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Kurumsal Kalite ve Gelir: Panel Veri Analizi

Institutional Quality and Income: Panel Data Analysis

Ozet

Bu galismada, kurumsal kalite ile gelir arasindaki iliski, 1996-2012
donemi temel alinarak, 122 tilke igin Panel EKK yontemi ile analiz
edilmistir. Ampirik analizlerden elde edilen tig nemli sonug bu-
lunmaktadir. Birinci olarak, kurumsal kalite ile gelir arasinda pozi-
tif ve istatistiki olarak anlamli iliski bulunmaktadir. ikinci olarak,
kurumsal kalitenin gelir tizerindeki etkisi Ulke gruplarina gore
farklilagmaktadir. En ylksek oldugu Ulkeler, Avrupa ile Sahra Alti
tilkeleri iken; en distik oldugu tilkeler, Dogu ve Gliney Dogu Asya
lilkeleri ile Kuzey ve Latin Amerika tilkeleridir. Ugiinciisii ise, ku-
rumsal kalitenin gelire etkisi, ekonomik kalkinmaya yeni baglaya-
cak/baslamis olan tlkelerde ve ekonomik kalkinmasini biytik 6l-
glide tamamlamug tlkelerde daha yiiksektir. Bu nedenle, 6zellikle
azgelismis Ulkelerin, kurumsal kalitelerini iyilestirmeye yonelik ge-
rekli hukuksal diizenlemeleri yaparak, riisvet ve yolsuzlugu azalt-
mali, mulkiyet haklarini glivence altina alan, isglicti ve is 6zgurlu-
gline 6nem veren iyi kurumlari olusturmalan gerekmektedir.

Abstract

In this study, the impact of institutional quality on income is ex-
amined by panel OLS by using 1996-2012 period data for 122
countries. The empirical findings yield three striking results.
Firstly, there is a positive and statistically significant relationship
between institutional quality and income. Secondly, it is found
that the impact of institutional quality on income differs among
groups of countries. While the effect of institutional quality on in-
come is high in magnitude in European and Sub-Saharan coun-
tries, it is low in Latin and North America and East and South East
Asia countries. Thirdly, in those countries which have substan-
tially completed and have newly started its economic develop-
ment, the impact of institutional quality on income is higher.
Hence, less developed countries should focus on legal arrange-
ments and business freedom in order to reduce corruption and
secure property rights.
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1. Giris

Genel olarak, uzun dénemde ekonomik biiylimenin yaninda, ekonomik yapinin ve ¢ikti dagili-

minin degistiriimesini ngdren ekonomik kalkinma, yoksul kesimi olusturan bireylerin maddi refahi-
nin iyilestirilmesinden, tarim sektoriinlin Gretimdeki payinin azaltilip, sanayi ve hizmetler sektori-
niin paylarinin artirilmasina, egitim sisteminde kalitenin yikseltilmesinden, nitelikli isglictinlin yetis-
tirilmesine kadar ¢ok ¢ok sayida dontisimii kapsamaktadir (Nafziger, 2006: s. 15). S6z konusu don(i-
stimiin farkl diizeylerde gergeklesmesi, yoksul ve zengin Uilkeler arasindaki gelir farkinin daha da bii-
yimesine neden olmaktadir. Diinya Bankasi (2013) verilerine gore, yiiksek gelirli Glkelerin kisi basi
ortalama gelirinin diistk gelirli Glkelerin kisi basi ortalama gelirinden yaklasik 65 kat daha fazla olmasi
bunun en agik gostergesidir.

*Bu calisma, Adnan Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii’nde hazirlanan “ Ekonomik Kalkinmayi Belirleyen
Faktorler: Ampirik Analiz” adl yiiksek lisans tezinden Uretilmistir.
** Sedat ALATAS, Ars.Gor., Adnan Menderes Universitesi, iktisat Bolimii, sedat.alatas@adu.edu.tr; Osman PEKER,
Dog.Dr., Adnan Menderes Universitesi, iktisat B6limii, ottopeker@gmail.com

61
Makale Génderim Tarihi 02/03/2016
Makale Kabul Tarihi 01/12/2016


mailto:sedat.alatas@adu.edu.tr

Sedat ALATAS | Osman PEKER

Yoksul ve zengin (lkeler arasindaki gelir farliliklarinin nedenleri birgok arastirmaci tarafindan 6n-
celeri isglcl, sermaye birikimi, egitim, saglik ve benzeri faktorlere dayandiriimis iken; modern kal-
kinma literattirinde yerini Glkenin cografyasi, disa aciklig ve kurumsal kalitesi gibi belirleyicilere bi-
rakmistir (Rodrik vd., 2002; Bloch ve Tang, 2004: s. 245; Meier ve Stiglitz, 2000; Acemoglu, 2003: s.
27; Hall ve Jones, 1998: s. 1; Acemoglu vd., 2004: s. 1).

Ulkelerarasi zenginlik farkliliklarinin en 6nemli nedeninin cografi yapiyla iliskili olan faktérler ol-
dugunu oOne stiren arastirmacilar, iklim, dogal kaynaklar, ulasim maliyetleri, hastaliklar ve benzerle-
rinin Glkelerin gelecegini belirledigini, dolayisiyla kisi basina gelirdeki farkliliklarin temelinde cografi
yapinin oldugunu ileri siirmislerdir. ikinci dnemli faktor, uluslararasi ticaretin verimlilik etkisine
odaklanan disa agikliktir. Buna gore, disa agiklik, kisi basina geliri hem dogrudan (mutlak ve karsilas-
tirmali avantaj saglayarak) hem de dolayl olarak (teknoloji aktarimi saglayarak ve dlgek ekonomile-
rini arttirarak) etkilemekte, dolayisiyla disa agik ekonomiler, disa kapali ekonomilere gére daha hizli
sermaye birikimi saglayip, gelismektedir (Bloch ve Tang, 2004: s. 248; Rodrik vd., 2002).

