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Oz: Son zamanlarda yonetim kelimesinin yani sira yonetisim ve iyi yonetisim terimleri ekonomi literatiiriinde
siklikla kullanilmaktadir. 1yi yonetilmeyen toplumlarda ortaya igin sorunlarin temel nedenlerinden biri olarak iyi
yonetisim eksikligi kabul edilmektedir. Oyle ki uluslararasi finans kuruluslarindan bagisgilara kadar krediler ve
yardimlar verilirken iyi yonetisim reformlarinin varligi aranmaktadir. Siirdiiriilebilir kalkinma igin iyi yonetisimi
hayata gecirmek 6nemlidir. Bu sebeple ¢alismada finansal gostergelerin iyi yonetisime etkisi incelenmistir. Segilmis
EAGLEs iilkelerinde 2002-2020 araliginda Diinya Iyi Yonetisim Endeksinin bagimli degisken oldugu panel icin
analizler yapilmistir. {lk olarak yatay kesit bagimlilig1 sinamasi ve daha sonra Delta testi uygulanmistir. Bulgular
kullanilan panelde yatay kesit bagimlilig1 ve heterojenlik oldugunu gostermistir. Daha sonra ikinci kusak birim kok
testlerinden CADEF-CIPS testi yapilmistir. Serilerin farkli dereceden duragan oldugu goriilmiistiir. Egbiitiinlesme
iliskisi Westerlund (2008) Durbin-Hausmann Testiyle arastirilmistir. Esbiitiinlesik seriler i¢in katsayilar CCE metodu
ile tahmin edilmistir. Sonuglar portfdy yatirimlarindaki artisin iyi yonetim {izerinde pozitif, enflasyonun ise negatif
etkili oldugunu gostermistir. Faiz, finansal derinlik ve kisi basina diisen gelir degiskenlerinde ise {ilkeye 6zgii
bulgular tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finans, 1yi YoOnetisim, Panel Veri Analizi.
&

Abstract: Recently, besides the word management, the terms governance and good governance are frequently used
in the economics literature. Lack of good governance is recognized as one of the main causes of problems to arise in
poorly managed societies. So much so that good governance reforms are sought when providing loans and aids from
international financial institutions to donors. It is important to implement good governance for sustainable
development. For this reason, the effect of financial indicators on good governance has been examined in this study.
Analyzes were conducted for the panel, in which the World Good Governance Index was the dependent variable
between 2002-2020 in selected EAGLEs countries. Firstly, the cross-section dependency test and then the Delta test
were applied. The findings showed that there is cross-section dependence and heterogeneity in the panel used. Then,
CADEF-CIPS test, which is one of the second generation unit root tests, was performed. It has been observed that the
series are stationary at different orders. The cointegration relationship was investigated by Westerlund (2008)
Durbin-Hausmann Test. The coefficients for the cointegrated series were estimated by the CCE method. The results
showed that the increase in portfolio investments had a positive effect on good governance, while inflation had a
negative effect. On the other hand, country-specific findings were determined in the variables of interest, financial
depth and per capita income.
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Yiikselen ve Biiyiimede Oncii Ekonomilerde Finansal Gostergeler fyi Yonetimi Etkiler mi?
Do Financial Indicators Affect Good Governance in Emerging and Growth-Leading Economies?

