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Kurumsal Kalite ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar Iligkisi: Yeni
Kirilgan Begli Ulkeleri Uzerine Bir Uygulama

Fergiil OZGUN*

oz

Kurumsal kalite, tlkelerin ekonomik ve sosyal gdstergelerini etkileyen 6nemli faktSrlerden biridir. Guigli kurumlarin gerekliligi
ve kurumsal kalitenin Snemi, strdirilebilir kalkinma hedeflerinde de vurgulanmustir. Yeni Kirllgan Besli tlkeleri, biyime
potansiyelleri ile yatirtm agisindan cazip gorilen ilkelerdir. Ancak bazi yapisal problemleri, biiyime potansiyellerini
sintrlandirmaktadir. Yabanct yatirimlara bagimlilik, bu iilkelerin temel problemlerinden biri oldugu i¢in dolayl yatirim yerine uzun
vadeli bir yatirim tirdi olan dogrudan yabanci yatirimlart artirmayt hedeflemeleri, kirllgan yapinin azaltlmasint saglayabilir. Bu
calismada, kurumsal kalitenin iyilestirilmesinin dogrudan yabanct yatirimlarin artirilmasinda etkili olup olmadigl sorusuna cevap
aranmis ve Yeni Kirilgan Besli tilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ile kurumsal kalite arasindaki iliski incelenmistir. Kurumsal
kaliteyi temsilen Diinya Bankas: Yonetisim Endeksi verileri kullanilmugtir. 2002-2022 yillart arasindaki veriler kapsaminda panel
ARDL yontemi uygulanmistir. Analiz sonuglarina gére dogrudan yabanct yatirimlar ile kurumsal kalite arasinda uzun dénemde
anlamli bir iliski mevcuttur. Uzun dénemde diizenleyicilik kalitesi, hukukun tstiinltgu, ifade 6zglirligti ve hesap verebilirlik, siyasi
istikrarin saglanmasi ve siddetin olmamast degiskenlerinin etkisi pozitiftir. Hikimet etkinligi ve yolsuzlugun kontroli
degiskenlerinin ise dogrudan yabanci yatirimlatt uzun dénemde negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Dogrudan yabanci
yatirimlarin artmast icin Yeni Kirilgan Besli dilkelerinin kurumsal kalitenin iyilestirilmesine daha fazla 6nem vermeleri gerektigi
ifade edilebilir.

Anahtar Kelimeler: Sturdurilebilir Kalkinma, Kurumsal Kalite, Yonetisim Gostergeleri, Yeni Kirllgan Begli, Dogrudan
Yabanct Yatirim.

The Relationship between Institutional Quality and Foreign Direct
Investments: An Application on New Fragile Five Countries

ABSTRACT

Institutional quality is an important factor that affects the economic and social indicators of countries. The need for strong
institutions and the importance of institutional quality are also emphasized in sustainable development goals. The New Fragile
Five countries are countries that are considered attractive for investment because of their growth potential. However, some
structural problems limit their growth potential. Dependency on foreign investment is one of the main problems faced by these
countries. Therefore, these countries should increase direct foreign investments, which are long-term investments, instead of
indirect investments. Thus, their fragile structure may be reduced. In this study, the answer to the question of whether improving
institutional quality is effective in increasing FDI was sought. The relationship between FDI and institutional quality was
examined in the New Fragile Five countries. The World Bank Governance Index data were used to represent institutional quality.
The panel ARDL method was applied with data from 2002 to 2022. According to the analysis, a significant and strong long-term
relationship between foreign direct investments and institutional quality. In the long term, the effect of the variables of regulatory
quality, rule of law, voice and accountability, political stability, and absence of violence/terrorism is positive. Government
effectiveness and the control of corruption variables have a negative effect on foreign direct investments in the long term. To
increase foreign direct investment, the New Fragile Five countries must improve institutional quality.

Keywords: Sustainable Development, Institutional Quality, Governance Indicators, New Fragile Five, Foreign Direct
Investment.

1. Girig
Kurumsal kalite, ekonomi politikalarinin basart diizeyini etkileyen énemli bir unsurdur. Kurumsal
kalitenin zayif olmasi, hedeflere ulasimasini engelleyerek ekonomi politikalarinin etkinligini azaltabilir.
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Cunki ekonomik biyimeden refah diizeyinin artirlmasina, yabanci sermaye girisinin saglanmasindan
yoksullugun azaltilmasina kadar ¢ok sayida amag¢ kurumsal kalite ile yakindan iligkilidir. Bu nedenle bir
tlkenin kurumsal kalite dizeyinin belirlenmesi, eksik olan unsurlarin tamamlanmasint kolaylastirarak
kurumsal yapinin giiclendirilmesini saglayacaktir.

Kurumsal kalite tek bir degisken ile ifade edilemeyecek kadar genis bir kavram oldugu icin genellikle
bilesik endeksler yardimiyla Ol¢lilmeye calisiimaktadir. Standart bir degisken seti ve Ol¢im yontemi
bulunmamaktadir. Ancak uluslararast kuruluslar tarafindan hazirlanan ¢esitli endeksler araciligtyla tlkelerin
kurumsal kalite diizeyleti yansitilmaktadir.

Yeni Kirilgan Besli tilkeleri yabanci yatirimlara bagimlilik, yuksek cari acik, yiiksek enflasyon, dusiik
blyime oranlart gibi problemlerle miicadele eden ve soklardan kolay etkilenen tlkelerdir. S6z konusu
problemlerin ortaya ¢ikmasinda ve ¢oziime kavusturulamamasinda tlkelerin kurumsal yapilarinin 6nemli
bir belitleyici oldugu séylenebilir. Dogrudan yabanci yatirimlar uzun vadeli, gittigi tlkenin teknolojik
gelisme siirecine katkida bulunan, tretim yapisinda degisiklik yaratan kalict nitelikte yatirim tirleridir.
Dolaylt yatirimlar ise kisa vadeli, yatirimeiya yonetime katilma yetkisi vermeyen yatirimlardir. Ozellikle
gelismekte olan ilkelerin dogrudan yabanci yatirimlart artirmalart gerektigi sOylenebilir. Ancak dogrudan
yabanci yatirimeilar bir ilkeye gelitken o tlkenin ekonomik, sosyal, siyasi yapisi ve kurumsal sistemin
isleyisi gibi pek cok faktorii dikkate alirlar. Kurumsal kalitenin zayif oldugu bir tlkeye gelmek, dogrudan
yabanci yatirimetlar igin riskli bir davranis olabilir. Daha fazla dogrudan yabanci yatirim ¢ekebilmek icin
tlkeler kurumsal kalitelerini iyilestirmeliditler, distincesinden hareketle bu ¢alismada kurumsal kalite ve
dogrudan yabanct yatirimlar arasindaki iligki incelenmistir. Kurumsal kalitenin ekonomik biiyime, gelir
esitsizligi, finansal gelisme, dogrudan yabanci yatirimlar gibi kavramlara etkisini arastiran caligmalar
mevcuttur. Ancak kurumsal kalite ve dogrudan yabanct yatirimlar iligkisini Yeni Kirigan Besli tilkeleri
kapsaminda inceleyen calismalara pek rastlanmamustir. Yabanci sermayeye bagimlilig yiksek bir ilke
grubu olmast nedeniyle Yeni Kirillgan Besli tlkelerinin incelenmesinin énemli oldugu diistintlmektedir. Bu
calisma s6z konusu eksikligi gidererek literatiire katk: saglamayi amaglamaktadur.

CGalismada Oncelikle Yeni Kirilgan Besli iilkeleri hakkinda genel bilgiler verilmis, kurumsal kalite
kavramina ve kavramin énemini belirleyen temel 6zelliklere deginilmistir. Bir sonraki bélimde Yonetisim
Endeksi’nin olusturulma ve puanlama asamalarina yer verilmistir. Ardindan her bir kriter icin tlkelerin
performanslart incelenmistir. Veri seti ve yontem kisminda, kurulan modele iliskin aciklamalarda
bulunulduktan sonra analiz sonu¢lart paylasilmistir. 2002-2022 yillari arasindaki veriler kullanilarak panel
ARDL/PMG yontemi uygulanmustir.  Kurumsal kalite ile dogrudan yabanct yatirimlar arasinda uzun
dénemde anlamli iligkiler tespit edildigi icin son bolimde kurumsal kalitenin artirlmasini saglayacak
politika 6nerilerinde bulunulmustur.

2. Yeni Kirilgan Begli Ulkeleri

Kirilgan Besli kavrami 2013 yilinin baslarinda ortaya ¢ikmis ve zaman icinde 6nemli bir arastirma alani
haline gelmistir. Morgan Stanley’in analistlerinden biri olan James K. Lord bazt gelismekte olan ilkeleri
incelemis ve bu ilkelerdeki yatirim riskleri lizerine yaptigi bir arastirmayr aciklamustir. Arastirmada
incelenen ve Kirdgan Besli adi verilen ilkeler Brezilya, Tirkiye, Hindistan, Gtiney Afrika ve
Endonezya’dir. Kirilgan Besli tlkelerinin temel ortak 6zelligi, ekonomilerinin biiyitk oranda yabanc
sermayeye bagimli olmasidir. Ayrica FED’in 2013 yilinda parasal tegvikleri azaltmas: ile birlikte bu
tlkelerde ciddi oranda yabanci sermaye ¢ikist yasanmustir (Javidiar & Ekaputra, 2019)

Kirildgan Besli iilkelerinin diger ortak &zellikleri enflasyon ve cari agik oranlarinin yiiksek olmasi, dis
bor¢ ylkinin agirlasmasi, ekonomik biyiimenin azalan bir seyir izlemesi ve butce dengesinin giderek
bozulmasidir (Hayaloglu, 2015).

FED, 2008 kiiresel krizinin ardindan parasal genisleme politikast uygulamustir. Parasal genisleme
politikast ile birlikte Kirilgan Besli tlkelerinin sergiledikleri biiyiime performanslart dikkat ¢ekmis ve
yatrimctlar bu tlkelere yonelmeye baslamislardir. Bu nedenle s6z konusu ilkelere gelen yabanct sermaye
miktar1 hizla artmis ve ilkelerin ulusal paralart deger kazanmistir. Ancak FED’in parasal genisleme
politikasindan olumlu yonde etkilenen Kirilgan Besli tlkeleri, parasal sikilasma politikasindan olumsuz
yonde etkilenmislerdir. Cari agtk problemi yasayan tlkeler FED’in parasal sikilasmaya gitmesi neticesinde
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cari agigl finanse etmekte daha fazla zorlanmaya baslamislardir. Nitekim Kirilgan Besli tlkelerinin en
O6nemli makroekonomik sorunlarinin cati agik oldugu ifade edilebilir (Artekin & Soydal, 2017).

Kirlgan Besli olarak nitelendirilen ilkeler 2017’de glincellenmistir. Standard & Poor’s tarafindan
aciklanan ve “Yeni Kirilgan Besli” adi verilen tlkeler Atjantin, Katar, Mistir, Pakistan ve Turkiye’dir. Hem
eski hem de yeni Kirtlgan Besli tilkeler grubunda yer alan tek tlkenin Tiurkiye oldugu gérilmektedir. Yeni
Kirdgan Besli tlkelerinin ekonomik yapilarinda benzer olan baslica 6zellikler cari actk problemi, fiyat
istikrarinin saglanmasinda yaganan problemler, buyliimede strdirilebilitligin gerceklestirilememesi, artan
dis bor¢ oranlaridir. Bu tlkelerde yabanci sermaye akimlarina olan ihtiyac yiiksek orandadir (Agir &
Ozbek, 2021).

Yeni Kirilgan Besli tlkelerinin genel ekonomik yapilarina kisaca deginilecek olursa Arjantin, yiiksek
enflasyon ve gelir dagilimindaki adaletsizlik sorunlart ile n plana ¢tkan bir iilke konumundadir. Ulkede
siyasi istikrarin saglanamamast ve ekonomi politikalarinda belirli bir sistemin oturtulamamast sorunlarin
¢6zlime kavusturulmasini engellemektedir. Katar ekonomisinin sekillenmesinde iilkenin sahip oldugu
petrol ve gaz rezervlerinin biiyitk bir payt vardir. Ulkenin en énemli dis ticaret kalemleri bunlardir.
Katar’da enflasyon, issizlik ve yoksulluk oranlari diger tlkelere gbre oldukca distktir. Buna ragmen
kiresel piyasalarda yasanan gelismeler ilke ekonomisinin kirdganligint artirmaktadir. Misir, Afrika
bolgesindeki en buyiik ekonomiye sahip ilkelerin basinda gelmektedir. Ancak i¢ borglarin ve biitce
aciklarinin giderek yitkselmesi, artan issizlik oranlar iilke ekonomisini kirilgan hale getirmektedir. Pakistan,
cok biiyiik bir niifusa sahiptir. Ulkenin sanayilesme siirecinde geri planda kaldigi, hald tarimin hakim
oldugu bir yapr sergiledigi ifade edilebilir. D1s acik ve kamu agiklarinin yiiksek olmas, tilke ekonomisini
derinden etkilemektedir (Cigen & Arslan, 2020). Tirkiye’de enflasyon ve issizlik oranlarinda Szellikle son
yillarda artis egilimi gbzlenmektedir. Yasanan sorunlarin, tlkenin kirilgan yapidan kurtulmasini zorlastirdigt
ifade edilebilir (Kamact, 2019).

Asagidaki tabloda Yeni Kirilgan Besli iilkelerinin 2022 yilina ait bazi temel ekonomik gostergelerine yer
verilmistir.