Son faktorii savunan goriste ise, cografyanin ve disa agikligin kisi basi gelir farkliliklarinin sadece
bir kismini agikladigini, asil belirleyici olanin lkenin kurumsal kalitesi oldugu dile getirilmistir. Kurum-
sal kalitedeki iyilesmeler, miilkiyet haklarini ve bireylerarasi s6zlesmeleri glivence altina almak sure-
tiyle yolsuzluk ve risveti azaltmakta; bu ise, geliri pozitif yonde etkilemektedir. Clinki kurumsal ya-
pinin gelismis oldugu Ulkelerde, bireyler, ekonomik ve toplumsal yasamda aktif olarak yer almakla
birlikte, elit kesim ve siyasetgilerin davranislari sinirlandirilir. Toplumda adalet ortaminin olusmasini
saglayan bu siregte, gelirin sadece biyuklGgl degil bollistimi de belirlenir (North, 1990: 110; North
ve Wallis, 1994: 609; Yaprakli, 2008; Dampare ve Piesse, 2002: s. 2; Aron, 2000: s. 104; Acemoglu ve
Johnson, 2003: s. 1).

Bu kapsamda, calismada kurumsal kalitenin gelir Gizerindeki etkisi 122 (lke igin arastiriimistir.
1996-2012 yillarini kapsayan dénemde yontem olarak panel veri analizi kullanilmigtir. Calismanin li-
teratiire iki agidan katki yapacag distiniilmektedir: (i) kurumsal kalite ve gelir iliskisine yeni bir am-
pirik kanit saglanmistir; (i) kurumsal kalite ile gelir arasindaki iliski alt tilke sepetleri igin ayri ayri analiz
edilmistir. Boylelikle, heterojenlikten kaynaklanan belirsiz ortadan kaldirilmis, bu dogrultuda daha
dogru ve etkin politika 6nerileri gelistirilmistir. Calismanin bundan sonraki kismi dort bélimden olus-
maktadir. ikinci bolimde, teorik ve ampirik literatiir; Giglincii béliimde, veri analizi, model ve yon-
tem; dordiinct bolimde uygulama ve bulgular; son bolimde ise, sonug ve genel bir degerlendir-
meye yer verilmistir.

2. Teorik ve Ampirik Literatiir

Burada, esas olarak, milkiyet haklari, hukukun Gstiinligl ve devletin rolii gibi faktorler incelenmis
ve iyi kurumlara sahip toplumlarin, beseri sermayeye, sanayilesmeye ve teknolojiye daha fazla kay-
nak aktarmak suretiyle ekonomik zenginligi daha hizl gerceklestirecegi gorusi ileri stirtiimastr.
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Bireylerin, devlete ve elit kesime karsi miilkiyet haklarini glivence altina alan kurumlar, kuskusuz
ekonomik blylimeyi de tesvik edecektir. Kurumsal yapisini bu yonde gelistiren lkeler, milkiyet hak-
lari ve s6zlesme kurumlarini etkin bir sekilde kullanabilmesi nedeniyle, daha yiiksek kisi basina gelire,
yatirim oranina ve daha gelismis bir borsa yapisina sahip olur (Acemoglu ve Johnson, 2003). Dolayi-
siyla, tlkelerin kurumsal yapilarindaki farkliliklar kaynak dagilimi ve ekonomik performansi belirleye-
cegi icin (Acemoglu vd., 2004), neden bazi Ulkelerin daha gelismis, bazilarinin ise daha azgelismis
oldugunun yaniti da ortaya cikar.

Kurumsal kalitedeki artigin bir diger etkisi kayit disi ekonominin toplam ekonomi icindeki payi-
nin diismesine ve seffafligin artisina iliskindir. Yolsuzluk ve risvetgiligin azalisina yol agan bu siireg
(Aron, 2000: s. 104), bir taraftan ekonomik ve politik istikrari saglayacak; 6te yandan kaynaklarin
verimsiz alanlardan tretken ve istihdam saglayan verimli alanlara yonelmesine neden olacaktir (Yap-
rakli, 2008: s. 303; Dampare ve Piesse, 2002: s. 2).

Gelir, ekonomik bilyiime ya da kalkinma ile kurumsal kalite arasindaki iliskinin yéniiniin pozitif
oldugu sunulan ampirik literattirden anlagilmaktadir. North ve Thomas (1970), mulkiyet haklarindaki
gelismeler, verimlilik ve ekonomik performans arasinda pozitif iliskiyi tespit etmistir. Knack ve Kee-
fer’ de (1995), mulkiyet haklarinin korunmasinin hem yatirimlarda hem de girdi dagiiminda etkinligi
sagladigini, dolayisiyla ekonomik bliylime ve yatirimlar tizerinde biiyik etkisinin oldugunu belirle-
migtir.

Scully (1988), 1960-1980 donemi verileriyle, 115 (lkeyi inceledigi calismasinda, siyasi olarak
aclk, hukukun ve miilkiyet haklarinin Ustlinliigiine inanan (lkelerin biiylime oranlarinin diger Glke-
lere gore daha yiiksek oldugunu tespit etmistir. Benzer sekilde, Spindler (1991) ekonomik 6zgurlik
ile ekonomik kalkinma arasinda gliglii ve dogrudan bir iliski oldugu bulgusunu elde etmistir. Alesina
ve Perotti (1993), 1960-1985 donemini temel alarak 70 {ilke icin yaptig calismada, gelir esitsizliginin,
sosyal-politik istikrarsizlik kanaliyla siyasi ve ekonomik belirsizlige neden oldugunu ve yatirimlari
azalttigini ortaya koymustur. Mauro (1995), 1960-1985 dénemi verilerini kullanarak yolsuzluk, eko-
nomik blylime ve yatinmlar arasinda istatistiksel olarak anlamli ters yonlii bir iliskiye rastlamistir.
Dawson (1998), 1975-1990 yillari arasi verileri kullanarak 85 Uilke icin elde ettigi bulgulara gore, ser-
best piyasa kurumlari biylmeyi pozitif yonde uyarmaktadir. Ekonomik 6zgiirliik, ekonomik biyi-
meyi toplam faktor verimliligi kanaliyla dogrudan, yatinm kanaliyla dolayl olarak etkilemekte; siyasi
ve sivil 6zgirliik yatinmlari tesvik etmektedir.

