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SOZ HAKKI VE HESAP VEREBILIRLIK CERCEVESINDE
KURUMSAL KALITE — ENFLASYON ILISKiSi

THE RELATIONSHIP BETWEEN INSTITUTIONAL QUALITY AND
INFLATION WITHIN THE FRAMEWORK OF VOICE AND
ACCOUNTABILITY

Omer Faruk BICEN*'
0z

Enflasyon, genel olarak parasal unsurlar temelinde aciklandigindan enflasyonla miicadelede para politikast
araglarina bagvurulmaktadir. Son yillarda enflasyon problemi, parasal unsurlar disinda kurumsal Kkalite
gostergeleri agisindan da ele alinmaya baslanmistir. Bu ¢aligmada da farkli bir bakis agis1 olarak kurumsal kalite
gostergelerinden biri olan “s6z hakki ve hesap verebilirlik endeksi” ile enflasyon arasindaki iligki
incelenmektedir. Bu kapsamda, Dogu Avrupa ve Orta Asya’da yer alan 12 iilkenin 2002-2022 yillart arasindaki
verilerinden hareket edilmistir. Ortalama Grup Panel Dinamik En Kii¢iik Kareler tahmincisi ¢ergevesinde elde
edilen sonuglara gore; tiim grup icin kurumsal kalite ile enflasyon arasinda pozitif bir iliskiye ulagilmistir. Bu
durum, so6z hakki ve hesap verebilirlik diizeyindeki ilerlemelerin enflasyon sorunu igin bir ¢6ziim ortaya
koyamadigin1 gostermektedir. Diger taraftan, Azerbaycan, Belarus, Bosna-Hersek, Kuzey Makedonya ve
Ukrayna icin de her iki degisken arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir. Bununla birlikte; Arnavutluk,
Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve Tiirkiye’de ise sdz hakki ve hesap verebilirlik
diizeyindeki gelismeler ile enflasyon arasinda negatif iliski bulunmusgtur. Bu iilkeler i¢in enflasyon probleminin
¢oziimiinde kurumsal kalite diizeyindeki ilerlemelerin 6nemli oldugu sdylenebilir.
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ABSTRACT

Since monetary issues are usually seen as the principal source of inflation, monetary policy tools are also used in
the fight against it. In addition to monetary components, the problem of inflation has recently begun to be
studied in terms of institutional quality metrics. The relationship between inflation and the institutional quality
indicator known as the "voice and accountability index" is investigated in this research from a novel angle. We
used data from 12 countries in Eastern Europe and Central Asia between 2002 and 2022. The results from the
panel Dynamic Ordinary Least Squares Mean Group estimator showed a positive relationship between inflation
and institutional quality for the whole group. This illustrates that increases in voice and accountability have not
alleviated the inflation problem. For Azerbaijan, Belarus, Bosnia-Herzegovina, North Macedonia, and Ukraine,
however, there is a positive relationship between the two factors. However, there was a discouraging relationship
between increases in voice and accountability and inflation in Albania, Armenia, Georgia, Kazakhstan,
Kyrgyzstan, Moldova, and Turkey. It might be argued that institutional quality improvements will play a
contribution in solving these countries' inflation problems.
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1. GIRIS

Enflasyon, iilkelerin ¢6zmekle sorumlu oldugu makroekonomik problemlerin basinda
gelmektedir. Toplam talep ve toplam arz arasindaki dengesizligin bir yansimasi olarak siirekli
artan genel fiyat diizeyi, mal ve hizmetlere ait fiyatlarin piyasadaki enformasyon saglama
gorevini etkin bi¢cimde siirdiirememesine neden olmaktadir. Fiyatlarin enformasyon saglama
gorevini bagariyla siirdlirememesi basta tasarruf, yatirim, tilketim dengesini bozmakla birlikte,
kit kaynaklar1 verimli oldugu alanlardan da uzaklastirmaktadir. Boylece toplam talep ve
toplam arzdaki dalgalanmalar problemin daha da biiyiimesine yol agmaktadir. Enflasyonun
nedenleri konusunda farkli goriigler ortaya atilmigtir. Milton Friedman ve Chicago Okulu
biinyesinde akademik ¢aligmalarini yiiriiten Monetaristler i¢in enflasyonun nedeni, her zaman
ve her yerde parasal genislemedir (Friedman, 1970; Williams, 2012: 1). Monetaristlere gore;
merkez bankalarinin belirli bir parasal kurala gore hareket ederek para arzi artisini
smirlandirmalart sonucu enflasyonist egilimler baski altina alinabilecektir. Keynesyen iktisat,
eksik istihdam ve issizlik sorunlari {izerine yogunlastig1 i¢in enflasyonun nedenleri {izerine
onemli bir bakis agis1 ortaya koyamamistir. Fakat, Keynesyen iktisadin enflasyon
konusundaki eksik noktalar1 A. W. Phillips’in ¢alismalariyla giderilmistir. Phillips, 1958
yilindaki ¢alismasinda nominal {icret artiglari ve igsizlik iligkisini incelemis, bu iligski sonradan
enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiyi ifade edecek sekilde yeniden yorumlanmistir
(Snowdon ve Vane, 2012: 119). Buna gore issizlik ve enflasyon arasinda ters yonlii bir iliski
mevcuttur. Diger taraftan, reel konjonktiir teorisi enflasyonun temel sebepleri arasinda negatif
arz soklarim dikkate alirken, Avusturya Okulu ise kredi miktarindaki 6nemli artiglar lizerinde
durmaktadir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda yogun bir devlet miidahalesini iceren Keynesci politikalar ve
1973 yilindaki I. Petrol Krizi sonrasinda yasanan Stagflasyonist egilimler nedeniyle diinyada
enflasyon 1950-1990 doneminde 6nemli bir sorun olmaya devam etmistir. 1980°1li yillarla
birlikte alinan 6nlemler neticesinde ancak 1990’11 yillarin sonuna dogru biiyiik dl¢lide kontrol
altina alinmigtir. 1981 yilinda yaklasik % 12 olan kiiresel tiiketici fiyatlar1 artis hizi, 1999
yilinda % 3 seviyesine kadar gerilemistir (The World Bank, 2024a).