Tablo 1. Yeni Kirilgan Besli Ulkelerine Ait Bazt Ekonomik Géstergeler (2022 Yil)
Arjantin  Katar Musir Pakistan  Tiirkiye

GSYH Buyiimesi (Yillik) (%) 4,96 421 6,59 47 5,53
Cati Islemler Dengesi (%) (GSYH’nin ytizdesi olarak) -0,68 26,72 221 -3,20 -5,37
Dogrudan Yabanct Yatirimlar (%) (GSYH’nin 2,44 0,03 2,39 0,38 1,44
yiizdesi olarak) (Net Girigler)

Issizlik Orant (%) 6,81 0,13 6,40 5,60 10,43
Enflasyon Orani (GSYTH deflatérit) (Yillik) (%) 69,47 26,14 10,43 13,96 96,04

Kaynak: (Bank W. ), 2024, https://data.worldbank.org/indicator , (Erisim Tarihi: 12.03.2024)

2022 yilindaki GSYIH biiyiimesine iliskin degerlere bakildiginda %5’in iizerinde biiyiime sergileyen
Yeni Kirtlgan Besli iilkelerinin Ttrkiye ve Misir oldugu gorillmektedir. %6,59 ile en yiiksek biiyiime orant
Misir’a aittir. Katar'in biiyime orant %4,21 olup diger dort ilkeye goére daha disiiktir. Cari islem
dengesinde Katar disindaki diger dort tlke negatif degerlere sahiptir. Dogrudan yabanct yatirimlarin
GSYIH igindeki payinin en yiiksek oldugu iilke Arjantin’dir. Arjantin’i Misir ve Tiirkiye takip etmektedir.
Issizlik oranlarina gére bir karsilastirma yapildiginda en yiiksek issizlik oraninin Tiirkiye’de oldugu dikkati
¢ekmektedir. Turkiye’deki issizlik orant %10’un Gzerindedir. Arjantin, Misir ve Pakistan’da igsizlik oranlari
%5’in tizerinde iken Katar’daki igsizlik orant %00,13 ile %1’in altindadir.

Enflasyon orani agisindan Yeni Kirtlgan Besli tilkeleri arasinda birinci ve besinci sirada yer alan tlkeler
arasindaki farkin oldukea yiksek oldugu ifade edilebilir. En yiiksek enflasyon %096,04 ile Turkiye’de, en
dustik enflasyon %10,43 ile Misir’da kaydedilmistir.

3. Kurumsal Kalite ve Onemi

Kurumlar, insanlar tarafindan tasatrlanmis kisitlamalar olarak tanimlanabilitler. Bu kisitlamalar
ekonomik, sosyal ve politik etkilesimleri yapilandirirlar. Miulkiyet haklari, sézlesmeler ve hukukun
Ustinliigi en temel kurumlardir. Miulkiyet haklarina ve hukukun Gstinligine given duyulmast,
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s6zlesmelerin eksiksiz uygulanmasi kurumsal isleyisin énemli gostergeleri arasindadir (Borrmann, Busse, &
Neuhaus, 20006).

Kurumsal kalite, tilkelerin ekonomik performanslart tizerinde 6nemli etkilere sahiptir. Kurumsal yapt,
toplum dyelerinin uymast gereken actk ya da ortiili kurallart ifade ettigi icin ekonomik aktdrlerin
davranisglarinin sekillenmesinde belitleyici olur. Ekonomik davranislari sekillendirmesinin yani sira tlkelerin
ekonomik performanslarinin yansitilmasina da yardim eder. Bu nedenle kurumlarin hem ekonomik
performanst etkiledigi hem de var olan ekonomik tablo hakkinda sinyaller verdigi sdylenebilir. Bir
ekonomide yolsuzluk ve rant kollama yiiksekse, miilkiyet haklari glivence altinda degilse, kurallarin
uygulanma derecesi zayifsa, kurallar ¢ok stk degisiyorsa kurumlarin kalitesi ile ilgili sorunlarin varligindan
sOz edilebilir. Béyle bir ortamda mal ve hizmet sunumu beklenenden az olacagt gibi yeni yatirimlar sekteye
ugrayacak ve kaynak tahsisinde adil bir mekanizma islemeyecektir. Uretim siireci olumsuz etkilenecegi icin
ekonomik biiytimede biiytik ve strekli artislarin yasanmasi zorlasacaktir (Chong & Calderon, 2000).

Kurumsal kalitenin yiikseltilmesi, kapsayict ve giicli kurumlarin varligt strdirilebilir kalkinma
amaglarindan biridir. Kurumsal kalitenin yitksek olmasinin ekonomik biiyiimeyi artirdift ve toplumun
refah diizeyinin iyilesmesine yardimct oldugu ifade edilebilir. Tam tersi, k6tl bir ekonomik performans ise
iyi islemeyen kurumlar ile iligkilendirilmektedir. Bu nedenle 6zellikle gelismekte olan tlkelerin radikal
kurumsal reformlara yoneldikleri, kurumsal kaliteyi giiclendirecek politikalar tasarladiklart gorilmektedir
(O.Wandeda, Masai, & Nyandemo, 2021).

Kurumsal kalite, farkli islevlere sahip ¢ok sayida unsurun bir araya gelmesinden olusan genis bir kavram
oldugu i¢in Sl¢imiini yapmak oldukea zordur. Uluslararast kuruluglar, risk derecelendirme kuruluslar, sivil
toplum o6rgiitleri, akademik arastirmacilar gibi farklh kisi ya da kurumlar tarafindan kurumsal kaliteyi
6lemek icin belitlenmis ¢ok sayida kriter vardir. Her kisi ya da kurum konunun farkli bir yontna ele
almakta, farkhh bir degisken grubu belirlemektedir. Genel kabul gérmis standart bir degisken seti
olmamasina ragmen literatiirde kullamilan bazi endeksler bulunmaktadir. Ancak hatirlatmak gerekir ki
genellikle ¢ok sayida degiskene yer vererek kavramin Sl¢limiint daha saglikli bicimde yapabilmek icin
bilesik endeksler tercih edilmektedir (Alonso & Garcimartin, 2013). Kurumsal kaliteyi yansitmak amaciyla
literatiirde siklikla kullanlan endeksler Diinya Yonetisim Endeksi, Diinya Ekonomik Ozgiirlik Endeksi,
Ekonomik Ozgiirliik Endeksi, Uluslararast Ulke Risk Rehberi Endeksi, Freedom Hause Endeksi, Polity
Endeksi ve Yolsuzluk Algllama Endeksi’dir (Tutgun, 2022). Bu calismada Dinya Yonetisim Endeksi
verileri temel alinarak inceleme yapilacaktir.

4. Literatiir Taramasi

Literatiirde kurumsal kalitenin ekonomik biiylime, gelir esitsizligi, finansal gelisme, dogrudan yabanci
yatirimlar gibi farklt ekonomik géstergeler tizerindeki etkisini inceleyen caligmalar mevcuttur. Calismanin
kapsam1 nedeniyle, kurumsal kalite ve dogrudan yabanci yatirim iligkisini inceleyen calismalar asagida
orneklendirilmistir. Ayrica kurumsal kalitenin hangi géstergeler yardimiyla ele alindigini daha iyi yansitmak
amactyla, ekonometrik analiz icermeyen niteliksel ¢alismalara da yer verilmistir.

(Bevan, Estrin, & Meyer, 2004) kurumsal kalite ve dogrudan yabanct yatirimlar arasindaki iliskiyi ele
almiglardir. Dogu Avrupa gecis ckonomileri 6rnegi tizerinden inceleme yapilmustir. Resmi kurumlarin
kalitesi ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda pozitif yonlii bir iligki tespit edilmistir.

(Pournarakis & Varsakelis, 2004) kurumsal kalite, uluslararasilasma ve dogrudan yabanct yatirimlar
arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Avrupa Birligine tiye olacak gecis ekonomilerinin incelendigi ¢alismadan
elde edilen sonuglara gore tUlke ekonomilerinin pazar buytklikleri ve uluslararasilasma derecelerd,
dogrudan yabanct yatirim girislerindeki ¢esitliligi buytk oranda actklamaktadir. Kurumsal faktorler de
tlkelerin cazip yatirim alanlari olmalarint destekleyici etkiler yaratmaktadir.

(Demirtas & Akcay, 2006) kurumsal faktorler ile dogrudan yabanct yatrimlar arasindaki iliskiyi
incelemiglerdir. Calismada gelismis ve gelismekte olan yetmis bir tlkenin verileri kullanilmistir. 1995-2022
doénemi ele alinmis, En Kicik Kareler yontemi uygulanmistir. Kurumsal faktorler ile dogrudan yabanci
yatirimlar arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu sonucuna ulagilmustir.

(Artan & Hayaloglu, 2014), calismalarinda gesitli gostergeler ve raporlar dogrultusunda Turkiye’nin
kurumsal kalite dlzeyini yansitmayt amaglamiglardir. Diinya Bankasi Yonetisim Gostergeleri, Fraser
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Enstitisi'niin Diinya Ekonomik Ozgiitliik Endeksi, Heritage Foundation tarafindan hazirlanan
Ekonomik Ozgiirliik Endeksi, Yolsuzluk Algilama Endeksi, Uluslararast Ulke Riski Rehberi Endeksi gibi
temel gOstergeler incelenmistir. Temel hak ve 6zgiirliikler, mulkiyet haklarinin korunmasi kategorilerinde
tlkenin performanst oldukca digstktir. Ayrica Turkiye’de politik risk dizeyi yiksek olup yolsuzluk
faaliyetleri yaygindir. Tirkiye’nin kurumsal kalite dizeyinin yetersiz oldugu ve kurumsal kaliteyi artiracak
politikalara ihtiya¢ duyuldugu gbriilmistir.

(Cantkalp & Unliikaptan, 2015), calismalarinda uluslararast kuruluslar tarafindan hazirlanarak kamuoyu
ile paylasilan ve yonetisim kalitesini yansitan cesitli endeksleri incelemislerdir. Incelenen baslica endeksler
Diinya Bankast Yénetisim Gostergeleri, Freedom Hause Endeksi, Uluslararast Ulke Risk Rehberi
Yoénetisim Endeksi, Yolsuzluk Algisi Endeksi, Kiiresel Rekabet Gucti Endeksi, Mo Ibrahim Afrika
Yénetisim Endeksi ve Ekonomik Ozgiirlik Endeksi’dir. Her bir endeksin hangi alt gostergelerden
olustugu, nasil bir puanlama sisteminin izlendigi gibi temel bilgilere yer verilerek endeksler detaylt sekilde
actklanmistir.

(Ozsahin, 2016) kurumsal kalite ve ekonomik risk seviyesi ile dogrudan yabanct yatirimlar arasindaki
iliskiyi Turkiye 6rnegi tizerinden incelemistir. 1998-2014 arasindaki veriler kullanilarak sinir testi ve ARDL
yontemleri uygulanmistir. Kurumsal kalitedeki iyilesmenin ve ekonomik risk seviyesindeki azalmanin
dogrudan yabanci yatirimlart artirdigt tespit edilmistir.

(Ugler, 2017) kurumsal kalite ve dogrudan yabanct yatirimlar arasindaki iligkiyi arastirmistir. Yirmi adet
gelismekte olan tlkenin 1990-2014 dénemine ait verilerinin kullanildigi calismada ECM es butinlesme
testi uygulanmustir. Analiz sonuglarina gére uzun dénemde kurumsal kalitenin yikselmesi, dogrudan
yabanci yatirimlart pozitif etkilemektedir.

(Berksoy & Yildirim, 2017), calismalarinda kurumsal kalitenin “yolsuzluk™ boyutunu ele almislardir.
Yolsuzluk Algilama Endeksi cercevesinde bélgeler ve ilkeler karsilastirmali olarak incelenmistir.
Turkiye’'nin 2008-2015 yillart arasinda aldi§t endeks puanlart ve siralamalart g6z 6ntinde bulundurularak
yolsuzluk konusunda sergiledigi performans yansitilmistir. Tlrkiye’nin diger iilkeler arasinda giderek daha
gerilere dustigl gorilmustiir. Tiurkiye’de yolsuzlukla daha etkin miicadele edilmesi gerektigi sonucuna
ulasilmis, kamu sektériinde seffaflik ve hesap verebilirligin artirilmasi Snerisinde bulunulmustur.

(Peres, Ameer, & Xu, 2018) gelismis ve gelismekte olan 110 ilkenin verileri dogrultusunda kurumsal
kalitenin dogrudan yabanct yatirimlart nasil etkiledigini incelemislerdir. 2002-2012 yillart arasindaki veriler
kullandmustir. Yonetisim gostergelerinin dogrudan yabanct yatirimlar olumlu etkiledigi gériilmustiir. Hem
gelismis hem de gelismekte olan tlkelerde 6zellikle hukukun Gstinliigii ve yolsuzlugun kontrolii, dogrudan
yabanci yatirtmlart ¢eken 6nemli faktérledir.

(Acaravcl, Artan, Erdogan, & Goktiirk, 2018)kurumsal kalite, dogrudan yabanct yatirimlar ve reel gelir
arasindaki iliskiyi ele almiglardir. Tturkiye Uzerine gerceklestirilen analizde 1990-2015 dénemine ait veriler
kullantlmistir. ARDL y6nteminin uygulandigi calismada, degiskenler arasinda uzun doénemli bir iligki
oldugu sonucuna ulagilmistir. Kurumsal kalite diizeyinin ve reel gelitin artmasi, dogrudan yabanct
yatirimlart olumlu yénde etkilemektedir.

(Yidirim, 2018), calismasinda Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan Yonetisim Endeksi gostergeleri
kapsaminda Tirkiye’nin sergiledigi performansi degerlendirmistir. 1996-2016 yillart arasindaki dénem igin
yapilan degerlendirmede genel endeks puant acisindan ortalama bir seviyede oldugu sonucuna ulagilmistir.
Endeksin alt kategorileri dikkate alindiginda, dizenleyici kalite ve hitkiimetin etkinligi kategorilerinde
tlkenin daha bagarili oldugu gorilmektedir. Turkiye’nin endeks degerlerinin disiik oldugu temel kategori
ise politik istikrarin saglanmast ve siddetin yoklugudur.

