklik dl¢iitlerinin
en genel formu su sekildedir (Prasad, Rogoff, Wei ve Kose, 2003: 29; Buch, Doepke ve Pierdzioch,
2005: 754):

(Gayrisafiozel sermaye girisi) + (Gayri safi 6zel sermaye ¢ikist) y

GSYH 100

Squalli ve Wilson (2011) ticari agiklik 6l¢iitlerinden nicel olanlarini asagidaki gibi siniflandirmistir
(Squalli ve Wilson, 2011: 1746):

Tablo I: Ticari Agiklik Olgiitleri

Agikhik Olgiitii Agiklik Tanim
M,/GSYH, Ithalat’ yogulzl%gu: itlllalatm (M), bir i tilkesinin
GSYH’sina boliinmesi
Thracat yogunlugu: ihracatin (X), bir i ilkesinin
X; YH;
i/ GSYH, GSYH’sina béliinmesi
(X + M),/GSYH, Ticaret yogunlugu (TY): ithalat ve ihracatin

(M+X), bir i tilkesinin GSYH’sina béliinmesi
Diizeltilmis ticaret yogunlugu: Frankel (2000)’in
1—[(X +M);/2GSYH;]x100 onerdigi dus faktorleri ele almak icin alternatif
bir yontem

K
(M/GSYH,) — [ 1— GSYH, /Z GSYH; Diizeltilmis ticaret yogunlugu: Frankel (2000)
— modelinin Li vd. tarafindan degistirilmis hali

Reel ticaret yogunlugu: Alcala ve Ciccone
(2004)'nin gelistirdigi satin alma giicii paritesine

X+ M);/rGSYH;

( )i/ ! gore diizeltilmis GSYH ile hesaplanan ticaret

yogunlugu

Kaynak: Squalli ve Willson (2011)

Literatiirdeki ¢aligmalarda kurumsal yapinin él¢iilmesinde oldugu gibi iilkelerin disa a¢ikliginin
ol¢tilmesinde de ortak bir formiil ve yontem bulunmamaktadir. Bu farkliliklar belirli eksikliklerin
giderilmesi i¢in ortaya konulsa da farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasina olanak saglamistir. Ulkeler
arasinda bityiime farkliliklar1 ve nedenlerinin arastirildig1 ¢ogu calismada, ortaya ¢ikan farkl
sonuglar yine tlkelerin farkli gelismislik ve gelir diizeyleriyle birlikte kurumsal yapilarinin
gesitliligine dayandirilmaktadir.

4. Gok Ulkeli Analizlere Dayanan Biiyiime Literatiirii

Literatiir aragtirmasi yapilirken iilkelerin gerek kurumsal yapisini gerekse disa agikligini
degerlendiren ¢ok tilkeli ve panel veri ya da yatay kesit analizi ile yapilan ampirik ¢aligmalar
degerlendirilmistir. Tek iilke ile yapilan ¢alismalar, o iilkeye 6zgii sonuglar olusturacagindan
degerlendirilmeye alinmamugtir. Burada literatiiriin genel bir ¢ercevesi ¢izilmeye ¢aligilmistir.
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Kurumsal yapinin ekonomik 6zgiirliikler parametresi ile temsil edildigi Scully ve Slottje (1991), Islam
(1996), Dawson (1998), Abraham ve Lewis (1998), Nelson ve Singh (1998), De Haan ve Sturm (2000),
Adkings, Moomaw ve Savvides (2002), Carlson ve Lundstrom (2002), Pitlik (2002), Scully (2002), Yay
(2002), Dawson (2003), M. Ali (2003), Bengoa ve Sanchez-Rables (2003), Khalil, Ellaboudy ve Denzau
(2007), Yildirim (2010), Artan ve Hayaloglu (2013)nun ¢alismalarinda ekonomik 6zgtrlikler ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligki bulunmustur. De Haan ve Sierman (1998) calismasinda
ekonomik 6zgiirliigiin, ekonomik performans tizerinde saglam bir etkisinin olmadig ancak ekonomik
ozglrligiin bazi gostergelrinde pozitif, bazi gostergelerinde negatif etki ederek cesitlilik gosterdigi
sonucuna varmigtir. Bagka bir ¢alismada Sturm ve De Haan (2001) ekonomik 6zgiirlitk diizeyinin
ekonomik performans iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmadigini gézlemlemistir. Aghion, Alesina
ve Trebbi (2007) ¢alismasinda ise ekonomik 6zgirliikler, bitytimeyi teknolojik gelismeler vasitasiyla
etkilemektedir. Carlsson ve Lundstrom (2001), De Haan ve Sierman (1998) 'nin sonuglarina benzer
bir yaklasimda bulunarak ekonomik 6zgiirligiin bazi bilesenleri, bityiime tizerinde pozitif etkiye
sahip iken baz1 bilesenleri ise negatif etki gostermistir. Vanssay ve Spindler (1994) ’in ¢alismasinda,
ekonomik 6zgirliikklerin bitytime tizerinde etkili olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Hausmann, Pritchett
ve Rodrik (2005) e gore ekonomik 6zgiirliiklerin ekonomik biiytimeyi hizlandirmadig, daha ¢ok
tilkelerin kendi i¢ dinamiklerinin etkili oldugu kanisina varmistir.

Yolsuzlugun kurumsal parametre olarak kullanildig1 ¢aligmalarda genel olarak, yolsuzluk ile
iktisadi biiytime arasinda negatif bir iliskinin oldugu ortak sonucuna ulagilmaktadir (Akgay,
2002; Mauro, 1995; Tanzi ve Davodi, 1997; Yaprakli, 2008; Anderson ve Marcouiller, 2000; Farug,
2011; Knack ve Keefer, 1997). Dolayisiyla yolsuzluk diizeyinin yiiksek olmasi iilkelerin ekonomik
performansini olumsuz etkilemektedir. Huynh ve Chavez (2009) ise ¢aligmasinda kurumsal
kalitenin gostergesi olan yolsuzlugun kontroliiniin biiylime {izerinde anlamsiz ya da 6nemsiz
oldugu sonucuna ulsamustir.

Ayrica kurumsal yapiyr birka¢ parametre ile ele alan caligmalar olduk¢a genis bir alan
doldurmaktadir. Hukukun dstiinliigii, demokrasi diizeyi, miilkiyet haklari, biirokratik isleyis,
siyasi ve politik istikrar bu parametrelerin yaygin tercih edilenleridir.

