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ARTICLEINFO

Enflasyon ile issizlik degiskenlerinin yiikselmesi, bir ekonomide istenmeyen makro ekonomik
gostergelerdendir. Bu yiizden, bu iki gosterge bir araya getirilerek olusturulan degisken, hosnutsuzluk endeksi
olarak adlandirilmaktadir. Endeksin yiiksek olmast makroekonomik performansin kétiiye gittigi ve bireylerin
yasam standartlarinin diistiigiine isaret ederken; endeks degerlerinin diisiik seviyelerde olmasi ise tam tersine
bir performans gostergesi olarak agiklanabilmektedir. Dolayistyla bu gostergelerin ekonomik gelismeye nasil
etki ettigi arastirilmasi gereken konulardan birisini olugturmaktadir. Bu ¢alismanin amaci, MIKTA iilkeleri
olarak adlandirilan bes ekonomi i¢in 1991-2022 donemi panel verileriyle iktisadi hosnutsuzluk endeksi ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi aciklamaya ¢aligmaktir. Yeni nesil dinamik panel veri yontemlerinin
kullanildig1 ¢alismadan elde edilen sonuglar, ilgili degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin varligin
ortaya koymaktadir. Bu iliskide MIKTA iilkelerinde iktisadi hosnutsuzluk endeksindeki artiglarin ekonomik
biiylimeyi azalttig1 sonucuna ulasilmugtir.
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Higher inflation and unemployment are undesirable macroeconomic indicators in an economy. Therefore, the
variable created by combining these two indicators is called the misery index. A high level of the index
indicates a deterioration in macroeconomic performance and a decline in the living standards of individuals,
while low index values can be explained as a performance indicator on the contrary. Therefore, how these
indicators affect economic development is one of the issues that need to be investigated. The aim of this study
is to try to explain the relationship between misery index and economic growth with panel data for the period
1991-2022 for five economies called MIKTA countries. The results obtained from the study using new
generation dynamic panel data methods reveal the existence of a long-run relationship between the related
variables. In this relationship, it is concluded that increases in the economic discontent index decrease
economic growth in the MICTA countries.

1. Giris

Bir ekonominin makroekonomik performansi hakkinda bilgi
veren gostergelerin baginda enflasyon, issizlik ve ekonomik
biiylime gelmektedir. Enflasyon ve issizlik bir ekonominin
en oOnemli problem alanlarindan birini olustururken

Cogu tilkenin miicadele ettigi ve makul diizeylerde tutmaya
calistig1 enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artig
ve paranin satin alma giicliniin diisiisi anlamimna
gelmektedir. Enflasyon, ekonomik biiyiimenin onemli
belirleyicilerinden biri olmasma ragmen, enflasyon ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskinin yoniiniin ne oldugu

ekonomik biiylimeyi etkileyen parametrelerin basinda yer
almaktadir. Enflasyon ve issizligin yilikselmesiyle olusan
etkiler pek cok kisi tarafindan kisa donemde ciddi bir sekilde
hissedilirken, ekonomide meydana gelen biiyiimenin etkileri
genellikle daha uzun dénemde kendini gostermektedir.

* Sorumlu yazar/Corresponding author.
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net olarak belirlenememistir (Albayrak, 2022: 268). Bazi
caligmalar (Friedman (1977), Cozier-Selody (1992), Motley
(1993), Barro (1995), Judson ve Orphanides (1996), Ghosh
ve Philips (1998), Yilmaz vd., (2002), Ahmet ve Mortaza
(2005)) enflasyonun uzun donemde ekonomik biilyiimeyi
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negatif etkiledigi sonucuna ulasirken, Philiphs (1993) ve
Lucas (1973) enflasyonun kisa donemde ekonomik
bliylimeye pozitif katkilarmin oldugunu savunmuslardir
(Atay Polat & Sancar, 2022: 382). Ote yandan ekonomik
biiytime ve enflasyonla yakin iligkili olan bir baska faktor de
igsizliktir. Calismak isteyen insanlarin cesitli sebeplerden
dolay1r is bulamamalari durumunu ifade eden issizlik,
insanlarin hem ekonomik durumlarim hem de sosyal ve
kiiltiirel hayatlarmi1 olumsuz etkilemektedir. Issizligin

artmasi, Uretimin  yapilamamasi, hayat sartlarinin
kotiilesmesi  ve  sosyal hayati  etkileyerek  insan
davranislarinda  dengesizliklere neden  olmasi ile

ckonomilerde kalici ve kotii sonuglara yol agabilmektedir
(Kopuk, 2020: 13). Issizlik diizeyi, ekonomik biiyiime
oranint etkilemesi yaninda kaynaklarin ne kadar iyi
kullanilip kullanilmadiginin bir gostergesidir. Bu bakimdan
iilkeler 1issizligi azaltict politikalar gelistirme cabasi
igerisindedirler.

Her ekonomi ic¢in enflasyon ve issizlik oranlarmin
yiiksekligi istenmeyen durumlar arasinda yer almaktadir.
Enflasyon ve issizlik oranlarmin giderek yiikselmesi
ortalama bireyler i¢in ekonomik durumun kotiilesmesi
anlamina gelmektedir. Ciinkii; enflasyonun yiikselmesi alim
giiciinii  ddgiiriirken, igsizligin  artmast i bulmay1
zorlastirmaktadir (Yetisen vd., 2022: 44). Ikisinin bir arada
yiikselmesi ise ekonomik durumu daha da koétiilestirmekte,
ortalama tcretleri ve vergi gelirlerini diisiirmekte, gelir
adaletsizligini artirmakta, toplumsal esitsizligi
derinlestirmekte ve su¢ oranlarini artrmaktadir (Ozcan,
2016:  300). Dolayistyla  igsizlik ve enflasyon
gostergelerinin tilkedeki seyri, ekonomiye etkileri ve halkin
ekonomik hognutsuzlugunun belirlenebilmesi agisindan
onemlidir.

Enflasyon ve igsizlik arasindaki iliskiyi arastiran, iilkelerin
genel ekonomik performansini degerlendirmeye ve halkin
ekonomik hosnutsuzlugunu o6lgmeye ¢alisgan  cesitli
endeksler gelistirilmistir. Bu endekslerden biri, 1970°1i
yillarin basinda Arthur Okun tarafindan gelistirilen ve bu
alanda ilk girisim olarak kabul edilen iktisadi hognutsuzluk
endeksidir. Enflasyon ve igsizlik oranlarinin toplami olarak
ifade edilen endeks, sefalet endeksi olarak da bilinmektedir
(Cohen vd., 2014: 2). Endeks basit ve sadece somut iktisadi
gostergelere dayanmaktadir. Endeksin yiiksek degerleri
ekonominin kotiiye gittigine isaret ederken; diisiik degerler
ekonominin iyi yonde ilerledigi anlamina gelmektedir.
Enflasyon ile issizlik iligkisinin ele alindig1 bu endeks
kapsaminda, igsizlik oraninin sabit oldugu ancak enflasyon
oraninin diigtiigli durumlarda endeks degerinin de diistiigii
kabul edilirken, daha yiiksek enflasyon ve issizlik
oranlarinin ekonomik ve sosyal bir maliyet olusturarak
iktisadi hognutsuzlugu artirdigi savunulmaktadir (Grabia,
2011: 105).

Okun’un gelistirdigi endekse 1990’11 yillarda Barro (1999),
biiyiime oranlar1 ve uzun dénem faiz oranlarin da ekleyerek
endeksi gelistirmistir. Barro’ya gore issizlik, enflasyon ve
faiz oranlarinin yiikselmesi iktisadi hosnutsuzlugun

artmasina neden olacaktir. Ekonomik biiyiimenin azalmasi
da iktisadi hognutsuzlugu artirici etkilere sahiptir (Kaya vd.,
2023: 2438). Endeks, donemler arasi1 makroekonomik
performans karsilagtirmalar1 yapabilmek agisindan sikga
kullanilmaktadir. Bir iilke ekonomisinin gidisat1 ve halkin
ekonomik refahi, makroekonomik performansla ilgili olan
issizlik, enflasyon, faiz oranlar1 ve ekonomik biiyiime ile
yakindan iliskilidir (Istk & Oztiirk Cetenak, 2018: 38).
Gelistirilen iktisadi hosnutsuzluk endekslerinde yer alan
degiskenler farklilik gosterse de issizlik, enflasyon ve faiz
oranlarinin yiiksekligi ile biiyiime oraninin diisiikk olmasi
genel olarak iktisadi hosnutsuzlugu arttirmaktadir.
Dolayisiyla iktisadi hosnutsuzlugun yiiksek olmasi, i¢
eckonomik dengesizlige ve bireylerin yasam kalitelerinin
distiigiine isaret etmektedir.