(Karimi & Shafaee, 2018), calismalarinda Suriye’de 2011 yilinda baslayan i¢ savasin kurumsal
sebeplerini aragtirmislardir. Yonetisim gostergelerindeki zayifligin tilkenin i¢ savaga striklenmesinde etkili
oldugu dile getirilmistir. Yolsuzlugun yaygin olmasi, hukukun dstinligi ilkesine uygun hareket
edilmemesi, esitsizligin artmasi, hesap verebilitligin disiik olmasi, secimlerin adil ve serbest
gerceklestirilememesi, hitkiimet faaliyetlerinin etkinlikten uzak olmasi kurumsal kaliteyi zayiflatarak tilkenin
i¢ savas stirecine girmesinde etkili olmus temel kurumsal faktStlerdir.

(Saygin, 2018), calismasinda kurumsal yapinin Iran ekonomisini ve iilkeye gelen yabanct sermaye
yatirimlarint nasil etkiledigini arastirmistir. Dogrudan yabanct sermaye yatirimlarini etkileyen faktorler alt
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basliklar altinda incelenmistir. S6z konusu faktorlerden biri de kapsayict kurumsal yapidir. Kurumsal yapi
ekonomik 6zgirlik, siyasi istikrar ve siddetsizlik, hukukun ustiinligi, yolsuzlugun kontrold, burokratik
etkinlik olmak tzere bes temel gbsterge cercevesinde ele alinmustir. Ayrica kurumsal kaliteyi yansitan farkl
endeks ve gostergeler 2016 yilina ait verilere gére incelenmis; Iran’da yolsuzlugun yiiksek oldugu, temel
hak ve Ozgirliklerin yeterince saglanamadigl, rant odakli bir sistemin strdurildigi gérilmistir. Bazi
yapisal reformlara gidilmis olsa bile bunlarin yetersiz kaldigi ve kurumsal sorunlarin yabanct sermayenin
tlkeden uzak durmasina sebep oldugu belirtilmistir.

(Stsli, Coskun, & Pank, 2019) calismalarinda kurumsal kalite ve toplumsal refah diizeyini yansitan bazi
gOstergeler kapsaminda Turkiye’nin sergiledigi performansi degetlendirmislerdir. Bu dogrultuda Diinya
Bankast Yénetisim Endeksi, Insani Gelisme Endeksi, Sosyal Gelisme Endeksi degetleri incelenmistir. Cin,
Hindistan, Meksika, Brezilya, Yunanistan ve Rusya ile kargilastirmalt bir analiz yapilarak Turkiye’nin diger
tlkeler karsisindaki durumu yansitilmaya calisdmistir. Yapilan incelemelere gére kurumsal kalitenin
ekonomik ve sosyal politikalart etkiledigi sonucuna ulasimustir. Tirkiye’de kurumsal kalitenin artmast ile
bitlikte toplumsal refahin da artacag dile getirilmistir.

(Stsli & Elmirzeyev, 2019), cesitli gostergeler yardimi ile Azerbaycan ekonomisinin kurumsal kalitesini
ve refah dizeyindeki degisimi yansitmaya calismislardir. Temel toplumsal refah géstergelerinin yant sira
Insani Gelisme FEndeksi, Sosyal Ilerleme Endeksi, Ozgiirlik Endeksi ve Diinya Bankast Yonetisim
Gstergeleri incelenmistir. Azerbaycan’in diger tlkeler arasindaki durumunu daha net gérebilmek icin hem
eski Sovyet tlkeleri hem de Norveg ile kiyaslama yapilmistir. Norveg’in tercih edilme nedeni, kurumsal
kalite gostergeleri acisindan en yiksek performansh ilkelerin basinda gelmesidir. Yapilan incelemeler,
Azerbaycan’in kurumsal kalite ve refah gdostergelerinde iyilesme gerceklestirdigini ortaya koymaktadir.
Ancak gerceklestirilen iyilesmenin yeterli olmadigl, kurumsal yapinin giiclendirilmesine devam edilmesi
gerektigi vurgulanmugtir.

(Kutbay, 2020) kurumsal kalite ve dogrudan yabanci yatirimlar iliskisini OECD tlkeleri cergevesinde
incelemistir. Ulkelere ait 2002-2018 verilerinin kullanildig analizden elde edilen sonuglara gore kurumsal
kalite gOstergelerinden yolsuzlugun kontroli, dizenleyicilik kalitesi, siyasi istikrar ve siddet/terotrizmin
olmamast dogrudan yabanci yatirimlart pozitif yénde etkilemektedir.

(Yirtkoglu, 2021), kurumsal yap: ile ekonomik performans arasindaki iligkiyi g&stermek istedigi
calismasinda Diinya Bankas’'nin Yonetisim Gostergeleri’ni temel alarak tlkeler arasinda karsilastirmalt bir
analiz yapmustir. Turkiye ile G7 tlkeleri arasinda yapilan karsilastirmaya gore Tirkiye’nin kurumsal kaliteyi
yansitan yonetisim kriterlerinde G7 tlkelerinin gerisinde kaldigi sonucuna ulagilmistir. Ayrica GSYH, kisi
basina diisen GSYH, buyime hizi, dogrudan yabanci yatirimlar, yitksek teknoloji trtinlerinin ihracat
icindeki payt gibi bazt temel makro ekonomik gdstergeler ele alinmis ve Tirkiye’nin bu gostergeler
acisindan da G7 tlkelerine kiyasla daha diisiik performans sergiledigi ortaya konmustur.

(Ozkul, 2022), calismasinda Tirkiye'nin kiiresel deger zincirleri alaninda diisiik performans
sergilemesinde kurumsal faktérlerin nasil bir etki yarattigini incelemistir. Kiiresel Inovasyon Endeksi,
Diinya Bankast Yonetisim Gostergeleri, Lojistik Performans Endeksi ve uluslararasi dogrudan yatirimlarin
sektorler arasindaki dagilimi ele alinmistir. Yapilan inceleme, Tirkiye’nin nitelife nicelik kadar 6nem
vermedigini ve bunun yiksek katma degerli triin dretme kapasitesini diisiirerek kiresel deger zinciri
performansint zedeledigini géstermistir. Egitimde kalitenin artirilmasi, hukukun dstiinligiine ve demokrasi
anlayisina daha fazla 6nem verilmesi, yolsuzlukla daha etkin miicadele edilmesi, lojistik alaninda hizmet
kalitesinin artirilmast Onerilmistir.

5. Diinya Bankas1 Yonetisim Endeksi

Dinya Bankast Yonetisim Endeksi, 1996 yilindan itibaren yayinlanmakta olan ve kurumsal kaliteyi
yansitmak icin literatiirde siklikla kullanilan bir géstergedir. Endeksin tercih edilmesini saglayan gesitli
Ozellikler bulundugu séylenebilir. Bunlardan birincisi, ¢ok genis bir katiimct grubundan temin edilen
verileri kullanmasidir. Endeks hesaplamasina dahil edilen veriler genellikle anketler araciligr ile
toplanmaktadir. Anketler sivil toplum kuruluslari, ticari isletmeler, uluslararast kuruluslar, vatandaglar
olmak tzere genis bir katlimei grubuna uygulanmaktadir. Boylece otuzun tizerinde veri kayna@
kullanilmakta ve farkli kesimlerin goriislerinin bir arada yansitilmast mimkiin hale gelmektedir. Tkinci
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olarak endeks 6l¢iimii iki yiizden fazla iilke icin hesaplanmaktadir. Ulkeler ve bélgeler arasinda kiyaslama
yapma olanagi saglamast da endeksin 6énemli avantajlarindan biridir. Ugiincii olarak endekste kurumsal
kalite alt1 ana grupta toplanmis olmasina ragmen her bir boyut genel endeks puanindan bagimsiz olarak
kendi icinde oldukea spesifik ve actklayict bilgiler sunmaktadir (Kaufmann, Kraay, & Mastruzzi, 2011).

Diinya Bankast Yonetisim Endeksi’nin alt kategorileri sunlardir: Tfade 6zgiirliigii ve hesap verebilirlik,
siyasi istikrarin saglanmast ve siddetin olmamasi, hikiimet etkinligi, dizenleyicilik kalitesi, hukukun
dstinligl, yolsuzlugun kontroli (Brewer, Choi, & Walker, 2007). 1996 yilindan itibaren yayinlanmaya
baslayan endeks 2002 yilina kadar iki yilda bir yaymnlanmistir. Bu nedenle 1996, 1998, 2000, 2002 ve
sonrasina ait veriler bulunmaktadir. 1997, 1999 ve 2001 yillarina ait agiklanmis veri mevcut degildir. 2002
yilindan itibaren endeks degerleri yillik olarak hesaplanip kamuoyu ile paylasiimaktadir (Kutbay, Kurumsal
Kalite ve Dogrudan Yabanct Yatirim Girisleri Arasindaki Tliski: OECD Ulkeleri I¢in Panel Veri Analizi,
2020).

Endeks degerleri -2,5 ile +2,5 araliginda hesaplanmaktadir. -2,5 en disiik kurumsal kalite diizeyini, +2,5
ise en yuksek kurumsal kalite dizeyini ifade etmektedir. Endeks degerinin +2,5’e yaklagsmast kurumsal
kalite diizeyindeki iyilesmeyi g&stermektedir (Karpuz & Sayilir, 2021). Endeks degerleri sadece -2,5 ile +2,5
araliginda degil, 100 tizerinden yapilan puanlama ile de agiklanmaktadir. Burada degerler O ile 100 arasinda
olup, 0 en dusiik kurumsal kalite seviyesini yansitmaktadir. 0’dan 100’e dogru gidildikce kurumsal kalite
artmakta ve 100 degeri en yitksek kurumsal kalite diizeyini isaret etmektedir (Gindogdu & Aytekin, 2020).

5.1. Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik

Ifade 6zgiirliigii ve hesap verebilitlik, yonetisimin ve dolayistyla kurumsal kalitenin temel unsurlarindan
biridir. Ifade 6zgiirliigii, vatandasin devletle iliski kurabilmesinin bir yoludur. Vatandaglar goriislerini
Ozglrce ifade ederck karar alma siireclerine katilabilmekte, hitkiimetlerin 6nceliklerini ve yonetisim
streglerini etkileyebilmektedirler. Ayrica ifade 6zglirliigl, demokrasinin derinlesmesine yardimct olmakla
birlikte hesap verebilirligin yap: taslarindan biridir. Hesap verebilirlik, yetki ve gérevlerin kullaniminda
yetkililere belirli sorumluluklar yiikler. Yetkililer gérevlerini yerine getirirken paydaslara cevap verme,
clestirileri dikkate alma, paydaslarin ihtiyaclarini géz 6ntinde bulundurma gibi bazi temel yitktimltliklerin
altina girerler. Hesap verebilirligin saglanmasi i¢in iki temel boyutun var olmasi gerekir. S6z konusu
boyutlar kontrol edilebilirlik ve yaptirimdir. Uygulamalarin kontrol edilebilmesi ve gérevini kotiye
kullananlara karst yaptirimlarin uygulanmast icin ise seffaflik gereklidir (Sharma, 2008).

Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilitlik kategorisinde Yeni Kirllgan Besli iilkelerinin zaman igindeki
performanslarina bakiddiginda, Tablo 2’de gorildigt tizere 6zellikle Tirkiye ve Katar asag yonli bir seyir
izlemislerdir. Tirkiye’nin 2002 yiinda 42,29 olan puant 2014 yilinda 40’1n altina inerek 36,45 olarak
gerceklesmistir. Diisiis sonraki yillarda devam etmis ve bu kategoride Turkiye’nin puant 25’in altina
inmistir. Turkiye’nin 2019 yilindaki puant 13,53’tir ve bu 1996-2021 yillart arasinda aldigr en digik
puandir. Katar da zaman icinde azalan bir grafik ¢izmistir, ancak Katar'in aldigi puanlar Turkiye’ye gbre
daha dustktir. 1996-2021 déneminde Katar’in elde ettigi en yiksek puan 35,58 ile 2004 yilina, en dasiik
puan 13,53 ile 2019 yilina aittir.

Tablo 2. Yeni Kirilgan Besli Ulkelerinin “Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik” Kategorisindeki
Performanslari (1996-2022)
Yillar Arjantin @ Katar Misir  Pakistan  Tirkiye
1996 62,5 26,5 22 31,5 45,5
1998 57,71 26,87 21,39 33,33 31,84
2000 61,19 2935 2239 1294 40,30
2002 5622 2736 1642 1592 42,29

2003 61,19 27,86 1841 14,93 45,77
2004 59,62 3558 21,63 16,83 49,52
2005 59,13 32,69 2115 20,67 50,96
2006 5817 2500 1442 2452 4567
2007 58,65 1971 1490 2115 46,15
2008 5817 1875 1346 2548 46,15
2000 56,40 1943 1422 2417 4550
2010 5829 1896 1374 2749 4455
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2011 5822 1737 1408 2582 4413

2012 5728 2113 2582 2488 41,78
2013 56,81 2019 1690 2535 40,85
2014 5911 1675 1478 27,09 36,45
2015 60,0 16,75 14,78 27,09 35,47
2016 63,55 1626 14290 27,59 30,05
2017 6453 1527 1330 28,08 27,59
2018 66,02 14,08 13,11 2524 24,76
2019 6522 1353 821 22,71 2415
2020 6570 1401 7,73 23,67 24,15

2021 6522 1739 821 25,12 23,67
2022 6280 2029 918 25,12 23,19
Kaynak: (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024), (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilitlik kapsaminda genel bir degerlendirme yapilacak olursa en iyi
performanst gosteren tilkenin Arjantin, en disik performanst gosteren ilkenin ise Misir oldugu
sOylenebilir. 1996-2022 déneminde en yiksek puanlart alan tlke Arjantin olmustur. Zaman iginde
puaninda ytkselis yakaladig: dikkati ¢cekmektedir. Ele alinan dénemde Arjantin’in en ylksek puant 66,02
olup 2018 yilina aittir. Diger dort tlkenin 2018 yilindaki puanlarina bakildiginda Katar 14,08, Misir 13,11,
Pakistan 25,24 ve Turkiye 24,76 puan almistir. En diigik puanin Misir tarafindan alindigr gorillmektedir.
Ancak bu durum sadece 2018 yilina yénelik degil, genel bir durumdur. 1996-2022 déneminde en disik
puanlari alan iilkenin genellikle Misir oldugu ifade edilebilir. Ttrkiye’nin puanlart Katar, Misir ve Pakistan’a
gore daha yiiksek olsa bile zaman icinde azalis sergilemis oldugu gérilmektedir.