Sonug olarak kisitli parametrelerle ve belirli gelismislik diizeyine sahip iilke gruplariyla yapilan
bu calismalardan elde dilen bulgularin ¢ogunlugu tutarli olsa da kisith sonuglar vermektedir.
Caligmalardaki farkliliklar ¢ogunlukla parametre ve iilke segimlerinden kaynaklanmaktadir.
Ozetle literatiirdeki bu galismalarin biiyiik bir béliimiinde kurumsal yapr ile ekonomik biiyiime
arasinda giiclii ve pozitif yonlii bir nedensellik ortaya konulmustur (Law vd., 2013; Knack ve Keefer,
1995; Clague vd., 1996; Siddique ve Ahmed, 2009). Cok azi, parametre ve iilke gruplari olarak
bakildiginda pozitif ve negatif iliskinin ayni anda ya da ekonomik performans tizerinde negatif
iligkilerin goriildiigli sonucuna varmustir (Yalcinkaya ve Yazgan, 2016; Yildirim ve Gokalp, 2016;
Glaeser vd., 2004; Yaprakli, 2008; De Haan ve Sierman (1998); Commander ve Nikoloski, 2010).

Ekonomik bityimenin disa agiklik kavramu ile iliskilendirilmesi ampirik olarak 1970’li yillara
dayanmaktadir. Teorik temelleri 1970li yillarda McKinnon ve Shaw’in ¢alismalariyla atilmigtir.
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Yapilan ¢alismalarda tilkelerin disa acgiklik dereceleri ortaya konularak ekonomik performans
tizerindeki etkileri agiklanmaya caligilmaktadir. Yapilan bu caligmalarda da literatiire ortak
bir fikir kazandirilamamistir. Bazi ¢alismalarda biiyiime ile ticari diga agiklik arasinda pozitif
nedensellik gozlemlenirken, aralarindaki iligkinin negatif ¢iktig1 hatta herhangi bir iliskinin
olmadig1 cikarimlar da yapilmistir.

Sachs ve Warner (1995), Dollar (1992), Edwards (1998), Frankel ve Romer (1999), Bahmani-
Oskooe ve Niroomand (1999), Greenaway, Morgan ve Wright (2002), Yanikkaya (2003), Sarkar
(2008), Klein ve Olivei (2008), Gries ve Redlin (2012), Yeboah vd. (2012), Levine ve Renelt (1992),
Omri vd. (2015), Bilman (2014), Le ve Tran-Nam (2018) ve Rani ve Kumar (2018) ¢aligmalarinda
ticari agiklik ile ekonomik bityiime arasinda pozitif bir iliskinin oldugu sonucuna ulagmislardar.

Diger bir yandan Gorgi ve Alipourian (2008), Ugurlu (2010), Rodriguez ve Rodrik (2000) ise
ticari agiklik ile ekonomik biiylime arasinda negatif iliskinin oldugu ya da herhangi bir iliskinin
olmadig1 sonucuna ulagsmislardir.

Disa agiklik gostergesi olarak finansal agikligin kullanildigr ¢aligmalarda da ortak bir ¢ikarim
yapilamamistir. Mougani (2012), Goldsmith (1969), King ve Levine (1993), Rousseau ve Wachtel
(1998), Beck, Levine ve Loayza (2000), Al-Yousif (2002), Calderon ve Liu (2003), Ghirmay (2004),
Abu-Quarn ve Abu-Bader (2004), Rioja ve Valev (2004), Tornell vd. (2004), Artan (2007), Seetanah,
Ramessur ve Rojid (2009) ¢aligmalarinda finansal gelisme ve a¢ikligin ekonomik bityiime tizerinde
pozitif etkisinin oldugunu gostermislerdir. Bunlarin disinda finansal agikligin ekonomik performans
ile iliskisinin negatif oldugu, sonuglarin {ilkeden iilkeye degisebilecegi gibi farkli ¢ikarimlarda
mevcuttur. Diaz-Alejandro (1985), Rodrik (1999), Calvo ve Vegh (1999), Hellman, Murdock ve
Stiglitz (2000), Murinde (1996), Edison vd. (2002), Rodrik (2006), Eichengreen ve Leblang (2003),
Jin (2006), Japelli ve Pagano (1994) finansal agikligin tilkelerin ekonomik biiytimeleri tizerinde
negatif etki olugturabileceklerini savunmuslardir. Bu iki zit ¢ikarimlarin disinda finansal agikligin
ekonomik bitytime tizerinde tilkelerin gelismislik diizeyleri agisindan farkli sonuglar dogurabilecegi
goriisiiniin yaninda, finansal krizlerle ve dis faktorlerle ekonomiye zarar verebilecegi goriisiinde
olan yazarlar bulunmaktadir. Bandiera, Caprio, Honohan, Schiantarelli (1999); Stiglitz (2001);
Eichengreen ve Leblang (2003); Fratzscher ve Bussiere (2004); Tornell vd. (2004); Rodrik (2006);
Saridogan (2006) calismalarinda bu bulgulara ulagsmislardir.

Ozetle, literatiirde diga agikligin biiyiime {izerine nedenselliginin arastirildigi ¢alismalar
incelendiginde goriis birliginin olmadig: goriilmektedir. Ancak ekonomik bitytime tizerinde ticari
acikligin, finansal agikliga nazaran pozitif ydonde ve daha ortak sonuglar verdigi goriilmistir.

Literatiirde kurumsal yapi ile disa acikligin bitylime iizerindeki nedenselligini birlikte ele alan
galigmalarda bulunmaktadir. Dollar ve Kraay (2003); Rodrik vd. (2004); Easterly ve Levine
(2003); Owen ve Weatherston (2012); Perry ve Schonerwald (2009); Ngeleza (2011) tilkelerin
kurumsal yap: ve disa agikliklarinin da dahil oldugu birgok faktorii kullanarak ekonomik
biiylimenin nedenlerini test ettikleri ¢caligmalarinda biiytimeyi etkileyen faktorlerin tilkelere ve
tilke gruplarina gore degiskenlik gosterdigini ancak kurumsal yapinin diger faktorlere nazaran
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daha etkili oldugu sonucuna varmislardir. Sonugta gerek kurumsal yapinin gerekse disa agikligin
bitylime tizerindeki nedensellikleri segilen tilkelere (Asya, Avrupa, Afrika, Uzak Dogu iilkelerine)
ve iilke gruplarina (Geligmis, gelismekte ve Az Gelismis Ulkeler) gore degisiklik gostermektedir.
Dolayisiyla analizlerde kullanilan faktorleri belirli bir gember icerisine alarak belirli tilke ve tilke
gruplari i¢in genel bir sonug ¢ikarmak miimkiin gériinmemektedir.