Bu c¢aligmada, Okun’un gelistirmis oldugu iktisadi
hosnutsuzluk endeksi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki
MIKTA (Meksika, Endonezya, Giiney Kore, Tiirkiye ve
Avustralya) ilkeleri icin arastirilmaktadir. MIKTA,
gelismekte olan iilkelerden olusan bir is birligi
mekanizmasidir ve farkli cografi bolgelerde yer alan
tilkelerden olusmaktadir. MIKTA iilkeleri, farkli yonetim
bigimleri olmasina ragmen acik ekonomiyi benimsemis,
hepsi G-20 iiyesi, gelismekte olan, bir¢ok kiiresel sorunun
¢oziimii konusunda benzer tepkiler veren ve uluslararasi
forumlara aktif katkida bulunan ilkelerdir (T.C. Disisleri
Bakanligi, 2023). 2000°1i yillarla birlikte benzer ekonomik
performans gosteren MIKTA dilkeleri 6zelinde issizlik,
enflasyon ve ekonomik biiyiime gibi temel makro ekonomik
gostergelerin  kullanildigr bir ¢alismanin olmamasi bu
calismanin motivasyonunu olusturmaktadir. Caligmada
Okun tarafindan gelistirilen endeksin kullanilmasinin
nedenlerinden biri, tim tilke ekonomilerinin iki temel
problemi olan enflasyon ve igsizligi bir arada kullanmasidir.
Digeri ise endeksin basit ve herkes tarafindan kolayca
anlagilabilir olmasidir. Literatiirde hognutsuzluk endeksini
kullanan; Lee vd. (2007), Grabia (2011), Ozcan (2016),
Wang vd., (2019) gibi bir ¢ok calisma bulunmaktadir.
Calismada OECD veri tabanindan elde edilen enflasyon ve
igsizlik verilerinden hesaplanan Iktisadi Hosnutsuzluk
endeksi ile kisi bas1 Gayri Safi Yurtigi Hasila (GSYIH)
arasindaki iligki 1991-2022 doénemi i¢in analiz edilmektedir.
flgili literatiir yardimiyla yurti¢i tasarruf ve dogrudan
yabanci yatirim degiskenleri caligmaya kontrol degiskenleri
olarak eklenmistir. Dinamik panel veri yontemlerinin
kullanildig1 ¢aligmada tahminler i¢in Westerlund (2006) ve
AMG (Eberhardt & Bond (2009)) esbiitiinlesme testlerinden
yararlanilmis  ve sonug¢ olarak MIKTA iilkelerinde
hosnutsuzluk endeksindeki artisin ekonomik biiylimeyi
azalttig1 ortaya konulmustur. Caligmanin takip eden ikinci
boliimiinde, ¢caligmada kullanilan degiskenlere ait agiklayict
ve istatistiki bilgiler verilmektedir. Ugiincii boliimde ilgili
literatiirden &zet bilgiler yer alirken, dordiincii boliimde
ampirik uygulamada kullanilan veri, model, yontem ve
bulgulara yer verilmektedir. Calisgma sonug¢ boliimiiyle
tamamlanmaktadir.
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2. Calismada Kullanilan Degiskenler

Bu bolimde, calisgmada kullanilan degiskenler ve bu
degiskenlere ait istatistiki degerlere iliskin ag¢iklayici bilgiler
verilmektedir.

2.1. MIKTA Ulkelerinde Enflasyon

Enflasyon, bir ekonomideki fiyatlar genel seviyesinin
stirekli artis1 bi¢giminde ifade edilmektedir. Ancak enflasyon
yalnizca bir malin fiyatinda degil, ekonomideki tiim
mallarin fiyatindaki artis ile agiklanmakta ve ortalama fiyat
diizeyindeki yiizde degisme olarak hesaplanmaktadir (Ozer,
2013: 189). Ulkelerin en o6nemli makro iktisadi
sorunlarindan biri olan enflasyon, iilkede gelir dagilimini
bozarak ekonomide belirsizlige sebep olmaktadir (Giinsoy,
2020: 29). Fiyatlardaki belirsizlik gelecegi tahmin etmeyi
zorlagtirdign igin yatirimlart ve ekonomik aktiviteleri
yakindan ilgilendirmektedir.

Enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde olumlu ve
olumsuz etkilerinin olduguna dair g¢esitli goriisler
bulunmaktadir. Enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumlu
etkiledigine dair goriislere gore enflasyon; bireylerin
servetlerinde artisa neden olmakta, tasarruf egilimlerini

Tablo 1: MIKTA Ulkelerinde Enflasyon (Y1llik %)

artirmakta, reel faiz oranlarini diisiirmekte ve yatirimlar
artirarak  biiylimeyi olumlu etkilemektedir. Ayrica
enflasyonun yiikselmesi senyoraj geliri ya da enflasyon
vergilerinin artmasina neden olarak gelirin bireylerden
devlete dogru akmasina neden olmakta, devlet de elde ettigi
bu geliri yatirnmlarmn finansmaninda kullanarak enflasyonist
stirecin ekonomik biliylimeyi artirmasint saglamaktadir
(Grimes, 1991: 632-633). Dolayistyla enflasyon ekonomik
biiylimenin ayrilmaz bir par¢asidir. Buna karsin enflasyonun
ckonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi  goriigiinii
savunanlara gore ise enflasyon; gelecekle ilgili olumsuz
beklentilere yol ag¢makta ve yatirnmlari olumsuz
etkilemektedir. Yiiksek enflasyon belirsizlige neden
olmakta, belirsizlik ise piyasa sinyallerinin ekonomik
birimler tarafindan yanlis algilanmasina neden olurken,
alman yanlis sinyaller yatirimlari ve bilylimeyi olumsuz
etkilemektedir. Ayrica enflasyon, sermaye maliyetini
artirmakta, gelecege doniik yatirim kararlarmin etkinligini
diisiirmekte, kaynak dagilimini olumsuz etkilemekte, ulusal
paranin degerini yiikselterek ihracati olumsuz etkilemekte,
tasarruflarin degerli maden ve gayrimenkule yonelmesine
neden olarak yatirimlar1 ve ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkilemektedir (Berber & Artan, 2004: 3). Tablo 1’de
MIKTA iilkelerine ait enflasyon oranlar1 bulunmaktadir.

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 22,7 34,4 6,4 3,6 3,4 2,8 5,7 79
Endonezya 9,4 8,0 115 13,1 54 3,5 1,6 4,2
Kore 9,3 4,9 41 2,2 4,0 1,0 2,5 51
Tiirkiye 66,0 80,4 54,4 9,6 6,5 78 19,6 72,3
Avustralya 3,2 2,6 4,4 3,6 33 13 29 6,6

Kaynak: OECD, 2023a

Tablo 1’e gore MIKTA iilkelerinde enflasyon dalgali bir
seyir izlemistir. Her ne kadar dénem igerisinde enflasyon
orani makul seviyelere (%8’in altinda) (Kiigiiksakarya,
2020: 143) kadar diisse de MIKTA iilkeleri igerisinde en
yiiksek enflasyona sahip tilke Tiirkiye’dir. Ele alinan donem

sonunda Tirkiye’de enflasyon oram1 %72,3 olarak
gerceklesirken, diger iilkelerde makul diizeylerde
tutabilmigtir.

2.2. MIKTA Ulkelerinde Issizlik

Issizlik, en genel tanimiyla, bir iilkede c¢alisabilecek
durumda olan ve ¢aligmak isteyen kisilerin bir boliimiiniin
isinin olmamasidir (Unsal, 2013: 19). Issizlik, issiz sayisinmn
isgiicliniin yiizdesi olarak ifade edilmesidir. Burada énemli
olan, caligabilecek durumda olan ve kendi iradeleri diginda
i bulamayanlarin issiz olarak kabul edilmesidir. Bu
bakimdan, yapabilecekleri is olmasina ragmen kendi
iradeleri ile  calismayan  kigiler  issiz  olarak
degerlendirilmemekte ve issizlik kavrami diginda
tutulmaktadir. Igsizlik de enflasyon gibi tiim iilkelerin en
onemli ekonomik problemlerinden biridir (Adak, 2010:
108). Emegin eksik istthdami anlamma da gelen issizlik,
sadece igsiz bireyler i¢in maddi ve manevi zorluklar

yaratmakla kalmaz; ayni zamanda ekonomik kaynaklarin
tam olarak kullanilamamasina bagli olarak ekonomik refah
kaybina yol agar.