5.2. Siyasi Istikrarin Saglanmasi ve Siddetin Olmamasi

Siyasi istikrar terimi genel anlamda i¢ savaglarin, darbelerin ya da darbe tesebbiislerinin olmadigy; siyasal
rejimin ve anayasa degisikliklerinin siklikla tekrarlanmadigr bir ortami ifade etmektedir. Ancak otoriter
rejimlerde hitkiimete karst tepkilerin bastirildigi, ekonomik ve sosyal sorunlarin kamuoyundan gizlendigi
gorillmektedir. Bu nedenle siyasi istikrarin aynt zamanda siyasi huzursuzluklarin bulunmadigr bir streci
ifade ettigi unutulmamali ve istikrar ile bask: arasindaki fark g6z 6ntinde bulundurulmalidir (Posner, 1997).
Ozellikle son dénemlerdeki galismalar, bir iilkede kurumsal kalitenin temel belitleyicilerinin basinda siyasi
istikrarin  geldigini vurgulamaktadirlar. Siyasi istikrarin saglanamadifi, belirsizliklerin hakim oldugu bir
ortam yatirimetlarin giivenini azaltarak yatirimlart sekteye ugratir ve ekonomik biiylime stirecini yavaslatir.
Sadece finansal yatirimlar degil, alt yapi yatiimlart da durumdan olumsuz etkilenir. Ozel sektor
yatirimlarinin, kamu-6zel sektdr ortakliklarinin  azalmasi ekonomideki dretkenligin  ve verimliligin
azalmasina sebep olur (Baker, Khater, & Haddad, 2019).

Siddet ve ter6r olaylarinin yasanmast da kurumsal kaliteye zarar veren bir unsurdur. Siddet ve terdr
olaylarinin artmast hem toplumsal huzuru bozmakta hem de hiikiimetlerin devrilmesi ihtimalini
kuvvetlendirerek siyasi istikrari tehlikeye sokmaktadir. Merkezi otoritenin zedelenmesi ise kurumsal
kalitenin azalmasina sebep olarak ekonomik ve sosyal dengeleri bozabilir. Bu nedenle siyasi rejime, hukuk
sistemine, toplumsal diizene yapilan elestirilerin yasal olmayan ve siddet igeren eylemlerle yiriitilmesi
kurumsal kalite artisinin 6ntinde engel teskil etmektedir. Siddet olaylarinin yasanmadigi, toplumsal huzur
ve givenligin saglandigt bir ortamin tahsis edilip edilemedigi kurumsal kaliteyi 6l¢mekte kullanilan 6nemli
bir parametre olarak nitelendirilmektedir (Yamak, 2020).

Asagidaki tabloda Yeni Kirilgan Besli tlkeleri i¢in hesaplanan puanlar gosterilmistir. Siyasi istikrar ve
siddetin olmamas: kategorisinde Yeni Kirlgan Besli tlkelerinin yillar itibariyle aldiklari puanlara ve
puanlarin zaman i¢indeki seyrine bakildiginda Katar’mn diger dort tlkeye kiyasla daha basarili bir grafik
cizdigi sOylenebilir. 1996-2022 yillari arasinda ilgili kategoride her yil en yitksek puani elde eden Yeni
Kirilgan Besli tilkesi Katar’dir. Artis ve azalislarin gézlendigi yillar olsa bile Katar ¢cogunlukla 70’in tizerinde
puanlar almistir, bazt yillar puanini 90’1n Gzerine ¢tkarmustir. 2015 sonrasinda bir azalis egilimine girildigi ve
puanlarin 80’in altinda kaldig1, ancak 2022’de yeniden 80’in tizerine ¢iktigr gérilmektedir.
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Tablo 3. Yeni Kirlgan Besli Ulkelerinin “Siyasi Istikrarin Saglanmast ve Siddetin Olmamast”
Kategorisindeki Performanslari (1996-2022)
Yillar Arjantin  Katar Misir Pakistan Tirkiye

1996 51,06 57,98 27,66 14,36 10,64
1998 3936 8245 4415 1436 12,23
2000 5026 8571 4762 1587 21,16
2002 2275 746 3122 6,35 21,69
2003 3518 9246 27,64 7,54 25,13
2004 2621 8738 2136 5,83 20,87
2005 4417 8107 26,7 5,34 27,67
2006 4589 7826 2222 2,9 27,05
2007 4686 79,71 27,05 0,97 19,81
2008 4087 8942 2885 0,96 18,75
2000 3697 9194 2559 1,42 15,64
2010 42,65 90,05 1943 0,47 18,96
2011 5213 90,52 6,64 0,47 18,48
2012 4929 9242 7,58 0,95 12,8

2013 4834 9194 7,11 0,95 10,9

2014 4571 8048 7,62 3,33 11,9

2015 4619 8238 8,10 1,43 9,05

2016 5286 7667 9,05 1,43 4,76

2017 5333 69,05 9,05 1,9 7,14
2018 4717 6698 11,79 2,83 10,38
2019 4387 69,81 12,26 33 9,91

2020 4528 68,87 11,79 5,19 12,74
2021 4764 7500 14,62 6,6 11,79
2022 4670 8396 145 6,60 13,68

Kaynak: (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024) (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

En yiksek performansi sergileyen ilke Katar iken, en distk performans Pakistan’a aittir.
Pakistan’1n1996-2000 yillart arasinda 14-15 bandinda olan puanlari 2000 sonrasinda giderek azalmis, 6nce
&in daha sonra 5 puanin altina inmigtir. Hesaplanan degerler bazi yillarda 1 puanin asagisinda kalmustir.
Pakistan’tn bu kategoride aldig1 en diigitk puanlar 2010 ve 2011 yillarina ait olup, hesaplanan puan 0,47°dir.

Diger tg¢ tlke arasinda Arjantin’in puanlarinin Misir ve Tirkiye’ye gore daha yitksek oldugu dikkati
¢ekmektedir. Ele alinan dénemde Arjantin’in puanlari genellikle 40’in Gzerindedir. Misit'in zaman icindeki
durumuna bakildiginda, azalan bir grafik sergiledigini séylemek mumkindir. 1996’da 27,66 olan puan
1998 ve 2000’de 40'1n tzerine c¢tkmustir. Ancak 2002 yilindan sonra ilkenin ilgili kategorideki puanlar
30’un altina inmis, sonraki yillarda 30 ve Ustii puanlar tekrar elde edilememistir. Tirkiye’nin 1996°da 10,64
olan puani, 2000 yilinda 21,16’ya ¢ikmis, 2005 ve 2006’da 27’nin tizerinde hesaplanmistir. 2006’dan sonra
Ttrkiye icin hesaplanan puanlar stirekli 20’nin altinda kalmustir.

5.3. Hukimet Etkinligi

Hikimet  etkinligi  kategorisinde,  hiikiimetlerin =~ kamu  hizmetlerini  sunma  kaliteleri
degerlendirilmektedir. Biirokrasinin siyasi etkiler altinda kalmadan bagimsiz karar alip alamadigi, hitkiimet
tarafindan verilen taahhttlere giiven duyulup duyulmadigi, kamu kaynaklarinin kisisel ¢ikatlar i¢in mi yoksa
toplumsal ¢ikarlar icin mi kullanildig1 gibi temel kriterler ¢ercevesinde inceleme yapilmaktadir. Bu nedenle
hiukiimet etkinligi kategorisi, daha sonra agiklanacak diger iki kategori olan diizenleyici kalite ve
yolsuzlugun kontrolii ile i¢ ice ge¢mis durumdadir (Langbein & Knack, 2010).

Etkin bir hiikiimetin ¢ok sayida islevi vardir. I3 boliimiinii artirmak suretiyle kaynaklarin daha verimli
kullanildigt bir ortam yaratmak, ekonomi politikalarinin daha hizli uygulanmasini saglamak, sermaye
birikimini artirmak, yeni teknolojilerin 6ziimsenmesine yardimet olmak, 6zel sektorii tretken yatirimlara
yonlendirmek bu islevlerin baslicalaridir. Blitiin bunlar piyasa etkinligini iyilestirerek ekonomik biytmeye
destek olur. Diger taraftan hikiimet etkinliginin zayif olmast adil olmayan vergilendirme, artan yolsuzluk
oranlari, yasalara aykiri keyfi uygulamalar gibi kamusal diizene zarar verecek sonuglar dogurarak kurumsal
kaliteyi zayiflatabilir (Alam, Kitenge, & Bedane, 2017).

Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi e 53 / 2024
241



Kurumsal Kalite ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar liskisi: Yeni Kirilgan Besli Ulkeleri Uzerine Bir Uygulama

Hikiimet etkinligi kategorisinde Yeni Kirllgan Besli tilkelerinin aldiklari puanlara bakildiginda, siyasi
istikrarin saglanmast ve siddetin olmamast kategorisine gore Ulkeler arasindaki farkin daha dengeli oldugu
sOylenebilir. Siyasi istikrarin saglanmasi ve siddetin olmamas: kategorisinde bir tlkenin puanlart 90’in
tzerinde seyrederken diger tilkenin puanlari 1°in altinda kalmaktaydi. Dolayistyla bes tlke icinde en basarilt
ve en basarisiz olanlar arasinda c¢ok buyik bir fark gbze carpmaktaydi. Ancak hikimet etkinligi
kategorisinde farkin nispeten daha az oldugu goriilmektedir. Asagidaki tabloya bakildiginda, hiikiimet
etkinligi ile ilgili en bagarili performansin Katar tarafindan ortaya konmus oldugu ifade edilebilir. Katar’in
ilgili kategorideki puanlart genellikle 70’in tizerindedir. 2013, 2021 ve 2022°de ise 80’in tzerinde puan
alinmistir.

Tablo 4. Yeni Kirtlgan Besli Ulkelerinin “Hiikiimet Etkinligi” Kategorisindeki Performanslart
(1996-2022)
Yillar  Arjantin  Katar Misir  Pakistan  Tirkiye

1996 60,11 70,49 36,07 31,69 55,74
1998 6393 694 49,18 3661 46,45
2000 54,64 6721 49,73 37,7 55,19
2002 4811 6595 4162 37,84 57,84
2003 5514 6541 4378 32,97 57,3
2004 5721 6915 4726 37,81 56,72
2005 5294 6569 4216 38,73 58,33
2006 53,66 7024 3707 4146 58,05
2007 53,88 6845 4369 37,86 65,05
2008 5243 7233 4223 2621 63,11
2000 4737 7847 4976 22,97 62,68
2010 51,67 7608 4258 2536 64,11
2011 53,55 7441 41,71 2275 64,93
2012 4645 77,73 2938 2559 65,88
2013 4550 8152 2417 2322 65,88
2014 4952 7837 24,04 22,6 68,27
2015 5095 77,62 2810 26,67 62,38
2016 6381 7381 3333 26,67 53,33
2017 58,57 7429 3238 2952 54,29
2018 52,86 7381 3762 2714 4952
2019 4810 7381 4095 26,67 50,95
2020 4333 7810 3619 32,38 47,14
2021 3740 8190 3476 3571 48,57

2022 41,98 82,55 33,96 29,25 43,87
Kaynak (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024) (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

Bu kategoride Tirkiye’nin elde ettigi puanlar diger iki kategori olan ifade 6zgrligi ve siyasi istikrara
gbre daha yuksektir. Turkiye’nin en yiksek puan 68,27°dir ve 2014 yilina aittir. Arjantin’in ele alinan
dénemdeki en yitksek puani 63,93’tlir ve 1998 yilinda alinmistir. Misir ile Pakistan arasinda bir kargilastirma
yapildiginda, Misir’in sergiledigi performansin Pakistan’a gére daha iyi oldugunu séylemek mumkindiir.
Misir bazt yillarda 49 puanin Gzerini gérmiis iken Pakistan 2006 yii disinda 40 puanin tzerine
citkamamistir.