Covid-19 pandemisi ile birlikte enflasyon kiiresel boyutta tekrar dnemli bir problem haline
gelmeye baslamistir. Pandemi siirecinde yasanan talep ve arz yonlii daralmalar neticesinde
kisa siirede toparlanamayan pek ¢ok iilke, enflasyonist siirece hizli bir adim atmistir. Diinyada
yillik tiiketici fiyatlar1 artig hiz1 2022 yilinda yaklasik % 8 seviyelerine yiikselmistir. Benzer
sekilde enflasyon, Euro Bolgesinde % 8,5’e, OECD iilkelerinde % 8.,2’ye, Almanya ve
Amerika Birlesik Devletleri’'nde ise yaklasik % 8’e yiikselmistir. Bu siiregte enflasyon
sorununu en derinden yasayan Tirkiye’de ise ayn1 donemde tiiketici fiyatlarindaki yillik artis
orani % 72,3 olarak gerceklesmistir (The World Bank, 2024a). Enflasyon, siki para ve maliye
politikalar1 uygulayan pek cok tilkede halen pandemi 6ncesindeki seviyelere diigmemistir. Bu
durum enflasyonun parasal ve mali nedenlerinin sorgulanmasina yol agmaktadir.

Enflasyonun parasal ve mali nedenlerine yonelik sorgulama literatiirde yeni bir tartisma
konusu degildir. Ancak enflasyonun ekonomi dis1 nedenlerinin arastirilmasi 1990 yillarin
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basindan itibaren baglamistir. Cukierman vd. (1992) tarafindan yapilan ¢alismada, parasal ve
mali disiplin yerine parasal ve mali disiplini de belirleyen temel faktdr olarak kurumsal
kalitenin enflasyon iizerindeki olumlu etkilerine yer verilmistir. Buna gore; siirekli hiikiimet
krizi ve kabine degisikligi yasayan bir iilkede, siyasi agidan daha istikrarl tilkelere kiyasla
daha fazla “senyoraj”a basvurulmaktadir. Kisaca, iilkelerdeki politik istikrarsizlik ve
kutuplagsma ortamui ile enflasyonist egilimler arasinda yakin bir baglanti bulunmaktadir (Khan
ve Hanif, 2020: 629). Kurumsal kalite gdstergesi olarak yalnizca siyasi istikrar1 diislinmemek
gerekir. Siyasi kurumlarin yaninda; 6demeler bilangosunun liberalizasyonu (Yousaf ve
Mukhtar, 2018), hukuki yap1 (Cigen, 2023), demokratiklesme (Fenira, 2014) ve diizenleyici
kalite (Mujahid vd., 2021) gibi kurumsal kalite gostergelerindeki iyilesme de diisiik
enflasyonun 6nemli nedenleri arasinda yer almaktadir.