Hall ve Jones’ un (1999), neden bazi tilkelerin diger Ulkelerden daha fazla tiretken olduklari so-
rusunun cevabini aradigi calismasinda, Ulkelerarasi kisi basina ¢iktidaki farkliligin sadece bir kisminin
fiziki sermaye ve egitim basarisiyla agiklanabilecegi, asil 5nemli olanin sosyal altyapi olarak adlandi-
rilan kurumsal farkliliklar ve hiikimet politikalari oldugunu ileri strmistiir. 127 Ulke icin yapilan bu
calismada kisi basina cikti ile sosyal altyapi arasinda gticlii ve yakin bir iliski bulunmustur. Vijayarag-
havan ve Ward (2001), 45 Ulke igin 1975-1990 dénemi veriyle yaptigi calismada, mdilkiyet haklarinin
korunmasi ile ekonomik biylime oranlari arasinda énemli bir iliski bulmustur.
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Panel Veri Analizi ve Kiimeleme Analizi kullanilarak yapilan baska bir ¢calismada ise, Gokalp ve
Baldemir (2006), ifade 6zglrliigu ve seffafligin, politik istikrar ve siddet yoklugunun, yonetim etkinli-
ginin, diizenlemelerin kalitesinin, hukukun Ustiinligtiniin, yolsuzlugun 6nlenmesinin ekonomik bii-
yime Uzerindeki etkisini incelemistir. Elde edilen bulgulara gore, ifade 6zglrligii ve seffaflik, politik
istikrar, diizenlemelerin kalitesi ve hukukun Ustiinligu ile ekonomik biylime arasinda negatif, yone-
timin etkinligi ve yolsuzlugun 6nlenmesi ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonli iliski bulunmus-
tur.

Tirkiye’ nin de icinde bulundugu 36 Ust orta gelir dlizeyindeki Ulke icin yapilan baska bir panel
veri analizinde, Yaprakl (2008), ifade 6zgurlugii ve seffaflik, politik istikrar, diizenlemelerin kalitesi ve
hukukun Gstlnligu degiskenleri ile ekonomik bliylime arasinda negatif, yonetimin etkinligi ve yol-
suzlugun dnlenmesi ile ekonomik biliylime arasinda pozitif yonlu iligki bulmustur.

Yoo ve Steckel (2010), Japonya ve onun kolonileri olan Kore, Tayvan ve Palau Ulkeleri icin mul-
kiyet haklari ile ekonomik kalkinma arasindaki iligkiyi analiz etmistir. Elde edilen sonuglar iyi tanim-
lanmisg mulkiyet haklarinin ekonomik kalkinmanin gergeklestiriimesinde énemli bir rolliniin oldu-
gunu gostermistir. Benzer sekilde, Mitchener ve Ohnuki (2008) teknolojik ve kurumsal yeniliklerin
Japonya’ nin ulusal sermaye piyasasini belirlemede énemli roliiniin oldugunu belirlemistir. Luo ve
Wen (2015) kurumsal kalitenin gelire etkisinin sanayilesmis tlkelerde gegerli oldugunu, s6z konusu
iliskinin kirsal ekonomiler igin gegerli olmadigini ortaya koymustur.

3. Veri Analizi, Model ve Yontem

Bu ¢alismada, kurumsal kalite ile gelir arasindaki iliski, 1996-2012 dénemi temel alinarak, panel
veri yontemi ile 122 (ke igin tahmin edilmistir. S6z konusu (lkeler ve dénem, verilerin ulagilabilirli-
gine gore belirlenmistir. Toplam iki degiskenli yapilan ¢alismada, geliri temsilen kisi basina GSYH (sa-
bit fiyatlariyla Amerikan $) (INC) ve kurumsal kaliteyi temsilen ekonomik dzgurliik endeksi (OVE) kul-
lanilmistir. Kisi basina GSYH, Diinya Bankasi Kalkinma Gostergeleri (World Bank Development Indi-
cators) veri tabanindan, ekonomik 6zgiirliik endeksi ise Miras Vakfindan (Heritage Foundation) der-
lenmistir’. Ekonomik &zgiirliik endeksi, 6zel olarak belirlenmis 10 bilesenin ortalamasi alinarak he-
saplanmis ve dort baslik altinda toplanmistir: 1. Hukukun UsttinlGgi: malkiyet haklari ve yolsuzluk;
2. Devletin rolli: mali 6zglrlik ve hiikimet harcamalari; 3. Mevzuatin etkinligi: is 6zgurlGga, isglich
0zgirligl ve parasal 6zgurlik; 4. Serbest piyasa: ticaret 6zgirligu, yatinm 6zglirligl ve finansal 6z-
gurlik. S6z konusu edilen 10 bilesen 0 ile 100 arasinda deger almaktadir.

Ele alinan 122 ilke belirlenirken Diinya Bankasi’ nin tilkelerin bulundugu bolgeyi baz alarak yap-
mis oldugu siniflandirma temel alinmistir. Buna gore, Dogu ve Giiney Asya, Avrupa, Orta Dogu ve
Kuzey Afrika, Kuzey ve Latin Amerika, Sahra Alti Afrika olmak Gizere bes kategoriye ayriimistir. Buna

1 Daha detayl bilgi icin bk. —Heritage Foundation- http://www.heritage.org/index/explore-
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gore, kurumsal kalitenin gelir Gzerindeki etkisi her bir kategori icin 5 farkl logaritmik model olustu-
rularak arastirilmistir?.

Model 1: Dogu ve Gliney Asya Ulkeleri igin:

InINC1;; = B4; + B2iInOVEL; + uy (1)
Model 2: Avrupa Ulkeleriigin:

InINC2;; = B3; + By»InOVEZ; + uje (2)
Model 3: Orta Dogu ve Kuzey Afrika Ulkeleri igin:

InINGC;; = Bsi + BeinOVE3;: + uje (3)
Model 4: Kuzey ve Latin Amerika Ulkeleri igin:

InINC4;; = B7; + BgInOVE4;, + uje (4)
Model 5: Sahra Alti Afrika Glkeleri igin:

InINC5;; = Boi + B10iInOVES;; + uyy (5)

Panel veri analizi kapsaminda, dncelikle paneli olusturan yatay kesitler ((ilkeler) arasindaki ba-
gimlilik testi yapilmigtir. Daha sonra, serilerin diizey degerinde duragan olup olmadiklari analiz edil-
mis, bu amagla yatay kesit bagimliligini géz 6niinde bulunduran ve bulundurmayan panel birim kok
testlerine yer verilmistir. Son olarak, sabit etkiler ve rassal etkiler modeli varsayimi altinda, model
tahminleri yapilmistir.