5.4. Diizenleyicilik Kalitesi

Dizenleyicilik  kalitesi kategorisi, kurumsal kaliteyi yansitan OSnemli gOstergelerden biridir. Bu
kategoride, hikiimetin 6zel sektorii desteklemeye yonelik gerceklestirdigi uygulama ve diizenlemelerin
basarisi Slciilmeye calisilir. Hitkiimet, 6zel sektdr girisimlerini tesvik etmeli ve 6zel sektérin ekonomideki
etkinligini artrmahdir. Bunun gergeklestirilebilmesi icin her seyden Once piyasa ekonomisinin diizgiin
isleyebilecegi bir ortam yaratimalidir. Yatirimcilar yeni yatirimlar icin 6zendirilmeli, hem 6zel sektoriin
kendi icindeki is birligi kuvvetlendirilmeli hem de kamu ve Ozel sektér arasindaki koordinasyon
artirtlmalidir. Ancak htkiimetlerin konu hakkinda yeni diizenlemeler yapmast kadar hayata gegirilen
dizenlemelere uygun davranilmasini saglamasi da Onemlidir. Dolayistyla dizenleyicilik kalitesinde
htikiimetlerin diizenleme ve denetleme kapasiteleri degerlendirilir (Karpuz & Sayilir, 2021).
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Diizenleyicilik kalitesinde siyasi istikrar ve hiikiimet etkinligi kategorilerinde oldugu gibi en bagarilt
sayilabilecek performansi gésteren iilke Katar’dir. Katar’in ilgili kategoride elde ettigi puanlarin diger dort
tlkeye kiyasla daha yiksek oldugu Tablo 5te goriilmektedir. Katar, 1996-2022 arasindaki dénemde en
yliksek puanint 2022 yilinda, en digtk puanini 2000 yilinda almistir. 2022°deki puant 77,36 iken 2000
yilindaki puani 52,72dir. Ozellikle 2018 sonrasinda her yil bir 6nceki yila gére puanini yiikselterek 77’in
tizerinde bir puana ulagsmustir.

Tablo 5. Yeni Kirilgan Besli Ulkelerinin “Diizenleyicilik Kalitesi” Kategorisindeki Performanslari

(1996-2022)

Yillar Arjantin  Katar Misir  Pakistan Tirkiye
1996 66,85 61,96 53,26 28,80 59,24
1998 66,85 54,35 44,57 25,54 64,67
2000 59,24 52,72 39,13 21,74 61,96

2002 20,54 61,62 37,84 21,08 56,76
2003 2486 60,00 3243 21,08 56,22
2004 2438 5970 2935 1542 55,22
2005 3235 5980 37,75 2647 60,29
2006 2843 59,80 3824 34,80 58,33
2007 2621 6408 4272 31,07 61,65
2008 2476 69,90 4951 2961 59,22
2000 2249 7225 4833 30,14 62,20
2010 2632 69,86 4785 29,67 61,24
2011 2654 6682 4313 2844 63,03
2012 21,80 74,88 3886 26,07 66,35
2013 1991 7346 3128 26,07 66,82
2014 1442 69,71 2837 27,88 66,35
2015 19,52 7190 2476 28,10 62,86
2016 4048 7286 17,62 2714 61,43
2017 4381 67,04 2190 29,05 56,19
2018 4571 71,90 2048 27,62 55,24
2019 3476 7381 2190 2714 52,38
2020 3333 7571 3143 2429 50,48
2021 3000 7714 3429 2381 48,10

2022 25,94 77,36 24,53 20,28 43,40
Kaynak: (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024), (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

Turkiye’nin diizenleyicilik kalitesi alaninda elde ettigi puanlarin Katar disindaki t¢ tlkeye gére daha
yiksek oldugu s6ylenebilir. Turkiye’nin 2016 yilindaki puant 61,43’tir. Ancak 2016 sonrasindaki dénemde
bir azalig streci yasanmis ve 43,40’a kadar dismustir. Misir'in 1996 yilindaki puani 53,26°dir. Ancak
bundan sonraki yidlarda Misit’in dizenleyicilik kalitesi kategorinde puanint 50’nin tizerine ¢ikaramadigi
gorillmektedir. Arjantin, dizenleyicilik kalitesi kategorisinde 1996 ve 1998 yillarinda 66,85 puan elde
etmistir. Bu puanlar tilkenin 1996-2022 déneminde aldig1 en yiiksek puanlardir. Sonraki yillarda Arjantin’in
puanlarinin 60’1n tizerine ¢itkamadig goriilmektedir. Pakistan’in puanlarma bakildiginda 2006, 2007 ve 2009
yillarinda 30’un tizerinde oldugu diger yillarda ise bu puanin tizerine ¢ikilamadigy ifade edilebilir. Pakistan’mn
en yiksek puant 34,80°dir ve 2006 yilina aittir.

5.5. Hukukun Ustiinliigii

Kurumlarin kalitesini yansitan en belirgin unsurlarin basinda hukuk sisteminin etkinligi gelmektedir.
Anayasaya, yasalara, miilkiyet haklarina iliskin sézlesmelere uygun davranilip davranilmadigs; uygun
davranilmayan durumlarda gerekli yaptirimlarin devreye girip girmedigi hukuk sisteminin etkinligine dair
o6nemli ipuglart verir. Ekonomik hayattaki ¢ogu islem sozlesmelere dayali olarak gerceklestirilmektedir. Bu
nedenle taraflarin sézlesme kriterlerine uymalari, yasalarin etkin isledigi anlamina gelir. Tam tersi
sOzlesmeye aykirt hareket edilmesi, hukuk sisteminin ve yasalarin gerekliliklerinin ihlal edildigini gosterir.
Sozlesmeler, sozlesmelere taraf olanlarin haklarini glivence altina alir. Ayni zamanda taraflarin
yukimltliklerini belirler. Taraflarin hak ve yikumliliklerinin actkca belirtilmedigi sézlesmeler ters se¢im
ve ahlaki tehlike gibi sorunlari beraberinde getirir. Bilgi asimetrisinin varlig ise kaynak tahsisinde sorunlara
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yol acarak ekonomik ve sosyal dengelere zarar verir. Hukuk sisteminin etkinlikten uzak olmasi, zincirleme
isleyen bir siire¢ neticesinde kurumsal yap: kanali tizerinden ekonomik ve sosyal yapiyr etkiler (Law &
Azman-Saini, 2012).

Hukukun dstinligl kategorisinde Yeni Kirillgan Besli iilkeleri arasinda Katat’in 6n plana ctktigt ifade
edilebilir. Agagidaki tablo incelendigi zaman 1996-2022 yillar1 arasinda hukukun Gstinligi kategorisinde
puanlart 70’in tzerinde olan Katar diginda bir ilke olmadigi gériilmektedir. Katar’in 1996-2022 yillar
arasinda aldigi en distik puan 49,25 olup 1996 yilina aittir. Sonraki yillarda tlkenin puanlart 6nce 60’in
sonra 70’in tizerine ¢ikmustir. 2020 ve 2021°de puanlari 80’in tizerindedir.

Tablo 6. Yeni Kirilgan Besli Ulkelerinin “Hukukun Ustiinliigii” Kategorisindeki Performanslar
(1996-2022)
Yillar Arjantin  Katar Misir Pakistan Tirkiye
1996 5427 4925 51,76 31,66 4724

1998 50,5 575 475 255 49
2000 4328 63,68 49,75 19,4 4925
2002 2736 6517 53,73 20,9 4975
2003 2637 6318 51,74 20,4 55,22
2004 2548 60,1 5288 1731 57,21
2005 3445 6746 5407 2153 56,46
2006 3445 6794 4689 2344 53,11
2007 3397 6555 4785 21,05 53,59
2008 2788 70,19 5144 1827 55,20
2000 3033 782 5261 2227 56,4
2010 327 7393 5024 2844 54,98
2011 3333 7136 3897 19,72 55,87
2012 3239 7887 37,09 2113 54,46
2013 3239 7887 27,7 22,07 54,46
2014 19,71 774 27,88 2596 54,81

2015 2667 7429 3095 2429 47,62
2016 4238 76,19 3429 2048 40,48

2017 4571 7524 3524 2381 4143
2018 46,67 7429 4333 26,67 38,10
2019 37,04 7429 4286 2571 40,48
2020 3429 8143 4143 24,76 37,62
2021 3429 8095 4381 27,62 35,71
2022 3491 7925 4245 2500 36,79

Kaynak: (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024), (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

Katar disindaki diger dort tlke arasinda karsilastirma yapildiginda Tirkiye’nin puanlarinin 1996-2002
yillar arasinda 50’nin altinda oldugu belirtilebilir. 2003’te 55’nin Ustiinde bir puan elde edilmistir. 2015 ve
sonrasinda Turkiye’nin puanlart 50’nin altinda kalmistir. Misir’in ilgili kategorideki puanlart bazi yillar
50’nin tzerindedir. En distik puan 27,70’tir, bu puan 2013 yilina aittir. En yitksek puan ise 2005 yili igin
hesaplanmis olan 54,07°dir. Arjantin’in 1996 ve 1998 yillarindaki puanlant sirast ile 54,27 ve 50,50°dir.
Ancak sonraki yillarda Arjantin’in puanini 50’nin tzerine gtkarmayi basaramamistir. Pakistan’in puanlarinin
diger dort tlkeye gore daha disik oldugu ifade edilebilir. Pakistan’n 1996-2022 arasindaki en yiksek
puant 1996 yilina aittir. Bu yildaki puant 31,66 olarak hesaplanmustir. Diger yillarda puanini tekrar 30’un
tizerine ¢tkaramamistir. Ulkenin puanlarinin genellikle 20-30 arasinda seyrettigi goriilmektedir.

5.6. Yolsuzlugun Kontrolii

Yolsuzluk, bir tlkenin ekonomik, sosyal ve siyasi yapilarina zarar veren ahlaki bir eksiklik olarak
nitelendirilebilir. Yolsuzlugun yapisal ve bireysel ¢ok sayida nedeni bulunmaktadir. Yolsuzlukla mtcadele
politikalarinin yetersiz kalmast, iyi yonetisim reformlarina gereken énemin verilmemesi ya da reformlarin
fiili uygulamalarinda problem yasanmasi, kamu gorevlilerinin bilgi ve becerilerinin yetersiz olmast ya da
bilerek goérevlerini kétiiye kullanmalari, siyasi liderlerin ve diger biirokratlarin yolsuzluga meyilli olmalart
gibi cesitli nedenler siralanabilir. Ancak sebep her ne olursa olsun yolsuzluk tlkenin kurumsal kalitesine
zarar vermektedir. Bu nedenle yolsuzlugu kontrol altina almak icin gosterilen gaba, tlkelerin kurumsal
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kalitelerini yansitan temel unsurlardan biri olarak dikkate alinmaktadir (Lassou, Hopper, & Soobaroyen,
2021). Yolsuzlugun kontroli kapsaminda degetlendirmeye alinan baglica gostergeler toplumun
politikacilara giiven duyup duymadigl, kamu gérevinde calisanlarin yolsuzluga basvurup basvurmadiklar,
vergi tahsilinde usulstizlik yapilip yapilmadigi, kamu fonlatinin 6zel ¢ikarlar dogrultusunda kullaniip
kullanilmadigi, yargr kararlarinin uygulanip uygulanmadigt ve dis ticaret islemlerinin diizgin yuritilip
yurttilmedigidir (Baris & Bektes, 2021).

Yolsuzlugun kontroli kategorisinde Yeni Kirtlgan Besli tlkeleri arasinda 6n plana cikan tlkenin Katar
oldugu asagidaki tablo yardimiyla net bicimde gorilmektedir. Katar’m 1996 yilinda hesaplanan puant
54,84’tir. 2009 yilinda puanint 91,39’a ctkarmistir, bu puan tlkenin 1996-2022 yillari arasinda elde ettigi en
yuksek puandir. 2010-2014 dénemi boyunca Katar’in puanlari 80’in tizerinde seyretmistir.

Tablo 7. Yeni Kirilgan Besli Ulkelerinin “Yolsuzlugun Kontrolii” Kategorisindeki Performanslar
(1996-2022)
Yillar  Arjantin  Katar Misir  Pakistan  Tirkiye
1996 5376 5484 3871 755 5161
1998 5027 6791 3904 1337 4545
2000 5213 69,68 3936 22,87 46,81
2002 4180 7513 4127 20,11 3492
2003 4021 7196 3810 2434 49,74
2004 3990 7094 3251 1084 50,25
2005 4341 72,68 3610 1463 56,10
2006 4341 7854 2634 2244 57,56
2007 4417 7379 2718 21,84 59,22

2008 39,81 7913 2524 1942 61,17
2000 4019 9139 3876 13,88 60,29
2010 4476 89,05 3238 13,81 59,05
2011 4360 80,09 3033 1517 58,77
2012 4028 81,04 3365 1422 61,61
2013 4076 8152 3365 17,06 60,66
2014 3558 8029 3462 2308 53,85
2015 3381 7714 3286 2238 52,38
2016 4571 79,05 3238 17,62 50,00

2017 44,29 73,81 39,05 21,90 48,10
2018 53,81 75,24 34,76 24,29 42,86
2019 52,86 78,57 28,57 20,95 43,33
2020 47,62 77,14 2381 21,90 41,90
2021 38,10 78,10 26,67 23,33 39,52
2022 36,32 79,25 26,42 22,64 34,91
Kaynak: (Worldwide Governance Indicators (WGI), s. 2024), (Erisim Tarihi: 04.03.2024)

Katar’in ardindan yolsuzlugun kontroli kategorisinde en basarili sayilabilecek performansin Tirkiye
tarafindan ortaya kondugu séylenebilir. Ozellikle 2002-2008 arasindaki dénemde iilkenin puanlarinda
dizenli bir artis yasanmustir. 2002°de 34,92 olan puan 2008’de 61,17’ye yiikselmistir. Ancak 2017 ve
sonrasinda puanlarin  50’nin  dzerine ¢tkamadigt  sOylenebilir.  Arjantin’in - yolsuzlugun kontroli
kategorisindeki puanlari 1996-2022 yillar1 arasinda 30’un tizerindedir. Bu aralikta 50’nin tizerinin géraldagi
yillar da bulunmaktadir. Misir'in ele alinan kategorideki puanlart Pakistan’a gére yitksek olsa bile zaman
icindeki diizenli bir artistan ziyade yillik artis ve azaliglarin oldugu gértlmektedir. Misir, 1996-2022 yillart
arasinda sadece bir yil puanint 40’in tizerine ctkarabilmistir. Bu yil 2002°dir. Pakistan’mn aldig1 puanlarin
diger dort tlkeye gore daha distik seviyede kaldigr goriilmektedir. Pakistan en disik puanint 7,53 ile
1996’da, en yiiksek puanini 24,34 ile 2003 yilinda almustir.