Literatiirde iilkelerin disa acikligr (finansal ve ticari agiklik), kurumsal yapilar: ve diger bazi
yardimcr degiskenlerin (faiz ve isgiicii maliyetleri) birlikte ele alinarak ekonomik biyiime ile
iliskisini inceleyen ¢aligmalar kisitlidir.

5. Metodoloji

Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Hollanda, Ispanya, Isve¢ ve ABD’nin yer aldig1 9
gelismis iilke grubuyla yapilan bu ¢alismada Konya (2006) panel nedensellik testi kullanilmaistir.
Konya (2006) nedensellik testi, Zellner (1962)’in gelistirdigi goriiniiste iliskisiz regresyon (SUR:
Seemingly Unrelated Regression) ve iilkelere 6zgii bootstrap kritik degerler veren Wald testi ile
temellendirilmistir. Boylece her bir iilke i¢in ayr1 ayr1 nedensellik analizi yapilabilmektedir. Ayrica
bu nedensellik testi ile modelde yer alan iilkeler arasinda es zamanli korelasyon kurulabilecegi
i¢in {ilkeler arasinda kiyaslama yapmak mimkiin hale gelmektedir. Konya (2006) panel
nedensellik testine gecilmeden énce modelin yatay kesit bagimliliginin ve homojenliginin test
edilmesi gerekmektedir. Analizde tilkelere 6zgii kritik degerler ortaya ¢iktigindan modelde yer
alan degiskenlerin duragan olmalar1 gerekmedigi gibi birim kok testi ya da koentegrasyon gibi
oOn testlerin yapilmasina gerek duyulmamaktadir (Kénya, 2006: 981). Degiskenleri duragan hale
getirmek i¢in farklilastirmak serinin egilim dinamiklerinde bir kayba yol acabilir. Kénya (2006)
nedensellik testinde buna gerek kalmamaktadir. Degiskenlerin diizeylerini dogrudan ampirik
analizde kullanmak analizlerde 6nemli bir avantaj saglamaktadir (Clarke ve Mirza; 2006).
Diger bir 6nemli nokta; Granger nedensellik testi bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki
iliskiyi analiz ettiginden, nedenselligi tek yonli, ¢ift yonli ve tilkelere 6zgii analiz etmeye imkan
tanimaktadir.

5.1. Yatay Kesit Bagimliligi ve Homojenlik Testleri

Panel veri modellerinde seriler arasindaki yatay kesit bagimliliginin varlig1 analiz sonucunu
etkilediginden 6nemlidir. Bu nedenle yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi gerekmektedir.
Breusch ve Pegan (1980), Pesaran (2004) ve Pesaran vd. (2008) caligmalarinda yatay kesit

bagimliliginin dl¢tilmesi i¢in sirastyla LM, CD,,, ve CD test istatistiklerini gelistirmislerdir.

LM (adj)
Test hipotezleri:

H, Yatay Kesit Bagimlilig1 Yoktur.

H, Yatay Kesit Bagimliligi Bulunmaktadur.
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Breusch ve Pegan (1980) tarafindan gelistirilen Lagrange Multiplier (LM) test istatistigi asagidaki

gibidir:
N-1 N
_ A2 2 NN-1) _ _
LM =T pi~x* ————, i=123,..,Nvet =1,2,3,...,T
! 2 (1)
i=1 j=i+1

LM testinde N kesit boyutu ve T zaman uzunlugunu gostermektedir. N sabit ve T— codur.
(1) denkleminde yer alan Pij, her bir i i¢in hata terimleri arasindaki yatay kesit korelasyon
tahminleridir. LM testi N(N-1) serbestlik derecesi ve y* dagilimi altinda, N yeterince kiigiik ve T
yeterince biiyiik oldugunda (T >N) gecerliligini saglamaktadir.

Pesaran (2004), N ve T arasindaki boyut farkliliklarindan kaynaklanan sorunlari engellemek igin
N— oo ve T— oo sartlarinda gegerli olan ve normal dagilima sahip olan baska bir test (CD,,)

CDpy = N(l -N) Z erl(Tpu -1 @)

Ancak yeterince N biiyiik ve T kii¢tik oldugunda olugan boyut farkliliklarini ¢6zmek i¢in yatay

gelistirmistir:

kesit bagimlilik testini veren agagidaki istatistigi gelistirmistir:

CD* 1y = N(l — N) Z ]Zl(pu 3)

(1), (2) ve (3) testlerinin tutarsiz ve sapmali sonug verdigi durumlarda Pesaran, Ullah ve Yamagata
(2008) agiklayic1 degisken, ortalama ve varyanslarin dahil oldugu ve daha tutarli sonuglar veren
CD, g Yatay kesit bagimlilik testini ekonomi literatiiriine kazandirmugtir. Pesaran, Ullah ve

Yamagata (2008) bu CDLM(adj)

Yamagata, 2008: 106-109):

N— A
_ (T = k)pf; — bry
CDLm(adj) = N(1 - —
=1 =it Tij 4)

(4) denkleminde yer alan P;j her bir i igin hata terimleri arasindaki yatay kesit korelasyon

test istatistigini agagidaki gibi ifade etmistir (Pesaran, Ullah ve

tahminlerini, kagiklayici degiskenlerin sayisini, (T — k)7 ’lerin ortalamasini iry; ve (T — k) b
lerin varyansini ise Ur;; gostermektedir.

Bu test sonuglarina gore elde edilen olasilik (Prob.) degerleri 0.05 ten kiiciik oldugunda %5
anlamlilik stnanmasinda H, hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla test sonucuna gore yatay kesit
bagimlilig1 bulunmaktadir.

Konya (2006) nedensellik testinin yapilabilmesi i¢in 6nemli olan testlerden biri de modelin egim
katsayilarinin homojenliginin test edilmesidir. Homojenligin sinanmasima yonelik ¢alismalar
Swamy (1970) ile baslamis olup Pesaran ve Yamagata (2008) bu testi gelistirmistir. Delta
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Homojenlik Testi olarak isimlendirilen bu test Pesaran ve Yamagata (2008)’nin ¢alismalarinda iki
sekilde gosterilmistir (Pesaran ve Yamagata; 2008: 52-62).

Yie = a; + BiXi + & )

Genel bir esbiitiinlesme denklemi olan (5) denkleminde f; egim katsayisini gostermektedir.
Dolayisiyla Delta Homojenlik Testi, egim katsayilarinin ( §; ) yatay kesitler arasindaki farkliligini

test etmektedir. Testin hipotezleri:
H, B; = B (Egim katsayilar1 homojendir).
H, B; # @ (Egim katsayilar1 homojen degildir).

