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OzZET
Amag: inovasyon, uluslarin uzun dénemli ekonomik biyiimelerinin ve rekabet giiciini artirmalarinin

ardindaki temel faktoérlerden biridir. Dolayisiyla inovasyonu belirleyen faktérlerin bilinmesi dnemlidir.
Firmalar inovasyon kararlarinda firma ici ve disi pek cok faktérden etkilenmektedir. inovasyonu etkileyen
bu faktdrlerden birinin de ekonomi politikasi belirsizligi oldugu literatiirdeson yillarda éne striimektedir. Bu
baglamda c¢alismanin amaci, ekonomik politika belirsizligi ve inovasyon iligkisini OECD Ulkeleri 6zelinde
ampirik olarak incelemektir.

Yoéntem: Panel veri analiz ydntemlerinin kullanilarak, verilerin ulasilabilirligi kriterine gére 14 OECD
Ulkesinin 1997-2019 dénemi verileri analize katilmistir. Analiz sirecinde ilk olarak 6n testler (yatay kesit
bagimhhgi, homojenlik ve birim kok testleri), sonrasinda degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin tespit
edilmesi amaciyla Westerlund (2007) esbitinlesme testi yapilmistir. Son olarak Dumitrescu-Hurlin (2012)
panel nedensellik testi ile analiz tamamlanmistir.

Bulgular: Analiz bulgular 14 OECD (lkesi 6zelinde ekonomik politika belirsizligi ile inovasyon arasinda
esbutinlesme iligskisi olmadigini gostermektedir. Nedensellik testi sonuglari da esbitinlesme testini
destekler nitelikte olup bu dediskenler arasinda nedensellik iliskisi bulunmadigini ortaya koymaktadir.
Ozgiinliik: Bu calisma, ekonomik politika belirsizliginin inovasyon {zerindeki etkilerini OECD (ilkeleri
ornekleminde ve farkh nedensellik testleriyle arastirarak literatiirdeki diger calismalardan farklilagsmaktadir.
Anahtar Kelimeler: inovasyon, Ekonomik Politika Belirsizligi, Reel Opsiyon Teorisi, Panel Veri Analizi.
Jel Kodlari: 031, C23, G38.

THE EFFECT OF ECONOMIC POLICY UNCERTAINTY ON INNOVATION: AN
EMPIRICAL RESEARCH FOR OECD COUNTRIES

ABSTRACT

Purpose: Innovation is one of the key factors behind the long-term economic growth and competitiveness
of nations. Therefore, it is important to know the factors that determine innovation. Firms are affected by
many internal and external factors in their innovation decisions. In recent years, it has been suggested in
the literature that one of these factors affecting innovation is the uncertainty of economic policy. In this
context, the aim of the study is to empirically examine the relationship between economic policy uncertainty
and innovation in OECD countries.

Methodology: Using panel data analysis methods, the data of 14 OECD countries for the period 1997-
2019 were included in the analysis according to the data availability criterion. In the analysis process, firstly,
preliminary tests (horizontal section dependence, homogeneity and unit root tests) were performed, and
then Westerlund (2007) cointegration test was performed to determine the long-term relationship between
the variables. Finally, the analysis was completed with Dumitrescu-Hurlin (2012) panel causality test.
Findings: Analysis findings show that there is no cointegration relationship between economic policy
uncertainty and innovation in 14 OECD countries. The results of the causality test also support the
cointegration test and reveal that there is no causal relationship between these variables.

Originality: This study differs from other studies in the literature by investigating the effects of economic
policy uncertainty on innovation in the sample of OECD countries and with different causality tests.
Keywords: Innovation, Economic Policy Uncertainty, Real Option Theory, Panel Data Analysis.
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1. GIRIS

Teknolojik gelisme ve inovasyonun uluslarin uzun dénemli ekonomik buytimelerindeki roli Solow’un
temel galismasindan (Solow, 1957) beri kabul edilmekte ancak bu kavramlarin iktisat literatrtindeki énemi
daha gerilere tarihlenmektedir. Hem Adam Smith hem de Karl Marx icatlari ve yenilikleri, sermaye birikimi
ve genisleyen piyasalarla iliskilendirmek suretiyle kapitalist ekonomilerin blylylp gelismesindeki en
dinamik unsurlar olarak gérmuslerdir (Freeman ve Soete, 2004: 363). Teknolojik inovasyonlarin kapitalist
sistem Uzerindeki etkileri konusunda Marx’tan sonra en Onemli katki Avusturyali iktisatgi Joseph A.
Schumpeter tarafindan yapilmistir. Schumpeter (1934), kapitalist sistemin ekonomik gelismesini tamamen
inovasyonlara ve onu hayata geciren girisimcilere baglamaktadir. Schumpeter inovasyon kavramini bes
baslikta (yeni bir Griinin bulunmasi, yeni bir tGretim yénteminin bulunmasi, yeni bir piyasanin agiimasi, yeni
bir hammadde kaynaginin bulunmasi ve yeni bir organizasyona gidilmesi) toplayarak tanimlamistir. Bugiin
de inovasyonun literatlirde yaygin olarak kabul géren tanimini Schumpeter’in tanimindan hareketle OECD
ve Eurostat Oslo Klavuzu’'nda yapilmigtir. Buna gére inovasyon “...isletme igi uygulamalarda, igyeri
organizasyonunda veya dis iligkilerde yeni veya énemli derecede iyilestirilmis bir Griin (mal veya hizmet),
veya slreg, yeni bir pazarlama yontemi ya da yeni bir organizasyonel yontemin gergeklestiriimesidir”
(OECD, 2005: 50). inovasyon kavram olarak hem bir yenilenme siirecini hem de bu siire¢ sonunda olusan
ciktiyr (Barig, 2019: 84) ifade etmektedir.

Nasil tanimlanirsa tanimlansin bugiin ekonomik biylimenin lokomotifinin teknolojik ilerlemeye neden
olan inovasyonlar oldugu asikardir. inovasyon iktisadi gelismenin temel kosulu olmasinin yanisira firmalarin
ve devletlerin rekabet mucadelesinin en kritik unsurlarindan biridir (Freeman ve Soete, 2003: 2). Uluslarin
ve firmalarin rekabet glici konusunda 6nemli galismalari olan Porter’a gore firmalar faaliyetlerini stirdirmek
icin yeni yontemler, yeni teknolojiler ve farkl girdiler bulduklari zaman rekabet glicline sahip olacaklardir.
Porter nitelikli isguicu, inovasyon ve teknolojinin yeni tretim faktorleri olarak firmalarin ve uluslarin rekabet
ustinliagind agiklamada kullaniimasi gerektidini  vurgulamaktadir (Porter, 1990: 75). Dolayisiyla
bdyumenin ve rekabet glcinun artirlmasi igin gerek politika vyapicilar gerekse akademik
cevrelerinovasyonu etkileyen/belirleyen pek c¢ok ekonomik (beseri sermaya, piyasa vyapisi, firma
blyukligu) ve ekonomi disi faktérin(sosyal, kiltiirel, kurumsal) neler olabilecedi sorusuna odaklanmistir.
Cunka firmalar inovasyon, yatirnm ve Uretim kararlarinda gerek firma ici gerekse firma digl sayilan bu
faktorlerden etkilenebilmektedir. Son yillarda diinya genelinde hizla artan belirsizlikler ve bu belirsizlik
ortamlarinda ekonomik ve finansal piyasalara yapilan midahaleler, uygulanan ekonomik politikalarin
belirsizligini artirmakta ve bu da firmalarin inovasyon kararlari tzerinde etkili olmaktadir. Khan ve digerleri
(2020), Junk ve Kwak (2018), Lai ve digerleri (2015) Ar-Ge harcamalarinin firmanin i¢ ve dis gevresindeki
belirsizliklerden 6nemli derecede etkilendigini ortaya koymaktadir. Ekonomi politikalarindaki sik
degisiklikler/belirsizlikler, firmalarin galisma ortamini daha karmasik, degisken ve tahmin edilmesi zor hale
getirebilmekte (Gulen ve lon, 2016) ve sonugta bu tir degisiklikler firmalarin davranigi etkileyebilmektedir.