1. Giris

Yénetigim, kokenleri M.O. 400 y1l 6ncesine kadar dayanan eski bir kavramdir. Fakat kokenleri ok eskiye
dayaniyor olmasina ragmen giiniimiizde tek bir iyi yonetisim tanimindan bahsetmek gfictiir. Yazarlar ve
kurumlar tarafindan tiiretilmis gesitli tanimlamalar mevcuttur. Yapilan bu tanimlamalar arasinda 1992
yilinda Diinya Bankas: tarafindan Onerilen iyi yonetisim; kamu gorevlilerinin ve kurumlarinin kamu
politikasini sekillendirme, kamu mal ve hizmetlerini saglama yetkisini edinme ve kullanma bi¢imi olarak
ifade edilmektedir (World Bank, 2007:3). Yonetisim konusunda bir diger tartismali husus oOl¢tim
stirecidir. YOnetisimin ¢esitli boyutlarina 1sik tutabilecek bircok gosterge bulunmaktadir. Bununla
birlikte, kavramlarin genisligi, ¢cogunun dogal olarak gozlemlenemezligi gosterge ya da gosterge
kombinasyonlarina mesafeli yaklasilmasina sebep olmaktadir (Kaufmann ve Kray, 2007:6). Detaylar1 veri
seti ve metodoloji bagliginda sunulan ve Diinya Bankasi tarafindan hesaplanan Diinya lyi Yonetisim
Gostergesi (Worldwide Governance Indicators-WGI) bu alanda en sik bagvurulan kriterdir. Iyi
yonetisimden beklenen; kamu yonetimini etkinlestirerek vatandaslara yakinlik saglama, islem
maliyetlerini azaltarak piyasalar1 daha verimli hale getirme, yolsuzlukla miicadele, karar alma ve yapilan
islemlerde anlasilirlik ve acgikli$1 olusturma, yonetimin farkli paydas goriislerini alarak karar almada
zenginlik ve etkinligi artirma, demokrasiyi giiglendirme ve kurumlarin mesrulugu artirmadir (Toksoz,
2008:18).

Iyi yonetisimin saglanmasina yonelik mekanizmalar {i¢ temel unsuru icermektedir: I¢ kurallar ve
kisitlamalar (Ornegin, i¢ muhasebe ve denetim sistemleri, yarginin ve merkez bankasinin bagimsizligi,
kamu hizmeti ve biitceleme kurallari); Soz hakki ve ortaklik (Ornegin, kamu-ozel miizakere konseyleri ve
miisteri geri bildirimi almak icin hizmet anketleri) ve Rekabet (Ornegin, rekabetci sosyal hizmet sunumu,
altyapiya ozel katilim, alternatif uyusmazlik ¢dziim mekanizmalar1 ve belirli piyasa odakli faaliyetlerin
tamamen Ozellestirilmesi) (World Bank, 2022).

Ekonomistler, yonetisimin {ilkelerin biiyiime beklentilerini belirleyen kritik faktorlerden biri oldugu
konusunda hem fikirdirler. Kotii yonetilen iilkelerde, yozlasmis biirokrat ve politikacilarin, yardimlari
verimsiz ve yanlis faaliyetlere yonlendirerek kalkinma ¢abalarini agikca engelledigi ileri stiriilmektedir.
Vatandaslarina karsi sorumlu olmayan ve verimsiz biirokrasileri ve zayif kurumlari olan hiikiimetler,
biiyiime yanlisi politikalar formiile etme ve uygulama konusunda isteksiz veya yetersizdirler. lyi
yonetisimin yoksullugu ortadan kaldirmada en etkili silah oldugu diisiiniilmektedir. Iyi yonetisim
savunuculari, iyi yonetisimin kalkinma politikasinin merkezinde olmas: gerektigini ileri siirmektedirler
(Gisselquist, 2012:1). Gelismekte olan {ilkelerde piyasalarin ne Olciide verimli hale getirilebilecegi ve
piyasalarin verimliligini maksimize etmenin kalkinma hizini artirmada etkili oldugu bilinmektedir.
Piyasalarin ekonomik kalkinmayi tesvik etme ve saglamadaki onemi tartisilmazdir. Herhangi bir tilkede
kaynak tahsisine aracilik eden piyasalar daha verimli hale gelirse, ekonomik kalkinma muhtemelen daha
hizli olacaktir. Gelismekte olan {ilkelerdeki piyasalarin yapisal smirlamalar1 géz oniine alindiginda,
basarili bir kalkinma kritik yonetisim kapasitelerini gerektirmektedir (Khan, 2013:85-88).