Bir iilkenin ekonomik biiyiimeyi gerceklestirmesinin
oniindeki en dnemli engellerden birisi issizliktir. Istihdam ve
ekonomik biiylime arasinda, gecikme ile de olsa, paralel bir
iliski bulunmaktadir. Issizlik ekonomik biiyiime ile hemen
diismez. Ekonominin daralma doénemlerinde firmalar ayni
sayida g¢aligan ile iiretim yaparken, canlanma donemi ile
birlikte yeni is¢i alimlar artar. Ancak, daralma dénemleri
uzadikea igsizlik orani artig gdsterir ve bu durum, issizligin
ekonomik biiylime iizerindeki olumsuz etkilerini pekistirir
(Akay vd., 2016: 210). Uretimde toplam giktinin azalmasina
neden olan issizlik ne kadar artarsa ekonomik biiyiime o
kadar diigiik olur ve ekonomi iizerindeki maliyeti artar.
Dolayistyla igsizlik ekonomik biiyliimeyi olumsuz etkiler.
Iktisadi literatiirde genis kabul géren “Okun Yasasi”na gére,
igsizlik oranindaki her %1'lik artis, GSYIH'da yaklasik %2
oraninda diisiise neden olmaktadir (Afsar, 2013: 10-11).
Okun Yasasi'nin bagka bir yorumuna gore ise, issizlik orani
ile ekonomik biiylime arasinda ters yonli bir iliski
bulunmakta ve ekonomik biiylime arttik¢a igsizlik orani
diismektedir. Bu baglamda, trend biiyiime oranmin
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tizerindeki her %1'lik artig, igsizlik oranimi yaklasik %0,5
oraninda azaltmaktadir. Ancak bu oranlar iilkeden iilkeye

Tablo 2: MIKTA Ulkelerinde Issizlik (Y1llik %)

farklilik gostermektedir (Kiigiiksakarya, 2020: 143). Tablo
2’de MIKTA iilkelerinde issizlik verileri yer almaktadir.

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 3,2 55 2,6 3,6 52 3,9 4,1 3,3
Endonezya 2,6 4,9 6,1 7,6 5,2 4,3 3,8 3,6
Kore 2,4 2,1 3,7 3,3 3,0 3,7 3,6 2,8
Tiirkiye 8,2 6,6 8,4 8,7 8,8 10,8 12,0 10,0
Avustralya 9,6 8,5 6,7 4.8 51 5,7 51 3,7

Kaynak: OECD, 2023b

Tablo 2’ye gore MIKTA iilkelerinde issizligin Tirkiye
disinda %10’un altinda seyrettigi goriilmektedir. Son
donemlerde tiim ilkelerde issizlik oranlarinda 6nemli
disiisler yasanmig ve Tiirkiye disinda diger ilkelerde
igsizlik oranlar1 %5’in altinda ger¢eklesmistir. Bu ilkelerde
issizlik oranlarinin olumlu bir seyir izledigi goézlenirken,

Tiirkiye’de  de issizligin diisme egiliminde oldugu
goriilmektedir.

2.3. MIKTA Ulkelerinde Iktisadi Hosnutsuzluk
Endeksi

Iktisadi hosnutsuzluk endeksi ilk olarak, 1970’lerin basinda
ABD’de artan issizlik ve enflasyonun ciddi maliyetlere
neden olmasiyla, ekonomideki rahatsizligin 6l¢iilebilmesi
i¢in Arthur Okun tarafindan 6nerilmistir (Cohen vd., 2014:
2). Okun’un iktisadi hoshutsuzluk endeksi enflasyon ve
igsizlik oranlarmin agirliksiz toplamindan olusmaktadir.
Iktisadi hosnutsuzluk endeksi parametrelerinden birini
olusturan enflasyon, tiiketici agisindan onemli olmasi ve

iktisadi hosnutsuzluk endeksi, asagidaki gibi formiile
edilmektedir (Cohen vd., 2014: 2):

mt:|7tt|+Ut

Burada mt, t donemindeki hosnutsuzluk endeksini, 7, t
donemindeki enflasyonu ve U, t donemindeki issizligi ifade
etmektedir. Formiilde enflasyonun mutlak deger igerisinde
gosterilmesi  deflasyonun da enflasyon kadar zararh
olabilecegini ifade etmek i¢indir (Lovell & Tien, 2000: 2).
Iktisadi hosnutsuzluk endeksi, iilkelerin ekonomik refah
diizeylerinin OSl¢lilmesi ve ekonomik istikrar diizeyinin
belirlenmesi amactyla kullanilan ilk istatistiksel aragtir
(Cohen vd., 2014: 2). Endeksi olusturan degiskenlerden
herhangi birinde meydana gelen yiikselmeler ulusal
ekonominin istikrarint ve refah diizeyini olumsuz etkiler.
Endeks degerinin yiikselmesi genel olarak makroekonomik
performansin kétiiye gittigini, diismesi ise makroekonomik
performansin iyiye gittigini gostermektedir. Tablo 3’te,
Tablo 1 ve Tablo 2’de yer alan MIKTA iilkelerine ait

perakende fiyatlarla hesaplanmasindan dolay1  tiiketici enflasyon ve issizlik verilerden hesaplanmig iktisadi

fiyatlar1 endeksi (TUFE) ile yer almaktadir (Condur, 2016: hosnutsuzluk endeksi degerleri yer almaktadir.

1314). Uger aylik veya yillik olarak hesaplanabilen Okun’un

Tablo 3: MIKTA Ulkelerinde Iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 25,8 39,8 9,0 7,2 8,6 6,7 9,8 11,2
Endonezya 12,0 12,8 17,6 20,7 10,5 7,8 54 7,8
Kore 11,7 7,0 7,8 55 7,0 4,6 6,1 7,9
Tiirkiye 74,2 87,0 62,8 18,3 15,3 18,6 31,6 82,3
Avustralya 12,8 11,1 11,1 8,3 8,4 7,0 8,0 10,3

Tablo 3’e gore MIKTA iilkelerinde ele alinan dénemde iilke
ekonomilerinin enflasyon ve issizlik konusunda gostermis
olduklar1 performansa gore iktisadi hosnutsuzluk endeksi
bakimindan en iyi durumda olan iilkeler Endonezya ve
Kore’dir. Diisiik degerlerin olmasinin arzu edildigi endeks
degerinin en yiiksek oldugu ilke ise ele alinan donem
boyunca Tiirkiye’dir. Tiirkiye’de endeks degerinin yiiksek
ctkmast TUFE degerlerinin yillik degisiminin yiiksek
olmasindan kaynaklanmaktadir.

2.4. MIKTA Ulkelerinde Kisi Basi GSYIH

Bir iilke sinirlar igerisinde belirli bir yilda iiretilen nihai
mallarin ve hizmetlerin tretildikleri yilin piyasa fiyatlar

iizerinden degeri, cari fiyatlarla veya nominal GSYIH olarak
tanmimlanmaktadir (Unsal, 2013: 5). Kisi bas1t GSYIH ise o
yilda elde edilen toplam GSYIH’nin o yildaki toplam niifusa
boliinmesiyle elde edilmektedir. Bir iilkede yasayan
insanlarin ekonomik refahinin ve yasam standardinin
yiikseltilmesi GSYIH’nin &zellikle kisi basina GSYIH’nin
yiikseltilmesine baghdir. Ozellikle kisi bas1 GSYIH
ekonomik refahin en dnemli gostergelerindendir.

GSYIH’ nin zaman iginde siirekli artis1 ekonomik biiyiimeyi
ifade etmektedir. Ancak, bir iilkenin niifusu GSYIH’dan
fazla artiyorsa (ya da niifus ¢ok fazlaysa) kisi basina diisen
GSYIH diisiik olacaktir. Ornegin, Diinya Bankasi (WB,
2023) verilerine gore 2022 yilinda toplam GSYIH
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bakimindan diinyanin ikinci biiylik ekonomisi olan Cin,
niifusunun fazla olmasmndan dolayr kisi basi GSYIH
bakimindan 82. sirada yer almaktadir. Diinyanin 20. biiyiik
ekonomisi olan Isvigre ise kisi bast GSYIH bakimindan 4.
sirada yer almaktadir. Bu durum kisi basi GSYIH dagilimi
ve ekonomik refah seviyesinin goriilmesi acisindan
onemlidir. Dolayistyla toplumun yagam standardini ve refah

Tablo 4: MIKTA Ulkelerinde Kisi Bast GSYIH (Cari $)

seviyesini yiikseltmek icin GSYIH nin artirilmasi yaninda
iilkenin niifusu da 6nem arz etmektedir. Ulkelerin temel
ekonomik hedeflerinin basinda hizli ve istikrarli bir
ekonomik bityiimeyi saglamak yaninda kisi bast GSYIH nin
artirilmasi gelmektedir. Tablo 4’te MIKTA iilkelerinde kisi
bas1 GSYIH verileri yer almaktadir.