Ekonomik politika belirsizligi (EPB) kisa ve acik bir tanimlama ile piyasa katihmcilari tarafindan dogru
bir sekilde tahmin edilemeyen, ekonomik dalgalanmalara ve makroekonomik ¢cevrede degisikliklere yol
acan ekonomik politika degisikligi riskidir (Gulen ve lon, 2016). Ekonomi politikasinin belirsiz olmasi ve
politikalardaki sik degisiklikler firmalar ag¢isindan gelecegi degisken, karmasik ve tahmin edilmesi zor hale
getirebilir. Dolayisiyla firmalar yatirimlarini erteleyebilir ve/veya vazgegebilir. Ancak tam tersi sekilde risk
almayi seven (risk-taker) ve belirsizlikten yararlanmak isteyen firmalar da yatirimlarini artirabilirler (Lou ve
digerleri, 2022: 80).

inovasyon icin yapilan yatirmin uluslarin uzun vadeli ekonomik bilylimesine ve rekabet giiciine
katkida bulunmaya hizmet eden yeni Uriin ve sirecglerle sonuglanmasi beklenir. Ancak politika yapicilar,
yenilikci sirketlerin calistigi ekonomik ortami siklikla degistiren ve sonugta Ulkenin inovasyon dizeyini
etkileyen yasal ve dizenleyici kararlar aldiginda, politika inovasyon agisindan dnemli hale gelmektedir.
Ekonomi politikalarindaki belirsizliklerin inovasyon performansi ve/veya ¢iktilar tUzerindeki etkileri farkl
kanallar araciligiyla islemektedir (Tajaddini ve Gholipour, 2020: 415). Etkileme kanallarindan ilki reel
opsiyon teorisine dayanmaktadir. Firmalarin reel yatirnm projelerini dederlendirmesinde dikkate alinan ve
modern yaklasim olarak bilinen reel opsiyon teorisine goére, firmalar yatirm projelerinde hem
gerceklesmeden 6nce hem de proje esnasinda degisiklik yapabilmektedir. Bu yaklasim, yiksek belirsizlik
ve risk s6z konusu oldugunda ve gelecek ddénemler itibariyle yeni bilgiler edinilebiliyorsa son derece
faydalidir (Mecit ve Atilgan, 2007: 2002). Teori 6zellikle Ar-Ge yatirimlari gibi blylk élgekli yatirnmlarin
degerlendiriimesinde kullaniimaktadir. Ar-Ge ve inovasyon projeleri firmalarin yliksek fon ayirdiklar
projeler olmalari yaninda ylksek risk iceren ve tersine (geri) dondurilemez 6zellikte projelerdir. Bu
Ozellikleri nedeniyle firmalar ekonomi politikasinin belirsiz oldugu dénemlerde yatirmlarini erteleyebilir ya
da yatinm yapmaktan tamamen vazgecebilir. Ar-Ge projeleri basarisiz olursa, sirketler yliksek uyum
maliyetlerine maruz kalacak ve agir kayiplar nedeniyle zorluklarla karsilasabilecektir (Lou ve digerleri, 2022:
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79). Ayrica, Ar-Ge yatinmlarinin getirileri genellikle uzun yillara yayilir ve firmalarin harcamalarini geri
alabilmek icin belirli bir sire gegmesi gerekir. Bu nedenle, EPB'nin ylUksek oldugu dénemlerde firmalar
bltcelerini Ar-Ge faaliyetlerine ayirmama karari dahi alabilirler (Tajaddini ve Gholipour, 2020: 415).
Bdylece, firmalar belirsiz bir ortamda inovasyona daha az yatirim yapabilirler. Bhattacharya ve digerleri
(2017), ulusal secgimler gibi ylksek belirsizligin oldugu zamanlarda inovasyon faaliyetlerinin dnemli dlgiide
azaldigini belitmektedir. Yazarlar, siyasi gatismalarin, hikimet kurallarinin ve diizenlemelerinin ve politika
belirsizliginin inovasyonu (hem patent hem de atif sayisi i¢in) azalttigini savunmaktadir. Ayrica, bu etkinin
yenilik yogun sektérlerdeki firmalar icin daha biylk oldugunu 6ne siirmektedirler.

ikinci olarak ekonomi politikasindaki belirsizlik, firmalarin gelecekteki karlihigini ve nakit akisinin
volatilitesini siddetlendirir. Politika belirsizligi, temerrit riskini artirabilir. Bu durum yatinmlar igin gerekli fon
toplamayi zor ve maliyetli hale getirerek yatirim oranlarinin dismesine neden olur (Phan ve digerleri, 2019).
Bilindigi Gzere Ar-ge ve inovasyon projeleri dnemli ve surekli yatirnm gerektirir. Ancak artan finansman
maliyetleri, sirketleri finansal zorluklara dismemek igin inovasyon yapma konusunda daha temkinli olmaya
sevk edebilir.

Ekonomi politikasindaki belirsizligin inovasyonlari etkileme yollarindan Ugtincisu, belirsizlik soklarinin
ybnetimsel riskten kaginmayi artirmasi ile ilgilidir. Ylksek belirsizlik ortaminda ydneticiler yeni yatirim
projeleri Gstlenmekte isteksiz hale gelir (Panousi ve Papanikolaou, 2012). EPB’nin artmasi ekonomik ortami
degisken, ongorilemez kisaca riskli hale getirebilir. Riskin olumsuz etkilerinden kaginmak icin firma
yoneticileri inovasyon faaliyetlerine ara verebilir/erteleyebilir. Aksi halde 6rnegin, endustriyel politikalardaki
veya urln standartlarindaki degisiklikler, belirlenmis Ar-Ge hedeflerine ulasilamamasi ile sonuglanarak
Onemli bir kaynak israfina yol agabilir (Lou ve digerleri, 2022: 80).

Reel opsiyon teorisinin aksine stratejik blylime opsiyonlari teorisi ise rekabetci firmalar ylksek
belirsizlik kosullari altinda dnleyici bir strateji izlemeye c¢alistiklarindan, belirsizlik ve yenilik (Ar-Ge yatirimi)
arasinda pozitif iligki oldugunu varsayar (Van Vo ve Le, 2017). Ayrica, bir firmanin inovasyon yapip
yapmadigdi ve yiuksek ekonomi politikasi belirsizligi durumunda inovasyon yapmak igin ne kadar kaynak
seferber ettigi, esas olarak kendi risk alma istedi ve yetenegine de baglhdir. Ekonomi politikasinin
belirsizliginde risk odakli yoneticiler gelecekteki gelismeler konusunda iyimser olma egilimindedir; aktif
olarak yuksek riskli kar firsatlarini takip ederler ve inovasyon icin blylk bir heves ve motivasyona
sahiptirler. Glgli risk alma kabiliyetine sahip firmalar, yenilik¢i projeler i¢in stirekli finansal destek saglamak
amaciyla i¢c ve dis kaynaklari esnek bir sekilde kullanabilirler (Lou ve diderleri et al., 2022: 79). He ve
digerleri (2020) Cin firmalarn icin ve 19 Ulke 6érnekleminde Tajaddini ve Gholipour (2021) EPB’nin
inovasyonlari olumlu etkiledigi bulgusuna ulagmiglardir.

Teorik olarak ac¢ikliga kavugsmamig olan politika belirsizligi ve inovasyon iligkisi, ampirik olarak da netlik
kazanmamis glincel bir tartisma konusudur. Bu ¢alismanin amaci, EPB ve inovasyon arasindaki iliskiyi
OECD lilkeleri 6zelinde incelemektir. Calismanin ardilinda iki motivasyon vardir. Bunlardan ilki, literattrde
EPB’nin farkh Glkelerdeki yatinnmlari, 6zellikle de inovasyon projelerini nasil etkileyebilecegine dair ¢ok az
sayida calismanin olmasidir. ikincisi ise, bu iligkinin genellikle firma diizeyinde ve tek tilke érneklem grubu
dikkate alinarak calisiimig olmasi dolayisiyla coklu Ulke analizlerinin (panel veri analizi) yapildigi
calismalarin sinirli sayida olusudur.

Calismanin geri kalan kismi su sekilde planlanmistir. ikinci kisimda ampirik ¢alismalardan drnekler
sunulmaktadir. U¢lncl kisim arastirmanin uygulama kismi olup, veriler, yéntem, analiz ve bulgulari icerir.
Dérdincu kisim ise sonug ve Onerilerden olusmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Son dénemde kiresellesme ve dijitallesmenin de etkisiyle dinya genelinde son 10 yildan daha fazla
slredir ekonomi politikasi belirsizliginde bir artis oldugu,? bu artisin da uluslarin ekonomik bliyimeleri basta
olmak Uzere sermaye hareketleri, borsa, yatirrm ve istihdam gibi temel degiskenler Gzerindeki etkisinin
olabilecegi konusu tartisilmaktadir. Ekonomi politikasi belirsizliginin etkiledigi disunilen degiskenlerden
biri de firmalarin inovasyon faaliyetleridir.