4. Uygulama ve Bulgular
4.1. Yatay Kesit Bagimlihginin Tespit Edilmesi

Panel veri analizinde dikkat edilmesi gereken en 6nemli hususlardan biri tilkeler arasinda yatay
kesit bagimlilginin var olup olmadigidir. Ulkeler arasinda yatay kesit bagimliiginin dikkate alinmasi-
nin nedeni, yiiksek derecede kiiresellesme, uluslararasi ticaret ve finansal biitiinlesme sonucu, (lke-
lerin birinde meydana gelen bir sokun diger Ulkeleri de etkileyebilmesi ve yatay kesit bagimliliginin
ihmal edildigi durumlarda, panel veri analizinde bazi ¢arpikliklarin ve bozulmalarin meydana gelme-
sidir (Pesaran, 2006: 3). Bu nedenle, panel veri analizine (lkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin
varliginin test edilmesiyle baslanmistir. Bu amagla, Breusch ve Pagan (1980) tarafindan 6nerilen Lag-
range Carpani (LM) test istatistigi kullanilmistir (Pesaran, 2004: s. 4):

2 Her model igin kullanilan degiskenler aynidir: sabit fiyatlar ile kisi bagina GSYH (INC) ve ekonomik 6zgirliik endeksi

(OVE).
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CDimy = T X X141 PF ~ XRn-1)/2 (6)

Pij, bireysel En Kuglik Kareler Yéntemi tahminlerinden elde edilen tahmini artik terimler ara-
sindaki iliskiyi gosteren katsayilari ifade etmektedir. S6z konusu test istatistigi T — oo ve N —
fixed, yani T sonsuza giderken ve N sabitken kullanilir.

Denklem (6)’'da tanimlanantest N — oo iken kullanilamamaktadir. Budurumda T — oo ve
N — oo iken, Denklem (7)'de tanimlanan LM test istatistigi kullanilmaktadir (Pesaran, 2004: s. 5):

1

CDymz = N(N-1)

Y ERia TR — D~ N(O,D) (7)

Denklem (7)'de, N’ nin T’ ye gore oldukga biyiik oldugu durumlarda carpiklik ortaya gikabilmek-
tedir. Bu nedenle, Denklem (8)'de tanimlanan CD, 5 testi gelistirilmistir (Pesaran, 2004: s. 5):

2T — ~
CDpmsz = ’m (ZA 21 p5) ~ N(O,1) (8)

Bunlarin disinda, Breusch-Pagan LM testinde ortaya ¢ikan sapmayi test istatistigine varyansi ve
ortalamay ekleyerek diizelten bir test daha tanimlanmistir (Pesaran vd., 2008):

2 - (T-K)Pfj—rij
CDrms = /m Xy 7=i+1Ti’j] ~N(0,1) (9)

test istatistiklerinin hipotezleri su sekilde ifade edilmistir:
H,: yatay kesit bagimlilig1 yoktur
H;: yatay kesit bagimlilig1 vardir

Test sonucunda elde edilen olasilik degerleri anlamlilik diizeylerinden biyiikse (%1, %5 ve %10)
H, hipotezi reddedilip, Hy hipotezi kabul edilmektedir. Tam tersi durumda, olasilik degerleri anlam-
Ik diizeylerinden kiiglikse H; hipotezi kabul edilip, H, hipotezi reddedilmektedir. Yatay kesit ba-
gimliliginin tespiti igin yapilan testler Tablo 1’ de sunulmustur. Buna gére, H, hipotezi glilii bicimde
reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, serilerde ve modelde yatay kesit bagimliligi olduguna karar ve-
rilir. Bu sonug, s6z konusu ulkelerde meydana gelen bir sokun, diger (lkeleri de etkiledigini gosterir.
Dolayisiyla, analizdeki tilkelerden biri, politika belirlerken, diger tlkelerin uyguladiklar politikalari ve
bu Ulkeleri etkileyen soklari da géz 6niinde bulundurmasi gerekir.
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Tablo 1. Yatay Kesit Bagimlihg Test Sonuglari

CDLMl CDLMZ CDLM3 CDLM4—
258.532 4.733 -1.102 -1.876
INC1
(0.000) (0.000) (0.135) (0.970)
267.491 5.218 -1.898 0515
OVE1
(0.000) (0.000) (0.029) (0.697)
2027.360 41,552 3.982 13348
INC2
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
996.107 11.628 -1.691 11.227
OVE2
(0.000) (0.000) (0.045) (0.000)
216197 9.280 2297 7.814
INC3
(0.000) (0.000) (0.011) (0.000)
167.552 5.674 -1.259 -0.099
OVE3
(0.000) (0.000) (0.104) (0.539)
639.419 10.886 0.073 8.173
INC4
(0.000) (0.000) (0.471) (0.000)
518.687 6.239 2224 5.038
OVE4
(0.000) (0.000) (0.013) (0.000)
696.274 13.032 0.427 8.059
INC5
(0.000) (0.000) (0.335) (0.000)
584.590 8.816 -1.999 2383
OVES
(0.000) (0.000) (0.023) (0.009)
1214319 56.416 32.734 116.509
MODEL 1
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
3574.403 86.369 53.155 235.708
MODEL 2 (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
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638.074 40.552 23.235 77.076
MODEL 3
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
2096.158 65.867 39.286 149.411
MODEL 4
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
2546.768 82.874 46.270 155.122
MODEL5
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Not: Parantez ( ) igindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir.
4.2. Panel Birim Kok Testi

Panel birim kok sinamasinda, paneli olugturan yatay kesitlerin birbirinden bagimsiz olup olma-
diklari konusu karsilasilan en 6nemli sorundur. Panel birim kok testleri birinci nesil ve ikinci nesil test-
ler olmak (izere ikiye ayrilir. ilki, paneli olusturan yatay kesit birimlerinin bagimsiz oldugu ve paneli
olusturan birimlerden birine gelen soktan tiim yatay kesitlerin ayni diizeyde etkilendiklerini varsa-
yarken, yani yatay kesit bagimliligini dikkate almaz iken, sonraki, yatay kesit bagimliligini g6z éniinde
bulundurarak birim kok analizi yapar.