Biiytik 6rneklemli modeller igin Delta testi:

- N71S—k
A=VN——+—
V2k
(6)
Kiictik 6rneklemli modeller i¢in Delta testi:
i UN N71S—k
@ JVar(t, k)
(7)

(6) ve (7) denklemlerinde yer alan S Swamy test istatistigini, N yatay kesit boyutunu, k agiklayic

degiskenlerin sayisini ve Var (t,k) standart hatay1 gostermektedir. A ve A,,; test sonuglarina

adj
gore elde edilen olasilik (Prob.) degerleri 0.05 ten kiigiik oldugunda %5 anlamlilik stnanmasinda
H, hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla Delta Homojenlik Test sonucuna gére katsayilar

homojen olarak dagilmamistir.

5.2. Konya Nedensellik Testi

Panel modelde yer alan seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin oldugu ve egim katsayilarin
heterojen oldugu durumlarda Konya (2006) nedensellik testi uygulanmaktadir. iliskisiz
regresyon tahminleri (SUR) ve iilkelere 6zgii bootstrap kritik degerlere gore sonug veren Konya
(2006)’nin panel nedensellik testi Wald testine dayanmaktadir. Bu durumda panelde duraganlik
g6z ardi edilebilmektedir. Testin 6n sartlarindan olan yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenligin
belirlenmesinden sonra modeldeki yatay kesit bagimliligini ve heterojenligi agiklayabilmektedir
(Menyah, Nazlioglu ve Wolde-Rufael, 2014: 391). Kénya bootstrap nedensellik testi denklem
olarak asagidaki gibi formiile edilmektedir (Kénya, 2006: 980-982).

Y bagimli degisken ve X bagimsiz degisken olmak tizere iki degiskenli ve N iilkeli, bootstrap panel
nedensellik modeli:
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mlYq mlX 1

Yip=ap; + Z BuigYie—1 + Z 01,0 Xip—1 + €1 3
1=1 =1
mlYy mlX 1

Xip =ag; + Z Bzt Yie—1 + Z 0200 Xip—1 + €2, 9
=1 =1

(8) ve (9) denklemlerindeki SUR modelinde i (i=1, 2, 3, ..., N) {ilke say1sin1 ya da N yatay kesit birim
sayisini ifade etmektedir. t zaman boyutunu (t= 1, 2, 3, ..., T), I gecikme uzunlugunu gosterirken
mlY ve mIX, Y ve X’in gecikme uzunluklarini gostermektedir. Her iki denklemde yer alan & ;, ve
&, ;¢ modelin hata terimleridir. (8) ve (9) denklemlerinde sirasiyla Xin Y’ye ve Y’nin X’e etkileri
ya da nedensellikleri modellenmektedir. Bu sekilde cift yonlii nedensellik arastirilabilmektedir. (8)
ve (9) denklemlerinde yer alan 6, ; ’lerin bazilar1 sifirdan farkli ve B, lerin tamamu sifira esit ise
X'den Y'ye tek yonlii Granger nedensellik; 2 ;;’lerin bazilari sifirdan farkli ve 6 ;;’lerin tamami
sifira esit ise Y’den X’e tek yonlii Granger nedensellik; Ne S, ;; ne de 6, ;’lerin bazilar1 sifirdan
farkliysa gift yonlii Granger nedensellik; son olarak hem f,;; hemde 0, ;’lerin tiimii sifira esit
oldugunda, degiskenler arasinda Granger nedensellik bulunmamaktadir (Kénya, 2006: 981). (8) ve
(9) denklemlerine gore N iilkeli bir bootstrap panel veri modeli asagidaki gibi genisletilebilmektedir:

mlYq mlXq

Yip=ap,+ Z B Y- + Z 01,10 X101+ €11
=1 =1

mlYq mlX 1
Vor=aip + Z Br2i Yo + z 0121 X201 + €12
=1 =1

mly, miX

Ywe=an + Z Bini Yue—t + Z Orn Xne—t + E1ne
=1 =1

ve
mlY; mlX,
Xie=az1+ z Boai Vi + z 0210 X101+ €21
=1 =1
mlY, mlX

Xop = agp + Z B221 Yo+ Z 0220 X1+ €22
=1 =1

mlY, milX o

Xne=azn + z Boni Yne—t + Z O v Xnt—1 T+ 2t
=1 =1
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Kénya bootstrap nedensellik testinde modeldeki bagimsiz degiskenlerin yanina yardimeci
bagimsiz degiskenler eklenebilmektedir. Bu durumda (8) ve (9) denklemlerine yeni bir bagimsiz
degisken eklendiginde asagidaki modeller elde edilmektedir:

mlYq miXq mlZ4

Vip=ap1+ Z Brii Vi + z 01,10 X101 + Z S110 2101+ E11
=1 =1 =1

mlYq miXq mlZ 4

oie=a2+ Z Br21 Va1 + Z 0121 X1 + Z 8121221+ €121
= =1 =

mlYq milXq mlZq

Yne=ain+ z Bing Y + Z O1n1 Xy + Z SiniZhe—1t €Nt
=1 = =

ve

mlYy mlX mlZ,

Xig=az1 + Z B Vit + Z 02,10 X1,0-1 + Z 8210 21— t €21t
=1 =1 =

mlY, miX mlZ,

Xor =2 + Z Ba21 Va1 + Z 02,20 X201 + z 82212201+ €221
=1 =1 =1

mlY, miX o mlZ

Xyt =azn + Z Boni Yne—t + z Oani Yhe—1 + Z SoniZni—1 + Eant
=1 =1 =1

6. Veri Seti ve Model

Belgika, Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Hollanda, Ispanya, Isve¢ ve ABD’nin yer aldig1 9 gelismis
tilkenin nedensellik analizi 1984-2016 yil araligindaki ekonomik biiyiime oran1 (grw), kurumsal
yapi (ins), ticari agiklik (trdopp), faiz orani (int) ve isgiicii maliyet (cost) verileri kullanilarak
yapilmustir. Veriler Diinya Bankasi (WB), OECD, ICRG (Uluslararas1 Ulke Risk Rehberi) ve The
Conference Board’s International Labor Comparison Program veri tabanlarindan yillik olarak
elde edilmistir.