fyi yonetisim ve ekonomik performans iizerine yapilan arastirmalar incelendiginde Gani (2011), Han vd.
(2014), Yerrabati ve Hawkes (2015), Emara ve Chiu (2016), Unliikaplan vd. (2018), Habyarimana ve
Dushimayezu (2018), Kirct Cevik ve Eraslan (2019), Giizel ve Murat (2019) gibi calismalarda iyi
yonetisimin ¢esitli ekonomik biiyiikliiklerle iliskisinin arastirildig1 goriilmektedir. ilgili calismalarin genel
ekonomik biiylime degiskeni o0zelinde oldugu, finansal gostergeler agisindan arastirma yapan
calismalarin gorece olarak daha az oldugu gozlemlenmektedir. = Buradan hareketle bu g¢alismanin
motivasyonu {ilkelerdeki finansal yapinin iyi yOnetisim {izerine etkisini aragtirmaktir. Bu calisma giris
boliimiiniin ardindan su sekilde organize edilmistir. Ikinci baslikta ampirik analiz sunulmus, veri seti ve
metot tanitildiktan sonra, {i¢iincii bashikta analiz bulgularina yer verilmis, ardindan sonug ve oneriler
baslig: ile tamamlanmistir.
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2. Veri ve Metodoloji

Gelismekte olan iilkelerin iktisadi biiytimelerinin siirdiiriilebilirliginde finansal gostergeler 6nemli bir yer
tutmaktadir. Calismanin bu bashgindan EAGLEs iilkelerinde finansal gostergelerin iyi yonetime etkisi
panel veri analizleriyle incelenmistir. EAGLEs f{ilkeleri yiiksek biiylime performans: sergileyen Cin,
Hindistan, Brezilya, Endonezya, Giiney Kore, Rusya, Meksika, Misir ve Tiirkiye’den olusmaktadir. Fakat
arastirmanin zaman periyodu 2002-2020 araliginda oldugundan kesiksiz veriye sahip Cin, Hindistan,
Brezilya, Endonezya, Rusya, Meksika ve Tiirkiye’den olusan yedi iilkeli bir panel ele alinmistir.
Analizlerde kullanilan degiskenler Tablo 1’de goriilmektedir.

Tablo 1: Analizlerde Kullanilan Degiskenler

Kisaltma Degisken Tanimi1 Kaynak
WGI Bagimli degisken-Diinya Yonetisim Endeksi (Worldwide Governance | Diinya Bankasi
Indicators)

Hesap verebilirlik (voice and accountability), politik istikrar ve siddetsizlik
(political stability and absence of violence/terrorism), hiikiimetin etkinligi
(government effectiveness), diizenleme kalitesi (regulatory quality),
hukukun istiinliigii (rule of law), yolsuzlugun onlenmesi (control of
corruption) alt endekslerinin ortalamasi alinarak hesaplanmuistir.

INTR Bagimsiz degisken-Mevduat faiz orani Diinya Bankasi

FIND Bagimsiz degisken-Finansal derinlik Diinya Bankas1

Para arzinin gayri safi yurtici hasilaya (GSYIH) orani

PORT Bagimsiz degisken-Portfolyo yatirimlari Diinya Bankas1

Portfolyo yatirimlarinin GSYIH' deki pay1

PGDP Kontrol degisken-Kisibasina diisen gelir Diinya Bankas1
GSYIH'deki yillik biiyiime orani

ENF Kontrol degisken-Enflasyon Diinya Bankas1
Tiiketici fiyat endeksi (yillik %)

Bagimli degisken olarak temsil edilen iyi yonetisim endeksi WGI, 1996-2021 doéneminde 200'den fazla
iilke ve bolge icin yukarida siralanan alt1 genis yonetisim boyutunu igermektedir. -2.5 ile +2.5 araliginda
degerler almaktadir. Iyi yonetisimde -2,5 en diisiik performansi ve +2,5 ise en yiiksek performansi
gostermektedir (Kaufmann, Kray ve Mastruzzi, 2010:2). Ekonometrik olarak model Esitlik 1’de
goriilmektedir.