Bu ¢alismada, etkin tahmin sonuglarinin elde edilebilmesi igin dncelikle biitiin serileri igeren ve
yatay kesit bagimliigini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testleri uygulanmistir. Daha sonra
ise, yatay kesit bagimlilig) testi sonuglarina gére yatay kesit bagimliliginin bazi testler tarafindan red-
dedildigi seriler igin birinci nesil panel birim kok testlerine yer verilmistir. Buna gore, 6nce Hadri ve
Kurozumi (2012) tarafindan gelistirilen ikinci nesil panel birim kok testi uygulanmistir. Teste baslar-
ken asagidaki model tahmin edilmektedir:

Vie = Zie8; + fryi + g (10)
&t = Pir&it—1 +* + Pip Eir—p + Vit (11)

Denklem (10)’da yer alan z; deterministik iken, f; tek boyutlu gézlemlenemeyen ortak faktor-
diir. Bu asamadan sonra test istatistikleri hesaplanmaktadir:

SPC _ 1 wy 2
ZA - aiZSPC T2 (Sit (12)
1
Zih = o TS ? (13)
iLA

S0z konusu testin hipotezleri su sekilde tanimlanmistir:
Hy : ¢; (1) # 0 seride birim kok yoktur
H, : ¢; (1) = 0 seride birim kok vardir
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Tablo 2. Hadri Kurozumi Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Duzey Degerleri
Sabit Sabit ve Trend
z5pc ZkA z5PC ZLA
INC1 -3.289 (0.999)* -1.529 (0.937)* -1.049 (0.853)* 1.935 (0.026)*
OVE1 4.665 (0.000) 8.2885 (0.000) -2.062 (0.980)* -1.245 (0.893)*
INC2 -3.188 (0.999)* 3.048 (0.001) 14.235 (0.000) 47.353 (0.000)
OVE2 -3.515 (0.999)* -3.893 (1.000)* -0.848 (0.802)* -0.922 (0.821)*
INC3 -2.248 (0.987)* -1.167 (0.878)* -2.102 (0.982)* 1.35 (0.090)*
OVE3 1.368 (0.085)* 3.104 (0.001) 0.759 (0.223)* 1.726 (0.042)*
INC4 -1.464 (0.928)* 2.515 (0.005) -1.492 (0.932)* 2.337(0.009)
OVE4  -2.015(0.978)* -0.785 (0.783)* 0.207 (0.417)* -2.356 (0.990)*
INC5 -3.798 (0.999)* -2.914 (0.998)* -3.388 (0.999)* -2.583 (0.995)*
OVE5 -1.020 (0.846)* 0.664 (0.253)* 0.219(0.385)* 4.329 (0.000)

Not: *, ** ve ***; % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik diizeyine gore duraganlig gostermektedir. Parantez

dekiler olasilik degerlerini gostermektedir

icin-

Tablo 2’ deki bulgulara gore, serilerin bliyiik cogunlugu icin birim kok sorunu olmadigina, serile-
rin dizey degerinde duragan olduklarina karar verilmistir. Sonraki asamada, Levin, Lin, Chu (2002)
tarafindan gelistirilen birinci nesil panel birim kok testi uygulanmistir. Daha 6ncede belirtildigi gibi,
bu test, sadece yatay kesit bagimlilig testi sonuglarina gore, yatay kesit bagimlilig oldugu sliphesine
dusulen seriler (INC1, OVE1, OVE3, INC4 ve INC5) icin uygulanmistir. S6z konusu testte (14-16) denk-
lemlerinde verilen modeller tahmin edilmektedir:

Model 1: Ayj; = 8yijt—1 + @it

Model 2: Ay;; = ag; + 8yit-1 + @it

Model 3: Ayit = 0 + oyt + ‘SYit—l + @it

Denklem (14-16)'da ki y;; serisine gore, hipotezler séyle tanimlanmistir:

Hy : 8 < 0 seride birim kok vardir

H; : § = 0 seride birim koék yoktur

(14)
(15)
(16)
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Tablo 3. Levin, Lin, Chu Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Dizey Degerleri
INC1 -5.700 (0.000)
OVE1 -3.546 (0.000)
OVE3 -2.333(0.009)
INC4 -3.143 (0.000)
INC5 -4.100 (0.000)

Not: *, ** ve ***; % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik diizeyine gore duraganhig, () icindeki degerler ise olasilik
degerlerini gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu Schwarz bilgi 6lgltline (SIC) gére belirlenmistir.
Tam degiskenler icin sabit terim ve trendli model (model 3) kullaniimistir.

Tablo 3'de ki bulgular, Hadri Kurozumi panel birim kok testi sonuglari ile tutarlidir, yani seriler
diizey degerlerinde duragandir. Dolayisiyla analize serilerin diizey degerleri kullanilarak devam edil-
mistir.

4.3. Model Tahmini

Serilerin dlizey degerlerinde duragan olduklari belirlendikten sonra 1 2, 3, 4 ve 5 numarali mo-
dellerin tahmin asamasina gegilmistir. Panel veri modellerinin tahmininde havuzlanmis en kiiglik ka-
reler, sabit etkiler modeli veya rassal etkiler modeli kullanilmaktadir.

Havuzlanmis en kiiglik kareler yonteminde temel varsayim sudur: Gozlemlenemeyen yatay ke-
sit ve zaman etkileri modelde yer almaz. S6z konusu yéntem, basit olmakla birlikte kisith varsayimlari
nedeniyle degiskenler arasindaki gergek iliskinin ortaya konmasinda ¢arpik sonuglar iretmektedir.
Bu nedenle, literatiirde daha ¢ok sabit etkiler ve rassal etkiler modelleri tizerinde durulmaktadir. Sa-
bit ve rassal etkiler modellerinde temel varsayim, gézlenemeyen yatay kesit ve/veya zaman etkileri-
nin modelde yer aldigi ve bu durumun goz 6niinde bulundurulmasi gerektigi bigiminde tanimlan-
migtir.

Yic = B1i + B2Xait + B3Xsic + uje (17)

Denklem (17)’e gore, sabit terim yatay kesitler arasinda degisebilirken, her bir yatay kesitin sabit
terimi zamana gore degisememektedir, yani sabit kalmaktadir. Dolayisiyla, bu model, sabit etkiler
modeli olarak tanimlanmistir (Greene, 2004).

Rassal etkiler modelinde ise 31; rassal bir sabit terim olarak degerlendirilmektedir.