Enflasyonun temel nedenleri biiyiik 6l¢iide iktisadi olgular ¢ercevesinde incelenmis olsa da,
kurumsal kalitenin 6neminin son yillarda daha fazla anlasilmaya baslandig1 da goriilmektedir
(Yousaf ve Mukhtar, 2018: 513). Fakat yine de kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki
iliskiye yonelik literatiir, kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime ve kalkinma iliskisi kadar 6ne
cikmamistir. Bu caligma, literatiire katki saglamak amaciyla farkli bir 6rneklem ve donem
tizerinden kurumsal kalite ve enflasyon baglantisin1 yeniden incelemeyi amaglamaktadir. Bu
cergevede calisma, Dogu Avrupa ve Orta Asya’da yer alan 12 iilkeye ait veri setinden
hareketle kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki iliskiyi incelemektedir. Kurumsal kalite
gostergesi olarak Diinya Bankasi Diinya Yonetisim Gostergeleri (Worldwide Governance
Indicators) veri tabaninda yer alan “soz hakki ve hesap verebilirlik (voice and
accountability)” endeksi alinmistir. Calisma giris boliimii de dahil olmak tizere dort boliimden
olusmaktadir. Giris boliimiinii izleyen ikinci bdoliimde konuya iligkin literatiir arastirmasina
yer verilmistir. Uciincii boliimde ¢alismanm veri seti, modeli, yontemin belirlenmesine
yonelik onsel testler ile birlikte ¢alismanin yontemi iizerinde durulmaktadir. Dordiincii ve son
boliim ise tahmin sonuglarina ve elde edilen ampirik bulgularin tartisiimasina ayrilmistir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Enflasyon ¢ok eski donemlerden itibaren ekonomideki para miktar: ile yakin iligkili olarak
goriilmiistiir. J. Bodin, J. S. Mill ve Miktar Teorisi yaklagimiyla I. Fisher para miktarindaki
artiglarin fiyatlardaki artislara neden olacaklarini belirtmistir. M. Friedman ile birlikte 1970’1i
yillardan itibaren benzer bakis acist devam etmistir. Buna gore; “enflasyon her zaman her
yerde parasal bir olgudur”. Teorik boyuttaki bakis agisina ilave olarak ampirik boyutta da
enflasyonun nedenlerine yonelik ¢ok sayida calisma yapilmistir. Bu caligmalarin neredeyse
tamaminda para arzi ve faiz orani gibi parasal faktorlerin disinda, liretim maliyetleri, iicretler,
tilketim harcamalari, enflasyon bekleyisleri, kamu harcamalari, nominal ve reel déviz kuru,
ekonomik biiylime, ithal iriinlerin fiyatlar1 ile petrol ve enerji fiyatlart bir iilkedeki
enflasyonun belirleyici unsurlaridir (Melaku, 2021; Ridwan, 2022; Yilmazkuday, 2022;
Kolcu, 2023; Kinlaw vd., 2023). Ancak, kurumsal ag¢idan zayif olan iilkelerde enflasyonist
egilimler daha yliksek ve uygulanan enflasyonla miicadele programlarinin etkisi de daha
zayiftir (Fenira, 2014: 373; Cigen, 2023: 141).
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Bu kapsamda Cukierman vd. (1992)’nin ¢alismasindan sonra kurumsal kalite ve enflasyon
arasindaki iligkileri inceleyen ¢aligmalarin sayisinda da bir artis goriilmiistiir. Aisen ve Veiga
(2007) galismalarinda 160 iilkeye ait panel veri setinden hareketle 1960-1999 yillar1 arasinda
politik istikrarsizlik, sosyal kutuplasma ve kurumsal kalitenin enflasyon iizerindeki etkilerini
analiz etmislerdir. Dinamik panel veri tahmincileri arasinda yer alan sistem genellestirilmis
momentler yaklagiminin kullanildig1 ¢aligmada elde edilen sonuglar; yiiksek diizeyde politik
istikrarsizlik ve sosyal kutuplasmanin, diisiik diizeyde demokrasi ve merkez bankasi
bagimsizligimin oldugu bir durumda enflasyon oranlarindaki dalgalanmalarin da yiiksek
olacagini gostermistir. Bir diger ¢aligmada ise Fenira (2014) kurumsal kalite gdstergesi olarak
demokrasi ile politik istikrarin enflasyon iizerindeki etkilerini analiz etmistir. Bu ¢alismada
demokrasi gostergesi olarak Kauffman, Kraay ve Mastruzzi (2012) demokrasi endeksi, yani
Diinya Bankasi yonetisim gostergelerinden “soz hakki ve hesap verebilirlik” endeksi
kullanilmistir. 1996-2012 donemi igin iki farkli 6rneklem setinden (tiim {iilkeler-124 tilke ve
gelismekte olan iilkeler-82 iilke) hareketle elde edilen sonuglar; her iki 6rneklem igin
demokrasinin ve politik istikrarin enflasyonu diisiirmede istatistiksel olarak anlamh
olduklarin1 gostermistir. Ulkelerin gelismislik seviyesi ne olursa olsun, demokrasi fiyat
istikrar1 i¢in 6nemli ve gereklidir.

Salahodjaev ve Chapel (2014) ise calismalarinda 1991-2007 donemine ait veri setinden
hareketle Geg¢is Ekonomilerinde kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki iligkiyi
incelemislerdir. Ulasilan sonuglar, kurumsal kalite gostergesi olarak alinan 6zel sektore agilan
kredilerin gayrisafi yurti¢i hasiladaki paymmda meydana gelen artislarin enflasyonu tiim
orneklem i¢in azalttigin1 gostermektedir. Diger taraftan yillik enflasyonun % 50’nin altinda
oldugu iilkeler i¢in benzer bir sonu¢ gecerli iken, yillik enflasyonun % 50 ve % 100’{in
tizerinde oldugu iilkelerde ise kurumsal kalite gostergesine ait katsay1r anlamsizdir. Asadi ve
Sheidaei (2017) tarafindan Iran i¢in yapilan ¢alisma da 1994-2014 dénemini kapsamaktadir.
Bu calismada kurumsal kalite Olciitleri olarak merkez bankasi bagimsizligi, iktisadi
sistemdeki seffaflik ve politik istikrar alinmistir. Genellestirilmis momentler yontemi tahmin
sonuglara gore; kurumsal kalitenin fiyat istikrar1 iizerinde olumlu etkilere sahip oldugu
belirtilmistir.