Belirsizlik ortamlarinda ekonomik ve finansal piyasalara yapilan midahaleler uygulanan ekonomik
politikalarinin belirsizligini artirmakta ve bu da firmalarin inovasyon kararlar tzerinde etkili olmaktadir.
Ancak yine de belirsizlik ve inovasyon arasindaki iligkinin yéntne dair teorik literatirdeki argimanlar
celigkilidir. Benzer celigki ampirik literatiir igin de gegerlidir. Ornegin, Kiiresel Finans Krizi'nin inovasyona
etkilerini Avrupa sirketleri Gzerinden inceleyen Archibugi ve digerlerine (2013) gore, blyuk ve kokll sirketler

2 Ekonomi politiksa belirsizliginde artisa neden olan bu gelismeler ABD mortgage kriziyle (2007) ortaya ¢ikan 2008
Kuresel Finans Krizi, Avrupa Borg Krizi, 2012 Arap Bahari, ABD-Cin ticaret savasi, Brexit, gd¢/gégmen krizi, COVID-
19 pandemisi ve son olarak da Rusya-Ukrayna Savasi.
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krizden 6nce inovasyona daha ¢ok yatirim yaparken, kriz sonrasi belirsizlik ve finansal durumlardan 6tiru
inovasyon yatirimlarini azaltmistir. Buna karsin krizden sonra birkag ki¢uk firma ve piyasaya yeni girenler,
yenilikgilik ile ilgili harcamalarini genisletmislerdir.

Firmalar gerek dinyadaki ve gerekse iginde bulunduklar tlkedeki herhangi bir belirsizlik ortamindan
-ekonomi politikasi ile direk iligkili olmasa bile- etkilenmektedirler. Bhattacharya ve digerleri (2017) de 43
Ulke verilerini analiz etmigler ve ulusal segimlerden bir yil sonra inovasyon ¢iktilarinda énemli bir azalma
gormuslerdir. Yazarlar, politika belirsizliginin firmalarin inovasyon yapma konusundaki tesviklerini
azalttigini ve bu etkinin yenilik yogun sektorlerdeki firmalar icin daha blyik oldugunu 6ne sirmuslerdir.
Farkh sektorlerdeki firmalarin da belirsizlik dénemlerinde Ar-Ge ve inovasyon yatirimi icin farkl stratejiler
benimsedigine dair kanitlar vardir. Poyago ve Theotoky (1998) belirsiz kosullarda 6zel firmalarin Ar-Ge
yatirimlarini azalttigini, kamu firmalarinin ise nispeten daha fazla Ar-Ge harcamasi yaptigini bulmustur.Bu
¢alismanin kapsami geredi genel bir belirsizlikten ya da politik belirsizlikten ziyade ekonomi politikasi
belirsizligine ve onun inovasyon ile iligkisini inceleyenliteratire odaklaniimigtir.

Reel opsiyon teorisinin dngorilerine uygun olarak mevcut ampirik literatiriin énemli bir kismi ekonomi
politikasi belirsizliginin firma yatinmlarini ve inovasyon faaliyetlerini olumsuz etkiledigi bulgusuna
ulagsmistir. Saleem ve digerleri (2018), EPB ve inovasyon arasindaki iliskiyi Cin’in makroekonomik verileri
ile ARDL yaklasimiyla analiz etmislerdir. Arastirmanin sonuglarina gére EPB’deninovasyona dogru negatif
bir iliski gorilmektedir. Xu (2020) ise, hikimetin ekonomi politikasi belirsizliginin kurumsal inovasyon
Uzerindeki etkisini sermaye maliyeti aktarim kanali Uzerinden incelemistir. Yazar, EPB’nin firmalarin
sermaye maliyetini artirdigini ve bunun da daha disiik inovasyon anlamina geldigini belirtmektedir. EPB
arttikga, bu tir belirsizlie daha fazla maruz kalan firmalar, daha yiksek agirlikli ortalama sermaye
maliyetiyle karsi karsiya kalir ve daha az inovasyon yapar. Finansal olarak kisitl ve rekabet ortaminda dis
finansmana glvenen firmalarin inovasyonlari belirsizlikten daha fazla etkilenmektedir.

Hem hizmet hem de imalat sektorlerindeki Afrika KOBI'lerinden olusan bir érneklem temelinde
Shankar (2020), kuresel ekonomik politika belirsizliginin firmalarin Ar-Ge harcamalari ve yeni Urin ile
karakterize edilen inovasyon Uzerindeki etkisini arastirmistir. Calismadan elde edilen bulgular, ekonomi
politikasindaki belirsizligin inovasyon ve piyasaya yeni Urln girisleri Gstlenme egilimini olumsuz etkiledigini
gOstermisgtir.

inovasyon igin birden fazla gésterge (Ar-Ge’nin GSYH igindeki payi, yerlesiklerin ve yabancilarin
patent sayisi, yiksek teknolojili Griin ihracati) kullanan Qamruzzaman ve digerleri (2021) EPB ve inovasyon
ciktilari arasindaki iliskiyi daha genis bir Ulke 6rnekleminde (22 llke igin) panel veri analiz yéntemlerini
kullanarak incelemistir. Panel quantil regresyon ve sistem GMM yaklasimlarinin uygulandigi arastirmada
EPB’den inovasyon c¢iktilarina dogru negatif iliski elde edilmistir. Ancak c¢alismada inovasyon
gOstergelerinden biri olarak kullanilan Ar-Ge ile EPB arasinda pozitif iliski bulunmustur. William ve
Fengrong (2022) da on yedi ekonomiden olusan bir érneklemde EPB’nin endustri inovasyonu Uzerindeki
etkilerini incelerken, inovasyonu patent ile ilgili bes vekille (patent sayilari, patent sahibi kuruluslar, patent
basina atiflar, patent orijinalligi ve patent genelligi) temsil etmistir. Yazarlar, EPB’nin farkli endustrilerde
yeniligi engelledigini géstermigler ve sonuglarinin belirsizlik oldugunda isletmelerin ihtiyatl yatirnm davranigi
sergiledigini vurgulayan reel opsiyon teorisi ile tutarli oldugunu belirtmiglerdir.

Literatirde yer alan calismalarin bir kismi firma dizeyinde 6zellikle hala gelisen bir ekonomi olarak
Cin 6rneklemine odaklanmistir. Khan ve digerleri (2020), ekonomi politikasi belirsizligi de dahil olmak Gzere
farkli belirsizlik tarlerinin Ar-Ge yatirimlarini nasil etkiledigini Cin Borsasinda islem goéren firmalar (2542
firma) Uzerinde incelemigtir. Firmalara ait 2000-2017 yillarini kapsayan arastirmanin bulgulari,
belirsizliklerin Ar-Ge yatirimlarini olumsuz etkiledigini ve bu olumsuz iligkinin rekabetci sektérlerde faaliyet
gOsteren firmalar igin daha belirgin oldugunu gostermektedir. Cui ve digerleri (2021), devam eden ekonomik
ve finansal reformlarin énemli belirsizlik kaynag olusturdugu Cin'de firmalarin EPB’ye maruziyetlerinin
kurumsal inovasyon yatirimi tzerindeki etkisini arastirmistir. Calismanin sonuglari, EPU'ya maruz kalma
ile kurumsal inovasyon yatirimi arasinda énemli bir negatif iligki oldugunu géstermektedir. Calismada
operasyonel risk ve finansal sikintinin, EPB'nin inovasyon yatirimini etkiledigi ana kanallar oldugu tespit
edilmigtir. Devlet mdulkiyeti, devlet stbvansiyonlari, karlilik, Ar-Ge personeli seviyesi ve net igletme
sermayesinin yeterliligi gibi firmaya 6zgu faktorler, EPU'ya maruz kalma ile inovasyon yatirimi arasindaki
iliskiyi sekillendirdigi de arastirmanin bulgulari arasindadir.Lou ve digerleri (2022) de Cin'in A hissesine
kayith sirketlere iliskin 2001-2017 yillari verilerini kullanarak EPB’nin firma yeniligi Gzerindeki etkisini
arastirmaktadir. EPB’nin genel olarak firmalarin inovasyon ¢iktisi ile negatif iligkili oldugu ve EPB ile
inovasyon arasindaki negatif iliskinin esas olarak, yoOneticileri dusik risk tercihine ve zayif risk alma
kabiliyetine sahip firmalarda bulundugugd6zlenmistir. Ayrica ¢calismada kurumsal inovasyon, EPB dusuk
oldugunda firma degeri Gzerinde daha glgclu bir pozitif etkiye sahip oldugu bulunmustur.
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Ekonomi politikasindaki belirsizliklerin inovasyon faaliyetlerini olumlu/pozitif etkiledigine dair kanitlar
ortaya koyan caligsmalarda vardir. Giris kisminda da belirtildigi Uzere risk alma istedi ve yetenegi olan
firmalar belirsizlik ddneminde yatirimlarini ve inovasyon faaliyetlerini artirabilirler. Ornegin Shen ve digerleri
(2020), Cin borsasinda islem goéren firmalarin 2007-2017 doénemini analiz etmis ve EPB’nin kurumsal
inovasyonla pozitif olarak iligkili oldugunu ortaya koymustur. Firmaya 6zgu 6zelliklerin (devlet miilkiyeti, i¢
kontrol ve yonetimsel mulkiyet) de dikkate alindidi analizde, bu 6zelliklerin EPB ve inovasyon iligki izerinde
etkisi oldugu da kanitlanmistir. Tajaddini ve Gholipour (2021) da gelismis ve gelismekte olan 19 llke
ornekleminde EPB ve Ar-Ge harcamalari basta olmak lzere inovasyon ciktilari arasinda pozitif iligki
bulmuslardir. Yazarlara gbére bu sonug¢ stratejik blyime teorisini desteklemektedir. Firmalar rekabet
ortaminda rekabet avantajlarini artirmak ve hayatta kalma sanslarini artirmak icin Ar-Ge yatirnmlarini
artirirlar. Bunun i¢cin de yuksek EPB doénemlerinde hukimetler, inovasyonu destekleyen ve pozitif
digsalliklar yaratan bir iklimi tesvik etmek icin Ar-Ge faaliyetlerine daha fazla finansal destek
saglamaktadirlar. Hikimetlerin siklikla, 6zellikle inovasyon ¢iktilari konusunda daha kokli gegmise sahip
sirketlere Ar-Ge slbvansiyonlari vermeyi tercih ettigine dair kanitlar vardir.