Bli = Bl+£i l= 1,2,...,N (18)
Yic = By + B2Xzic + B3Xsic + & + Uje (19)
Wit = & + Ujt (20)
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Burada ¢; , sabit terimin rassal olmasina sebep olan bireysel hata terimini gostermektedir.

Literatiirde, panel veri regresyon tahmininde sabit ve rassal etkiler modellerinden hangisinin
secilecegine dair kesin bir ayrim yoktur. Baltagi’ye (2005) gore, hangi modelin segilecegi veri toplama
sureciyle ilgilidir. Eger, analizde belirli bir gruptan (N sayida OECD (lkesi, N sayida Amerika Birlesik
Devletleri eyaleti gibi) secim yapiliyorsa sabit etkiler modeli tercih edilmelidir. Aksine genis bir ana
kitleden rassal bir segim yapiliyorsa rassal etkiler modeli tercih edilmelidir. Greene’ e (2004) gére
ise, Hausman testi model se¢iminde tercih edilebilir. Bu nedenle, calismada, hem sabit etkiler modeli
sonuglarina hem de rassal etkiler modeli sonuglarina yer verilmistir. Sabit ve rassal etkiler varsayimi
altinda, tiim modeller igin 6nclil test sonuglari EK2 ve EK3’ de rapor edilmistir.

Onciil testlerden elde edilen sonuglar, tim modeller igin Gift ydnlii sabit ve rassal etkiler mode-
linin gegerli oldugunu, dolayisiyla model tahminlerinin gift yonlii sabit ve rassal etkiler modeli dahi-
linde yapilmasi gerektigini gostermektedir. Ayrica, tim modellerin hata teriminde degisen varyans
ve otokorelasyon sorunu ile karsilasiimistir. Bu nedenle, tim modeller, degisen varyans ve otokore-
lasyon sorununa karsi direngli tahmin teknikleri ile tahmin edilmistir.

Tablo 4. Modellere ait Tahmin Sonuglari (Sabit Etkiler Modeli)

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5

Sabit 5.699 [5.357]* 3.735[6.045]* 5.859[7.608]*  6.883[12.262]*  3.345[6.700]*
Terim (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

0.571[2.220]**  1.370[9.227]* 0.682 [3.630]* 0.361 [2.659]* 0.799 [6.405]*

OVE (0.027) (0.000) (0.000) (0.008) (0.000)

Not: OVE degiskeni model 1 icin OVE1; model 2 icin OVE2; model 3 i¢in OVE3; model 4 igin OVE4 ve model
5 icin OVES degiskenini temsil etmektedir. [ ] ve ( ) igindeki degerler sirasiyla t istatistik ve olasilik degerle-
rini ifade etmektedir. *, ** ve ***; sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 seviyelerindeki istatistiksel anlamlilik diizeyini
gostermektedir.

Model 1’ e ait regresyon sonuglarina gore, kurumsal kaliteyi temsilen kullandigimiz ekonomik
ozgiirliik endeksi ile geliri temsilen kullandigimiz kisi basina GSYH arasinda pozitif ve istatistiki olarak
(% 5 anlamlilik diizeyinde) anlamli bir iliski bulunmaktadir. Bu sonug, Dogu ve Giiney Asya Ulkele-
rinde kurumsal kalite diizeyinde meydana gelen % 1’ lik bir artisin geliri pozitif yonde ve ortalama
olarak % 0.57 yiikselttigini gbstermektedir.

Tirkiye’ nin de iginde bulundugu Model 2’ ye ait sonuglara bakildiginda, ekonomik 6zgiirliik en-
deksinin gelir Gzerinde etkisinin pozitif ve % 1 anlamlilik diizeyinde anlamli oldugu goriilmektedir.
Buna gore, Avrupa Ulkelerinde ekonomik 6zgiirliik endeksindeki % 1’ lik bir artis geliri ortalama ola-
rak % 1.37 artirmaktadir. Yani kurumsal kaliteyi temsil eden ekonomik 6zgurliik endeksi diizeyi yiik-
seldiginde, gelir de yikselmektedir.
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Model 3’ e ait analiz sonuglari, Ortadogu ve Kuzey Afrika Uilkelerinde, ekonomik 6zgiirliik endek-
sinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli oldugunu ortaya koymaktadir. Burada ise, ekonomik 6zguirliik
diizeyindeki % 1’ lik bir artis, gelir ortalama olarak % 0.68 artirmaktadir.

Ote yandan, model 4 ve model 5’ e ait regresyon sonuglari da, diger modellerde oldugu gibi,
kurumsal kalitenin gelir Gizerindeki etkisinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli oldugunu ortaya koy-
maktadir. Bu sonug, kurumsal kalitedeki % 1’ lik bir iyilesmenin ekonomik kalkinmayi ortalama ola-
rak model 4 igin % 0.36, model 5 icin % 0.79 yiikseltecegini gostermektedir. Tim modellerden elde
edilen bulgular, Scully (1988), Spindler (1991), North ve Wallis (1994), Alesina ve Rodrik (1994), Hall
ve Jones (1999), Vijayaraghavan ve Ward (2001) ve Acemoglu, Johnson, Robinson’un (2004) bulgu-
laryla uyumludur.

Tablo 5. Modellere ait Tahmin Sonuglari (Rassal Etkiler Modeli)

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5

3.276 2.785 5.592 6.696 3.318
Sabit Terim [2.846]* [4.087]* [6.646]* [11.379]* [6.236]*
(0.004) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

1.157 1.598 0.747 0.406 0.806
OVE [4.213]* [10.136]* [3.838]* [2.972]* [6.529]*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.003) (0.000)

Not: OVE degiskeni model 1 igin OVE1; model 2 igin OVE2; model 3 i¢in OVE3; model 4 igin OVE4 ve model
5 icin OVES degiskenini temsil etmektedir. [ ] ve ( ) igindeki degerler sirasiyla t istatistik ve olasilik degerle-
rini ifade etmektedir. *, ** ve ***; sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 seviyelerindeki istatistiksel anlamlilik diizeyini
gostermektedir.