Yousaf ve Mukhtar (2018), 1984-2015 doneminde Pakistan’da sermaye hesabi
liberalizasyonu ve kurumsal kalitenin enflasyon dinamikleri {izerindeki etkisini
incelemislerdir. ARDL modelinden hareketle elde edilen sonuglara gore; uzun ve kisa
donemde fiyat istikrarinin saglanmasinda sermaye hareketlerindeki serbestlesmenin hukuki
yap1, demokratik hesap verebilirlik ile seffaflik ve hiikiimet istikrar1 gibi kurumsal kalite
gostergeleriyle desteklenmesi gerekmektedir. Mujahid vd. (2021) tarafindan yapilan
calismada da, 182 {ilkede 1998-2018 yillar1 arasindaki enflasyonda dalgalanma, disa agiklik
ve kurumsal kalite arasindaki iliski arastirilmistir. OECD iiyesi ve OECD iiyesi olmayan
iilkeler icin elde edilen bulgular farklilagmaktadir. Buna gore; OECD iiyesi olan iilkelerde
politik istikrar, diizenleyici kalite ve hukuk kurallarindaki olumlu gelismeler enflasyondaki
dalgalanmalar1 azaltmaktadir. OECD iiyesi olmayan iilkelerde ise hiikiimet etkinligi
enflasyondaki dalgalanmalar1 siddetlendirmektedir. Disa aciklik da OECD fiyesi iilkelerde
enflasyondaki dalgalanmalar azaltirken, OECD {iyesi olmayan iilkelerde ise arttirmaktadir.
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Akbakay (2022), gelismekte olan 40 iilkede 2003-2019 donemine ait panel veri setinden
hareketle siyasi ve kurumsal faktorlerin enflasyon tizerindeki etkisini incelemektedir. Sistem
genellestirilmis momentler tahmincisine gore elde edilen sonuglar; enflasyonu diistirmek ve
sirdlriilebilir bir fiyat istikrar1 amaclarina ulagsmak ic¢in gilicli kurumlart olusturmanin
gerekliligini ortaya koymaktadir. Son olarak Cigen (2023) de 2000-2019 doneminde 24
gelismekte olan lilkeye ait panel veri setinden hareketle kurumsal kalite ve enflasyon
baglantisini incelemistir. Panel Fourier nedensellik analizinden elde edilen sonuclar enflasyon
ile miilkiyet haklart ve hukuki sistemin kalitesi arasinda karsilikli nedenselligi gostermektedir.
Kurumsal kalitedeki zayiflama finansal soklar iizerinden parasal gostergeleri olumsuz
etkileyebilmektedir. Kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki baglantiy1 inceleyen
calismalarin tamaminda gii¢lii kurumsal yap:1 ile diisiik enflasyonist ortam arasinda yakin
iligkiler oldugu goriilmektedir.

3. VERI SETI, MODEL VE YONTEM

Diinya Bankasi gelir siniflamasina gore diisiik ve orta gelir grubunda yer alan Dogu Avrupa
ve Orta Asya’daki 12 {lilkeye ait veri setinden hareketle, kurumsal kalite ve enflasyon
arasindaki iligkinin ampirik olarak incelendigi bu bdliimde oncelikle 6rneklem ve veri seti
tanmitilmaktadir. Ardindan c¢alismanin modeli ve yontemi ile elde edilen bulgulara yer
verilmektedir.

3.1. Orneklem ve Veri Seti

Calismanin 6rneklemini olusturan 12 {ilke, Diinya Bankasi gelir siniflamasina gore diisiik ve
orta gelir grubunda bulunan Dogu Avrupa ve Orta Asya’daki iilkeler arasindan secilmistir. Bu
iilkelerden Ermenistan, Azerbaycan, Belarus, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve
Ukrayna, Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’'nden bagimsizligini kazanan ve “gegis
ekonomisi” siireglerinde enflasyon problemi yasayan iilkelerdir. Bu iilkelerle birlikte
halihazirda enflasyon problemi yasayan Tirkiye ile ge¢miste enflasyonla miicadele eden
Arnavutluk, Bosna-Hersek ve Kuzey Makedonya’da analize dahil edilmigtir. Harita 1’de

analize dahil edilen tilkelerin tamamina yer verilmistir.
_Harita 1. Cahsmanin Orneklemi
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Calismanin veri setine iliskin bilgiler ise Tablo 1’de yer almaktadir. Tiim {lkeler i¢in 2002-
2022 yillarina ait verilerin tamamina ulasilmigtir. Kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki
iliskinin analizinde ii¢ degisken kullanilmaktadir. Bu degiskenlere ait veri setleri, Diinya
Bankasina ait Diinya Kalkinma Gostergeleri (World Development Indicators) ile Diinya
Yonetisim Gostergeleri (Worldwide Governance Indicators) veri tabanlari yardimiyla elde
edilmistir. Tablo 1°de yer alan ilk degisken enflasyon (inf)’dur. Enflasyon serisi olarak 2010
yilinin baz yil olarak alindig: tiiketici fiyat endeksi serisi kullanilmigtir. Tablo 1’de yer alan
ikinci seri kurumsal kalitenin bir 6l¢iitii olarak alinan s6z hakki ve hesap verebilirlik (voa /
voice and accountability) endeksidir. Literatirde yer alan g¢alismalarda kurumsal kalite
gostergesi olarak cok farkli olgiitler dikkate alinmistir. Fakat bu calismada literatiirdeki
calismalardan farklilasmak ve farkli kurumsal gostergelerin enflasyon {izerindeki etkilerini
6l¢ebilmek i¢in soz hakki ve hesap verebilirlik endeksinden yararlanilmistir.

Tablo 1. Veri Seti

Degisken Aciklama Kaynak
inf Enflasyon The World Bank (2024b)
voa S6z Hakki ve Hesap Verebilirlik Endeksi The World Bank (2024c¢)
g Kisi Basina Diisen Gayrisafi Yurtici Hasila The World Bank (2024d)

S6z hakki ve hesap verebilirlik endeksi Diinya Bankasi Diinya Yonetisim Gostergeleri
kapsaminda ilk kez 1996 yilinda yaymlanmistir. 2001 yilina kadar her yil yaymlanmayan
veriler nedeniyle ¢alismanin veri seti i¢in baslangi¢ yili 2002 olarak alinmistir. S6z hakki ve
hesap verebilirlik endeksi — 2,5 ve + 2,5 arasinda bir deger almaktadir. Buna goére endeks
degerinin — 2,5’a dogru yaklagmasi s6z hakki ve hesap verebilirlik gostergesinin kotiilestigini,
endeks degerinin + 2,5’a dogru yaklasmasi ise s6z hakki ve hesap verebilirlik gostergesinin
iyilestigini gostermektedir (The World Bank, 2024c). Tablo 1°de son olarak kontrol degisken
olarak alman g serisi yer almaktadir. g serisi, tiim ilkeler i¢in kisi basina diisen gayrisafi
yurtici hasila diizeyini gostermektedir.