Analizde bityiimenin nedenleri aragtirilmistir. grw bagimli degisken ve ins, trdopp, int ve cost
bagimsiz degisken olmak tizere bes degiskenli ve N=9 iilkeli bootstrap panel nedensellik modeli
yukaridaki kurallar dogrultusunda, f5,6,5,® ve @ degiskenlerin katsayilarini gostermek iizere
agagidaki gibi modellenmistir:
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mlgrw 1 mlins ¢ mltrdopp 1
grwy = ap + Z Prai grwy e + Z 01,1, insy e~ + z 81,1, trdoppy i
=1 =1 =1
mlint | mlcost 1
+ Z @11, ity + Z 01,11 COSt1 e + €11
=1 =1
mlgrw 1 mlins 1 mltrdopp 1
grwy, = ajy + Z Bing grwn e + Z O1n,1 NSy + Z &1, trdoppy
=1 =1 =1
mlint 1 mlcost 1
+ z Dy intye—y + Z 01N, COSty t | + €1t
=1 =1

Biiytime orani (grw), iilkelerin bir dnceki yila gore ekonomilerindeki bityiime performansini
ifade etmektedir. Ticari disa aciklik, dolar cinsinden mal ve hizmet ithalat ve ihracat toplaminin
GDP’ye oraninin 100 ile ¢arpilmasidir. Modelde diger bir bagimsiz degisken olarak kullanilan faiz
degiskeni icin, kisa vadeli faiz verileri tercih edilmistir. Ulkelerin finansal kuruluslari arasinda
kisa vadeli bor¢lanmalarin gerceklestigi orani ifade eder. Ve piyasada kisa vadeli hiikiimet
bonolarinin ihrag edildigi veya islem gordiigii “para piyasasi oran1” ve “hazine bonosu oranr”
olarak bilinmektedir. Yiizde olarak olgiilen giinliik faiz oranlarinin ortalamas: alinarak yillik
degerlere dontstiiriilen bu faiz verilerine, OECD veri tabanindan ulagilmigtir.

ICRG (Uluslararast Ulke Risk Rehberi)den elde edilen kurumsallasma verileri asagida yer alan
12 kategorinin ! toplamindan olusmustur. Bu 12 kategorinin her birine 0-12 arasinda en yiiksek
puanlar verilerek toplamlar1 en gok 100 puan olacak sekilde hesaplanmaktadir. Bu kategoriler
birlikte kurumsallagmanin 6l¢iitii olarak kullanilmaktadir. Ornegin bu 12 gostergesinin toplami
en yliksek olan tilkenin kurumsal yapisi en iyi olmaktadir (Hoti ve McAleer, 2002: 17-18).

Analizde kullanilan 6nemli bir diger bagimsiz degisken isgiicii maliyetleridir. The Conference
Board International Labor Comparisonsda ¢aligan tiim iscilerin ulusal para birimi cinsinden
toplam isgilicli maliyetleri yer almaktadir. Bu veriler doviz kuruna gore diizenlenerek dolar
cinsine ¢evrilmistir. Daha sonra tilkelerin dolar biriminden olan nominal GDP’ye oranlanarak
1 birim ¢ikt1 elde etmek i¢in katlanilan isgiici maliyetleri elde edilmistir. Ayrica modele dahil
edilen degiskenlerin sayisal degerlerindeki artislar farkli anlamlar icermektedir. Bu farklilar analiz
bulgularini yorumlamay giiglestireceginden bazi diizenlemeler yapilmis ve tiim degiskenlerdeki
sayisal artig kotiilesme anlamini tagiyacak forma doniigtiiriilmistiir. Ornegin kurumsallasma ve
ticari agiklik degiskenlerindeki sayisal artislarin kurumsal kotiilesme ve ticari kapalilik seklinde
yorumlanabilmesi i¢in indeks olusturularak analize dahil edilmistir.

1 Bu 12 kategorinin bilesenleri: Hiikiimet istikrari, sosyo-ekonomik kosullar, yatirim kogullary, i¢ ve dis ¢atismalar,
yolsuzluk, siyasete askeriyenin etkisi, yasalarin ve kanunlarin etkisi, dini ve etnik gerilimler, demokratik sorumluluk
ve biirokrasinin kalitesi gibi gostergeler kurumsal yapinin belirlenmesinde 6nciilitk etmektedir.
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Analizde kullanilan ticari agiklik: trdopp=[100-(trdopp*/164.698.392797959)x100]+1 olarak
ele alinmustir. 164.698.392797959 sayis1 dokuz iilke igerisindeki en biiyiik ticari agiklik
degeridir. Boylece ticari agiklik en yiiksek ticari agiklik degerine sahip iilkeye nispi olarak
olctilmiisiitiir. trdopp*/164.698.392797959)x100 ifadesiyle biitiin ticari agiklik degerleri 100
tizerinden gosterilmistir. Bu degerler 100den ¢ikarilarak ticari agikligin, ticari kapalilik seklinde
yorumlanabilmesi saglanmustir. Ve son olarak 1 eklenerek negatif ve sifir degerlerinden kurtarilmustir.

Ayni sekilde kurumsal yapr: ins=(100-ins*) olarak ifade edilmistir. Verilerdeki en yiiksek
kurumsallasma degeri 96.083 oldugundan herhangi bir 0 deger bulunmamaktadir. Béylece
sayisal degerin yiikselmesi kurumsal kotiilesme olarak yorumlanabilecektir.

Faiz degiskeni i¢in int= (int*+1)/18.26847x100 seklinde bir diizenleme yapilmistir. Burada faiz
verileri negatif degerlerden arimndirilmis ve 100 tizerinden degerlendirilebilmesi i¢in modele dhil
edilen 9 iilke icerisindeki en yiiksek faiz degeri olan 18.26847 ile oranlanarak 100 ile ¢arpilmustir.
Boylece faiz orani mutlak olarak degil nispi olarak modele eklenmistir. Teorik olarak faiz
bitylimeyi negatif etkileyeceginden baska bir diizenleme yapilmamustir.

Ayni sekilde isgiicti maliyetleri de bitylimeyi negatif etkilemektedir. Bu durumda isgiicii maliyet
verileri endeks olarak gosterilebilmesi igin; (cost=cost*/1031.277.09883152)x100 seklinde
diizenlenmistir. Buradaki 1031.277.09883152 sayisi analize déhil edilen 9 iilke icerisindeki en
yiksek isgiicii maliyeti degerini gostermektedir.