Guan ve digerleri (2021), Cin’in ekonomi politikasi belirsizliginin kurumsal yenilikler Gzerindeki etkisini
arastirmistir. Cin'in A hissesine kayitli sirketlerinin 2001-2019 verileriyle yapilan analiz bulgulari EPB’nin
kurumsal teknolojik yeniliklerle pozitif iliskili oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica, artan pazar rekabeti,
ozellikle yliksek bir EPU ile karsi karsiya kaldiklarinda firmalarin, kurumsal yeniligi tesvik etmeleri icin
6nemli bir kanaldir.

Bazi arastirmalarda ise ekonomi politikasi belirsizlik dizeyinin (yiksek ya da dislk olmasi) etkileri
dikkate alinmistir. EPB’nin kurumsal inovasyon uzerindeki etkilerini Cin 6rneginde analiz eden He ve
digerleri (2020) EPB’nin genel olarak kurumsal inovasyonla pozitif iligkili oldugu bulgulamistir. iki ayri
doénem i¢in de analiz yapilan arastirmada, 2008'den énceki disik EPB déneminde belirsizligin daha fazla
inovasyon faaliyetini tesvik ettigi, ancak 2008'den sonraki yliksek EPB ddéneminde kurumsal inovasyonu
azalttigi sonucuna varilmistir.

Burada belirtilen argiimanlar ve literatlir géz 6nine alindiginda, EPB’nin inovasyon Uzerinde olumlu
veya olumsuz etkileri olabilecegini varsaymak mimkiindiir. inovasyonun ekonomik biiyiime basta olmak
Uzere ¢ok sayida ekonomik ve kurumsal degiskenle iliskisi incelenmistir. Ancak inovasyonun ekonomi
politikalarindaki belirsizlikle iligkisini 6zellikle makro dlizeyde inceleyen arastirma sayisi yok denecek kadar
az olmasi ve OECD iilkeleri 6rneklemini ele alan bir arastirmanin olmamasi ¢alismanin mevcut literatiire
potansiyel katkilarini olusturmaktadir.

3. YONTEM
3.1. Veri Seti ve Model

Bu calismada, OECD tlkelerinde ekonomik politikasi belirsizligi ve inovasyon arasindaki iliskinin 1997-
2019 doénemi yillik verileri ile incelenmesi amaglanmistir. Panel veri analiz yéntemlerinin kullanildigi
arastirmada 14 OECD dlkesi (Avustralya, Kanada, Sili, Fransa, Almanya, Yunanistan, Japonya, Kore,
Meksika, Hollanda, ispanya, ingiltere, ABD, Iisveg), verilerin elde edilebilirligi ve literatiirde (ulasabilen
kadariyla) érneklem olarak secilmemis olmasi kriterleri dikkate alinarak arastirmaya dahil edilmigtir.
Calismada kullanilan degiskenlere iliskin detaylar asadida agiklanmaktadir. Ayrica 6zet bilgiler de Tablo
1’de verilmistir.

Inovasyon (Bagimli Dedisken: LNPATENT): inovasyonun gdstergesi olarak ampirik literatiirde
arastirmacilarin Ar-Ge harcamalari (Hasan ve Tucci, 2010; Cetin, 2013; Pece ve digerleri, 2015; Maradana
ve digerleri, 2019, Coliccia ve digerleri, 2019), yerlesiklerin, yerlesik olmayanlarin ya da toplam patent
basvuru sayilari (Hasan ve Tucci, 2010; Maradana ve digerleri, 2019; Li ve Solaymani, 2021;
Qamruzzaman, 2021), yiksek teknolojili Grtin ihracati (Falk, 2009; Telatar ve digerleri., 2017), lisanslar ve
yeni Urun gelistirme gibi gesitli gostergeleri kullandiklari gériilmektedir. Burada inovasyonun goéstergesi
olarak yerlesiklerin patent basvuru sayisi dogal logaritmasi alinarak kullaniimigtir.

Ekonomik Politika Belirsizligi (Bagimsiz Degisken: EPB): Son yillarda EPB’yi 6lgcmek icin artan sayida
arastirmada, Baker ve digerlerince (2016) gelistirilen Ekonomik Politika Belirsizligi indeksi [Economic Policy
Uncertainity Index (EPU)] kullaniimaktadir. Bu ¢alismada da ekonomik politka belirsizliginin gdstergesi
olarak yeni bir indeks olmasi ve diger dlgutlere gére bazi avantajlari icermesi nedeniyle EPB indeksi tercih
edilmigtir. Haber ya da gazete temelli indeks olarak literatiirde yer edinen EPB indeksi, ilk olarak Baker ve
digerleri tarafindan2012 yilinda 1985’den itibaren aylik olarak olusturulmustur (Baker et al., 2012). indeks,
Onde gelen 10 ABD gazetesindeki makalelerde gegcen ve su Ugliyu iceren makalelerin sikligini
yansitmaktadir: (i) “ekonomik” veya “ekonomi”; (ii) “belirsiz” veya “belirsizlik”; ve (iii) “kongre”, “agik”,
“Federal Rezerv”, “mevzuat’, “ydnetmelik” veya “Beyaz Saray”dan biri veya birkagi. Daha sonra Baker ve

digerleri (2016) calismalarinda 2012 yilindaki galismalarina benzer yontemle indeksi daha da gelistirip
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kapsamini (zamanda geriye, Ulkeler? arasinda ve belirli politika kategorilerinde)genisletmislerdir. indeksin
hesaplanma ve gelistiriime ydntemleri ile ilgili daha kapsaml bilgiler icin Baker ve digerlerinin (2016)
calismasi incelenebilir. Bu ¢calismada, aylik olarak Gretilen EPB verilerini Greenland (2019) ve Tajaddini ve
Gholipour’'u (2021) takiben her (lke igin her yil igcindeki aylik degerlerin ortalamasi alinarak vyillik serilere
donustarilmustar.

Ekonomik Bliyiime (LNGSYH): Ekonomik bilylimenin inovasyona yol acgtigi hipotezi (talep takipli
hipotez) lehine kanitlar (Sinha, 2008; Cetin, 2013; Pradhan et al., 2016) bulunmaktadir. Modelde ekonomik
blylimeyi temsilen kisi basina Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH) dogal logaritmasi alinarak kullaniimistir.
Dinya Bankasi Gelisme Gostergelerinden alinan veri, Ulkelerin GSYH'lerinin yil ortasi nuUfusa
bélinmesiyle elde edilmis ve 2015 sabit fiyatlari cinsindendir.