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 3.757 4.487 7.613 9.125 10.342 8.875 10.046 11.091
Endonezya 629 1.129 739 1.573 3.614 3.559 4.334 4.788
Kore 7.637 13.403 11.561 21.743 25.096 29.289 34.998 32.255
Tiirkiye 2.730 3.010 3.100 8.004 11.308 10.734 9.661 10.616
Avustralya 18.860 22.020 19.682 36.571 62.599 49.877 60.445 64.491

Kaynak: OECD, 2023c

Tablo 4’ gdre MIKTA iilkelerinde kisi basi GSYIH degerleri
tilkelerin ekonomik performanslarina gére zaman iginde
kiiciik dalgalanmalar gosterse de yiikselme egiliminde
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Tablo 4’e¢ gore 2022
yilinda MIKTA filkeleri igerisinde en yiiksek kisi basi
GSYIH degerine Avustralya sahipken, en diisik deger
Endonezya’ya aittir. Kore, Avustralya’nin yaklasik yarisi
kadar kisi bast GSYIH degeri ile siralamada ikinci sirada yer
alirken, Meksika ve Tiirkiye ii¢iincii ve dordiincii sirada yer
almaktadir.

2.5. MIKTA Ulkelerinde Yurt i¢i Tasarruflar

Makro iktisadi agidan tasarruf kavrami, yatirimlarin
finansmani i¢in 6nemli hale gelirken eldeki 6diing verilebilir
fon miktarimi da ifade etmektedir. Mikro iktisadi a¢idan ise
tasarruflar, bireylerin gelecekte yagamasi muhtemel hastalik
ve igsizlik gibi ¢esitli risklere kargi hazirlikli olmalarini
saglar. Dolaysiyla bireyler tasarruf yoluyla gelecegin
risklerinden korunmus olmaktadirlar. Yurtigi tasarruflar ise
ekonominin genel dengesini saglayan temel degiskenlerden
biri olarak kabul edilmekte ve refahin belirleyicisi
konumundadir (Alptekin vd., 2019: 622). Ayrica, kamu ve
0zel kesimin toplam tasarruflarindan olusan yurtici
tasarruflar, bir iilkenin siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
saglayabilmesi icin ihtiya¢ duydugu yatirimlarin en 6nemli
finansman kaynagini olusturmaktadir. Ozellikle smirli gelire

sahip az gelismis iilkelerin ekonomik kalkinmasinda 6nemli
bir rol oynamaktadir. Az gelismis llkelerde, diisiikk gelir
diizeyi tasarruflarm az olmasmna, tasarruflarin azlig
yatirimlarin az yapilmasina, bu da istihdam, iiretim, yurtigi
gelir ve tasarruflarin diisiik seviyede kalmasina neden
olmaktadir. Dolayisiyla az gelismis tlkelerin milli gelir
diizeylerinin diisiik olmasi ekonomik biiyiime olanaklarini
simirlandirmaktadir (Kaya ve Efe, 2015: 252). Yurtici
tasarruflarin yetersiz oldugu iilkelerde, yatirimlarin yurtigi
tasarruflart asan kismi, yabanci tasarruflar ile finanse
edilmek durumundadir. Bu bakimdan yeteri kadar yurtici
tasarruf saglayamayan ilkelerin, yurti¢i yatirimlarin
finansmaninin  saglanmasinda yabanci kaynaklara olan
bagimlilig1r artmaktadir. Dolayisiyla, yurti¢i yatirimlarin
finansmaninda yabanci kaynak bagimliligini azaltmak
isteyen iilkelerin, yurti¢i tasarrufu artirmasi gerektigi
kacinilmaz bir durumdur (Uzay, 2012). Ozellikle gelismekte
olan iilkelerde, ne kadar ¢ok tasarruf yapilabilirse o kadar
¢ok yatirimlar1 destekleyici i¢ finansman kaynagi elde
edilmis olunacaktir. Bu nedenle hiikiimetler, ulusal diizeyde
yeni yatirimlarin yapilmasi, sermaye mallarinin iiretilmesi
ve bunun sonucunda ekonomik biiylimenin saglanmasi i¢in
tasarruf artigina onem vermektedirler (Alptekin vd., 2019:
622). Tablo 5’te MIKTA iilkelerinde yurti¢i tasarruflara
iligkin veriler yer almaktadir.

Tablo 5: MIKTA Ulkelerinde Yurt i¢i Tasarruflar (GSYIH %)

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 20,1 25,0 21,2 22,4 23,4 22,5 22,9 20,3
Endonezya 26,6 30,1 30,0 28,7 35,5 32,6 351 39,3
Kore 38,9 36,4 32,8 33,6 34,4 36,8 35,7 32,9
Tiirkiye 17,0 21,2 22,5 25,4 23,7 25,9 31,6 30,3
Avustralya 24,7 24,3 23,5 25,7 27,5 23,1 27,0 29,2

Tablo 5’e gore MIKTA iilkelerinde yut ici tasarruflar (1991-
Tiirkiye ~ disginda) GSYIH’nin  %20-40’1  arasinda
degismektedir. Ulkelerin tasarruf oranlar1 genellikle dalgali
bir seyir izlemigtir. MINT filkeleri igerisinde en yiiksek

tasarruf oranina donem basinda Kore sahipken, donem
sonunda Endonezya sahip olmustur. Tiirkiye’de 2021 yilina
kadar siirekli artis s6z konusu iken 2022 yilinda bir miktar
diisiis yasanmustir.
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2.6. MIKTA Ulkelerinde Yabanct

Yatirimlar

Dogrudan

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY), genellikle ¢ok uluslu
sirketlerin ev sahibi iilkede mevcut bir tesisi satinalma,
kurulus sermayesini artirma veya yeni fabrika/tesis kurma
yoluyla yaptiklar1 yatirimlari ifade eder (Erdogan, 2020: 2).

DYY’ler gittikleri iilkede, sermaye saglamanin yaninda;
teknik bilgi, tiretim, yonetim ve pazarlama bilgilerinin
iilkeye taginmasi ile istihdamu, @iretimi, ihracati ve ekonomik
bliyimeyi olumlu yonde etkiler (Sahin, 2010: 97).
Dolayisiyla DYY’ler 6zellikle gelismekte olan iilkeler icin
bliyllk 6neme sahiptir. Tablo 6’da MINT iilkelerinde
DYY lere ait veriler bulunmaktadir.

Tablo 6: MIKTA Ulkelerinde Dogrudan Yabanci Yatirimlar (GSYIH %)

Ulkeler/Yillar 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021 2022
Meksika 15 2,2 4,0 2,3 2,0 3,6 2,6 2,8
Endonezya 1,3 2,7 -1,9 1,3 2,3 0,5 1,8 1,6
Kore 0,4 0,5 1,2 0,9 0,8 0,8 1,2 1,1
Tiirkiye 0,5 0,4 1,7 3,6 19 1,6 1,6 14
Avustralya 0,8 1,1 2,8 4,1 4,7 3,6 1,6 4,0
Tablo 6'da, 1991-2022 déneminde MINT iilkelerinde Uluslararasi karsilastirmalar bakimindan Kore’nin iktisadi

DYY’lerin dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. Ancak en
yiiksek oranda DY'Y 2000’11 yillardan itibaren Avustralya ve
Meksika’da yapilmistir. En diisiik oranin ise ddnem
icerisinde Kore’de gergeklestigi anlagilmaktadir. DY'Y’lerin
bir iilkeye gitmesinde ki en Onemli faktori: siyasi ve
ekonomik istikrar, giivenlik ve hiikkiimetlerin DYY leri
lilkeye c¢ekmek igin gostermis olduklari g¢abalar olarak
belirtmek miimkiindiir.

3. Literatiir incelemesi

Literatiir incelendiginde iktisadi hosnutsuzluk endeksi ile
ekonomik biiyiime iligkisini arastiran pek ¢ok caligmanin
oldugu goriilmektedir. Ancak, yapilan ¢aligmalar genellikle
enflasyon-ekonomik biiylime, issizlik-ekonomik biiylime ve
enflasyon, issizlik ve ekonomik biiylime iliskini arastiran
calismalardan olusmaktadir. Iktisadi hosnutsuzluk endeksi
ile ekonomik biiyiime iligkisini igeren c¢alismalarin ise
oldukga az oldugu goriilmektedir. Buradan literatiirde daha
¢ok enflasyon, igsizlik ve ekonomik biiylime konusuna
odaklanildigi anlasilmaktadir. Asagida, literatiirde 6zellikle
iktisadi hognutsuzluk endeksi ile ekonomik bilylimeyi igeren
calismalardan 6zetler yer almaktadir.