Yapilan bu diizenlemelerle sayisal artislar isglici maliyet artisy, faiz artigi, kurumsal kétiilesme
ve ticari kapalilik seklinde yorumlanarak degiskenler arasinda yorumlama agisindan uyum
saglanmaya calisgilmistir. Dolayisiyla tiim bagimsiz degiskenlerdeki sayisal artiglar kotiilesme
tizerine uyarlanmustir. Modelde biiytime orani (grw) bagimli degisken ve diger degiskenler bagimsiz
degiskendir. Bagimsiz degiskenlerden biri temel degisken olmakla birlikte digerleri yardimci
degiskendir. Boylece ekonomik biiylimenin nedenleri ¢ok yonlii olarak arastirilmaya ¢alisilmustir.

7. Ampirik Bulgular

Koénya bootstrap nedensellik testinin én agsamasi olan yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik
testlerinin uygun sonuglar vermesi gerekmektedir. Yatay kesit bagimlilig: test sonuglar: Tablo 2'de
verilmistir. Tablo 2'de goriildiigii gibi %1 anlamhilik diizeyinde her {ig testte de H, (Yatay kesit
bagimlilig1 yoktur) hipotezi reddedildiginden yatay kesit bagimlilig: bulunmaktadir.

Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglari

Yapilan Test Istatistik Olasilik Degeri Anlamlilik Diizeyi
Breusch Pagan LM 565.9281 0.0000 %1
Pesaran scaled LM 62.45263 0.0000 %1
Pesaran CD 23.44245 0.0000 %1
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Delta Homojenlik Test sonuglarina (Tablo 3) gore ise yine H, (Egim katsayilar1 homojendir)
hipotezi reddedildiginden egim katsayilar1 heterojendir. Bu durumda iki 6n sart gerekli olan
uygun sonucu verdiginden nedensellik testine gegilmistir.

Tablo 3: Delta Homojenlik Test Sonuclar1 (& ve &z i)

Yapilan Test Istatistik Olasilik Degeri Anlamlilik Diizeyi
A 5.147 0.0000 %1
Ly 5.799 0.0000 %1

Tablo 4, Tablo 5, Tablo 6 ve Tablo 7da yatay kesit bagimlili§1 ve heterojenlik sonuglar altinda
etkin ¢ikarimlar saglayan Koénya (2006) Bootstrap Granger Nedensellik Analizi sonuglari
gosterilmistir. Analizde bu degiskenler ayn1 modelde birlikte ele alinmuistir.

Tablo 4: Kurumsal Yap: Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Granger Nedenselligi

Olasilik | Bootstrap | Bootstrap | Bootstrap Katsavi Standart t
Degeri | %1 %5 %10 V'| Hata | istatistigi

Belgika |6.039371 |[.014] |15.58762 |9.1096 6.30076 -0.08439 |0.03434 | -2.45751
Kanada |0.127819 | [.721] |18.0772 9.40235 6.09742 0.028631 | 0.080083 |0.357518
Fransa | 0.340226 | [.560] |16.0679 9.97303 6.82575 -0.01799 | 0.030839 |-0.58329
Almanya |3.822991 | [.051] |16.57394 |9.37908 6.42379 0.141313|0.072274 |1.95525
italya 0.403952 | [.525] |14.77059 |7.57146 5.17147 0.023597 | 0.037127 |0.635572
Hollanda | 5.948876 | [.015] |20.30196 |10.50193 |7.37177 0.08707 |0.035699 |2.43903
ispanya |0.996111 | [.318] |17.86222 |9.99317 7.16698 0.051445 | 0.051545 |0.998053
isveg 0.802175 | [.370] | 15.24064 |7.76437 5.25169 0.082925 | 0.092587 | 0.895642
Amerika |0.300762 | [.583] |15.71562 |8.09881 5.52223 0.02834 |0.051676 |0.548418

KiKare

(Not: ***,** * sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliliklar: gostermektedir.)

Tablo 4’te verilen sonuglara gore kurumsal yapinin temel bagimsiz degisken; ticari agiklik, faiz
orani ve kisi bagi isgiicti maliyet degiskenlerinin yardimei bagimsiz degisken olarak kullanildig:
modelde H, hipotezi reddedilememistir. Dolayisiyla {ilkelerin kurumsal yapilari tabloda
gosterilen hicbir tilkede dogrudan bityiime {izerinde temel neden olarak gosterilememektedir.
Bu sonug Barro (1994), Torstensson (1994), Vanssay ve Spindler (1994), De Haan ve Siermann
(1998) ve Sturm ve De Haan (2001)’m yapmis oldugu caligmalar ile benzerlik gostermektedir.
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Tablo 5: Ticari Kapalilik Oraninin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Granger Nedenselligi

Olasilik | Bootstrap | Bootstrap | Bootstrap Standart t

KiKare | Degeri | %1 %5 %10 | OV |t | istatistigi

Belgika 7.805845* | [.005] 14.82379 |7.93489 [5.40192 |0.067425 |0.024133 |2.79389
Kanada 7.079144* |[.008] 16.48564 |9.94779 |6.13206 |-0.120095 | 0.045137 | 2.66067
Fransa 3.874302 [.049] 14.90056 |8.47269 |5.85523 |0.092847 |0.04717 |1.96832
Almanya | 0.022592 [.881] 13.15455 |8.12648 |5.74117 |-0.00640 |0.042603 |-0.15031
italya 4.204855 [.040] 13.33307 |7.68417 |5.15811 |0.160251 |0.078149 |2.05057
Hollanda | 2.657948 [.103] 18.28272 |9.66724 |6.22604 | 0.042543 |0.026095 |1.63032
ispanya 0.665881 [.414] 15.67859 |7.76712 |5.08056 |0.075506 |0.09253 |0.816016
isveg 2.643759 [.104] 14.23992 |8.24375 |5.46837 |0.121463 |0.074702 |1.62596
Amerika |0.664830 [.415] 13.97616 | 7.0994 4.92587 |0.174247 |0.213702 |0.815371

Not: ***,** * sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliliklar1 gostermektedir.

Tablo 5te verilen sonuglara gore ticari agiklik deiskeninin (tersine gevrildiginden ticari
kapalilik oranimma dontismiistiir) temel bagimsiz degisken; kurumsal yap, faiz orani ve isgiicii
maliyet degiskenlerinin yardimci bagimsiz degisken olarak kullanildigi modelde H, hipotezi
iki iilke (Belgika ve Kanada) disinda reddedilememistir. %10 anlamlilik diizeyine gore Belgika
ve Kanadada ticari agiklik bityiime performanslarini etkilemektedir. Istatistiksel olarak sadece
Belcika ve Kanadada Granger nedenselligine dair kanit sunulmasina ragmen ¢ogu iilke i¢in ticari
kapalilik orani degiskeni katsayisinin pozitif olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu bulgular ticarette disa
acilma diizeyindeki artisin ekonomik biiylimeyi negatif etkiledigi anlamina gelmektedir. Bu
bulgunun nedeni karsilagtirmali Gstiinliiklerin kaymas: olabilir. Grafik 1de Belgika 6rneginde
disa kapalilik orani ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiler gosterilmektedir. Bulgularin bazi
iilkelerde negatifiliski, bazi ilkelerde ise herhangi bir nedensellik sunmamas1 Vamvakidis (2002),
Simorangkir (2006), Gorgi ve Alipourian (2008), Ugurlu (2010) ve Bibi (2014)’1n ¢alismalarini
desteklemektedir.