3.2. Calismanin Modeli ve Ampirik Yonteme Iliskin Onsel Testler

Dogu Avrupa ve Orta Asya’da yer alan diisiik ve orta gelir grubundaki 12 iilkede kurumsal
kalite diizeyindeki degisimlerin enflasyonu ne yonde etkiledigini ampirik olarak ortaya
koyabilmek amaciyla Esitlik 1°de tanimlanan panel veri modeli olusturulmustur.

inf, = B, + fvoa, + B,0; + &, (1)
Esitlik 1°de tanimlanan panel veri modelinde 1 iilkesinin t donemindeki tiiketici fiyat endeksi
degeri (infi) bagimh degisken olarak alinmistir. Modeldeki tek bagimsiz degisken ise
kurumsal kalitenin bir gostergesi olarak s6z hakki ve hesap verebilirlik endeks degeridir
(voait). Son degisken ise kontrol degisken olarak alinan kisi basina diisen gayrisafi yurtici
hasiladir (git). Ayrica modelde yer alan Po sabit terim, B1 ve B2 egim parametreleri, €it iSe hata
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terimidir. Onsel testler ve ampirik bulgularin elde edilebilmesi i¢in Stata 14 paket programi
kullanilmaistir.

Esitlik 1°de yer alan panel veri modelinde degiskenler arasindaki iliskilerin incelenebilmesi
icin gerekli olan uygun modelin belirlenmesinde bazi 6nsel testlerin yapilmasi gerekmektedir.
Panel zaman serisinde de zaman serisi analizlerinde oldugu gibi serilerin duraganliginin
belirlenmesi olduk¢a Onemlidir. Duragan olmayan serilerden hareketle mevcut iliskilerin
analiz edilmesi sonucunda elde edilen katsayilarin giivenilirligi oldukga diisiiktiir. Bu durum
“sahte regresyon” sorunu olarak ifade edilir. Panel zaman serisinde de duraganligin
belirlenmesinde birim kok testleri kullanilmakla birlikte, yatay kesit bagimliligi durumu birim
kok testlerinin birim kok testlerinin birinci kusak ve ikinci kusak panel birim kok testleri
olarak iki gruba ayrilmasina yol a¢cmistir (Yerdelen Tatoglu, 2017, s.189; Baltagi, 2005,
s.238). Birinci kusak panel birim kok testleri yatay kesit bagimliliginin olmadig1 kosullar i¢in
daha uygun iken, ikinci kusak panel birim kok testleri ise yatay kesit bagimliliginin
bulundugu kosullar i¢in daha uygundur.

Tablo 2. Pesaran (2004) Yatay Kesit Bagimlilig1 (CD) Testi Sonugclari

Degiskenler CD Test Sonuclan Prob.
inf 34,34 0,000

voa -2,02 0,044

g 32,15 0,000

Tablo 2’de uygun birim kok testine karar vermeden once gergeklestirilen yatay kesit
bagimliligi testine ait sonuglar yer almaktadir. Pesaran (2004) CD (cross-section dependence)
testi, degiskenlere ait yatay kesit bagimliliginin incelenmesinde kullanilan yaygin bir testtir.
Burada, Ho hipotezi yatay kesit bagimliliginin olmadigini ifade ederken, Hi hipotezi ise yatay
kesit bagimhiliginin bulundugunu gostermektedir. Tablo 2 incelendiginde, olasilik (prob.)
degerine gore Ho hipotezi tiim degiskenler i¢in reddedilmistir. Bu durumda tiim degiskenler
icin yatay kesit bagimliligi bulunmaktadir. Yatay kesit bagimliliginin bulunmasi nedeniyle
serilere ait duraganligin incelenmesinde ikinci kusak panel birim kok testlerinin uygulanmasi
gerekmektedir. ikinci kusak panel birim kok testleri arasinda yer alan ve Taylor ve Sarno
(1998) tarafindan onerilen Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey-Fuller (MADF) Birim Kok
testinin kullanilmasi1 uygundur. Ayrica birim sayisinin dénem sayisindan kii¢iik olmasi da (N
< T kosulu) MADF testinin uygunlugu igin bir diger 6nemli kriterdir. Testin temel (Ho)
hipotezi serilerin tiimiiniin I(1) oldugu seklinde kurulmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2017,

ss.79-80).
Tablo 3. Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey-Fuller (MADF) Panel Birim Kok Testi Sonuclar:
<. MADF o . <
Degiskenler Test istatis tigi % 5 Kritik Deger Sonuc¢
inf 277,970
voa 115,728 38,897 1(0)
g 137,646




Amasya Universitesi Ekonomi Ticaret ve Pazarlama

Of+ra0
Dergisi .
Amasya University Journal of Economics Trade and i
Marketing
Oz

Cilt/Volume 1 e Sayi/Issue 1
Kasim/November 2024
Sayfa/Page: 1-13

Tablo 3, MADF birim kok testine ait sonuglart detayli bir bi¢imde gostermektedir. % 5 igin
Kritik Deger 38,897°dir. inf, voa ve g degiskenleri i¢in elde edilen MADF test istatistiginin %
5 kritik degerden biiyiilk olmasi nedeniyle Ho hipotezi reddedilmis ve serilerin diizeyde
duragan olduklar1 belirlenmistir.