Lovell & Tien (2000), Okun’un gelistirmis oldugu iktisadi
hosnutsuzluk endeksini ABD igin tiiketici duyarlilig:
endeksi, S&P 500 Endeksindeki degisim orani, reel GSYIH,
igsizlik orant ve enflasyon orani ile test etmistir. Zaman
sinirlamasinin net olarak belirtilmedigi calismada igsizlik
oranindaki degisimin S&P 500 Endeksindeki degisim
oranini ve ekonomik biiyiimeyi etkiledigi, ancak enflasyon
oranindaki degisimin etkisiz oldugu bulgusuna ulagilmistir.

Lee vd. (2007), yaptiklar1 ¢alismada 1967-2001 donemi
verilerini kullanarak Okun’un iktisadi hosnutsuzluk endeksi
ile ekonomik biiyiime, issizlik, enflasyon ve cari denge
iligkisini ABD, Japonya ve Kore i¢in arastirmistir.
Calismada ekonomik performans agisindan iilke i¢i analizler
ve ilkeler arasi karsilastirmalar yapilmistir. Yapilan
analizlerden elde edilen bulgular, iktisadi hosnutsuzluk
endeksinin ekonomik performans ile uyumlu oldugunu ve
ekonomik durumu dogru yansittigini gostermektedir.

hosnutsuzluk endeksinin ABD ve Japonya disindaki
tilkelerden daha fazla etkilendigini gosterirken, ekonomik
bliyiime ve Odemeler dengesi agisindan Japonya’dan,
enflasyon konusunda ABD’den etkilendigini
gostermektedir. ABD’nin iktisadi hosnutsuzluk endeksi
Kore ve Japonya’dan hi¢ etkilenmezken, enflasyon ve
O6demeler dengesi az da olsa Japonya’dan etkilenmektedir.
Japonya’nin iktisadi hosnutsuzluk endeksi ise en c¢ok
ABD’den etkilenirken, 6demeler dengesi iizerinde ABD ve
Kore’nin neredeyse ayni etkiye sahip oldugu goriilmektedir.
Genel olarak ise yliksek ekonomik performansin diisiik
iktisadi hosnutsuzlukla iligkili oldugu bulgusu elde
edilmistir.

Welsch (2007), 1992-2002 doneminde Avrupa vatandaslari
icin makroekonomik faktorler ile yasgam memnuniyetini
6lgmeye ¢aligmistir. Calisma, Belgika, Fransa, Danimarka,
Almanya, Ingiltere, Irlanda, Hollanda, Italya, Yunanistan,
Liiksemburg, Ispanya Portekiz’i kapsarken, issizlik,
enflasyon, ekonomik biiylime ve uzun vadeli faiz oranlari
degiskenler olarak kullanilmistir. Calismanin sonuglarina
gore, insanlarin bir yandan biiylime ve istihdama, diger
yandan istikrara 6nem verdigini, istikrarin alternatif olarak
enflasyon oram1 veya uzun vadeli faiz oraniyla
yakalanabildigini ortaya koymaktadir. Ayrica yasam
memnuniyeti hangi yolla o6lgiiliirse Olgiilsiin  Avrupa
vatandaglar1 i¢in biiylime, istihdam, enflasyon ve istikrar
ayni1 derecede onemlidir.

Zencey (2011), GSYIH ile iktisadi hosnutsuzluk arasindaki
iligkiyi Misir ve Tunus’ta 2005-2010 donemi igin yapilan bir
anket caligmasi ile arastirmaya c¢alismistir. Yapilan
caligmanin analizlerinden elde edilen bulgulara gore, 2005-
2010 doneminde Misir'da yillik kisi basi GSYH 4.762
dolardan 6.367 dolara yiikselmistir. Ayni1 dénemde Tunus'ta
ise 7.182 dolardan 9.489 dolara yiikselmistir. Buna ragmen
iki lilkede de halkin refah diizeyinde herhangi bir iyilesme
gbzlenememistir.

Grabia (2011), 27 Avrupa Birligi iilkesinde 2000-2009
donemi verilerini kullanarak Okun’un gelistirdigi ve
enflasyon ile igsizlik oranlarinin toplamindan olusan iktisadi
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hosnutsuzluk endeksi ile kisi bast GSYIH (satinalma giicii
paritesine gore) arasindaki iliskiyi arastirmigtir. Ulkelerde
ekonomik performansin degerlendirilmesinin amacglandigi
calismada, iktisadi hosnutsuzlugun ele alinan iilkelerden
Liiksemburg, Hollanda, Danimarka, Avusturya, Isveg ve
Ingiltere gibi yiiksek gelirli iilkelerde diisiik seviyede
oldugu, Avrupa Birligine yeni iiye olmus Macaristan,
Estonya, Slovakya, Polonya, Letonya, Litvanya, Bulgaristan
ve Romanya gibi daha diisiik gelire sahip iilkelerde yiiksek
oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Beskaya (2013), yaptig1 ¢aligmada ekonomik ve politik
faktorlerin iktisadi hosnutsuzluk endeksi ile olan iligkisini
Tiirkiye i¢in 1980-2010 dénemi yillik verilerini kullanarak
arastirmustir. Iktisadi hosnutsuzluk endeksi, demokrasi
seviyesi, yolsuzluk endeksi, ticari aciklik, gini katsayisi, faiz
oran1 ve GSYIH calismada kullanilan degiskenler olarak yer
almaktadir. Degigkenler arasit iligkilerin analizinde
esbiitiinlesme  ve  hata  diizeltme  modellerinden
yararlanilmigtir.  Caligmanm  bulgularina gdre, uzun
donemde politik faktorler (yolsuzluk disinda) iktisadi
hosnutsuzluk endeksi ile pozitif bir iligki icerisinde iken,
ekonomik faktorler, ekonomik biiylime ve faiz orani kisa ve
uzun donemde iktisadi hosnutsuzluk endeksi ile pozitif
yonli iliski igerisindedir.

Ozcan (2016), Tiirkiye ve Avrupa Birligi (AB) iilkelerinde
yoksulluk agigi, Okun hosnutsuzluk endeksi ve Barro
hosnutsuzluk endeksini kullanarak, adi gegen endekslerin
yoksulluk a¢181 tizerindeki etkisini aragtirmigtir. Caligmada
2003-2013 donemi verileri panel olarak derlenmis, analizler
icin panel birim kok testleri ve Panel Esbiitiinlesme testleri
kullanilmigtir.  Yapilan analizler sonucunda Okun
hosnutsuzluk endeksine gore iktisadi hosnutsuzluktaki
artisin yoksullugu artirdigi, Barro hosnutsuzluk endeksine
gore ise yoksulluk ile iktisadi hosnutsuzluk arasinda iliski
olmadig1r sonucuna varilmistir. Panel sonuglart Okun
endeksinin yoksulluk {izerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugunu ve endeksteki %1°lik artisin yoksulluk iizerine
20,1184 oraninda artisa sebep olmaktadir.

Dadgar & Nazari (2018), Iran igin 1974-2011 dénemi
verilerini kullanarak ekonomik biiylime, sefalet endeksi ve
iyl yoOnetisim arasindaki ilisgkiyi esbiitiinlesme ve
nedensellik  testleri ile aragtirmistir.  Arastirmanin
bulgularma gore iyi yonetisim ile ekonomik biiylime
arasinda anlaml ve pozitif bir iliski varken, sefalet endeksi
ile ekonomik biiyiime arasinda negatif yonli bir iliski
bulunmaktadir. Ekonomik biiyiime %1 arttifinda sefalet
endeksi %0,03 azalmaktadir. Yani ekonomik biiylimenin
sefalet endeksi tizerindeki etkisi nemli 6l¢iide olumsuzdur.

Wang vd., (2019), finansal gelisme endeksi, sefalet endeksi,
isci dovizleri, reel faiz oranlan ve ticari agiklik ile GSYTH
arasindaki iliskiyi 1989-2017 doénemi yillik verilerini
kullanarak  Pakistan igin arastirmiglardir.  Verilerin
analizinde esbiitinlesme ve ARDL  yaklagiminin
kullanildig1 ¢alismada elde edilen ampirik sonuglar, GSYIH
ile diger degiskenler arasinda uzun doénemli bir iligkinin
oldugunu gostermektedir. Sefalet endeksi ile ekonomik

biiyiime arasindaki iligkinin yoniiniin negatif oldugu, sefalet
endeksindeki %1'lik artisin ekonomik bilyiimeyi %0,004
disiirdiigii sonucu elde edilmistir.