6. Veri Seti ve Yontem

Calismada yeni kirilgan besli tilkelerinde kurumsal kalite ve dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki iliski
incelenmistir. Yeni kirilgan besli tlkelerinin temel problemlerinin basinda yiiksek cari actk ve dogrudan
yabanct yatirimlara bagimlilik gelmektedir. Bunlar yapisal ekonomik problemler olmakla birlikte,
kurumlarin yapist ve kurumsal kalite diizeyinin ilkelerin ekonomik performanslar tizerinde etkilere sahip
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oldugunu ifade eden calismalara literatiirde siklikla rastlanmaktadir. Bu calisma, s6z konusu etkilesimi
ampirik olarak test etmeyi amaclamaktadir.

Analizde yeni kirilgan besli ilkelerinin yukarida belirtilen iki temel probleminin esas alinmast
amaclanmistir. Ancak yeni kirtlgan besli tlkelerinden biri olan Katar’a ait cati agik verileri Diinya Bankast
veri tabaninda 2011 ve sonrast icin mevcuttur. Bu nedenle cari agik yerine bir diger 6nemli problem olan
dogrudan yabanct yatirimlara bagimlilik konusu tzerinden hareket edilmistir. Yeni kirilgan besli tilkeleri
dogrudan yabanct yatirimlara biytik 6lgiide bagimlidirlar. Bu nedenle iilkelere gelen yabanct yatirimlarin
azalmasi, cesitli olumsuzluklara sebep olabilir. Kurumsal kalite ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda bir
iliskinin var olup olmadigi bu noktada daha da 6nemli hale gelmektedir. Arada anlamli bir iliskinin tespit
edilmesi durumunda Ulkeler kurumsal kalitelerini iyilestirerek dogrudan yabanci yatiim seviyelerini
artirabilirler.

Modelde kullanilan degiskenlere ait bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 8. Modelde Kullanilan Degiskenler

Degigken Agiklama Kaynak

DYY Dogrudan yabanct yatirim, net girisler (GSYH'nin ytzdesi) Diinya Bankast

0zG Ifade 6zgiirligi ve hesap verebilirlik Diinya Bankast Yonetisim Endeksi
SIY Siyasi istikrarin saglanmasi ve siddetin olmamast Diinya Bankast Yonetisim Endeksi
ETK Hikimet etkinligi Diinya Bankast Yoénetisim Endeksi

DUZ Diizenleyicilik kalitesi Diinya Bankast Yoénetisim Endeksi

HUK Hukukun dstinlagi Diinya Bankast Yoénetisim Endeksi

YOLS Yolsuzlugun kontrolii Diinya Bankast Yonetisim Endeksi

Modeldeki bagimli degisken, dogrudan yabanci yatirimlardir. Bagimsiz degiskenler ise Diinya Bankasi
Yonetisim Endeksi gostergeleridir. Endeksin alt gostergeleri hakkindaki detaylt bilgiler ve her bir tilkenin
ilgili gbstergelere ait yillara gére performanslart 6nceki bélimde incelenmistir. Veri seti 2002-2022 yillarint
kapsamaktadir. Bilindigi gibi endeks sonuglart 1996-2002 déneminde iki yilda bir agiklanmustir. Yillik
diizenli verilerin agitklanmasi 2002’den sonradir. Zaman serisi kullanilacags icin arada eksik yil olmamast
amaciyla analizde 2002-2022 arasindaki veriler ele alinmustir.

Analizde, bes farkli ilke ve yirmi bir yillik veri bulunmasi nedeniyle panel veri yéntemi kullandmistur.
Panel veri analizlerinde iki boyutlu bir yapt mevcuttur. Boyutlardan biri zaman, digeri ise yatay kesittir.
Boylece gbzlem sayist daha fazla olmakta, ¢oklu dogrusal baglantt sorunu ile karsilagilmamaktadir (An &
Zeren, 2011). Ayrica sadece birimlerde meydana gelen degisimler degil, birimlerdeki zamana baglt
degisimler de incelenebilmektedir. Analizlerin daha gercekei olmasi, daha kapsamli sonuglar elde edilmesi
miimkiin olmaktadir (Caliskan, 2009).

Panel veri analizini iceren farkli yéntemler bulunmaktadir. Genellestirilmis en kiigiik kareler, dinamik
panel veri analizi, sabit etkiler modeli, rassal etkiler modeli siklikla kullanilan yontemlerdir. Degiskenlerin
duraganlik seviyelerinin farkli olmast durumunda ise ARDL y6ntemi 6nerilmektedir. ARDL y6nteminde
degiskenlerin duragan olup olmamast bilgisi gerekmemektedir. Diger es biitiinlesme analizleri igin
duraganlik bilgisine ihtiya¢ vardir. ARDL analizinde kisa ve uzun dénemli etkiler goriilebilmektedir.
Boylece dénemler arast karsilastirma yapma olanagi elde edilmektedir (Kiling & Sahbaz, 2021). ARDL
analizinde iki temel tahmin yéntemi vardir. Bunlar MG (Mean Group) ve PMG (Pooled Mean Group)
olarak ifade edilirler. MG yOnteminde bazt parametreler panelin birimleri arasinda ayni olamamaktadir.
PMG yontemi ise bu eksikligi gidermektedir. PMG yonteminde uzun dénem parametrelerin birimlere gore
sabit kalmast mimkiindir. Kisa dénem parametreleri, sabit terim ve hata diizeltme terimi ise birimler
arasinda farklilik sergileyebilmektedir (Kalkan & Pala, 2022). Bu nedenle ¢alismada ARDL analizi ve PMG
tahmincisi kullanilmistir.

7. Analiz Sonuglari

Panel veri analizi kapsaminda ilk olarak yatay kesit bagimliliginin olup olmadig: incelenmistir. Yatay
kesit bagimhhigina iliskin sonuglara gére birim kok analizleri yapilmistir. Ardindan panel ARDL yontemi
kullanilarak degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskiler arastirilmistir.

Asagidaki tabloda modelde kullanilan degiskenlere ait tanimlayict istatistikler gosterilmistir.
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Tablo 9. Degiskenlere Ait Tanimlayict Istatistikler

INDYY LINDUZ LNETK LNHUK LNOZG LNSIY LNYOLS
Mean 1.106237  3.662139  3.852541  3.702514  3.294157  2.863777  3.683101
Median 1.158454  3.633310  3.902361  3.723971  3.223695 3.076995  3.695963
Maximum 2402301 4.348450  4.413370  4.399726  4.189949  4.526801  4.515109
Minimum -4,2342  2.668829  3.117780  2.851151  2.045040  -0,74669  2.383007
Std. Dev. 0.771682  0.456263  0.360755  0.425365  0.561382  1.324551  0.501907
Skewness -3,93056  -0,07887  -0,38089 -0,0927 0.042138  -0,80439  -0,35162
Kurtosis 26.40782  1.709770  2.160024  1.934486  2.078656  3.024846  2.450712
Jarque-Bera 2667.538  7.391889  5.625678  5.117395  3.744904  11.32582  3.483694
Probability 0.000000  0.024824  0.060034  0.077406  0.153746  0.003472  0.175197
Sum 116.1549  384.5245  404.5169  388.7639  345.8865  300.6966  386.7256
Sum Sq. Dev.  61.93135  21.65027 13.53500 18.81724  32.77562 182.4612  26.19868
Observations 105 105 105 105 105 105 105

Tanimlayict istatistiklerin belitlenmesinin ardindan yatay kesit bagimliliginin olup olmadigt test
edilmigtir. Yatay kesit bagimliliginin varhgy, serilerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesinde kullandacak
olan birim kok testlerini etkilemektedir. Yatay kesit bagimliligt yoksa birinci nesil, yatay kesit bagimlilig
varsa ikinci nesil birim kék testleri uygulanmalidir (Dam & Sanli, 2019).

Yatay kesit bagimliliginin test edilmesinde kullanilan hipotezler asagida belirtilmistir. HO hipotezi yatay

kesit bagimliliginin olmadigini, H1 hipotezi yatay kesit bagimlihiginin oldugunu ifade etmektedir.
HO: Yatay kesit bagimliligr yoktur.
H1: Yatay kesit bagimliligs vardur.

Yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi i¢in (Breusch & Pagan, 1980) LM (Lagrange Multiplier) testi,
(Pesaran H. M., 2004) CD (Cross Section Dependent) testi ve (Pesaran, Ullah, & Yamagata, 2008) LMadj

(Adjusted Crossectionally Dependence Lagrange Multiplier) testleri kullandmistir.

Tablo 10. Yatay Kesit Bagimliligi Testi Sonuglari

Degigken Test Test Istatistigi Olasilik Degeri

Breusch-Pagan LM 45.53515 0.0000

laDYY P.esatan scaled LM 7.945901 0.0000
Bias-corrected scaled LM 7.820901 0.0000

Pesaran CD 6.052663 0.0000
Breusch-Pagan LM 80.70815 0.0000

1nOZG P.esatan scaled LM 15.81082 0.0000
Bias-corrected scaled LM 15.68582 0.0000

Pesaran CD -1.676004 0.0937
Breusch-Pagan LM 38.78277 0.0000

10SIY P.esatan scaled LM 6.436022 0.0000
Bias-corrected scaled LM 6.311022 0.0000

Pesaran CD -0.587809 0.5567
Breusch-Pagan LM 31.34445 0.0005

InETK Pesaran scaled LM 4.772764 0.0000
Bias-corrected scaled LM 4.647764 0.0000

Pesaran CD -2.091671 0.0365
Breusch-Pagan LM 18.51595 0.0469

1aDUZ. Pesaran scaled LM 1.904225 0.0569
Bias-corrected scaled LM 1.779225 0.0752

Pesaran CD -0.060106 0.9521
Breusch-Pagan LM 39.54117 0.0000

InHUK Pesaran scaled LM 6.605606 0.0000
Bias-corrected scaled LM 6.480606 0.0000

Pesaran CD -1.671139 0.0947
Breusch-Pagan LM 10.39640 0.4004

Pesaran scaled LM 0.088638 0.9294

InYOLS Bias-corrected scaled LM -0.036362 0.9710
Pesaran CD -1.247618 0.2122
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InDYY ve InETK degiskenleri icin dort testin de olasiik degeri 0,05’ten kiiciiktir. Bu da HO
hipotezinin red edilmesi ve yatay kesit bagimhliginin oldugu anlamina gelmektedir. InOZG, InSIY ve
InHUK degiskenleri icin Pesaran CD testinin olasilik degerleri 0,05’ten biytiktiir. Pesaran CD testine gére
HO kabul edilmektedir ve yatay kesit bagimlilig1 yoktur. Ancak diger ti¢ teste gore yatay kesit bagimliligt
bulunmaktadir. InNDUZ degiskeni i¢cin sadece Breusch-Pagan LM testinin olastlik degeri 0,05’ten kiigiiktiir.
Diger tg¢ teste gore yatay kesit bagimhligi yoktur. InYOLS degiskenine bakildiginda ise dort testin olasilik
degerinin de 0,05’ten biylk oldugu gorilmektedir. HO hipotezi kabul edildigi icin yatay kesit bagimliligt
bulunmamaktadir. Degiskenler arasinda yatay kesit bagimhligi sonuglart farkliik géstermektedir. Séz
konusu farklilk g6z Oniinde bulundurularak hem birinci hem de ikinci nesil birim kok testleri
uygulanmustir. Béylece duraganlik seviyesinin daha dogru belirlenmesi miimkiin olabilir.

Serilerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesinde ilk olarak birinci nesil birim kok testlerinden biri olan
Levin-Lin-Chu (LLC) birim kok testi uygulanmugtir.

Tablo 11. Levin-Lin-Chu (LLC) Panel Birim K6k Testi Sonuglart

Diizey Degerleri Birinci Farklar1
Degisken Test Istatistigi Olasilik Degeri Degigsken Test Istatistigi Olasilik Degeri

DYY -3.3090 0.0005 DYY - -
0zG -0.7504 0.2265 0zG -3.0258 0.0012

SIY -1.1235 0.1306 SIY -2.3294 0.0099
ETK -0.2329 0.4079 ETK -3.1038 0.0010
DUZ 0.3163 0.6241 DUZ -3.3381 0.0004
HUK -1.2099 0.1132 HUK -7.6447 0.0000
YOLS 1.3616 0.9133 YOLS -4.9761 0.0000

LLC birim kok testine gore InDYY diizeyde duragandir. Diger degiskenler ise birinci farklari alindiktan
sonra duragan hale gelmektedir.

Birinci nesil birim kék testinin uygulanmasinin ardindan ikinci nesil birim kok testi de uygulanmistr.
Ikinci nesil birim kék testlerinden biri olan CIPS panel birim kok testine ait sonuglar asagidaki tabloda yer
almaktadir. CIPS birim kok testinde duraganlk analizi panelin geneli i¢in yapilmaktadir. HO hipotezi birim
kokiin var oldugunu, H1 hipotezi ise birim kék olmadigini ifade etmektedir (Géger, 2013).