Begeri Sermaye (BESER): Firmalarda yeniligi yodnediren temel faktdr bilgidir. Yenilik, bir
organizasyonun 'problemleri tanimladigi ve daha sonra bu problemleri ¢ézmek igin aktif olarak yeni bilgiler
gelistirdigi' bir problem ¢ézme surecinin sonucu olarak gorulebilir. Bilgiyi Ureten ve kullanan, beceri ve
yetenekleri blinyesinde bulunduran sey ise beseri sermayedir (van Uden ve digerleri, 2017). Bu nedenle
literatlr beseri sermaye ile yenilik arasinda pozitif iliski (Dakhli ve Clercq, 2004; Uden ve digerleri, 2017)
oldugunu 6ne surmektedir. Beseri sermayeyi temsilen bu analizde egditim slresine ve egitimin getirisine
dayal olarak Uretilen beseri sermaye indeksi kullaniimistir. Bu indekse ait veriler Penn World Tablo
versiyon 10’dan alinmistir.

Ticari Agiklik (TA): Ulkelerin disa agikliklarinin bir géstergesidir. Mal ve hizmetlerin ihracat ve
ithalatinin toplaminin GSYH icindeki payi olarak o6l¢ilmektedir. Bu veri de Dunya Bankasi Gelisme
Gostergeleri'nden alinmigtir.

Tablo 1. Modeldeki degiskenlere dair agiklamalar

Degiskenler Sembol Aciklama Veri Kaynagi Dénem
inovasyon LNPATENT Yerlesiklerin Patent Basvuru Dinya Kalkinma

Sayisi Gostergeleri
Ekonomi Politikasi EPB Ekonomi Politikasi Belirsizligi Baker ve digerleri (2016),
Belirsizligi indeksi EPU (2022) g

N

Ekonomik biyime LNGSYH Kisi basina GSYIH (2015 Diinya Kalkinma 5

sabit fiyatlari) Gostergeleri %
Beseri Sermaye BESER Beseri Sermaye indeksi Penn World
Ticari Agiklik TA [(ithalat +ihracat)/GSYH] Diinya Kalkinma

Gostergeleri

Esitlik 1°’de analiz edilen model gdsterilmistir. Esitlikteki i = 1,2,3,...---,N yatay kesit sayisini, t=1,2,3,
---,T zaman boyutunu ve ¢ hata terimini ifade etmektedir.
PATENT;; = By + P1EPB;; + B,GSYH;: + f3BESER;; + TA; & 0}
Patent ve GSYH degiskenlerinin logaritmasi alinmis olup, Esitlik 1 logaritmik formda sdyle yazilabilir
(Esitlik 2):
LNPATENT;, = By + B,EPB;; + B,LNGSYH;, + B3BESER;, + TA; + & )
Degiskenlere iligkin 6zet istatistikler Tablo 2 ve korelasyon matrisi Tablo 3’te verilmistir. Tablo 3'te
korelasyon tahmin sonuglarina gére EPB, GSYH ve beseri sermaye ile inovasyonu temsil eden patent
sayisi arasinda pozitif iliski oldugu gorilmektedir. Ancak EPB ve GSYH’nin korelasyon katsayisi (EPB: 0,15

ve LNGSYH: 0,45) diusUktur. Ticari agiklikla patent arasinda negatif ve yine disuk bir korelasyon iligkisi
mevcuttur.

3 Yazarlar bu versiyonda ABD’ye ek olarak 11 (ilke daha eklemislerdir. Bu llkeler sunlardir: Almanya, Avustralya,
Birlesik Krallik, Brezilya, Fransa, Kanada, Hindistan, italya, Meksika, Giiney Kore, Rusya.
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Tablo 2. Tanimlayici istatistikler

LNPATENT EPB LNGSYH BESER TA
Ortalama 8,9265 120,6938 10,3044 3,2949 63,10423
Maksimum 12,8589 542,7656 11,0159 3,7735 158,8232
Minimum 5,0814 27,0009 9,0080 2,3440 18,12563
Standart Sapma, 2,1679 65,0523 0,5412 0,3372 26,68588
Carpiklik 0,3327 2,5376 -1,0523 -0,7220 1,194350
Basiklik 1,9640 12,8937 3,0530 2,7535 5,261696
20,3430 1658,918 59,4750 28,7913 145,1838
Jarque-Bera (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Gozlem Sayisi 322 322 322 322 322

Tablo 3. Korelasyon matrisi

LNPATENT EPB LNGSYH BESER TA
LNPATENT  1,0000
EPB 0,1527  1,0000
(0,0060)
LNGSYH 0,4504  0,2263 1,0000
(0,0000) (0,0000)

BESER 0,6453 0,2842 0,7988 1,0000
(0,0000) (0,0000) (0,0000)
TA -0,2260 -0,1235 0,0287 -0,0608 1,0000

(0,0000) (0,0267) (0,6071) (0,2764)

3.2. Ekonometrik Yontem
3.2.1. Yatay Kesit Bagimliligi ve Homojenlik Testi

Ginumuz dunyasinda ticaretin uluslararasilasmasi, finansal entegrasyon ve kuresellesme bir
ekonomiyi benzer diger Ulkelerdeki herhangi bir sokla birlikte yasamaya maruz birakmaktadir. Panel veri
analizlerinde, 6zellikle benzer ekonomik nitelikler igeren ve birbirleriyle strekli etkilesim icinde olan Ulkeler
ya da ulke gruplan (gelismekte olan Ulkeler, yikselen ekonomiler, gegis Ulkeleri, OECD Ulkeleri gibi) igin
yatay kesit bagimhhgi (birimler arasi korelasyon) dikkate alinmalidir. Bu konunun ihmal edilmesi etkinsiz
ve yanlis regresyon sonuglarina yol agabilmektedir (Qamruzzaman ve Jianguo, 2020). Bu sorunlari
engellemek ve hangi tip (birinci ya da ikinci nesil) birim kok testinin yapilacagina karar vermek amaciyla
serilerde yatay kesit bagimhhgi olup olmadiginin tespiti gerekir. Cunku birinci nesil birim kok testleri yatay
kesit bagimhiliginin olmadigi; ikinci nesil birim kok testleri ise yatay kesit bagimhhginin oldugu varsayima
gOre olusturulmustur.

Literatlirde yaygin olarak kullanilan gesitli yatay kesit bagimllik testleri s6z konusudur. Ancak panel
verilerde yatay kesit bagimhligi durumunu belirlemek i¢in serinin zaman ve yatay kesit boyutunun dikkate
alinmasi gerekir. Zira zaman boyutu (T) yatay boyutundan (N) buyuk ise farkli, ki¢cuk oldugunda farkli
testler kullanilabilmektedir. Bu ¢alismanin panelinde T, N’den buyik oldugundan Breusch-Pagan (1980)
LM testi, Pesaran (2004) CDLM Testi, Pesaran ve digerlerinin (2008) gelistirdigi sapmasi dizeltiimis LMadj
testi olmak Uzere Ug¢ test yapiimistir.

Breusch-Pagan (1980) LM testi esas olarak kesitlerin hata terimleri arasinda korelasyon olmadigi
seklindeki sifir hipotezini sinamaktadir. Bunun igin Esitlik 3’teki Lagrange Carpani (LM) testini uygular.
Esitlik 3'te T, zaman boyutu; N, yatay boyutu ve yatay boyutu ve ﬁl?]- i. ve j. birimleri arasinda korelasyonu
gOstermektedir.

LM =T Y Y1 Ty pE N

Esitlik 4’te gorilen ve Pesaran’in (2004) gelistirdigi CDLM testi hem N ve hem de T'nin buyik oldugu
sartlar icin uygulanabilmektedir. Bu test, Breusch ve Pagan (1980) testinin gelistiriimis seklidir. Bu teste
gore T — « ve N — « oldugu durumda yatay kesit bagimliliginin olmadigi varsayilir.

1

CDpm = N(N-1)

Ty Y i T (4)

Yatay kesit bagimlilik testlerinden biri de Esgitlik 5’te verilen ve Pesaran ve digerlerinin (2008)
gelistirdigi sapmasi dlzeltiimis LMadj testidir. Bu esitlikten elde edilen test istatistigi, asimptotik olarak
standart normal dagihm gdstermektedir (Pesaran ve digerleri, 2008: 108).
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2 _ . (T-k)DpF
LMgqj = /m vl 7=i+1TPijT] (5)

Tij

Yukarida agiklanan testler icin olusturulan sifir hipotezi su sekildedir:
Ho: Yatay kesit bagimhligi yoktur.