Grafik I: Belgikada Disa Kapalilik Orani Ekonomik Biiyiime Iligkisi
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Grafik I’in solunda bulunan panelde ticari kapalilik orani ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki
es anli olarak gosterilmektedir. Negatif bitylimenin gerceklestigi iki nokta ihmal edildiginde disa
kapalilik oran1 arttigindan ekonomik bitytimenin de arttig1 gorillmektedir. Ya da ters bir yorumla
disa aciklik oranindaki artisa daha diistik biiylime oranlarinin eslik ettigi sonucuna ulagilabilir.
Sagdaki grafikte ise ¢-1 donemindeki ticari kapalilik orani ile t donemindeki ekonomik biiyiime
arasindaki iliski gosterilmektedir. Bu grafikteki goriinimde soldakine olduk¢a benzerdir ve
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ayni sonucu teyit etmektedir. Yani Belgika diga acildik¢a rakipleri kargisinda kargilastirmali
stiinliiglinii korumakta zorlanmakta ve bu durum ekonomik biiyiime performansina yansiyor
olabilir. Grafik 2'de ise Kanada 6rneginde diga kapalilik orani ile ekonomik biiytime arasindaki
iliskiler gosterilmektedir.

Grafik 2: Kanadada Diga Kapalilik Oran1 ve Ekonomik Biiyiime
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Grafik 2nin solda yer alan grafigi ticari kapalilik oranindaki diisiise ekonomik biiyiime
oranindaki artisin eslik ettigi gériinmektedir. Bir donem gecikmeli disa kapalilik oran1 katsayisi
ile ekonomik biiyiime arasinda da benzer bir iliski goriilmektedir. Bu bulgular Kanadada disa
acilma diizeyindeki artisin ekonomik performans: pozitif etkiledigi bulgusunu desteklemektedir.
Bu bulgular birlikte degerlendirildigin disa agiklik diizeyindeki artisin ekonomik performans
tizerindeki etkisinin tlkelere gore degistigi sonucuna ulasabilir. Disa agilma sonucu kargilagilan
rekabet ortaminda kargilagtirmali distiinligiinti koruyabilen ve artirabilen tlkelerin ekonomik
performanslarini artirabilecekleri sonucuna ulagilabilir. Kanada ve Almanyada ise katsayinin
negatif olmasi disa agiklik diizeyindeki artisin ekonomik biiytimeyi pozitif etkiledigi biciminde

yorumlanabilir.
Tablo 6: Faizin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Granger Nedenselligi
" Olasilik | Bootstrap | Bootstrap | Bootstrap Standart t
KICS Degeri %1 %5 %10 Katsavl |~ pata | istatistigi
Belcika | 6.865639* [.009] |15.75082 |8.12633 |5.46725 |-0.05726 |0.021855 |-2.62024

Kanada |33.37069*** | [.000] 15.0526 8.32523 5.57044 -0.13317 | 0.023054 |-5.77674
Fransa 29.42417*** | [.000] 14.8505 8.09469 5.93552 -0.07761 | 0.014308 |-5.42440

Almanya | 0.586996 [.444] 16.21824 | 8.38560 5.53578 -0.02067 | 0.026982 | -0.76616
italya 4.553482 [.033] 15.35183 | 7.36511 4.99211 -0.04420 | 0.020714 |-2.13389
Hollanda | 8.505684* [.004] 15.2637 8.60258 5.34476 -0.05626 | 0.019292 |-2.91645
ispanya | 5.282472* [.022] 15.2655 8.09197 5.26497 -0.05112 | 0.022243 |-2.29836
isveg 11.95679*** | [.001] 11.91071 |6.66304 4.74722 -0.09430| 0.027272 |-3.45786
Amerika | 8.639200* [.003] 15.94841 |8.79227 6.28697 -0.07150] 0.024326 |-2.93925

(Not: ***,** * sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliliklar1 gostermektedir.)

Tablo 6da verilen sonuglara gore faizin temel bagimsiz degisken; kurumsal yap, ticari agiklik
ve isgiici maliyet degiskenlerinin yardimci bagimsiz degisken olarak kullanildigi modelde
H, hipotezi Belgika, Hollanda, Ispanya ve ABDde %10 anlamlilik diizeyinde; Kanada, Fransa
ve Isve¢’te %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla bu iilkelerde faizler ekonomik
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biiylimenin Granger nedenidir. Tablo 6da yer alan sonuglara gore Faizin ekonomik biiyiime
tizerindeki Granger nedensellik etkisi Almanya ve Italyada istatistiksel olarak anlamli bulunmasa
bile katsay1r degerlerinin negatif oldugu goriilmektedir. Bu durumda faizlerin yiikselmesi ile
bor¢lanmanin maliyeti artarak yatirimlarin ve tasarruflarin azalmasi sonucunda ekonomik
biiylimenin negatif etkilenecegi teorisi desteklenmistir sonucuna ulagilabilir. Bulgular Yamak
ve Tanriover (2009) ve Moyo ve Le Roux (2018)’1n ¢alismalarinda oldugu gibi faiz oranlarinin
biiyiime iizerinde etkili oldugu sonucu ile 6rtiismektedir. Ayrica Almanya ve Italya i¢in Cetin
ve Aksoy (2016)'1n ¢caligmasinda oldugu gibi herhangi bir nedensellik bulgusuna ulagilmasa bile
istatistiksel olarak anlamli bir sonug elde edilmistir.