Caglayan Akay & Oskonbaeva (2020), secilmis 16 gecis
ekonomisinde (Hirvatistan, Bulgaristan, Estonya, Cek
Cumbhuriyeti, Macaristan, Litvanya, Letonya, Kirgizistan,
Kazakistan, Moldova, Romanya, Polonya, Slovenya,
Slovak, Ukrayna, Rusya) 1996-2017 dénemi yillik verileri
ile sefalet endeksi, is¢i transferleri, dogrudan yabanci
yatirimlar ve disa agiklik endeksi gostergelerinin ekonomik
bliyime ile olan iliskisini arastirmiglardir. Caligmanin
analizlerin tahmininde Panel ARDL testi kullanilmustir.
Arastirmanin sonuglari, incelenen iilkelerde sefalet endeksi
ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemde negatif bir
iliski oldugunu gostermektedir; sefalet endeksindeki %1'lik
bir artiy, ekonomik biiyiimeyi %0,22  oraninda
azaltmaktadir. Ayrica, sefalet endeksi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligki kisa donemde de negatif yonlii ve anlaml
olarak bulunmustur; sefalet endeksindeki %1'lik artis,
ekonomik biiyiimeyi %0,01 oraninda azaltmaktadir.

Yildirim (2021), yaptig1 ¢alisma ile Tiirkiye’de ekonomik
biiylime, sefalet endeksi ve finansal geligsme iligkisini 1988-
2019 donemi yillik verileri ile incelemistir. Kisi basi
GSYIH, o6zel sektore yénelik yurtici krediler, finansal
gelisme, sefalet endeksi ve ekonomik  biiylime
gostergelerinin - kullanildigi  ¢alismada analizler igin
Dinamik ARDL Simiilasyonu uygulamasi kullanilmistir.
Calismanin bulgulari, sefalet endeksi ve finansal gelisme
endeksinin ekonomik biiyiime tizerinde giiglii etkilere sahip
oldugunu ve sefalet endeksindeki 1 puanlik artigin, hem kisa
hem de uzun dénemde GSYIH iizerinde negatif ve anlamli
bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Goksu ve Mere (2022), yaptiklart ¢alisma ile Tiirkiye igin
1992-2020 dénemi verilerini kullanarak ekonomik biiyiime
(reel GSYIH) ve iktisadi hosnutsuzluk endeksinin
sigortacilik  sektoriine etkisini arastirmistir.  Granger
Nedensellik Testi ve ARDL smir testi yaklagiminin
kullanildigi  ¢alismanin  bulgularina gore; ekonomik
biiyiimeden iktisadi hosnutsuzluk endeksi ve sigortacilik
sektoriine dogru tek yonlii bir nedensellik tespit edilmis,
uzun dénemde iktisadi hosnutsuzluk endeksindeki %1'lik
artisin  sigorta sektdriini  %0,02 oraninda azaltacagi,
ekonomik biiylimedeki %1'lik artisin ise sigortacilik
sektoriinde yaklasik %0,15'lik bir genislemeye neden
olacagi bulgusu elde edilmistir.

4. Ampirik Analiz

Bu calismada 1970’lerde Okun tarafindan gelistirilen,
enflasyon ve issizlik oranlariin toplamindan olusan iktisadi
hosnutsuzluk endeksi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki
MIKTA (Meksika, Endonezya, Kore (Giiney Kore),
Tiirkiye, Avustralya) ilkelerinin 1991-2022 yili verileri
kullanilarak dinamik panel veri yontemleriyle analiz
edilmektedir.

Calismada kullanilan degiskenlerden iktisadi hognutsuzluk
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endeksi degerleri ile kisi bast1 GSYIH degerleri OECD
(Organisation ~ for  Economic  Co-operation  and
Development) veri tabanindan elde edilmistir. Iktisadi
hosnutsuzluk endeksi degerleri OECD veri tabanindan elde
edilen enflasyon ve issizlik verilerinden hesaplanmistir.
Calismada kontrol degiskeni olarak kullanilan yurtici
tasarruflar ve dogrudan yabanci yatirimlara iliskin veriler ise
Diinya Bankasi (World Bank—WB) veri tabanindan elde
edilmistir. Ekonometrik tahminler yapilmadan Once
degiskenlerin logaritmasi alinarak tam logaritmik denklem
kurulmusgtur. Ekonomik biiyiime verisi olarak kisi basina
diisen gelir (cari ABD Dolar1) LY ile ifade edilirken; iktisadi
hosnutsuzluk endeksi LHS; tasarruflar LS (GSYIH yiizdesi)
ve dogrudan yabanci yatirimlar LFD (GSYIH yiizdesi)
olarak ifade edilmektedir. S6z konusu degiskenlerle kurulan
tam logaritmik model Denklem (1)’de gosterilmektedir:

LYit= ai + f1i LHSit + f2i LSit + B3i LFDit + &it (D)
(i=1,...,5) ve (t=1991,..., 2022)

Modelde i; kesit boyutunu ve t; zaman boyutunu ifade
etmektedir.

4.1.Yontem

Bu calisma, dinamik panel veri analizini yeni ekonometrik
yontemlerle ele almaktadir. Panel veri analizi, yatay kesit
birimlerine zaman boyutu ekleyerek degiskenler arasindaki
iliskileri ortaya koymaktadir. Ekonomik biiyliime ile iktisadi
hosnutsuzluk endeksi arasindaki es biitiinlesme iligkisinin
incelenmesinden Once, cesitli on testler uygulanmaktadir.
Bu testler arasinda, yatay kesit bagimliligini tespit etmeye
yonelik olarak Breusch ve Pagan (1980), Pesaran (2004) ve
Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen yontemler
bulunmaktadir. Ayrica, Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen delta testi, egim katsayilarinin
homojenligini  degerlendirmek igin  kullanilmaktadir
(Pesaran & Yamagata, 2008: 67-69). Homojenite testinde,
"Ho: Egim katsayilart homojendir" ve "Hy: Egim katsayilar
heterojendir" seklindeki hipotezler test edilmektedir (Ornek
& Tiirkmen, 2019: 120).

Degiskenlerin birim kok varligi, ikinci nesil panel birim kok
testleri araciligiyla arastirilmaktadir. Bu baglamda, yapisal

Tablo 7: On Test Sonuglar

kirilmalar1 g6z 6niinde bulunduran Panel Fourier LM Birim
Kok Testi (Nazlioglu & Karul, 2017) kullanilmigtir. Bu
testin giivenilirligi, kirilma tarihlerinin, sayilarinin ve
formlarinin dogru bir sekilde belirlenmesine baglidir.
Fourier birim kok testleri, hem sert hem de kademeli yapisal
kirilmalar1 dikkate alir ve testin modellemesinde kirilma
formu ve tarihlerinin 6nceden bilinmesine gerek yoktur
(Tiirkmen, 2022: 113; Kar vd., 2019: 42; Onder, 2022: 41).
Panel Fourier LM testi, Fourier frekansina bagl bireysel
istatistikler ve standart normal dagilima sahip panel
istatistikleri sunmaktadir. Bu testin kii¢iik Orneklem
ozellikleri, farkli veri tiretme siireglerine dayali Monte Carlo
simiilasyonlar1 ile incelenmistir. S6z konusu testin bos
hipotezi “birim kok vardir” varsayimi lizerine kuruludur
(Nazhoglu & Karul, 2017).

Sapmali sonuglar elde etmemek i¢in yapisal kirilmalarin es
biitiinlesme testlerinde dikkate alinmasi Onemlidir. Bu
amagla, degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in yatay
kesit bagimliligi olan ve olmayan durumlarda kullanilabilen,
Westerlund (2006) tarafindan gelistirilen g¢oklu yapisal
kirilmali panel esbiitiinlesme testi uygulanmustir. Tkinci nesil
es biitiinlesme testlerinden olan bu test, esbiitiinlesme
iligkisini kirilmalarin etkisini dikkate alarak tahmin eder ve
daha giivenilir bulgular sunar. Esbiitiinlesme testinin sifir
hipotezi "Esbiitiinlesme iliskisi vardir" izerine kuruludur ve
McCoskey & Kao (1998)’nun LM testine dayanir. Sabitte
ve trendde yapisal kirilmalar1 tespit etmeye imkan saglar. Bu
test, agiklayic1 degiskenler arasindaki igsellik sorunlar1 ve
¢oklu dogrusal baglanti durumlarinda istatistiksel olarak
giicliidiir (Ornek & Tiirkmen 2019: 123).