Tablo 12. CIPS Panel Birim K6k Testi Sonuglart

Diizey Degetleri
Degigsken Test Istatistigi  Kritik Deger (%10)  Kritik Deger (%5)  Kritik Deger (%1)
InDYY -2.806 -2.27HK -2.33%* -2.57%
InSTY -2.389 S2.21HK -2.33%* -2.57
InOZG -1.903 -2.18 -2.33 -2.64
InETK -1.649 -2.21 -2.33 -2.57
InDUZ -1.300 -2.21 -2.33 -2.57
InHUK -1.243 -2.21 -2.33 -2.57
InYOLS -1.977 -2.21 -2.33 -2.57

Birinci Farklari
Degisken Test istatistigi Kritik Deger (%10)  Kritik Deger (%5)  Kritik Deger (%1)

InOZG -4.29 S2.21%k -2.34%* -2.6%
InETK -4.5 S2.21%0k -2.34%* -2.6%
InDUZ -3.583 S2.21%k -2.34x% -2.6%
InHUK -3.880 S2.21%k -2.34x* -2.6%
InYOLS -4.399 -2 210k -2.34x* -2.6%

Not: *#*, ##* sirast ile %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir

Tablodaki sonuglara gére, bagimli degisken olan InDYY diizeyde duragandir. Bagimsiz degiskenlerden
InYOLS, InHUK, InDUZ, InETK ve InOZG birinci farki alindiktan sonra duragan hale gelmektedir.
InSIY ise %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde diizeyde duragandir. InDYY ve InSIY I(0), diger degiskenler
I(1) 6zellik sergilemektedir.
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Hem LLC hem de CIPS testi sonuglari, degiskenlerin farklt seviyelerde duragan olduklarini ortaya
koymaktadir. Degiskenlerin duraganlik seviyeleri farkli oldugu icin ARDL/PMG yonteminin kullanilmast
tercih edilmistir.

Kurumsal kalitenin dogrudan yabanct yatirimlar tizerindeki etkisini test etmek igin kurulan model,
asagidaki denklem ile gbsterilmistir.

InDYY= ap + a1;1nOZG +ay1InSTY +a3 InETK +a41nDUZ + a5 InHUK + a4 InYOLS + g
Modele ait ARDL/PMG analizinin kisa ve uzun donemli tahmin sonuglari asagidaki tabloda
gOsterilmigtir.

Tablo 13. ARDL (2,2,2,2,2,2.2,) PMG Tahmin Sonuclari (2002-2022)
PMG (Pooled Mean Group Regression)

Degisken Katsayt  Standart Hata  z-Istatistii Olasilik Degeri
Uzun Dénem
InOZG 0.236706 0.128989 1.835081 0.0768***
InSIY 0.373755 0.075332 4.961436 0.0000*
InETK -0.581214 0.152525 -3.810628 0.0007*
InDUZ 1.233764 0.278510 4.429878 0.0001*
InHUK 1.585595 0.207655 7.635709 0.0000*
InYOLS -2.415197 0.395985 -6.099208 0.0000*
Kisa Dénem
_ec -0,402673 0,115523 -3,485646 0,0016*
DINDYY(-1))  0,182615 0,405388 0,45047 0,6557
D(@ILNDUZ) -6,471047 5,967316 -1,084415 0,2871
DINDUZ(-1))  -2,580104 1,435859 -1,796907 0,0828*+*
DINETK) -3,512261 2,867754 -1,224743 0,2305
DINETK(-1)) 3,93035 4,039642 0,972945 0,3386
D(ILNHUK) 2,691616 2,46505 1,091911 0,2839
DINHUK(-1))  5,002884 4,212086 1,187745 0,2446
DINOZG) -0,344116 1,309098 -0,262865 0,7945
DINOZG(-1))  -0,028748 3,077239 -0,009342 0,9926
D(LNSIY) 2,26334 1,85588 1,219551 0,2325
D(LNSIY(-1)) 0,19818 0,391558 0,506133 0,6166
DILNYOLS) 1,514082 0,666584 2,271406 0,0307**
D@INYOLS(-1)) -4,485438 4,446445 -1,00877 0,3214

Not: **#*, *+* sirast ile %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamliligs ifade etmektedir.

Degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskiyi gbsteren denklem asagidaki gibidir:

InDYYy = a; + £_ BijIn(DYY) e j + I8 In0ZG; o _j + X[, 04InSIY; o _j + Zj_oyjInETK;
+ erzoﬂ.ijlnDUZi't_j + Zjn=0YijlnHUKi,t—j + ZJonwijlnYOLSi't_j + Eit

PMG sonuglarina gére uzun dénemde modelde yer alan biitin bagimsiz degiskenler ile bagimli
degisken arasinda uzun dénemde anlaml bir iliski mevcuttur. Uzun dénemde InETK ve InYOLS
degiskenlerinin 1nDYY degiskeni iizerindeki etkisi negatiftir. InOZG, 1nSIY, InDUZ ve InHUK
degiskenlerinin InDYY degiskeni tzerindeki etkisi ise pozitiftir. InOZG degiskeni, %10 diizeyinde, diger
degiskenler ise %1 dizeyinde anlamhdir. LNOZG degiskenindeki %1 artig, InDYY degiskeni tizerinde
%0.24lik artisa sebep olmaktadir. InSIY degiskenindeki %1 artis, InDYY degiskeni tzerinde %00.37’lik
artts yaratmaktadir. InETK degiskenindeki %1 artis InDYY degiskenini %0.58, InYOLS degiskenindeki
%1 artis ise InDYY degiskenini %2.42 oraninda azaltmaktadir. InDUZ ve InHUK degiskenlerinin etkisi
pozitiftit. Bu degiskenlerde meydana gelen %1 artis, InDYY degiskeni tzerinde sirast ile %1.23 ve
%1.59luk artis meydana getirmektedir.

Kisa dénem sonuglarina bakildiginda, InDUZ degiskeninin bir gecikmeli katsayisinin %10 dizeyinde
anlamli oldugu gérilmektedir. InYOLS degiskeninin ise cari donemdeki katsayist %5 diizeyinde anlamlidir.
Diger degiskenlerin katsayilart kisa donemde anlamsizdir. Ancak modelin hata diizeltme teriminin katsayist
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negatif ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamhdir. Kisa dénemde meydana gelen sapmalar, uzun
dénemde ortadan kalkmakta ve seriler denge degerine yakinsamaktadir. Hata diizelme teriminin kat sayisi -
0.402 olarak hesaplanmistir. Kisa ddnemde meydana gelen sapmalarin %40’ bir sonraki dénem dengeye
gelmektedir.

Kurumsal kalite ile dogrudan yabanct yatirimlar arasinda anlaml bir iliskinin bulunmast Bevan, Estrin
ve Meyer (2004), Pournarakis ve Varsakelis (2004), Demirtas ve Akcay (2006), Ozsahin (2016) Ucler
(2017), Peres, Ameer ve Xu (2018), Acaravct vd.(2018) tarafindan yapilan ¢alismalarda elde edilen sonuglar
ile benzerdir. Ancak Kutbay (2020) ¢alismasinda OECD {lkelerinde yolsuzlugun kontrolii, diizenleyicilik
kalitesi, siyasi istikrar ve siddet/terdrizmin olmamast degiskenlerinin dogrudan yabanci yatirimlatt olumlu
yonde etkiledigini tespit etmistir. Bu ¢alismada ise Yeni Kirilgan Besli iilkelerinde yolsuzlugun kontroli
degiskeninin dogrudan yabanci yatirimlart uzun dénemde negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

8. Kurumsal Kalitenin Artirilmasi

CGalismanin analiz kisminda, kurumsal kalite ile dogrudan yabanci yatirimlar arasinda uzun dénemli
anlamli bir iliski tespit edildigi icin bu bélimde kurumsal kalitenin iyilestirilmesine ydnelik politika
onerilerine yer verilmistir.

Kurumsal kalitenin artirilmast i¢in uzun vadeli ve kalict ¢éziimlere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu nedenle
cok yonli, bitiinsel bir politika seti hayata gecirilmelidir. Kurumsal artirmaya yonelik uygulanabilecek ¢ok
sayida politika olmakla birlikte caligmada incelenen yonetisim géstergeleri kapsaminda bazi éneriler asagida
actklanmaya calisilmistur.

Kurumsal kalitenin artirilmasi igin hitkiimet etkisiz birakilmadan 6zel sektériin de kamu politikalarinda
etkili olabilmesi saglanmalidir. Vatandaslarin, sivil toplum kuruluslarinin, yerel yonetimlerin, 6zel sektor
temsilcilerinin karar verme stirecinde yer aldigi bir yapt kurulmalidir. Bir diger ifade ile kurumsal kalitenin
artmasi, yonetimden yonetisime gegis siireci ile miimkiin olabilir. Yonetisim anlayisinin yerlesmesi, bireysel
cikarlarin degil toplumun ¢ikarlarinin gézetilmesini saglayacaktir. Toplumun ¢ikarlarinin gbzetilmesi igin
ise her kesimden temsilcilerin karar alma siirecine dahil olmasi, demokratik hak ve dzgtirliklerin giivence
altina alinmasi gereklidir. Yonetisim anlayiginda is birligi, etkilesim, yetki paylasimi, sorumluluk alma, ifade
6zgiirliigii gibi temel unsurlar 6n plana ¢ikmaktadir (Ozer, 2006). Nitekim kurumsal kaliteyi yansitan
yOnetisim gostergelerindeki temel kategorilerden biri ifade 6zglirligh ve hesap verebilirliktir.

Kurumlarin hesap verebilitliklerinin artirilmasi icin siyasal ve hukuki gesitli reformlara ihtiya¢ vardir.
Ancak ihtiya¢ duyulan reformlar gelismis ve gelismekte olan iilkeler icin aynt olmamalidir. Gelismekte olan
tlkelerde genellikle otoriterlik ve baskict uygulamalar yiksek iken gérev bilinci ve karar alma streglerine
katilim diizeyi daha dusiiktiir. Bu nedenle gelismekte olan tlkelerin gelismis tilkeler tarafindan uygulanan
regeteleri bire bir alip uygulamalari saglikli sonuclar dogurmayabilir. Her iilke kendi i¢ dinamiklerine gére
kendi siyasal ve hukuki reformlarint sekillendirmelidir. Gelismekte olan iilkelerde 6ncelikle refah diizeyi
belitli bir seviyenin tzerine gikarilmalidir. Refah diizeyinin distk oldugu, yasal diizenlemelere uygun
hareket edilmeyen, etik ilkelerin gdzetilmedigi tlkelerde hesap verebilitligin ve dolayistyla kurumsal
kalitenin artmasi ¢ok zor olacaktir. Gelismekte olan tlkelerin hesap verebilitliklerinin disiik olmasinin en
temel sebeplerinde biri denetimlerin yetersiz ve verimlilikten uzak olmasidir.

Denetim mekanizmasi sikilastirilarak ve denetimin icerigi glncellenerek 6nemli bir adim atilabilir.
Performans ve degerlendirme kriterleri netlestirilmeli, kritetlere uygun hareket edilmemesi halinde gesitli
yaptirtmlar  istisnasiz  uygulanmalidir.  Mali ve hukuki denetimler, alaninda wuzman kisilerce
gerceklestirilmelidir. Ayrica kararlt bir siyasi irade ile deneyim siireci desteklenmelidir (Kim, 2009).

Siyasi istikrar, kurumsal kalitenin artirilmast siirecinde 6nem verilmesi gereken bir diger unsurdur. Siyasi
istikrarin saglanamadigl bir tlkede politika yapicilar, bireyler ve firmalar 6nlerini géremezler. Uygulanan
ekonomi politikalarinin  kisa araliklarla degismesi hem vyerli hem yabanci yatirimeilarin  giivenini
zedeleyebilirt. Giiven duygusunun azalmasi yeni yatirimlart engelleyerek ekonomik biylimenin
saglanmasindan yoksullugun azaltilmasina kadar pek ¢ok amaca ulasilmasint engeller. Benzer sekilde kaos
ortaminin hitkiim stirdiigl, toplumsal siddet olaylarinin ve terér eylemlerinin yaygin oldugu bir ortam da
ekonomik dengeleri bozar. Bu nedenle siyasi istikrarin saglanmasina ve toplumsal huzur ortaminin tahsis
edilmesine Oncelik verilmelidir. S6z konusu amag¢ dogrultusunda kullanilacak en temel araglardan biri
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demokrasi olgusudur. Demokratik rejimlerin  bulunmadigt tlkelerde demokrasiye gecis yasanmals,
demokratik rejimlerin oldugu tlkelerde ise demokrasinin gerekleri uygulanmalidir. Demokrasi kiltiiriiniin
igsellestirilmesi saglanmali, bireylerin 6zgur iradeleri ile segilen siyasi aktorler gbreve gelmelidir. Siyasi
gorev degisimi de demokratik yollarla yapilmalidir. Bu mekanizma siyasi istikrara katkt sunarak kurumsal
kaliteyi gliclendirebilir (Yalcinkaya & Kaya, 2017).

Kurumsal kalite, hiikkiimetin etkinliginin artirilmasindan bagimsiz diisiinilemez. Hitkiimetin etkinliginin
artirtlmast i¢in g6z 6ntinde bulundurulmasi gereken ¢ok sayida faktor vardir. Etkin bir hiikiimet hem ulusal
hem de uluslararast konularda ilke cikarlart icin gerekli olan en dogru adimlari en hizh sekilde atabilme
becerisine sahip olmalidir. Bunun icin bilgi ve yetkinlik diizeyi yiiksek kamu personellerine ihtiya¢ vardir.
Siyasi gorislerinden bagimsiz olarak gérev bilinci ile hareket eden, esitlik ve adalet duygusunu 6n planda
tutan personellerden olusan bir sistem hayata gecirilmelidir. Bu sistem stirecin etkin islemesini saglamakla
birlikte hiikimete ve kurumsal yapiya olan giiven duygusunu artirarak hitkiimet etkinliginin gelismesine
katki yapabilir (Pehlivanoglu & Alabas, 2017).