Yapilan testin sonuclarina gore sifir hipotezinin kabull, birimler (Ulkeler) arasinda yatay kesit
bagimhliginin olmadidi seklinde yorumlanir. Birimler arasinda yatay kesit bagimliligi yoksa analize birinci
nesil panel birim kok testleri ile devam edilir. Ancak, sifir hipotezi reddedilir ve birimler arasinda yatay kesit
bagimhhginin oldugu belirlenirse, analize ikinci nesil panel birim kok testleri ile devam edilmesi gerekir
(Baltagi, 2008: 284).

Esbutinlesme testine gegmeden dnce homojenite testinin yapilmasi énemli bir adimdir. Panel veriyi
olusturan birimlerin benzer 6zelliklere sahip olup olmamasi, diger bir ifadeyle birimlerin homojen ya da
heterojen olmasi panel veriyi olusturan yontemlerin se¢imi asamasinda énemli rol oynar (Yerdelen Tatoglu,
2020: 2). Swamy (1970) Testi lGzerinden Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen homojenite
testi delta (A) testi olarak isimlendirilmistir. Bu testte, Y, = a + B, Xi; + &;; seklindeki bir esbutlinlesme
denkleminde B; egim katsayisini ifade eder ve Delta testine iliskin hipotezler séyledir:

Ho: B; = B ise edim katsayilari homojendir.
Hi: g # fB; ise egim katsayilari homojen degildir (heterojendir).
3.2.2. Panel Birim Kok Testi

Panel birim kok testleri birinci nesil ve ikinci nesil testler olmak lizere iki grupta incelenmektedir. Birinci
nesil testler yatay kesit bagimhhgr olmadigi durumu dikkate alirken, ikinci nesil testler yatay kesit
bagimhhgini dikkate alir. Gerek birinci nesil gerekse ikinci nesil olarak son zamanlarda fazlaca test
geligtiriimistir. Ancak glinimuzde Ulkelerin birbirleriyle yakin iliskili oldugu disinildiginde, yatay kesit
bagimhhiginin varhgini digsinmek daha anlaml gérinmektedir. Bu durumda yatay kesit bagimhhgini
dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinin kullaniimalidir. Literatlrde yaygin olarak kullanilan ikinci nesil
birim kok testlerin Bai ve Ng (2004), Breuer, Mcknown ve Wallace (SURADF, 2002), Pesaran (CIPS, 2007)
ve Hadri ve Kurozumi (KPSS, 2012) érnek gosterilebilir. Bu ¢alismada serilerde yatay kesit bagimliligi
oldugundan ikinci nesil birim kok testlerinden olan ve Pesaran’in 2007 yilinda gelistirdigi CADF (Cross-
sectional Augmented Dickey Fuller) birim kok testi kullanilacaktir. O nedenle burada sadece bu test
aciklanmistir.

Seriler arasinda yatay kesit bagimliligina izin veren CADF testi, hem N>T hem de N>T durumlari i¢in
kullanilabilmektedir. Testte 6nce panel igerisinde yer alan birimlerin timuQ igin CADF test istatistigi
hesaplanir. Sonrasinda ise, hesaplanan CADF testlerinin aritmetik ortalamasi alinarak panelin geneli icin
CIPS (Cross Sectionally Augmented IPS) test istatistigi dederi hesaplanmaktadir. Bu sekilde CADF, her bir
Ulke icin ayri ayri duraganlk analizi yaparken, CIPS ise panelin genelinin duraganhgini analiz etmektedir.
Belirtilen CADF istatistik degerleri Esitlik 6'daki gibi hesaplanmaktadir (Pesaran, 2007).

t(N,T) = %’f—ll (6)
52(8y{_  Miyr—1)?

Esitlik 6’da verilen M, esitlik 7°deki gibi agiklanmaktadir:

M = (1,49, ¥-1) )
Esitlik 7’de “t” ve diger degerler ise 8, 9 ve 10 numaral esitliklerdeki gibi tanimlanmaktadir:

T=(11,..) (8)

AJ_/ = (A}_Il'A}_]Z' ""A}_]t)’ (9)

—2_ AinMi,WAyi

9T T (20)

Panelin geneliicin birim kok test istatistigi olan CIPS istatistigi de Esitlik 11’deki gibi hesaplanmaktadir.
CIPS = N™'Y™  t(N,T) (11)
Pesaran (2007) CADF testinin hipotezleri ise su sekilde tanimlanmaktadir:
Ho: Seri duradan degildir.

Hi: Seri duragandir.
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Analiz sonucu hesaplanan CADF ve CIPS istatistik dederleri Pesaran’in (2007) galismasindaki kritik
degerler ile karsilastirilarak duragan olup olmama karari verilmektedir. Hesaplanan CADF test istatistigi
tablo degerinden (kritik degerler) buyikse sifir hipotezi reddedilerek serinin duragan oldugunu séyleyen
alternatif hipotez kabul edilmektedir. Ayrica hesaplanan CIPS istatistigi dederleri de Pesaran (2007) kritik
degerler ile karsilastirilir. CIPS degerinin tablo degerinden blylk olmasi halinde sifir hipotezi panelin geneli
icin de reddedilmis, alternatif hipotez kabul edilmis olur (Pesaran, 2007).

3.2.3. Panel Esbiitiinlesme Testi

Panel veri analizlerinde seriler arasindaki uzun dénemli iligkinin varligi ya da yoklugunun tespiti igin -
zaman serilerinde oldugu gibi- esbutiinlesme yaklasimi kullaniimaktadir. Esbutinlesme duragan olmayan
degiskenler arasinda uzun dénemde birlikte hareket edip etmediklerinin belirlenmesidir. Dizeyde duragan
olmayan ancak birinci farklarinda duragan olan degiskenlerin duragan olmayan halleri arasinda uzun
dénemli bir iligki yoksa, tahmin edilecek olan regresyon modeli de sahte yani ger¢edi yansitmaktan uzak
olacaktir. Bu nedenle uzun dénemli iliskinin tespitinde esbutiinlesme iligkisinin arastiriimasi gerekir. Panel
veri analizlerinde egbutiinlesme iligkisinin tespitinde gesitli testler kullaniimaktadir. Ancak bu testlerin
bazilari yatay kesit bagimhhgini dikkate almazken, bazilari dikkate almaktadir. Bu ¢alismada serilerde
yatay kesit bagimhh@r oldugundan egsbitliinlesme iliskisinin tespitinde Westerlund (2007) ve Westerlund
(2008) tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman (Durbin-H) panel es bitiinlesme testleri kullaniimistir.

Westerlund’in (2007) 6nerdigi test, bu calismada oldudu gibi, yatay kesit bagimliliginin oldugu ve
serilerin ayni derecen birinci farklari alindiginda duraganlastigi varsayiimistir. Bu test hata dizeltme
modeline (Error Correction Model, ECM) dayanir. Testin temelinde her birimin kendi hata dizeltmesine
sahip olup olmadigina karar verilmesi yoluyla esbutinlesmenin varligi sinanmaktadir. Bdylece, “hata
dizeltme yoktur temel hipotezi reddedildiginde “esbutlinlesme yoktur” hipotezi de reddedilmis olmaktadir
(Yerdelen Tatoglu, 2020: 201). Burada baslangi¢ modeli Esitlik 12’deki gibidir (Westerlund, 2007, s. 715):

AY, = §ide + ;Y1 + AiXieq + Z?il Ve + Z?il VijAXie j + & (12)

Esitlik 12'de burada d, = (1,t)’ seklindedir ve sabit ve trend degiskenlerini igerir. §; = (6;, 8;)"iliskili
parametrelerin vektoridir ve 1;A = —a;B; olarak ifade edilmektedir.

Westerlund’in (2007) esitlik (13)’de gosterdidia;’'nin en kiguk kareler tahminine ve t oranina dayali dort
tane test istatistigi verilmistir. Bunlar, grup ortalama test istatistikleri olan Ga (G,) ve Gt ile panel istatistikleri
olan Pa(PR,) ve Pt degerleridir. Esitlik (13)’de grup ortalama istatistikleri ve Esitlik (14)'de panel istatistikleri
verilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2020: 201):

—lyv T@ - _1gN @
Ga - NZL=1 a\l(l)i Gt - N L:lsml) (13)
A~ _ @
Po =TaP, = o7 (14)

istatistiklerdeki SE (@), @,’nin standart hatasidr.

Bir diger esbutlinlesme testi olan Westerlund (2008) Durbin-H yéntemi bagimli degisken birinci farkta
duragan olmak kosuluyla, bagimsiz degiskenlerin diizeyde ya da birinci farkta duragan olmasi halinde
panel esbitiinlesme analizi yapilmasini saglamakta ve ortak faktorleri dikkate almaktadir (Westerlund,
2008).