Son olarak, esbiitiinlesme katsayilari, kesitler arasi
bagimliligr ve katsayilarin heterojenligini dikkate alarak
Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan gelistirilen Augmented
Mean Group Estimator (AMG) yontemi ile tahmin
edilmistir (Agir & Tilirkmen, 2020: 846).

4.2. Bulgular

Bu boliimde yapilan ekonometrik test sonuglarina yer
verilmektedir. Tablo 7°de esbiitiinlesme analizinden Once
yapilmasi gereken On test bulgular1 yer almaktadir.

Degiskenlerin Yatay Kesit Bagimlhilig

LY LHS LS LFD
Testler ist. Degeri OIl)aesnglrl; ist. Degeri OIl)z;sgll;l(i ist. Degeri 011)1231; ist. Degeri OIl)zsglll:;
CDim1 57.823™" 0.000 32.260™" 0.000 42.216™" 0.000 39.145" 0.000
CDimz 10.693"" 0.000 4.978™" 0.000 5.1245"" 0.000 9.154™" 0.000
CDims -3.958™" 0.000 -3.648™" 0.000 -3.671™ 0.000 -5.958™" 0.003
L Magj 50.869"" 0.000 36.972" 0.000 56.963™" 0.000 48.754™" 0.000
Es Biitiinlesme Denklemi Yatay Kesit Bagimlilig

Istatistik Degeri Olasihk Degeri
CDim 31.545™ 0.000
CDim2 2.166™ 0.034
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CDims 1.235™ 0.004
L Maij 21.176™" 0.000
Egim Homojenligi
Testler Istatistik Degeri Olasilik Degeri
A -1.145 0.832
A -1.100 0.798

Not: “***” jsareti %1, “**” isareti %5 seviyesinde istatistiki anlamlilig1 ifade etmektedir. Sabitli model kullanilmistir.

Tablo 7°deki bulgular, incelenen degiskenlerde ve es
biitiinlesme denkleminde kesitler aras1 bagimliligin varligini

gelistirilen ikinci nesil Panel Fourier LM birim kok testinin
uygulanabilirligini ortaya koymaktadir. Tablo 8, bagimli ve

ve modelin egim katsayisinin homojenligini gostermektedir. bagimsiz degiskenlerin birim kok test sonuglarini
Bu bulgular, Nazlioglu ve Karul (2017) tarafindan icermektedir.
Tablo 8: Panel Fourier LM Birim Kok Testi Sonuglari
LY LHS
Olkeler Foune:_tl\a/lli Fourle[t&li Fourle[tlslli Fourier tau II(“_/Ii Fourleit&li Fourlerl_t&l:
k=1 k=2 k=3 k=2 k=3
Meksika -1.459 -3.236 -2.634 -4.286 -2.741 -3.181
Endonezya -1.351 0.231 0.357 0.226 1.810 1.382
G. Kore -1.796 -0.592 0.125 -0.376 -0.837 -1.435
Turkiye -1.268 -1.718 -1.238 -2.436 -1.838 -2.088
Avustralya 0.256 -0.667 -0.736 -2.149 -1.921 -2.349
Panel Sonucu
Zim (ist. 6.648 3.143 4.251 4.173 3.423 1.833
p- degeri 1.000 0.992 1.000 1.000 0.996 0.966
LS LFD
Fourier tau Fourier tau Fourier tau Fourier tau LM Fourier tau Fourier tau
LMy LM: LM3 k=1 LMz LMs
k=1 k=2 k=3 k=2 k=3
Meksika -2.447 -4.264 -2.678 -3.246 -4.733 -2.457
Endonezya -2.378 -1.275 0.326 0.787 2.365 1.345
G. Kore -2.714 -0.325 0.784 -0.368 -0.741 -1.365
Tiirkiye -1.124 -1.222 -1.369 -1.245 -2.784 -2.756
Avustralya 0.124 -0.785 -0.223 -2.149 -1.984 -1.865
Panel Sonucu
Zim (Ist. 5.748 3.985 4.278 5.183 4.423 2.874
p- degeri 1.000 1.000 1.000 1.000 0.999 0.957
Panel Fourier LM birim kok testi sonucglart MIKTA Westerlund (2006) c¢oklu yapisal kirilmali panel es

iilkelerinin bagimli ve bagimsiz degiskenlerinin seviyede
birim kok icerdigini belirlemistir. Bu durum, es biitiinlesme

biitiinlesme test sonuclar1 ve her bir iilke i¢in belirlenen
kirilma tarihleri yer almaktadir.

testinin  yapilabilirligini  saglamaktadir. Tablo 9'de,
Tablo 9: Coklu Yapisal Kirllmal Eg Biitiinlesme Test Sonuglari
LM Test Istatistigi Asimptotik Olasilik Degeri Bootstrap Olasilik Degeri
Yapisal Kirilmasiz Model
Sabitli 3.921 0.000 0.121
Sabit ve Trendli 1.425 0.047 0.290
Yapisal Kirllmah Model
Sabitli -3.552 0.990 0.890
Sabit ve Trendli 29.385 0.000 0.480
Kirilma Tarihleri
Sabitli Model Sabit ve Trendli Model

Meksika 1996-2005

2014
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Endonezya 2004-2010
G. Kore 2003-2016
Tirkiye 1997-2004-2010
Avustralya 2003-2009

1997-2009
1997-2007
2000-2007
2003-2013

MIKTA iilkelerindeki degiskenlerin yatay kesit bagimlilig
tespit edildiginden, es biitiinlesme test sonuglari icin
bootstrap olasilik degerleri dikkate alinmaktadir. Elde edilen
sonuglar, es biitiinlesme iliskisinin varligin1 destekleyen sifir
hipotezinin hem yapisal kirilmali hem de yapisal kirilmasiz
modelde reddedilemedigini gostermektedir. Bu bulgular,
ekonomik biiyiime ile iktisadi hosnutsuzluk endeksi

Tablo 10: Panel Es Biitiinlesme Katsayr Tahmin Sonuglar

arasinda uzun donemli bir iligkinin olduguna isaret
etmektedir.

Panelin genelinde ve iilke bazinda uzun dénem es
biitiinlesme parametreleri, Eberhardt ve Bond (2009)
tarafindan  gelistirilen AMG yontemi kullanilarak
hesaplanmistir. Uzun dénem katsayilarina iligkin tahminler
Tablo 10'da sunulmustur.

.30 p2 B3

Katsay1 Std. Hata p-degeri Katsayr Std. Hata p-degeri Katsay1 Std. Hata p-degeri
AMG -0.311™ 0.047 0.000 -0.247" 0.087 0.006  0.142™ 0.033 0.000
Ulke Sonuclar
Meksika -0.317™ 0.036 0.000 -0.225™" 0.041 0.000 -0.748 0.023 0.210
Endonezya -0.409™" 0.042 0.000 -0.187™ 0.073 0.002 0.311™ 0.074 0.000
G. Kore -0.391™" 0.081 0.000 0.211™ 0.141 0.000 0.391™ 0.055 0.000
Tiirkiye -0.294™" 0.039 0.000 -0.183 0.202 0.102 0.294" 0.084 0.074
Avustralya -0.141 0.092 0.126 -0.044 0.151 0.126 -0.623 0.048 0.362

Not: “***” jsareti %1, “**” isareti %5 ve “*” isareti %10 seviyesinde istatistiki anlamlilig1 ifade etmektedir.

MIKTA iilkelerinde 1991-2022 doénemi i¢in yapilan
analizler, Ekonomik biiyiime ile iktisadi hosnutsuzluk
endeksi, yurtici tasarruflar ve dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda uzun donemli bir iligski oldugunu gostermektedir.
Panel genelinde her {i¢ degiskenin de uzun donem katsayisi
istatistiksel olarak anlamlidir. Bulgular, MIKTA iilkelerinde
iktisadi hosnutsuzluk endeksindeki %1'lik bir artisin kisi
basina diisen geliri yaklasik %0,3 oraninda azalttigini ortaya
koymaktadir. Literatiirde incelenen g¢alismalardan; Grabia
(2011), Beskaya (2013), Dadgar & Nazari (2018), Wang
vd., (2019), Caglayan Akay & Oskonbaeva (2020) ve
Yildirim (2021)’1n ¢alismalarindan elde ettikleri sonuglar bu
calismada elde edilen sonuglarla paralellik arz etmektedir.
Panel genelinde tasarruflarda meydana gelen %1°lik artis
kisi bast GSYIH’y1 yaklasik %0,2 azaltmaktadir. Elde
edilen bu sonug, dogrudan yabanci yatirimlarla ekonomik
bliylime arasindaki iliskinin MIKTA iilkelerinde genel
olarak negatif yonlii oldugunu ve literatiirii desteklemedigini
gostermektedir. Bununla birlikte Panel genelinde dogrudan
yabanci yatirimlarda meydana gelen %]1°lik artis kisi bas1
GSYIH’y1 yaklasik %0,1 arttirmaktadir. Literatiirde
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiine
arasinda ki iligkiyi inceleyen g¢aligmalardan; Okuyan &
Erbaykal (2008), Ayaydin (2010), Képriicii (2017), Oncii &
Celik (2018), Caglayan Akay & Oskonbaeva (2020) gibi
yazarlarin elde ettigi sonuclar bu c¢aligmada elde edilen
sonucu desteklemektedir.