Ozellikle son donemlerde siirdiiriilebilir ve kapsayict bityiimenin saglanmast, politika yapicilarin temel
amagclarindan biri haline gelmistir. Stirduriilebilir kalkinma anlayisi ile birlikte 6zel sektbre verilen 6nem
artmustir. Strdirilebilir kalkinma hedeflerinin gergeklestirilmesi icin 6zel sektdriin ekonomideki etkisi ve
payt artmali, 6zel sektSr yatirimlart yiikselmelidir. Bunun icin htkimetlerin 6zel sektdrii tesvik eden
politikalara yonelmeleri, 6zel sektdrii destekleyecek 6nlemler almalart gereklidir. Hitkiimetler bir taraftan
hazirladiklar: yasalarla Gzel sektérii destekleyecek uygulamalart hayata gecirmeli, diger taraftan Ozel
scktoriin daha fazla sorumluluk almasini saglamalidir. Ayrica hazirlanan yasalar sadece ulusal Slgek ile
sinirlt olmamali, uluslararast arenada gegerli olacak bazi dizenlemeler de kiiresel kurumlar tarafindan
hazirlanmalidir. Diger taraftan hiikiimetler 6zel sektérii desteklerken onlart denetlemeli, yiritilen
faaliyetleri yakindan izlemelidirler. Béylece sunulan desteklerin 6zel sektor faaliyetlerine yanstyip
yansimadigl, olumlu geri doniislerin var olup olmadigt goriilebilir. Hitkiimetler 6zel sektoriin faaliyetlerini
engelleyen her tirli zorlugu gidermeye calisarak, 6zel sektériin daha verimli galismasint saglamalidir.
Béylece kurumsal kalitenin 6nemli géstergelerinden biri olan diizenleyicilik kalitesi alaninda adimlar atilmis
olabilir (Scheyvens, Banks, & Hughes, 2010).

Kurumsal kalitenin artirtlmasina yonelik bir diger 6énemli unsur, hukukun dstinligi ilkesine gore
isleyen kurumsal sistemin olusturulmasidir. Hukuksal kural ve prosediitlerin fiilen uygulanmast gereklidir.
Sadece kagit Gzerinde kalan kurallar, keyfi uygulamalar kurumsal kaliteyi zayiflatabilir. Bu nedenle éncelikle
yasa ve mevzuatlarin demokrasinin gereklerine uygun bicimde olusturulmasi, ardindan olusturulan yasa ve
mevzuatlara uygun davranimasinin saglanmast gerekir. Uygunlugun saglanmast igin etkin isleyen bir
denetim ve yaptirtm mekanizmasina ihtiyag¢ vardir. Fiili uygulamalar denetlenmez ve hukuki kurallara aykiri
davrananlar cezalandirilmaz ise kurumsal kaliteyi glglendirmenin ¢ok zor olacag: séylenebilir (Colella,
2020).

Yolsuzluklarin kontrol altina alinarak azaltilmast da kurumsal kaliteyi artirmanin yapi taglarindan biridir.
Yolsuzlugun azaltilmasi genellikle bask: altina alarak zorlamak ya da caydirici cezalar uygulamak suretiyle
gerceklestirilmektedir. Ancak 6zellikle son dénemlerde baskict tedbitlerden Onleyici tedbirlere, cezai
araclardan idari araclara kayan bir egilim yasandigi sOylenebilir. Yolsuzluk yapanlara agir cezalar
uygulayarak gézdagi vermekten ziyada 6nlem alarak yolsuzlugun ortaya ¢tkmamast icin ¢alismak daha etkili
kabul edilmektedir. Bu noktada hikiimetlerin denetleyici ve diizenleyici roli 6n plandadir. Toplumsal
katilim1 destekleyen; durtstlik, seffaflik, sorumluluk ilkelerini gbzeten; hukukun istinligl cercevesinde
olusturulmus politikalar hayata gecirilmelidir. Hikiimetlerin ve tim kamu gorevlilerinin yolsuzluk ile ilgili
bilin¢ diizeyi ylkseltilmeli, bu konuda egitimler verilmelidir. Yolsuzluk kapsamindaki suglar daha net
tanimlanmals, yolsuzlukla miicadeleye yonelik hiikiimler netlestirilmelidir. Ozel sektér ve kamu sektoriinde
uygulanan yolsuzlukla mtcadele politikalari arasinda koordinasyon ve etkilesim kuvvetlendirilmelidir.
Yolsuzluk genel bir problem olarak ele alinmali ve 6nlenmesinde her kademede gecerli olan tedbitler
gozetilmelidir (Razzante, 2020).

Yolsuzlugun azaltilmasinda, bilgi ve iletisim teknolojilerinin daha aktif kullanilmas1 gerektigi de g6z ardi
edilmemelidir. Bilgi ve iletisim teknolojilerinin yayginlasmasina baglt olarak son dénemlerde E-devlet
kavrami giindeme gelmistir. E-devlet, kamu hizmetlerinin dijital teknolojilerin  kullanimi  yoluyla
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sunulmasina dayanan bir sistemdir. Bu sistemde kamu tarafindan sunulan hizmetler internet aglar
aractigtyla vatandaslara ulagtirilir. E-devlet sisteminde seffaflik 6n planda oldugu icin hem keyfi
uygulamalar azalmakta hem de yapilan islemler kayit altina alinmaktadir. Béylece kamu kurumlarinin hesap
verebilirlikleri artmakta, kamu hizmetleri daha etkin sunulabilir hale gelmektedir. Ayrica bireylerin ve
firmalarin hizli, kolay adil bicimde bilgilendirilmeleri saglanmaktadir. Yapilan islemlerin takip edilmesi ve
denetlenmesi daha kolay olacagt icin yolsuzluk ve gérevi koétiye kullanma faaliyetlerinde azalma
beklenmektedir (Giray, 2010). S6z konusu etkilerinden dolayt E-devlet sistemi 6zellikle kurumsal kalitenin
dustik oldugu tlkelerde hizla yayginlastiriimalidir. E-devlet sistemiyle yolsuzluk oranlari azaltilarak daha
glicli kurumlarin var oldugu saglam bir yap1 insa edilebilir.

9. Sonug

Yeni Kirtlgan Besli tilkelerinde kurumsal kalite ve dogrudan yabanct yatirimlar arasindaki iliskinin
incelenmesi kapsaminda Oncelikle ilkelerin kurumsal kalite performanslart karsilastirilmistir. Dinya
Bankast Yonetisim Endeksi verileri dogrultusunda yapilan incelemeye gore ifade 6zgirligi ve hesap
verebilirlik kategorisinde bes tlke icinde Arjantin’in aldigi puanlar daha ytksek iken Misir’in puanlari en
distiktiir. Siyasi istikrarin saglanmast ve siddetin olmamast, hukukun dstinligi, yolsuzlugun kontroli
kategorilerinde en basarili performans Katar’a, en diisitk performans ise Pakistan’a aittir. Diger iki kategori
olan hitkimet etkinligi ile diizenleyicilik kalitesinde en bagarili tlkenin yine Katar oldugu gérilmektedir.
Aldiklart puanlar ile Yeni Kirilgan Besli arasinda geri planda kalan tlkeler hiikiimet etkinligi kategorisinde
Misir ve Pakistan; dizenleyicilik kalitesinde Mistr, Pakistan ve Arjantin’dir. Tirkiye’'nin durumuna
bakildiginda hitkiimet etkinligi, dizenleyicilik kalitesi, hukukun dstinligi ve yolsuzlugun kontroli
kategorilerinde Katar disindaki diger ii¢ iilkeye kiyasla nispeten daha iyi puanlar aldigi séylenebilir. 1fade
Ozgurligi ve hesap verebilirlik kategorisinde zaman iginde belirgin bir disis gbzlenmektedir. Siyasi
istikrarin  saglanmast ve siddetin olmamast kategorisinde ise dalgall ve digiik bir performans
sergilemektedir.

Ulke performanslarinin ayrintili olarak incelenmesinin ardindan ampirik uygulama gerceklestirilmistir.
2002-2022 yillart arasindaki veriler kullanilarak panel ARDL yontemi uygulanmustir. PMG  tahmin
yontemine gore endeksin her alt bileseni ile dogrudan yabanct yatirimlar arasinda uzun dénemde anlaml
ve glcla bir iligki vardir. Mliskinin yoni hitkiimet etkinligi ve yolsuzlugun kontroli degiskenleri icin negatif
iken diger dort degisken icin porzitiftir. Kisa dénemde ise sadece diizenleyicilik kalitesinin bir gecikmeli
katsayist ile yolsuzlugun kontrolii degiskeninin cari dénemdeki katsayist sirast ile %10 ve %5 diizeyinde
anlamlidir. Ancak hata diizeltme teriminin kat sayist negatif ve anlamli oldugu icin kisa dénemde meydana
gelen sapmalar uzun dénemde dengeye gelmektedir.

Kurumsal kalite ile dogrudan yabanct yatirimlar arasinda uzun dénemli istatistiki olarak anlamli iliski
tespit edildigi icin Yeni Kirilgan Besli iilkelerinin kurumsal kalitelerini iyilestirerek daha fazla dogrudan
yabanct yatirim cekebilecekleri ifade edilebilir.  Oncelikle kurumsal kalite yetersizliginin acil ¢6ziim
bulunmasi gereken bir konu oldugu kabul edilmeli ve konuya yénelik uzun vadeli politika planlari yapilarak
kokten ¢ozimler tretilmelidir. Demokrasinin ig¢sellestirilmesi ve toplum geneli tarafindan benimsenmesi
saglanmalidir. Bunun icin hem kamu kurum ve kuruluglari hem de vatandaglar bilgilendirilmelidir. Kamu
gorev bilinci ile hareket eden, gérevini kendi cikart icin degil toplumun refah ve huzuru icin kullanan,
calisma alani konusunda egitim ve donanim yiksek bireylerin yer aldigi bir kurumsal yap: kurulmalidir.
Boylece yolsuzluklar azalabilir, hikiimetin daha etkin ¢alismast saglanabilir, vatandaslarin ve yatirimeilarin
giiven duygusu artrilabilir. Hukuk sisteminde gerekli degisim ve dontisiimler hayata gecirilmeli, denetim
mekanizmast araciligiyla hukuka aykirt uygulamalar 6nlenmelidir. Demokratik siireclerle yapilan secimler
neticesinde goreve gelen hikimetlerin yine demokratik yollarla gbrevi birakmasi saglanmalidir. Siyasi
istikrar ortamt hakim kilinarak, toplumsal siddet olaylart da en aza indirilebilir. Alinacak bu 6nlemler
kurumsal yapiy1 kuvvetlendirerek Yeni Kirilgan Besli tilkelerini ekonomik ve sosyal anlamda daha giicli

kilabilir.
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10. Extended Abstract

The New Fragile Five countries struggle with problems such as dependence on foreign investments,
high current account deficits, high inflation, and low growth rates and are easily affected by shocks. The
institutional structures of the countries are an important determinant in the emergence of these problems
and their failure to be resolved. Foreign direct investments are long-term, permanent investments that
contribute to the technological development process of the home country and create changes in the
production structure. Indirect investments, on the other hand, are short-term investments that do not give
the investor the authority to participate in management. Developing countries should increase foreign
direct investments. However, when foreign direct investors come to a country, they consider many factors
such as the economic, social, and political structure of that country and the functioning of the institutional
system. Coming to a country with weak institutional quality can be risky for foreign direct investors. Based
on the idea that countries should improve their institutional quality to attract more foreign direct
investments, the relationship between institutional quality and foreign direct investments was examined in
this study. Although there are studies investigating the effect of institutional quality on indicators such as
economic growth, income inequality, and financial development, there are fewer studies dealing with
foreign direct investments. In addition, there are not many studies examining the New Fragile Five
countries. This study contributes to the literature by eliminating these shortcomings.

The dependent variable in the model is direct foreign investment. Independent variables are indicators
of the World Bank Governance Index. Detailed information about the sub-indicators of the index and the
performances of each country on the relevant indicators by years were examined in the previous section.
The data includes the years 2002-2022. Index results were announced every two years during the period
1996-2002. Disclosure of regular annual data after 2002. Since time series will be used, data between 2002
and 2022 were considered in the analysis to avoid missing years.

First, we examined whether there was cross-sectional dependency. Cross-sectional dependence results
vary between variables. Taking this difference into consideration, both first- and second-generation unit
root tests were applied. The tests applied show that the variables are stationary at different levels. Because
the stationarity levels of the variables are different, the ARDL/PMG method was preferred.

According to the PMG results, there is a significant relationship between all independent variables and
the dependent variable in the model in the long term. In the long run, the effect of the InETK and
InYOLS wvariables on the InDYY variable is negative. The effect of variables InOZG, InSIY, InDUZ, and
InHUK on variable InDYY is positive. The InOZG variable is significant at the 10% level, whereas the
other variables are significant at the 1% level.

According to the short-term results, the one-lagged coefficient of the InDUZ variable is significant at
the 10% level. The coefficient of the variable InYOLS in the current period is significant at the 5% level.
The coefficients of the other variables are insignificant in the short run. However, the coefficient of the
model’s error correction term is negative and statistically significant at the 1% level. Deviations occurring
in the short term disappear in the long term, and the series converges to the equilibrium value. The
coefficient of the error correction term was calculated as 0.402. In total, 40% of the deviations that occur
in the short term come to equilibrium in the next period.

A statistically significant long-term relationship was determined between institutional quality and
foreign direct investment. Therefore, the New Fragile Five countries can attract more foreign direct
investments by improving their institutional quality.

Keywords: Sustainable Development, Institutional Quality, Governance Indicators, New Fragile Five,
Foreign Direct Investment.
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