WGl = Bi¢ + B1INTR; + B,FIND;¢ + B3PORT;; + B4PGDP;; + BsENF;; + € (D

Calismada 1 nolu denklem igin egbiitiinlesme ve katsayr tahmini yapilmistir. Boylece finansal
biiyiikliikleri temsil eden bagimsiz degiskenler ile iyi yonetisim arasindaki iligki belirlenmistir. Ampirik
analizde WGI'yi etkileyen finansal faktorler icin segilen veri setinde yatay kesit ve zaman serisi verileri
birlikte kullanilmis bdylece olusan dengeli panelde zaman boyutu (T=19), yatay kesit boyutundan
(iilkeler N=7) biiyiik yani T>N yapis: sergilemistir. T>N yapisina uyan egbiitiinlesme ve katsay1 tahmini
yapan testlerin uygulanabilmesi icin oncelikle bazi 6n testlerin yapilmasi gerekmektedir. Analiz yatay
kesit bagimliliginin belirlenmesi, homojenlik sinamasi, birim kok testlerinin yapilmasi olmak tizere {ig
adet Onsel testin uygulanmasini icermektedir. Sonraki iki asama ise egbiitiinlesme testi ve katsayilarin
belirlenmesi olup toplam beg asamali bir uygulama siireci islemektedir.
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Serilerin duragan olup olmadigini belirlemek icin yapilacak birim kok testlerine karar vermek icin ilk
asamada yatay kesit bagimlilik testleri uygulanmistir. Yatay kesit bagimliligi testleri yatay kesit
birimlerin kendi aralarinda bagimli olmalari ya da olmamalari, yani olusabilecek bir soktan biitiin yatay
kesit birimlerin yani {ilkelerin etkilenip etkilenmedigine dair bilgi saglamaktadir.

Yatay kesit bagimlilig1 ya da bagimsizliginin belirlenmesi i¢in Breusch-Pagan (1980) Testi (T>N), Pesaran
vd. (2008) (T>N) sapmas1 diizeltilmis CDLM (Bias-adjusted CDLM), Pesaran (2004) CDLM ve CDLM:
testleri kullanilmaktadir. Testlerin tamami i¢in Ho hipotezi yatay kesit bagimhiliginin olmadigini, Hi ise
yatay kesit bagimhiliginin varligini test etmektedir. Breusch-Pagan (1980) Testi bireysel ortalamanin sifir
oldugu durumda sapmali olmaktadir. Bu sebeple Pesaran vd. (2008) tarafindan sapmasi diizeltilmis
CDeum (Bias-adjusted CDuwm) gelistirilmistir. N>T halinde kullanilabilen Pesaran (2004) CDuwm testi CDLM =

. (:IT—1) (ENG' 241 /T;ipy) denklemi ile elde edilmektedir. T ve N'nin ikisinin de biiyiik oldugu

durumlarda (T = N) kullamilan CDLM: istatisti§i CDLM, = /ﬁz?‘;ﬁ Y (TPE — 1) ile
gosterilmektedir (Pesaran, 2004:5-9).

Homojenlik sinamasinda Pesaran ve Yamagata (2008)'ya ait Delta Testi kullanilmaktadir. Testte Ho: Egim
katsayilar1 homojen, Hi: Egim katsayilar1 heterojen seklindeki hipotezler sinanmaktadir. Delta Test
- 13-k~ ~15_E(Z;
istatistigi i¢in A= VN (NTSkk), A=+N N7 SEGY denklemleri hesaplanmaktadir. Tahmin edilen
VarZi;
olasiik degerinin istatistiki olarak anlamli olmasi bos hipotezin reddini egim katsayilarmin
heterojenligini ifade etmektedir (Pesaran ve Yamagata, 2008:57).

Yatay kesit bagimliligi durumu ve homojenlik testlerinin ardindan serilerin duraganliginin belirlenmesi
igin panel birim kok testlerine gecilmistir. Arastirmada yatay kesit bagimlilig1 oldugu igin ikinci kusak
birim kok testlerinden CADF (Cross-Sectionally Augmented Dickey Fuller-CADF) testi ve bu testin
uzantist CIPS (Cross-Sectionally Augmented IPS) testi kullanilmistir. CADF testi zaman serisi
analizlerinde kullanilan ADF testinin yatay kesitlerle iyilestirilmis versiyonudur. CADF testinin hem
avantaj hem de dezavantaj olarak goriilebilecek 6zelligi, her bir yatay kesit i¢in sonug veriyor olmasidir.
Kesitlerin duraganlik agisindan farkli sonuglar vermesi durumunda arastirmacilarin karar vermeleri
gliclesmektedir. CIPS (Cross-Sectionally Augmented IPS) testi bu glicliigii ortadan kaldirmak igin
kullanilmaktadir. CADF testinin t istatistiklerinin ortalamalar1 ile hesaplanan CIPS testi panelin tamam
icin sonuglar vermektedir (Pesaran, 2007:267-268).