Degiskenlerin tiimiiniin diizeyde duragan olmasi, ayn1 zamanda bu degiskenlerin uzun
donemde de birlikte hareket ettiklerini, kisaca esbiitiinlesik olduklarini gostermektedir. Esitlik
1’de tanimlanan panel veri modelinin tahmininde kullanilacak olan uygun tahmincinin se¢imi
icin son asama olan, modeldeki yatay kesit bagimliligi ile modeldeki egim ve sabit
parametrelerin homojenlik ve heterojenlik durumunun da incelenmesi gerekmektedir. N < T
kosulu nedeniyle model i¢in en uygun yatay kesit bagimlilig1 testi Breusch ve Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen LM testidir. Diger taraftan, sabit ve egim parametrelerinin homojen
veya heterojen olup olmadiklarinin belirlenmesinde de Swamy (1970) S testi kullanilmustir.

Tablo 4. Breusch ve Pagan (1980) Yatay Kesit Bagimlihig (LM) ve Swamy (1970) S Homojenlik Testi

Sonuglar
LM Testi Prob Yatay Kesit Swamy S Testi Homojen /
Sonuglar: ' Bagimlihig: Sonugclar: Prob. Heterojen
1786,00 0,000 Var 832,82 0,000 Heterojen

Not: < 0,01 olan olasilik (Prob.) degerleri % 1 seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 4’te Esitlik 1°deki panel veri modeli icin elde edilen sonuglara gore; LM testinde yatay
kesit bagimliliginin bulunmadigini ifade eden Ho hipotezi ile S testinde homojenlige isaret
eden Ho hipotezinin % 1 diizeyinde reddedildigi goriilmektedir. Buna gére modelde yatay
kesit bagimliligi bulunmakta, ayn1 zamanda modeldeki sabit ve egim parametrelerinin de
heterojen oldugu sdylenebilmektedir.

4. AMPIRIK YONTEM

Gergeklestirilen yatay kesit bagimlilig testleri, birim kok testi ve homojenlik testi sonucunda,
Esitlik 1°deki panel veri modeli i¢in en uygun tahmincinin, ikinci kusak ve heterojen
tahminciler arasinda yer alan Ortalama Grup Panel Dinamik En Kiiciik Kareler (DOLSMG)
oldugu goriilmiistiir. Bu tahminci, Pedroni (2001) tarafindan gelistirmis ve yatay kesit
bagimlilig1 ile parametrelerdeki heterojenlik durumunda dahi etkin sonuglar ortaya
koyabilmektedir. Bu da diger tahmincilere kiyasla DOLSMG tahmincisine onemli bir
istlinliik saglamaktadir.

Sy = a; + B Py + 44 (2)

Pedroni (2001) yapmis oldugu ¢alismada, DOLSMG tahmincisi i¢in Esitlik 2’de yer alan
modeli referans almaktadir. Esitlik 1’de oldugu gibi Esitlik 2°de de 1 birimleri, t ise zaman




Amasya Universitesi Ekonomi Ticaret ve Pazarlama E E

Dergisi .

Amasya University Journal of Economics Trade and i
Marketing d

Cilt/Volume 1 e Sayi/Issue 1
Kasim/November 2024 | I
Sayfa/Page: 1-13

dilimini gostermektedir. Ayn1 zamanda Esitlik 2’deki model birimler bazinda heterojen bir
modeldir (Pedroni, 2001: 728). Esitlik 2’deki modele, bagimsiz degisken olan pit’lerin 6nciil
ve gecikme degerlerinin eklenmesiyle birlikte hem geri bildirim etkileri hem de hata terimiyle
bagimsiz degiskenler arasinda ortaya ¢ikabilecek icsellik problemi ortadan kalkmaktadir.
Modelin tahmininde Stata 14 paket programi kullanilmakla birlikte, modelin tahmini ig¢in
belirli asamalar bulunmaktadir. Tahmin siirecinde oncelikle, her bir birim i¢in Esitlik 2°de yer
alan panel veri modeline dnciil ve gecikmeli degerler eklenmektedir. Onciil ve gecikmeli
degerlerin ilave edildigi bu modelin tahmini Dinamik En kiigiik Kareler (DOLS) yontemiyle
gerceklestirilir. Bu siiregten sonra elde edilen sonuglar, Pesaran ve Smith (1995) tarafindan
gelistirilen Ortalama Grup (MG) Tahmincisi ile panelin tamami i¢in birlestirilmektedir. Sonug
itibariyle, panelin tamami i¢in DOLSMG tahmin sonuglar elde edilirken, ayn1 zamanda her
birim i¢in ayr1 ayrt DOLS tahmin sonuglart da elde edilmektedir (Pedroni, 2001; Yerdelen
Tatoglu, 2017: 223-233).

5. BULGULAR

Yatay kesit bagimliligt ve heterojenlik durumunda etkin sonuglar tireten DOLSMG
tahmincisi, 6rneklem olarak alinan 12 iilke igin s6z hakki ve hesap verebilirlik ve enflasyon
arasindaki ampirik iligkilerin incelenmesinde kullanilmigtir. DOLSMG tahmin sonuglarina
iliskin detaylar Tablo 5’te goriilmektedir. DOLSMG tahmin yontemi incelenirken de ifade
edildigi gibi Tablo 5’te de oncelikle her birim i¢cin DOLS tahmincisi ¢er¢evesinde sonuglar
elde edilmistir. Tablo 5’in sonunda ise, DOLSMG tahmincisi kapsaminda tiim panel i¢in elde
edilen sonuclar yer almaktadir.