Sonuglar iilke bazinda degerlendirildiginde iilkelere gore
bazi farkliliklarin oldugu goriilmektedir;

o TIktisadi hosnutsuzluk endeksinin es biitiinlesme
katsayis1; Avustralya'da uzun dénemde istatistiksel

olarak anlamli bulunmazken, Meksika, Endonezya,
Kore ve Tiirkiye’de istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Tktisadi hosnutsuzluk endeksindeki
%1°lik bir artis kisi bast GSYIH’y1 Meksika’da
%0,3, Endonezya’da %0,4, Kore’de %0,4 ve
Tiirkiye’de %0,3 azaltmaktadir.

e Yurtici tasarruflarin es biitiinlesme katsayisi; Tiirkiye
ve Avustralya’da uzun donemde istatistiksel olarak
anlamli  bulunmazken, Kore, Meksika ve
Endonezya’da istatistiksel olarak  anlamli
bulunmustur. Yurti¢i tasarruflarda meydana gelen
%1°lik artisin kisi bas1t GSYIH’y1 Kore’de ise %0,2
arttirdig1, Meksika ve Endonezya’da %0,2 azalttig1
tespit edilmistir.

e Dogrudan yabanci yatirimlarin es biitiinlesme
katsayist; Meksika ve Avustralya’da uzun dénemde
istatistiksel olarak anlaml bulunmazken,
Endonezya, Kore ve Tiirkiye’de istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Dogrudan yabanci yatirnmlarda
meydana gelen %1°lik artisin kisi bast GSYIH’y1
Endonezya’da %0,3, Kore’de %0,4 ve Tiirkiye’de
%0,3 arttirdig1 bulgusu elde edilmistir.

5. Sonug¢ ve Oneriler

Bir iilkenin gelismislik durumu degerlendirilirken &zellikle
makroekonomik degiskenlere bakilmaktadir. Enflasyon ve
igsizlik oranlar1 da bu degigkenlerin basinda gelmektedir. Bu
caligmada, enflasyon ile igsizlik oranlarinin toplamindan
olusan ve Okun (1970)’un gelistirmis oldugu iktisadi
hosnutsuzluk endeksi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski
1991-2022 donemi yillik wverileri kullanilarak MIKTA
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iilkeleri i¢in arastirilmistir. Calismaya yurtici tasarruflar ve
dogrudan yabanct yatirimlar kontrol degisken olarak
eklenmigstir. Caligmada, basitliginden ve kolay anlasilir
olmasindan dolayr iktisadi hosnutsuzluk endeksinin
Okun’un énerdigi ilk hali (Enflasyon orani + Issizlik orani
(Yillik)) kullanilmigtir. Degigkenler arasindaki iligkinin
belirlenmesinde dinamik panel veri yontemlerinden
yararlanilmig, tahminler igin Westerlund (2006) ve AMG
(Eberhardt & Bond (2009)) esbiitinlesme testleri
kullanilmigtir.  Yapilan tahminler sonucunda; ekonomik
biiylime ile iktisadi hosnutsuzluk endeksi, yurti¢i tasarruflar
ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda uzun dénemli bir
iligkinin varligi tespit edilmistir. Panel genelinde her ii¢
degiskenin de uzun donem katsayisi istatistiksel olarak
anlamhidir. Ulke bazinda yapilan degerlendirmelerde
farkliliklar olmakla birlikte, panel genelinde; igsizlik,
enflasyon ve yurti¢i tasarruflarda meydana gelen artisin
ekonomik biliylimeyi olumsuz etkiledigini, dogrudan
yabanci yatirimlarda meydana gelen artisin ise ekonomik
biliylimeyi olumlu etkiledigini s6ylemek miimkiindiir. Buna
gore MIKTA iilkelerinde, toplumun ekonomik refahinmn
yiikseltilmesi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin
saglanabilmesi i¢in dogrudan yabanci yatirimlart tesvik
edici, enflasyon ve issizligi azaltici ekonomi politikalarinin
uygulanmasi isabetli olacaktir. Bununla birlikte, makul faiz
oranlar1 ile yatinmlart artirici, isgiici maliyetlerini
diigiirerek istihdami ve tretimi artirici, ithalati azaltarak
thracati  artirtict  politikalarn  uygulanmas1  iktisadi
hosnutsuzluk endeksinin diigiik degerler almasina katki
saglayarak ekonomik biiyiimeyi pozitif etkileyebilir. Ayrica,
bu ¢aligma, Barro’nun “biiylime oranlari ve uzun dénem faiz
oranlarr”’n1 da ekleyerek gelistirmis oldugu endeks ile
tekrar sinanabilir. Bu durumda iki endeks arasindaki farklar
veya eksikler/istiinliikler goriilebilir, ekonomik performans
daha kapsamli degerlendirilebilir.
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Extended Summary
Purpose

Inflation, unemployment and economic growth are the most
important  indicators for evaluating the economic
performance of a country. In order to evaluate the general
course of the economy and to determine the economic
welfare levels of individuals, various indices including these
indicators have been developed. The aim of this study is to
investigate the relationship between the economic
discontent index (misery index) developed by Okun, which
is the sum of inflation and unemployment rates, and
economic growth for the MICTA countries. Foreign direct
investments and domestic savings are used as control
variables in the study. MIKTA is a cooperation mechanism
consisting of developing countries and it is noteworthy that
no study has been conducted on this subject.

Data, Model and Method

In this study, the relationship between economic discontent
index and economic growth is analyzed by dynamic panel
data methods using the data of MIKTA (Mexico, Indonesia,
Korea (South Korea), Turkey, Australia) countries for the
period 1991-2022. The data on economic discontent index
and GDP per capita used in the study are obtained from the
OECD database, while data on foreign direct investment and
domestic savings are obtained from the WB (World Bank)
database. Before econometric estimations, the logarithms of
the variables were taken and a full logarithmic equation was
constructed. GDP per capita (current USD) as economic
growth data is denoted by LY, while the discontent index is
denoted by LHS. The full logarithmic model with these
variables is as follows;

LYit= ai + f1i LHSit + p2i LSit + fsi LFDit + eit
1)
(i=1,...,5) ve (t= 1991,..., 2022)

In the model, i stands for cross-sectional dimension and t
stands for time dimension.

In this study, the methods developed by Breusch and Pagan
(1980), Pesaran (2004) and Pesaran et al. (2008) are used to
detect horizontal cross-section dependence. In addition, the
delta test developed by Pesaran and Yamagata (2008) is used
to assess the homogeneity of slope coefficients. Panel
Fourier LM Unit Root Test (Nazlioglu and Karul, 2017) is
used to detect the presence of a unit root in the variables.
The small sample properties of this test are analyzed by
Monte Carlo simulations based on different data generation
processes. The panel cointegration test with multiple
structural breaks developed by Westerlund (2006) is applied
to determine the relationship between the variables. Finally,
cointegration coefficients are estimated with the Augmented
Mean Group Estimator (AMG) method developed by
Eberhardt and Bond (2009), taking into account cross-
sectional dependence and heterogeneity of coefficients.

Findings and Conclusion

As a result of the estimations; the analysis for the period
1991-2022 in the MIKTA countries shows that there is a
long-run relationship between economic growth and
economic discontent index, domestic savings and foreign
direct investment. The long-run coefficients of all three
variables are statistically significant across the panel.
Although there are differences in country-by-country
assessments, it is possible to say that increases in
unemployment, inflation and domestic savings have a
negative impact on economic growth, while increases in
foreign direct investments have a positive impact on
economic growth. Accordingly, in order to increase the
economic welfare of the society and ensure sustainable
economic growth in the MIKTA countries, it would be
appropriate to implement economic policies that encourage
foreign direct investments and reduce inflation and
unemployment. In addition, the implementation of policies
that increase investments with reasonable interest rates,
increase employment and production by reducing labor
costs, and increase exports by reducing imports can
positively affect economic growth by contributing to the low
values of the economic discontent index.