Yukarida acgiklanan her iki testin hipotezleri su sekildedir:
Ho: @;=1, Esbutinlesme iliskisi yoktur. (i = 1,2, ...,n)
Hi: @;=1, Esbutinlesme iligkisi vardir. (i = 1,2, ...,n)

Testlerin hipotezlerinin ret veya kabullne, test istatistiginin normal dagilim tablosu kritik degerleriyle
karsilastiriimasi sonucu karar verilmektedir. Buna gore, elde edilen test istatistigi kritik degerden blyukse
H, reddedilmekte ve esbitinlesme iligkisinin olduguna karar verilmektedir.

3.2.4. Dumitrescu-Hurlin (2012) Panel Nedensellik Testi

Calismada degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi ayrica Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan
gelistirilen nedensellik testi ile analiz edilmistir. Zaman serisi analizlerinde kullanilan Granger nedensellik
testini Dumitrescu ve Hurlin (2012), heterojen paneller igin genisletmislerdir. Y ile X arasindaki iligkiye dair
temel esitlik su sekildedir (Esitlik 15) (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 1451):

K
Yie = & + 2R viVieo + TRy .Bi( Xiei + &t (15)
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Esitlik 15’te gecikme uzunlugu (k) panelin her bir birimi icin ayni ve panel dengeli iken, otoregresif
parametre y* ve egimler ﬁl.(k) birimlere gére degismektedir. Testin sifir hipotezi, “g;’lerin timu sifira esittir”
seklindedir. Tum panel igin X’den Y’ye homojen panel nedensellik olmadigini gdsterir. Temel hipotez

reddedilmezse, panelin tim birimleri i¢cin X degiskeni Y’nin nedeni degildir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012:
1453).

Ho: ;=0 i=1,.....,N

Alternatif hipotez altinda model heterojendir. Burada p;’ler birimlere goére degerlendiriimektedir.
Alternatif hipotez “g;’lerin bazilari sifirdan farkhdir’ olarak kurulur (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 1453).

Hi:B;=0, ¥;=1,.....N,B; £0 VY, =N, +1,N, +2,....,N

Bu test bazi Ustinlikleri nedeniyle literatirde giderek daha fazla kullaniimaya baglanmistir. Bu
UstlnlUkler soyle siralanabilir ((Dumitrescu ve Hurlin, 2012): (i) Paneli olusturan Ulkeler arasindaki yatay
kesit bagimlihgini ve heterojenligi gdz 6niine almasi, (ii) zaman boyutu yatay kesit boyutundan (N) hem
blylik hem de kiglk oldugu durumda calismasi ve (iii) dengesiz panel veri setlerinde de etkin sonuglar
Uretebilmesidir.

4. BULGULAR

Calismada tahmin edilen modele iliskin yatay kesit bagimlilik ve homojenlik testi sonuglari Tablo 3’te
verilmistir. Modeldeki tim degiskenlere ait olasilik degerleri %1’den kiglik oldugundan tanimlanan H,
hipotezi gli¢lu bir sekilde reddedilmis ve yatay kesit bagimliligi olduguna karar verilmistir. Tablo 4’lGin panel
B kisminda yer alan A veﬁadj testlerinden elde edilen sonuglara gére edim katsayilarinin homojen
oldugunu varsayan H, hipotezi %1 anlamlilik dizeyinde reddedilmis ve heterojen oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Tablo 4. Yatay kesit bagimlihigi ve homojenlik testi sonuglari
Panel A: Yatay Kesit Bagimhhgi

Testler
Degiskenler Breusch-PaganLM Pesaranscaled LM Bias-correctedscaled LM
LNPATENT 689,289 (0,000) 44,348 (0,000) 44,030 (0,000)
EPB 550,456 (0,000) 34,057 (0,000) 33,739 (0,000)
LNGSYH 1546,172 (0,000)  107,8645 (0,000) 107,546 (0,000)
BESER 1760,183 (0,000) 123,728 (0,000) 123,409 (0,000)
TA 924,161 (0,000) 61,758 (0,000) 61,439 (0,000)
Panel B: Homojenlik Testi
Testler Test istatistigi Olasilik Degeri
A 14,506 0,000
Byaj 16,873 0,000

Analizde kullanilan degiskenlerin OECD ulkeleri panelinin geneli icin duraganhdi test eden CIPS testi
sonuclari Tablo S’te gésterilmistir. Bu kapsamda modeldeki tim degiskenlerin %1 anlamlilik dizeyine gore
dizey/seviye degerlerinde duragan olmadiklari gérulmektedir. Bundan dolaylr degdiskenlerin birinci
farklarinin alinmasi yoluna gidilmistir. Birinci farklarinda LPATENT, EPB ve LNGSYH’nin %1 anlam
dizeyinde, BESER ve TA ise %5 anlam dizeyinde duraganlastigi tespit edilmistir.

Tablo 5. CADF birim kok testi sonuglari
Panel Geneli CIPS Istatistikleri (sabitli model)

Degiskenler Diizey Birinci Fark
LNPATENT -2,169 -2,664"

EPB -2,173 -2,564"

LNGSYH -2,161 -2,666"

BESER -0,130 -2,320"

TA -1,488 -2,348™

Not: ™, ™ ve " siraslyla % 10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Panel CIPS istatistigi

kritik degerleri sabitli model igin sdyledir: -2,45 (%1), -2,25 (%5) ve -2,14 (%10) (Pesaran, 2007: 280).

Duzeyde duragan olmayan ancak birinci farklarinda duragan hale gelen degiskenler arasinda
esbutlinlesme iliskisi olabilecegi varsayimindan hareketle, homojenlik durumu géz &nlne alinarak
degiskenlere Westerlund (2007) panel egbitinlesme ve Durbin-Hausman egbutlinlesme testi
uygulanmigtir.  Tdm degiskenler igin egdim katsayilari heterojen oldugundan test sonuglarinin
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degerlendiriimesinde Ga ve Gt istatistikleri kullaniimigtir. Ayrica yatay kesit bagimliligi olmasi durumlari
g6z 6nlne alinarak direngli olasilik degerleri (robust p-value) yorumlanmistir. Tablo 6’da sunulan sonuglar
incelendiginde EPB ile PATENT arasinda her dort test istatistigi tarafindan da esbutiinlesme iligkisinin
yoklugunu ifade eden sifir hipotezinin reddedilemedigi gortlmektedir. Dolayisiyla, Westerlund (2007)
testinin sonuglari gt¢li bir sekilde inovasyon ile ekonomik politika belirsizligi arasinda esbutinlesik bir iligki
olmadidina isaret etmektedir. Bundan dolayi iki degiskenin uzun dénemde birlikte hareket etmedigi
sdylenebilir.

Tablo 6. Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi sonuglari (LNPATENT)

Istatistik EPB LNGSYH BESER TA

G -2,368 (0,230) -2,485 (0,100)  -2,814 (0,04) -2,203 (0,300)
Ga -8,411 (0,320) -11,616 (0,02) -7,480 (0,450) -9,186 (0,160)
P, -5,504 (0,430)  -6,269 (0,450) -1,477 (0,940) -4,888 (0,620)
Pa -3,006 (0,440)  -6,032 (0,290)  -1,103 (0,940) -4,025 (0,490)

Not: Verilen degerler test istatistikleridir. Parantez icindeki degerler kesit veri bagimhhgina karsi direngli
olasilik degerleridir (robust p-values).Degerler hesaplanirken bootstrap sayisi 100 olarak alinmistir.

Durbin-Hausman esbutiinlesme testi sonuglari ise Tablo 7’de gosterilmistir. Tablodan gérildigi gibi,
testin sifir hipotezi her iki istatistik [Durbin Hausman (DH) panel ve Durbin Hausman (DH) grup] igin de
reddedilememektedir. H, hipotezinin reddedilememesi, en azindan bazi yatay kesitler igin bir esbiitliinlesme
iliskisinin olmadigini goésterir. Bunun anlami, degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski olmadigidir.
Bundan sonraki asama degiskenler arasindaki kisa dénemli iliskilerin nedensellik analizleri ile incelenmesidir.