Calismada serilerde heterojen yapy, yatay kesit bagimliligi ve degiskenlerin farkli mertebeden duraganlik
durumlar1 Westerlund (2008) Durbin-Hausmann Esbiitiinlesme Testi'nin uygun olacagini gostermistir.
Bu test bos hipotezin esbiitiinlesme yoktur oldugu tahmin i¢in grup ve panel boyutlu sonug vermektedir.
Grup istatistigi DH, = Y1, $;(8; — ©,)> X1, 8%, ve panel isatistigi DH, =S$,(@ —0)*Y Yl 62 ,
esitlikleri ile hesaplanmaktadir (Westerlund, 2008:199-203).

Esbiitiinlesik seriler icin katsay1 tahmini Common Correlated Effects (CCE) tahmincisi ile yapilmistir.
CCE tahmincisi ile her bir yatay kesit icin sonug elde edilebilmektedir. Yatay kesit bagimliligi ve

homojenligin varlig1 halinde (Common Correlated Mean Group Effects (CCMGE) diger durumlarda ise
Common Correlated Effects Pooled (CCEP) tahmincisi kullanilmaktadir (Pesaran, 2006:982).

3. Analiz Bulgulan

Arastirmanin metodoloji boliimiinde anlatildig1 gibi oncelikle yatay kesit bagimlilig tespit edilmistir.
Sonuglar Tablo 2 yardimiyla goriilmektedir.
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Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglar:

Degisken CDLM: CDLM: CDLM CDLM.;
WGI 45.720 3.8150 2.9120 1.8361°
(0.001) (0.000) (0.002) (0.033)
INTR 34.026 2.010° 2.370° 1.865°
(0.036) (0.022) (0.009) (0.031)
FIND 41.950° 3.233 1.612¢ 2.3830
(0.004) (0.001) (0.054) (0.009)
PORT 38.369° 2.6800 2.156 1.338¢
(0.012) (0.004) (0.016) (0.063)
PGDP 54.094 5.1072 1.821° 1.794¢
(0.000) (0.000) (0.034) (0.094)
ENF 39.386° 2.837 2.202° 1.375¢
(0.009) (0.002) (0.014) (0.085)
Model 97.3542 11.7822 2.321° 7.388
(0.000) (0.000) (0.010) (0.000)

Not: 3; %1, b;%5 ve ¢;%10 istatistiki olarak anlamlilig1 gostermektedir.

Yatay kesit bagimlilik testleri degiskenler igin ayr1 ayr1 ve modelin geneli icin hesaplanmistir. Sonuglar
hem degiskenlerde hem de modelin tamamu igin birimler arasinda yatay kesit bagimliligimin farkh
istatistiki 6nem diizeyinde var oldugunu gostermistir.

Tablo 3'te egim katsayilarinin yatay kesitten yatay kesite degisip degismedigini 6lgen Delta Testi
bulgular: goriilmektedir.

Tablo 3: Delta Testi Sonuglari

Test Test Istatistigi Olasilik
Delta_tilde 4.138 2 0.000
Delta_tilde_adj 3.3362 0.000

Not: ; %1 istatistiki olarak anlamlilig1 gostermektedir.

Homojenlik sinamasi sonuglar1 gore egim katsayilarinin homojen oldugunu ifade eden bos hipotez %1
onem diizeyinde reddedilmektedir. Egim katsayilarinin heterojen oldugu belirlenmistir.

Yukarida raporlanan iki testin ardindan yatay kesit bagimlilig1 dikkate alan CADF ve CIPS birim kok
testlerine ait bulgular Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: CADF-CIPS Birim Kok Testi Sonuglar

WGI WGI INTR FIND PORT PGDP PGDP ENF

Ulke istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik | Istatistik

BRE 44700 (2) | -2.719(2) -1.963 0.095 -1.499 -1.822 -0.367 -1.081 (2)
(2 4 3 4 4

CHN -0.226 (2) | -4.9332(2) | -1.950 (4) -1.802 -2.703 -1.513 -1.914 -1.615 (4)
2 3 2 3

IND 2.860(2) | -2071(2) | -1.393(2) | -1.927(2) -1(.:)56 0567 (3) | -1217(3) | -3.540°(2)