Tablo 5 incelendiginde, rassal etkiler varsayimi altinda elde edilen katsayilarin, sabit etkiler var-
sayimi altinda elde katsayilar ile biiyiik 6lglide benzerlik gbsterdigi, timin(in istatistiksel olarak an-
lamli ve beklentiler ile uyumlu oldugu gorilmektedir. Fakat EK3’ te rapor edilen Hausman testi so-
nuglari, 1,2, 3 ve 4 numaral modellerde % 10 anlamlilik diizeyinde i¢sellik problemi ile karsilagildigini,
dolayisiyla 1, 2, 3 ve 4 numarali modellerin sabit etkiler modeli varsayimi altinda (Tablo 4’ te rapor
edilen) tahmin edilmesinin daha giivenilir olacagini gostermektedir. Bu kapsamda, Baltagi (2005) ve
Greene (2004) tarafindan, model segimi igin 6ne sirilen yéntemlerde benzer sonuglara ulasildig
soylenebilir. Daha acik bir ifadeyle, Baltagi (2005) ve Greene’nin (2004) 6ne stirdigi her iki yon-
temde kullanildiginda model 5 harig, tim modeller igin sabit etkiler modelinin daha uygun oldugu
gorilmektedir.
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Sabit ve rassal etkiler modeli varsayimi altinda tahmin edilen model 5’ in katsayilari incelendi-
ginde ise, her iki katsayinin da istatistiki olarak anlamli ve pozitif oldugu, kurumsal kalitedeki % 1’ lik
bir artisin geliri sabit etkiler modeli varsayimi altinda % 0.79, rassal etkiler modeli varsayimi altinda
% 0.80 artiracag) gortilmektedir. Her iki model arasinda sadece 0.01 puanlik ¢ok kiiclk bir fark vardir.
Sabit etkiler modeli varsayimi altinda tahmin edilen katsayinin, rassal etkiler modeli varsayimi altinda
tahmin edilen katsay! ile benzer ve istatistiki olarak anlamli olmasi katsayilarin anlamliligini gticlen-
dirmektedir.

Burada, dikkat edilmesi gereken en 6nemli noktalardan biri sabit etkiler modeli varsayimi al-
tinda tahmin edilen modellerde, kurumsal kalitenin ekonomik kalkinma Gizerindeki etkisinin en yiik-
sek, Avrupa Ulkeleri icin tahmin edilen model ile (model 2) Sahra Alti Afrika Ulkeleri igin tahmin edilen
modelde (model 5); en disik, Dogu ve Gliney Asya Ulkeleri igin tahmin edilen model ile (model 1)
Kuzey ve Latin Amerika Ulkeleri icin tahmin edilen modelde (model 4) ortaya ¢ikmasidir. Bu sonug,
oncelikli olarak, katsayinin yiiksek oldugu modellerde birbirine cok yakin ekonomik ve sosyal yapiya
sahip olan ulkelerin (goreli olarak homojenligi yiiksek) (Fransa-Almanya, Finlandiya-Norveg,); katsa-
yinin diistik oldugu modellerde ise birbirine benzer olmayan kalkinmislik diizeyine sahip olan Ulke-
lerin (goreli olarak Heterojenligi ylksek) (Avustralya-Banglades, Amerika-Dominik Cumhuriyeti) bir
arada modellenmesinden kaynaklaniyor olabilir. Bu sonucun ikinci muhtemel nedeni ise, birinci ne-
denin bir uzantisi olarak, katsayinin yiiksek oldugu modellerde kullanilan tlkelerin model 1 icin genel
olarak gelismis Ulkelerden, model 4 igin ise, ekonomik ve sosyal olarak geri kalmig llkelerden olus-
masi olabilir.

5. Sonug

Bu ¢alismada, kurumsal kalite ile gelir arasindaki iliski, belirlenen {lke guruplari igin, panel veri
yontemi ile analiz edilmistir. Bu amacgla, ilk olarak 1996-2012 yillari arasini kapsayan donemde, ele
alinan 122 (ilke Diinya Bankasr’ nin, Ulkelerin bulundugu bolgeyi temel alarak yapmis oldugu sinif-
landirma goz éniinde bulundurularak; Dogu ve Gliney Asya, Avrupa, Orta Dogu ve Kuzey Afrika, Ku-
zey ve Latin Amerika, Sahra Alti Afrika olmak lzere bes kategoriye ayriimis ve bes farkl model olus-
turulmustur. Daha sonra, panel veri analizi kapsaminda, paneli olusturan yatay kesitler arasindaki
bagimlilik ve serilerin diizey degerinde duragan olup olmadiklari test edilmistir. Tum modeller igin
yatay kesit bagimliligina ve tim serilerin diizey degerinde duragan olduklarina karar verildikten
sonra, etkinin yonini ve derecesini belirlemek amaciyla her bir kategori icin olusturulan bes farkl
modelin tahmini yapilmistir. Model tahmini hem sabit etkiler modeli hem de rassal etkiler modeli
varsayimi altinda gergeklestirilmistir.

Sabit etkiler modeli varsayimi altinda elde edilen sonuglar, kurumsal kalitedeki % 1’ lik artisin,
geliri ortalama olarak model 1 (Dogu ve Giiney Asya) igin % 0.57, model 2 (Avrupa) icin % 1.37, model
3 (Orta Dogu ve Kuzey Afrika) icin % 0.68, model 4 (Kuzey ve Latin Amerika) icin % 0.36 ve model 5
(Sahra Alti Afrika) icin % 0.79 artiracagini gostermistir. Rassal etkiler modeli varsayimi altinda elde
edilen sonuglar ise, kurumsal kalitedeki % 1’ lik artisin, geliri ortalama olarak model 1 icin % 1.15,
model 2 icin % 1.59, model 3 icin % 0.74, model 4 icin % 0.40 ve model 5 icin % 0.80 yiikseltecegini
gostermistir. Elde edilen tiim katsayilar beklentilerle ve daha 6nce yapilan galismalar ile uyumlu ola-
rak pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bulunmustur. Her ne kadar Hausman testi sonuglari model
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5 harig diger tim modellerin rassal etkiler modeli ile tahmininde i¢sellik problemi ile karsilagildigini,
dolayisiyla 1, 2, 3 ve 4 numaral modellerin sabit etkiler modeli ile tahmin edilmesinin daha glvenilir
sonuglar verecegini gosterse de, her iki modelden elde edilen katsayilarin birbirine ¢ok yakin olmasi,
katsayilarin anlamliligini giiglendirmektedir.