Tablo 5. Pedroni (2001) DOLSMG Tahmin Sonuglari

voa g
Birimler : :
B tist. B tist.

Arnavutluk -781,5* -4,000 -0,0044 -0,544
Ermenistan -64,52* -4,247 0,0012 0,203
Azerbaycan 79,33* 4,842 0,0047* 2,138
Belarus 1410,0* 5,125 0,1427 1,863
Bosna-Hersek 192,8* 13,470 -0,0248* -7,235
Giircistan -122,5* -4,640 -0,2253 -1,502
Kazakistan -35,23* -8,468 -0,00008 -0,636
Kirgizistan -54,58* -6,312 -0,0018 -1,321
Kuzey Makedonya 162,6 1,319 0,0102 0,216
Moldova -66,23* -11,470 -0,0158* -12,97
Tiirkiye -100,6* -6,520 0,0006 0,133
Ukrayna 166,0* 2,682 -0,0248* -3,020
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Tiim Panel 65,49* -5,260 0,0054* -6,546

Not: * ilgili katsaymin anlamliligini, B ise degiskene ait parametreyi gostermektedir. t tablo degeri % 5
anlamlilik diizeyi i¢in + 1,98 alinmistir (Gozlem sayisi: 216).

Elde edilen sonuglara gore, kurumsal kalite gostergesi olarak alinan voa degiskenine ait
katsay1 yalnizca Kuzey Makedonya i¢in anlamsiz bulunmustur. Kisi basina diisen GSYH
degiskenine ait katsayilar ise Azerbaycan, Bosna-Hersek, Moldova, Ukrayna ve Tim panel
icin anlamlidir. voa degiskenine ait katsayinin isareti olduk¢a onemlidir. Ciinkii, her bir
ilkede s6z hakki ve hesap verebilirlik konusundaki ilerlemelerin enflasyon iizerindeki etkileri
konusunda onemli bilgiler sunmaktadir. Katsayinin negatif olmasi, s6z hakki ve hesap
verebilirlik 6zelinde kurumsal kalitedeki gelismelerin enflasyonist baskilar1 azalttigina isaret
etmektedir. Kisaca fiyat istikrar1 i¢in kurumsal kalitenin de Onemi ortaya c¢ikmaktadir.
Katsayinin isaretinin pozitif oldugu tersi durumda ise, kurumsal kalitedeki ilerlemelerin fiyat
istikrar1 lizerinde bir etki dogurmadigi, yani iilkelerin fiyat istikrar1 hedefi dogrultusunda para
politikas1 basta olmak {izere enflasyonla miicadele kapsaminda diger 6nlemlere odaklanmalari
gerektigi sdylenebilir.

Dogu Avrupa ve Orta Asya’daki diisik ve orta gelir grubunda yer alan 12 iilkeden
Arnavutluk, Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve Tiirkiye’de, voa
degiskenine ait katsayr negatif olarak bulunmustur. Bu iilkeler i¢in fiyat istikrar1 hedefi
dogrultusunda kurumsal kalitedeki olumlu gelismelerin 6nemi bulunmaktadir. Arnavutluk,
Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve Tiirkiye’ye yonelik sonuglar ile
Aisen ve Veiga (2007), Fenira (2014), Asadi ve Sheidaei (2017), Akbakay (2022) ve Cigen
(2023) tarafindan yapilan g¢alismalarin sonuglari birbiriyle oOrtiismektedir. Her ne kadar
caligmalar farkli 6rneklem grubu ve farkli donemleri igerse de, elde edilen sonuclara gore
kurumsal kalite diizeyindeki ilerlemelerin ekonomik istikrar basta olmak iizere fiyat istikrar
lizerinde de olumlu gelismelere yol agmasi beklenmektedir. Ozellikle Fenira (2014) tarafindan
yapilan ¢alismada kurumsal kalite gostergesi olarak dogrudan ‘“s6z hakki ve hesap
verebilirlik” alinmis ve sonug olarak s6z hakki ve hesap verebilirlik diizeyindeki ilerlemelerin
fiyat istikrar1 i¢in dnemi ortaya konulmustur.

Geriye kalan iilkelerden, Azerbaycan, Belarus, Bosna-Hersek ve Ukrayna’da ise voa
degiskenine ait katsay1 pozitiftir. Ortaya ¢ikan bu sonuglar ile Salahodjaev ve Chapel (2014)
ile Mujahid vd. (2021) ¢alismalari arasindaki yakin sonuglar dikkat ¢gekmektedir. Salahodjaev
ve Chapel (2014)’in c¢alismasi enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde kurumsal kalitedeki
ilerlemelerin fiyat istikrarim1 saglayamayacagini  gostermistir. Mujahid vd. (2021)’nin
caligmasinda ise OECD f{iyesi olmayan lilkelerde kurumsal kalitedeki olumlu gelismeler fiyat
istikrarin1  bozabilmektedir. Bu ilkeler fiyat istikrar1 hedefleri dogrultusunda kurumsal
kaliteden ziyade Oncelikle siki para ve maliye politikast uygulamast ve piyasa
mekanizmasinin igler hale getirilmesi gibi diger Onlemlere daha fazla 6nem vermeleri
gerekmektedir. DOLSMG tahmin sonuglarina gore elde edilen tiim panele iliskin sonuglar da
voa katsayisina ait isaretin pozitif oldugunu gostermektedir. Buna gore ortaya konulan
sonuglar homojen olmak yerine, lilkeler arasinda daha ¢ok heterojendir.
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6. SONUC