INDO | -1460(3) | -1.486(2) | -3.609°(2) | -0.749 (2) | -0.668 (4) 0.314 (4) -0.200(2) | -1.873(2)

MEK 41570 (2) | -2581(2) | -3.269¢(2) | -3.501°(4) | -2.799(2) | -0.275(4) | -2.131(3) | -4.084°(2)

RUS 27202) | -2640(2) | -1563(2) | -2.783(2) | -2.700 (3) 0.215 (3) -1.237 (3) | -3.709° (2)

TUR 0240 (2) | -3.003¢<(2) | -2.258(2) | -6.6492(4) | -3.820°(2) | -1.772(4) | -0.028(3) | -4.093(2)

CIPS -1.940 -2.776 -2.286¢ -2.474b -2.264¢ -0.774 -1.014 -2.856°

Not: 2%1, >%5 ve %10 istatistiki olarak anlamliligi gostermektedir.

CADF ve CIPS istatistigine ait kritik degerler Pesaran
(2007)' den almmustir. Parantez igindeki degerler gecikme uzunlugunu gostermektedir.
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Tablo 4'te goriildiigii tizere CADF birim kok testi bulgular her {ilke i¢in sonug vermekte, fakat birim kok
tasiy1lp tastmama konusunda her bir yatay kesit i¢in farkli sonug ortaya ¢ikmaktadir. Bu sebeple serilerin
duraganlik durumuna CIPS testine gore karar verilmistir. INTR, FIND, PORT ve ENF degiskenleri CIPS
testine gore diizey degerlerinde duragandir. Degiskenlerden WGI ve PGDP ise CIPS istatistigine gore
diizey degerlerinde duragan hale gelmemistir. Bu sebeple bu iki degisken i¢in fark alma islemi
yapilmistir. WGI ve PGDP degiskenleri I(I) 6zellik tasimaktadir.

Serilerin farkli dereceden duragan durumda olmasi, yatay kesit bagimlilifi ve heterojen olma hali
Durbin-Hausmann Esbiitiinlesme Testi'nin yapilmasini gerektirmistir. Tablo 5te Westerlund (2008)
Durbin-Hausmann Egbiitiinlesme testi bulgular1 verilmistir.

Tablo 5: Westerlund (2008) Durbin-Hausmann Test Sonuglar1

Test Test Istatistigi Olasilik
dh_g 1.869 0.031
dh_p 1.899 0.029

Esbiitiinlesme testi bulgular1 %5 onem diizeyinde hem grup hem de panel icin egbiitiinlesmenin
oldugunu gostermektedir. Paneli olusturan yiikselen ve biiyiimede 6ncii ekonomilerde iyi yonetisim ve
secilen finansal goOstergeler arasinda uzun donemli bir iliski mevcuttur. Esbiitiinlesik iliskinin
biiyiikliigiinii tespit edebilmek i¢in katsay1 tahminleri CCE yontemiyle yapilmis ve sonuglar Tablo 6'ta
sunulmustur.

Tablo 6: Katsay1 Tahmin Sonuglar1

Ulke INTR FIND PORT PGDP ENF
BRE 0.0242 -0.007° 0.022 0.843° -0.003
(4.444) (1.750) (5.500) (6.198) (0.600)

CHN -0.0312 -0.012 0.011¢ 0.117 -0.007
(2.384) (4.000) (1.571) (1.218) (1.166)
IND -0.010¢ 0.004 0.018¢ 0.089 -0.0070
(1.428) (0.800) (1.384) (0.597) (1.750)
INDO 0.036° 0.053¢ 0.060° 2.985 -0.021°
(7.200) (5.300) (5.454) (8.677) (2.333)

MEK -0.0572 -0.014 0.006 0.196 -0.004
(4.071) (0.777) (1.000) (0.620) (0.444)
RUS 0.012 -0.005 0.009° 0.1072 -0.008°
(2.400) (5.000) (1.800) (4.115) (4.000)
TUR -0.011¢ -0.010¢ 0.028¢ 0.014 -0.0120
(1.292) (1.428) (1.400) (0.038) (2.000)

Not: Parantez ici degerler t istatistigini ifade etmektedir. %1, %5 ve %10 istatistiki olarak anlamlilig
gostermektedir.