Tablo 7. Durbin-Hausman esbiitiinlesme testi sonuglari

Istatistik p degeri
DH panel 332,126 1,000
DH grup 27,142 1,000

Bu galismada yapilan esbutiinlesme analizinde esgbitinlesik bir iliskiye rastlanmadigindan ve zaman
boyutu yatay boyutundan blyik oldugundan Dumitrescu-Hurlin nedensellik analizi de yapiimistir. Analiz
sonuglari Tablo 8'de verilmektedir. Tablo 8'e gére EPB ile yerlesiklerin patent sayisI arasinda herhangi bir
nedensellik iliskisi yoktur. Ancak kontrol degiskenlerden GSYH ve beseri sermayeden patente dogru
nedensellik iliskisi mevcuttur. Modeldeki diger degiskenler arasindaki nedensellik iligkileri ise sdyledir:
EPB’den beseri sermaye, GSYH ve ticari agikliga dogru tek yonli nedensellik iligkisi gorilmektedir. GSYH,
beseri sermayenin nedenidir. Ticari agiklik ise hem GSYH’nin hem de beseri sermayenin nedenidir.

Tablo 8. Dumitrescu-Hurlin (2012) nedensellik testi sonuglari

Sifir Hipotezleri W istatistigi Z-bar istatistigi Olasilik Degeri
EPB, LNPATENT'in nedeni degildir. 2,8810 0,8439 0,3987
LNPATENT, EPB’nin nedeni degildir. 2,7349 0,6369 0,5242
LNGSYH, LNPATENT’in nedeni degildir. 4,7351 3,4725 0,0005
LNPATENT, LNGSYH’nin nedeni degildir. 3,2916 1,4260 0,1539
BESER, LNPATENT in nedeni degildir. 8,2099 8,3986 0,0000°
LNPATENT, BESER’in nedeni degildir. 2,9890 0,9971 0,3187
TA, LNPATENT’in nedeni degildir. 3,5300 1,7641 0,1077
LNPATENT, TA’nin nedeni degildir. 3,0355 1,0630 0,2878
LNGSYH, EPB’nin nedeni degildir. 3,1614 1,2415 0,2144
EPB, LNGSYH'nin nedeni degildir. 4,5590 3,2228 0,0013"
BESER, EPB’nin nedeni degildir. 6,5235 6,0077 2.E-09
EPB, BESER'in nedeni degildir. 3,9087 2,3009 0,0214"
TA, EPB’nin nedeni degildir. 2,6123 0,4630 0,6433
EPB, TA’nin nedeni degildir. 3,8406 2,2043 0,0275™
BESER, LNGSYH’nin nedeni degildir. 6,1846 5,5274 3.E-08
LNGSYH, BESER’in nedeni degildir. 10,756 12,008 0,0000°
TA, LNGSYH’nin nedeni degildir. 4,0967 2,5673 0,0102"
LNGSYH, TA'nin nedeni degildir. 2,8201 0,7576 0,4486
TA, BESER’in nedeni degildir. 4,3839 2,9746 0,0029"
BESER, TA’'nin nedeni degildir. 7,4261 7,2874 3.E-13
Not: ™, ™ ve " sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade eder.

5. SONUG ve DEGERLENDIRME

Ginumuzde 6zellikle gelismis ulkelerin ekonomik performanslarini biyik 6lgtide bilgi, teknolojik
gelisme ve inovasyona borg¢lu olduklar bilinmektedir. Rekabet ve zenginlik maddi sermayeye dayali statik
mukayeseli Ustlnliklerden, beceri ve bilgi temelli yeni fikirler, bu fikirleri iceren Urlnlere sureclere ve
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coziimlere, kisacasi inovasyona dayali hale gelmistir. inovasyon riskli, kendine dzgii, dngdrillemez ve uzun
vadeli olma 6zelliklerinden dolay! yiiksek basarisizlik olasiligi icerir. inovasyonun bu ézellikleri ve gerek
Ulkeler gerekse firmalar agisindan yiksek maddi sermaye gerektirmesi nedeniyle inovasyonu yatirimini
etkileyen faktorlerin neler oldugunun bilinmesi gerektirmektedir. Bu ¢alismada literatiirde de inovasyonu
etkiledigi dustnuilen bir faktor olarak ekonomik politika belirsizligine odaklaniimistir.

Son zamanlarda ekonomik ve finansal krizlerin, rejim degisikliklerinin, siyasi istikrarsizligin, jeopolitik
olaylarin, kiiresel hastaliklarin (Covid-19 Pandemisi) bir sonucu olarak kiiresel ekonomi politikasi belirsizligi
artmaktadir. Ekonomik birimlerin, hiikimetin mevcut ekonomi politikalarini degistirip degistirmeyecegini, ne
zaman veya nasil degistirecegini tam olarak tahmin edemedigi durumu ifade eden ekonomik politika
belirsizligi durumunda firmalar, hikimetler tarafindan bu belirsizligin ¢ézimine iliskin bir fikir birligine
varilincaya kadar harcamalari azaltir, ise alimlari durdurur inovasyon yatirimlari da dahil olmak tzere
stratejik kararlari erteler ya da iptal edebilir.

Firmalar ve Ulkeler igin son derece Onemli hale gelen EPB’nin inovasyonu etkileyip etkilemedigi
sorunsall bu ¢alismada 14 OECD (lkesi érnekleminde 1997-2019 dénemi verileri ile incelenmistir. Panel
veri yaklagsiminin kullanildigi ¢alismada ilk olarak yatay kesit bagimliligi ve egim katsayilarinin homojen
olup olmadigi test edilmistir. Modeldeki tim degiskenlere i¢in H, hipotezi glglu bir sekilde reddedilmis ve
yatay kesit bagimliligi olduguna karar verilmistir. E§im katsayilarinin ise homojenligi reddedilerek heterojen
olduguna karar verilmistir. Yatay kesit bagimlihdi olmasindan dolayi ikinci nesil panel birim kok testlerinden
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF birim kok testi uygulanmistir. Tim bunlarin ardindan seriler
arasinda uzun doénemli iliskinin olup olmadigi tespit etmek amaciyla Westerlund (2007) panel
esbutinlesme ve Durbin-Hausman egbutinlesme testleri yapilmis ve her iki test sonuglari da egbitinlesme
iliskisinin olmadigini géstermistir. Ozetle, EPB ile inovasyon arasinda uzun dénemli bir iligki
bulunamamistir. Sonrasinda degiskenler arasinda nedensellik iliskisi incelenmis, Dumitrescu-Hurlin testi
sonuglari da esbutinlesme testlerini desteklemis ve EPB’nin inovasyonun nedeni olmadidi sonucuna
ulasiimistir. Literatliriin geneli ekonomik politika belirsizligi ile inovasyon arasinda negatif, az sayida
calisma ise pozitif iliski bulmustur. Ancak sunu belirtmek gerekir ki bu ¢alismalarin biylk bir kismi firma
dizeyinde yapilmistir. Literatir kisminda da bahsedildigi Uzere Ulkelerarasi verileri kullanarak makro
diizeyde yapilan calisma sayisi yok denecek kadar azdir. Dolayisiyla makro diizeyde (¢cok sayida Ulke
verilerinin kullanildigi) bu iliskinin anlasilabilmesi icin daha fazla sayida galismaya ihtiyag vardir.

Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik sonuglarina gore, modelde yer alan kontrol degiskenlerden beseri
sermaye ve GSYH’nin inovasyonun nedeni oldugu goérulmustir. Buna gore analize katilan Ulkeler 6zelinde
beseri sermaye ve GSYH'yi artiracak politikalara odaklanilabilir.

Bu calismanin bazi kisitlari vardir. ilk olarak EPB indeksi sadece sinirli sayida (ilke igin retilmis
durumdadir. O nedenle analize katilan OECD iilke sayisi olarak 14 ile sinirlandirilmigtir. ikinci olarak
yeniligin temsili olabilecek diger gdstergelerin daha kisa dénemli olmasi ve az sayida ulke i¢in var olmasi
nedeniyle sadece patent bagvuru sayisi kullaniimistir. ileride yapilacak olan galismalarda patent basvuru
sayisindan baska inovasyonu temsil edebilecek patent sayisi, Ar-Ge harcamalarinin GSYH icindeki payi,
Ar-Ge personeli sayisi, yiiksek teknolojili tiriin ihracati, Kiiresel Yenilik indeksi (Global Innovation Index) ve
yenilik anketleri gibi diger gostergeler de kullanilabilir. Ayrica ¢calismada ekonomilerin politika belirsizligini
Olgmek icin su anda yalnizca sinirli sayida dlke icin Uretilmis olan ve yakin zamanda gelistirilen haber
temelli EPB indeksi kullaniimigtir. Bu indeks yerine de farkli gdstergeler [6rnegin Ahir ve digerleri tarafindan
2018 yilinda gelistirilen Diinya Belirsizlik indeksi (World Uncertainity Index- WUI)] tercih edilebilir.
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