Temelde toplam talep ve toplam arz arasindaki dengesizligin bir yansimasi olan enflasyonu
basta lretim maliyetleri olmak iizere Ticretler, tiiketim harcamalari, bekleyisler, kamu
harcamalari, nominal ve reel doviz kuru, ekonomik biiyiime, ithal {iriinlerin fiyatlari ile petrol
ve enerji fiyatlar1 gibi ¢ok sayida faktor etkileyebilmektedir. Ancak, ¢ok eski donemlerden
beri enflasyonu belirleyen ana unsurun para miktart oldugu genel kabul gormiistiir. Yakin
donemde de teorik ve ampirik acidan desteklenen bu duruma ek olarak kurumsal agidan zay1f
olan iilkelerde enflasyonist egilimlerin daha yiiksek ve uygulanan enflasyonla miicadele
programlarinin etkisinin daha zayif olduguna dair goriisler giindeme gelmistir. Bu durum
enflasyonun temel nedenlerini arastirmaya yonelik olarak kurumsal gelismislik ve enflasyon
iligkisini inceleyen yeni bir bakis acisini ortaya c¢ikarmistir. Bu g¢alismada da kurumsal
gelismislik veya kurumsal kalite ile enflasyon arasindaki iligkinin incelenmesi i¢in Dogu
Avrupa ve Orta Asya’da yer alan, ayn1 zamanda diisiik ve orta gelir grubunda bulunan 12
tilkeye ait veri setinden hareket edilmistir.

Calismada, yatay kesit bagimliligi ve heterojenlik durumunda etkin sonuglar {ireten
DOLSMG tahmincisi, 6rneklem olarak alinan 12 {ilke i¢in kurumsal kalite ve enflasyon
arasindaki ampirik iliskilerin incelenmesinde kullanilmistir. Elde edilen sonuglar, tiim
orneklem grubu ve grubu olusturan birimler (iilkeler) arasinda farklilasmaktadir. Oncelikle,
kurumsal kalite gostergesi olarak alinan voa degiskenine ait katsayinin yalnmizca Kuzey
Makedonya i¢in anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Kisi basina diisen GSYH degiskenine ait
katsayilar da yalnizca Azerbaycan, Bosna-Hersek, Moldova, Ukrayna ve Tim panel i¢in
anlamhdir. Diger taraftan, Dogu Avrupa ve Orta Asya’daki diisiik ve orta gelir grubunda yer
alan 12 iilkeden Arnavutluk, Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve
Tiirkiye’de, voa degiskenine ait katsay1 negatif olarak bulunmustur. Geriye kalan iilkelerden,
Azerbaycan, Belarus, Bosna-Hersek ve Ukrayna’da ise voa degiskenine ait katsayi pozitiftir.
DOLSMG tahmin sonuglarina gore elde edilen tiim panele iliskin sonuglar da voa katsayisina
ait isaretin pozitif oldugunu gostermistir.

Ampirik bulgular cercevesinde elde edilen, voa degiskenine ait katsayinin isareti oldukca
onemlidir. Katsaymin negatif olmasi, s6z hakki ve hesap verebilirlik 6zelinde kurumsal
kalitedeki gelismelerin enflasyonist baskilar1 azalttigina isaret etmektedir. Buna gore;
Arnavutluk, Ermenistan, Glircistan, Kazakistan, Kirgizistan, Moldova ve Tiirkiye’de
enflasyonla miicadelede ve fiyat istikrarinin saglanmasinda kurumsal kalite gerekli bir unsur
olarak goriilmektedir. Bu iilkelerin kurumsal kaliteyi arttirmaya yonelik adimlar atmasinin
gerekli oldugu diisiiniilmektedir. Ote yandan, katsaymin isaretinin pozitif oldugu durumda ise,
kurumsal kalitedeki ilerlemelerin fiyat istikrar1 iizerinde Onemli bir etki dogurmadigi
sOylenebilir. Azerbaycan, Belarus, Bosna-Hersek ve Ukrayna’da enflasyonla miicadelede
veya fiyat istikrarinin saglanmasinda oncelik para politikast basta olmak {izere enflasyonla
miicadele kapsaminda diger dnlemlere agirlik verilmelidir. Enflasyonla miicadelenin de bir
maliyeti oldugu disiiniildiigiinde, her iilkenin fiyat istikrar1 hedefine ulasabilmesi i¢in
onceliklerini dogru belirlemesinin ve buna goére uygun politika araglarim1 kullanmasinin
gerekli oldugu sdylenebilir.

10




Amasya Universitesi Ekonomi Ticaret ve Pazarlama

Of£r0
Dergisi .
Amasya University Journal of Economics Trade and i
Marketing
Cilt/Volume 1 e Sayi/Issue 1 . %ﬁ
o]

Kasim/November 2024
Sayfa/Page: 1-13

Calisma, konuya ancak belli bir a¢idan yaklasarak kurumsal kalite ve enflasyon arasindaki
iligkileri inceleyen sinirli literatiire bir katki saglamay1 amag¢ edinmistir. Calismanin en 6nemli
kisit1 kurumsal kalite gostergesi olarak yalnizca “s6z hakki ve hesap verebilirlik” gostergesini
almasidir. Bundan sonraki ¢alismalarda farkli gelismislik diizeylerinde yer alan daha fazla
iilkenin incelenmesi ve farkli kurumsal kalite gostergeleriyle fiyat istikrar1 i¢in uygun
kurumsal temellerin belirlenmesi de 6nem arz etmektedir.
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