Tablo 7: Isgiici Maliyetinin Ekonomik Bityiime Uzerindeki Granger Nedenselligi

KiKare Olasilik | Bootstrap | Bootstrap | Bootstrap Katsavi Standart t
Degeri %1 %5 %10 V! Hata | istatistigi
Belgika 2.074961 [.150] 14.98718 | 8.78509 6.11197 0.295128 | 0.204883 | 1.44047

Kanada |26.55424*** | [.000] |14.31819 |7.95846 5.67002 1.33878 |0.259801 | 5.15308
Fransa 24.07556*** | [.000] |15.40625 |8.91874 6.49976 0.915262 | 0.186534 | 4.90669

Almanya | 1.164964 [.280] |19.09357 |9.9932 6.88885 0.155231]0.143821 | 1.07933
italya 2.331209 [.127] |14.38788 |7.84081 5.21219 0.775708 | 0.508051 | 1.52683
Hollanda | 5.342992 [.021] |19.18536 |10.58301 |7.49275 0.454296 | 0.196538 | 2.31149
ispanya |7.270467 [.007] |20.25163 |11.75777 |7.93003 0.672045 | 0.24924 | 2.69638
isveg 2.65186 [.103] [13.81408 |7.61939 5.33309 0.770393 | 0.473083 | 1.62845
Amerika | 1.49057 [.222] |13.99399 |7.15444 [4.93132 0.406109 | 0.332634 | 1.22089

Not: ***, ** * sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliliklar1 gostermektedir.

Tablo 7'de verilen sonuglara gore isgiicti maliyetlerinin temel bagimsiz degisken; kurumsal yapi,
ticari agiklik ve faiz degiskenlerinin yardimci bagimsiz degisken olarak kullanildigi modelde H,
hipotezi %10 anlamlilik diizeyine gére iki tilke (Kanada ve Fransa) diginda reddedilememistir.
Belgika, Almanya, Italya, Hollanda, Ispanya, Isve¢ ve Amerikada H, hipotezi reddedilemediginden
bu iilkelerde isgiicli maliyetleri ekonomik bilyiimenin Granger Nedeni degildir. Her ne kadar
isgiicti maliyetlerinin ekonomik biiylime iizerindeki Granger nedenselligi etkisinin sadece
Kanada ve Fransa orneklerinde desteklendigi bulunsa da katsayr degerlerinin tim tlkelerde
pozitif olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu bulgu isgiicii maliyetleri arttik¢a ekonomik bilyiimenin
arttigini gostermektedir. Isgiicii maliyetlerindeki artigin iki tiirlii etkisinden soz edilebilir.
Bunlardan birincisi isglicti maliyetlerindeki artisin fiyat artisina neden olmasidir. Béylece hem
yurtici piyasada hem de iilkelerin uluslararasi piyasalardaki karsilagtirmali tistiinligiinde distise
yol acarak mal ve hizmetlerine déniik talep azalabilir. Tkincisi ise isgiicii maliyetlerindeki artigin
ilgili tilkede ¢aliganlarinin gelirlerinin artmasi ve dolayisiyla yurtici talebin artarak ekonomik
biiyiimeyi desteklemesidir. Isgiicii maliyetlerindeki artisin talep artisi ve talep diisiisiine yol
acan etkileri birlikte ortaya ¢ikacagindan hangi etkinin baskin olacagina gore sonug degisebilir.
Modelde yer alan dokuz iilke drneginde isgiicii maliyetindeki artisin talep artirici etkisinin baskin
olmas1 pozitif katsayilar1 aciklayabilir. Dolayisiyla bu bulgular Felipe (2005)’in ¢alismasindaki

sonuglarla bagdagsmaktadir.
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Sonug

Yapilan ¢aligmalara bakildiginda ekonomik biiytimeyi etkileyen tek ve mutlak bir degiskenin
olmadig1 agik¢a goriinmektedir. Biiylimenin nedeni olarak belirlenen faktorlerin iiretime etkisinin
tilkelerin gelismislik diizeyine, zaman ve sartlarina bagh olarak farklilik gosterdigi gorillmektedir.
Ulkelerin kurumsal yapilari, disa agikliklary, isgiicii ve sermaye maliyetleri ekonomik biiyiime
ile iligkilendirilen faktorlerdir. Dokuz geligmis {ilke tizerine yapilan ¢aligmamizda bu faktorler
birlikte ele alinarak modele d4hil edilmistir. Elde ettigimiz bulgulara gére kurumsal yaps, iilkelerin
ekonomik performanslari tizerinde dogrudan bir neden olarak gosterilememistir.

Bityiime ile iligkilendirilen diger iki faktor olan disa agiklik ve isgiicii maliyetleri birkag {ilke
disinda biiylimenin Granger nedeni olarak gosterilememistir. Dolayisiyla disa agiklik ve isgiicii
maliyetlerinde goriilen artiglar biiytime tizerinde tilkelere 6zgii sonuglar vermektedir. Buradan
tilkelerin disa agilmalari sonucu igerisinde bulundugu rekabet sartlarina gore karsilastirmali
stiinliiklerini koruyarak ve artirarak ekonomik performanslarinda iyilesme goriilebilecegi
¢ikarimi yapilabilmektedir. Ayni sekilde birka¢ iilkede isgiicli maliyetlerinde goriilen artis
bitylimenin nedeni olarak gosterilebilmistir. Ancak analizde yer alan bu dokuz gelismis tilke i¢in
isgiici maliyetlerinin pozitif katsayilara sahip olmasi, isglicli maliyetlerinin artmasi ile ekonomik
bitylimenin arttig1 sonucunu vermektedir. Dolayisiyla isgiicii maliyetlerinin artig1 ile mal ve
hizmet tretiminde talep artisini saglayan isci gelirleri artmakta ve ekonomik performansta
iyilesme goriilebilmektedir. Ekonomik bitylimenin gerceklesebilmesi i¢in isgiicli maliyetlerinde
ortaya ¢ikan artigin gelirin yiikselmesi ile neden oldugu talep artisinin, talep diisiistinden daha
baskin olmasi gerekmektedir.

Sermaye maliyetleri degiskeninin ise dokuz gelismis tilkenin yedisinde biiyiimenin Granger
nedeni oldugu sonucunu vermistir. Ayrica tim gelismis iilkelerde sermaye maliyetleri degiskeni
katsayisinin negatif deger almasi, sonucun teorik olarak desteklendigini gostermektedir. Béylece
sermaye maliyetinin yiikselmesi ile bor¢lanmanin da maliyeti artacagindan yatirimlar azalacak ve
ekonomik bilyiime negatif etkilenecektir. Analize gore sermaye maliyetleri isgiicii maliyetlerine
kiyasla ekonomik biiytime iizerinde daha belirgin bir etkiye sahip olmaktadir. Sonu¢ olarak
sermayenin maliyeti olarak belirlenen faiz faktoriiniin {ilkelerin ekonomik performanslari
tizerinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Ve faizlerin diigiik tutulmasi mal ve hizmet tiretimini
arttirmak i¢in 6nemli bir arag olarak kullanilabilmektedir.
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