CCE sonuglar1 finansal gostergelerden faiz degiskenin tiim iilkeler i¢in anlamli oldugunu ve iyi yonetigim
tizerindeki etkisinin iilkeden iilkeye degistigini gostermektedir. Brezilya, Endonezya ve Rusya’da faiz iyi
yOnetisim {izerinde pozitif etkili iken diger iilkelerde negatif etkiye sahiptir. Portfoy yatirimlar: degiskeni
tim iilkeler i¢in anlamli ve pozitif etkilidir. Portféy yatirnmlarindaki artisin iyi yonetisimi artici etkisi
oldugu goriilmektedir. Finansal derinlik gostergesi ise Hindistan ve Meksika diginda kalan tiim {tilkeler
i¢cin anlamli olup faiz degiskenin de oldugu gibi iyi yonetim {izerindeki etkisi iilkeden iilkeye farklilik
gostermektedir. Kisi basina diisen gelir degiskeni ise Brezilya, Endonezya ve Rusya i¢in anlamli olup
pozitif isaretlidir. Son olarak enflasyon tiim {ilkelerde anlamli ve iyi yonetisim tizerinde negatif etkilidir.
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Giiven Giiney

4. Sonug

Ekonomilerde kaynak dagilimi ve tahsisinde, yasalarin gelisimi, istikrarin saglanmasi sosyal
organizasyonlarin yiiriitiilmesi, 6zel sektoriin tek basina yapmakta zorlandig saglik, egitim ve savunma
gibi hizmetlerin sunulmasinda hiikiimetler etkilidirler. Son yillarda hiikiimetlerin politika ve ekonomi ile
ilgili gorevleri politik ekonomi alaninda incelenmektedir. Uluslararasi kuruluslar politik ekonomiyi iyi
yonetisim cergevesinde ele almaktadirlar. Iyi yonetisim ile devletin piyasalari organize edebilecek
kurumlar: gelistirmedeki etkinligi kabul edilmekle birlikte, yolsuzlukla miicadele, miilkiyet haklarimin
korunmasi, saglam makroekonomik politikalar, rekabeti tesvik eden etkili diizenlemeler ifade
edilmektedir. Iyi yonetisim temelde devletin piyasalari organize edebilecek kurumlari gelistirmesi ve
kamu kurumlarinin ticari organizasyonlardaki etkinligini artirmasi olarak diisiiniildiigiinde finansal
gostergeler ile arasindaki baglanti daha acik bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢alismada literatiirde
gorece olarak daha az yer verilen iyi yonetisimin finansal gostergelerle iliskisi baz1t EAGLE:s {ilkeleri i¢in
2002-2020 yillarinda panel veri teknikleriyle arastirilmistir. Analizlerde WGI ile faiz, finansal derinlik,
portfdy yatirimlari, kisi basina diisen gelir ve enflasyon arasindaki baglanti ele alinmistir. Yapilan
analizlerde iyi yonetisim ve finansal gostergelerin uzun donende birlikte hareket ettigi tespit edilmistir.
Katsay1 tahminleri faiz gostergesinin etkisinin iilkeden {iilkeye degistigini, enflasyonun iyi yonetisimi
negatif portfdy yatirnmlarinin ise pozitif etkiledigini gostermistir. Ayrica finansal derinlik ve kisi basina
diisen gelirdeki degismelerinde iilkeden iilkeye farkli oldugu belirlenmistir.

iyi yOnetisim siirdiiriilebilir kalkinma ile beraber toplumlara kaliteli bir yasam sunulmasinda énemli bir
etkendir. Hiikiimetlerin politikalarini seffaf, anlasilabilir, agik ve somut tiim taraflarin goriislerini alarak
hak ve ozgiirliikler cercevesinde yiiriitmesi gerekmektedir. Yiiriitiilen tiim politikalarin vatandaslarin
tamamina ulasabilirligi saglanmalidir. Hizl1 ve ayni zamanda etkin bir hukuk altyapis: tesis edilmelidir.
Kamu politikacisi olarak gorev alacak yoneticilerin secimi katilimcilik ilkesine bagh olarak yapilmalidir.
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