Ampirik analizlerden elde edilen t¢ 6nemli sonug bulunmaktadir. Birincisi, blitiin modeller icin
kurumsal kalite ile gelir arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli iliski s6z konusudur. Elde edilen
bu bulgu, Spindler (1991), Alesina ve Perotti (1993), North ve Wallis (1994), Alesina ve Rodrik (1994),
Hall ve Jones (1999), Vijayaraghavan ve Ward (2001) ve Acemoglu, Johnson, Robinson’un (2004)
bulgulariyla 6rtlismektedir. Elde edilen ikinci 6nemli sonug ise, kurumsal kalitenin gelir Gzerindeki
etkisinin en ylksek, Avrupa Ulkelerini kapsayan model 2 ile Sahra Alti Afrika tilkelerini kapsayan mo-
del 5’ te; en disik, Dogu ve Gliney Asya Ulkelerini kapsayan model 1 ile Kuzey ve Latin Amerika
Ulkelerini kapsayan model 4’ te ortaya ¢ikmasidir. Bu durumun en muhtemel nedeni ise, katsayinin
yiksek oldugu model 2 ve model 5’ te benzer ekonomik ve sosyal yapiya sahip llkelerin ayni model
icinde yer almasidir. Daha agik bir ifade ile, model 2’ de Fransa, Almanya, Finlandiya, Norveg gibi
gelismis Ulkelerin, model 5’ de Kamerun, Tanzanya, Etiyopya, Zambiya gibi azgelismis Ulkelerin yer
almasi, s6z konusu modellerde, kurumsal kalitenin gelir Gzerindeki etkisini 6lgen katsayinin daha
yuksek gikmasina neden olmustur. Buradan hareketle, tiglincti Snemli bulgumuz ortaya ¢ikmaktadir.
Kurumsal kalitenin gelire etkisi, ekonomik kalkinmaya yeni baslayacak/baslamis olan ulkelerde ve
ekonomik kalkinmasini bilylik gogunlukla tamamlamis lilkelerde daha yiiksektir.

Elde edilen ampirik sonuglara gore, azgelismis Ulkeler ile gelismis Ulkeler arasindaki yasam stan-
dardi ve refah diizeyi arasindaki farkin kapanmasinda kurumsal kalite biylik dnem arz etmektedir.
Bu nedenle, 6zellikle azgelismis Ulkelerin, kurumsal kalitelerini iyilestirmeye yonelik gerekli hukuksal
dizenlemeleri yaparak, risvet ve yolsuzlugu azaltmali, miilkiyet haklarini giivence altina alan, isglicti
ve is 6zglrligline 6nem veren iyi kurumlari olusturmalari gerekmektedir.

Ekler
EK1. Analizde Kullanilan Ulkeler

DoéuXSeySUney Avrupa ?(::esoj’:l:: Ku;e:’]zt:ni_aatin Sahra Alti Afrika
Avustralya Arnavutluk Cezayir Arjantin Benin
Banglades Avusturya Bahreyn Bahamalar Botsvana

Cin Beyaz Rusya Misir Barbados Burkina Faso

Fiji Belgika iran Bolivya Kamerun
Hong Kong Bulgaristan israil Brezilya Cape Verde
Hindistan Hirvatistan Urdiin Kanada Kongo Cum.
Endonezya Kibris Kuveyt Sili Fildisi Sahilleri
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Japonya
Gliney Kore Danimarka
Malezya Estonya
Mogolistan Finlandiya
Nepal Fransa
Yeni Zelanda Glrcistan
Pakistan Almanya
Filipinler Yunanistan
Singapur Macaristan
Sri Lanka irlanda
Tayland italya
Vietnam Letonya

Litvanya
Liksemburg

Moldova

Hollanda

Norveg

Polonya

Portekiz

Romanya

Slovakya

Slovenya

ispanya

isveg
isvigre

Tarkiye

Ukrayna

ingiltere

Cek Cumbhuriyeti

Libnan
Fas
Umman
Suudi Arabistan
Tunus
BAE

Yemen

Kolombiya
Kosta Rika
Dominik Cum.
Ekvador
El Salvador
Guatemala
Guyana
Haiti
Honduras
Jamaika
Meksika
Nikaragua
Panama
Paraguay
Peru

Surinam
Trinidad Tobago
Amerika
Uruguay

Venezuela

Etiyopya
Gabon
Gana
Gine
Kenya
Lesoto
Madagaskar
Malavi
Mali
Moritanya
Mozambik
Nijer
Nijerya
Senegal
Glney Afrika
Svaziland
Tanzanya
Uganda
Zambiya

Zimbabve
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19 35 14 27
EK2. Modellere ait Onciil Test Sonuglari (Sabit Etkiler Modeli)
Testler Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
F ' 246.515 412.587 625.997 316.861 410.614
yatay kesit (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
P 81.536 117.193 72.806 81.081 97.381
zaman (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
F ' 163.955 299.412 317.503 236.000 291.228
yatay kesit+zaman (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
LMoo 90.484 247.570 25.665 100.744 146.625
degisen varyans (0.000) (0.000) (0.018) (0.000) (0.000)
LM 240.497 400.763 173.558 327.620 345.146
otokorelasyon (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Not: () icindeki degerler ise olasilik degerlerini gostermektedir.
EK3. Modellere ait Onciil Test Sonuglan (Rassal Etkiler Modeli)
Testler Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
913597  3j0408 122595 1892.2 2538.6
LMyatay kesit .
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
64.685 9.858 3.186 99.057 47.558
LMzaman
(0.000) (0.001) (0.074) (0.000) (0.000)
978.283 3213.94 1229.14 1991.2 2586.2
LMyatay kesit+zaman
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
30.225 56.604 35.013 43.499 50.385
HONDAyatay kesit
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
8.042 3.139 1.785 9.952 6.896
HONDA,sman
(0.000) (0.000) (0.037) (0.000) (0.000)
HONDAyqray kesit+zaman  27.059 42.245 26.020 37.796 40.504
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(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
41.894 3.214 5.370 20.774 0.387
Hausman

(0.000) (0.072) (0.020) (0.000) (0.533)

112.651 435.346 47.342 154.38 261.54
LMdegigen varyans

(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

943547  3204.49 1227.49 1903.6 2540.57
LMotokorelasyan 0.000

(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Not: () icindeki degerler ise olasilik degerlerini gostermektedir.
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