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ABSTRACT

This study examines the impact of financial development and manufacturing industry on economic growth
in Kazakhstan using annual data from 1997-2024. Real per capita gross domestic product (GDP) represents
economic growth, domestic credit provided by banks to the private sector represents financial
development, and the share of manufacturing value added in GDP represents manufacturing industry value
added. The ARDL bounds test was used to analyze the long-term and short-term relationships between the
variables. The findings indicate a long-term relationship between economic growth, financial development,
and manufacturing industry. According to long-term coefficient estimates, financial development positively
and statistically significantly affects economic growth. The impact of manufacturing industry on economic
growth is also positive, although its statistical significance is more limited. Short-term results show a
mechanism of adjustment towards long-term equilibrium in the model. Overall, the findings reveal that
financial development plays a decisive role in the economic growth process in Kazakhstan, and
manufacturing industry is a supportive element of growth.

Keywords: Economic Growth, Financial Development, Manufacturing Industry, ARDL Bounds Test.

Finansal Gelisme ve imalat Sanayinin Ekonomik Biyime Uzerindeki Etkisi:
Kazakistan Ornegi

OzeT

Bu calismada, Kazakistan'da finansal gelisme ve imalat sanayinin ekonomik biyime Gzerindeki etkisi 1997-
2024 donemine ait yillik veriler kullanilarak incelenmistir. Ekonomik blyimeyi temsilen kisi basina dusen reel
gayri safi yurt ici hasila, finansal gelismeyi temsilen bankalar tarafindan ézel sektére saglanan yurtici kredi,
imalat sanayini temsilen ise imalat sanayi katma degerinin GSYH icindeki pay! kullanilmistir. Calismada
degiskenler arasindaki uzun ve kisa dénemli iliskilerin analiz edilmesi amaciyla ARDL sinir testi yaklasimindan
yararlanilmistir. Elde edilen bulgular, ekonomik biyime, finansal gelisme ve imalat sanayi arasinda uzun
dénemli bir iliskinin bulundugunu gdstermektedir. Uzun dénem katsayi tahminlerine gére finansal gelisme
ekonomik biyimeyi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli sekilde etkilemektedir. imalat sanayinin ekonomik
buyime Uzerindeki etkisi de pozitif yonde gerceklesmekte, ancak bu etkinin istatistiksel anlamhligi daha
sinirh diizeyde ortaya gikmaktadir. Kisa donem sonuglari ise modelde uzun dénem dengesine dogru bir
uyum mekanizmasinin  bulundugunu géstermektedir. Genel olarak bulgular, Kazakistan'da finansal
gelismenin ekonomik buyime sirecinde belirleyici bir rol oynadigini ve imalat sanayinin de bulyimeyi
destekleyici bir unsur oldugunu ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Bilylime, Finansal Gelisme, imalat Sanayi, ARDL Sinir Testi.
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GIRIS

Ekonomik bayime, Ulkelerin temel makroekonomik hedeflerinden biri olmakla birlikte, yalmzca milli gelir artisiyla
aciklanabilecek dar kapsamh bir stre¢ dedildir. Buyimenin strddrdlebilirligi, Gretim kapasitesinin genislemesi, yatirnmiarin
uretken alanlara yoénlendirilmesi ve ekonomik yapinin daha yiiksek katma deger uretebilen sektérler etrafinda guglenmesiyle
yakindan iliskilidir. Bu nedenle ekonomik bilylimenin hangi unsurlar tarafindan desteklendiginin ortaya konulmasi, bilyimenin
niteligini degerlendirmek agisindan 6nem tagimaktadir (Lin ve Monga, 2010; Chen ve Huo, 2022).

Ekonomik buyumenin kaynaklarina iliskin tartismalarda imalat sanayi 6zel bir konuma sahiptir. Kaldor'un birinci yasasi, imalat
sanayi tretimi ile ekonomik bllyime arasinda pozitif yonli bir iliski bulundugunu ileri siirmekte ve sanayi sektdrini blyime
surecinin temel itici glclerinden biri olarak degerlendirmektedir. Bu yaklasim, ekonomik blylmenin Gretim yapisindan
bagimsiz bicimde ele alinamayacadini gistermektedir. imalat sanayi; Gretim kapasitesi, verimlilik artisi, dlcek ekonomileri,
teknoloji kullanimi ve katma deger yaratma giici araciidiyla ekonomik blyiime siirecinde stratejik bir rol Gstlenmektedir
(Saridogan, 2020: 1492).

Bununla birlikte, imalat sanayinin biylmeyi destekleyebilmesi yalnizca Gretim kapasitesinin varligima degil, bu kapasitenin
finansmanina da badhdir. Sanayi sektdriinde Gretimin genisleyebilmesi, firmalarn yatinm yapabilmesi ve mevcut
kapasitelerini artirabilmesi icin yeterli ve istikrarli finansman kaynaklarina ihtiya¢c vardir. Bu noktada finansal gelisme,
tasarruflarin yatinma yonlendirilmesi, kredi tahsis sdrecinin etkinlesmesi, sermaye maliyetlerinin azalmasi ve 6zel sektdrin
finansmana erisiminin kolaylagsmasi yoluyla reel Gretim sirecini destekleyen temel bir kanal olarak ortaya cikmaktadir
(Karakus, 2025: 108; Atakli Yavuz ve Bektas, 2023: 349).

Bu nedenle finansal gelisme ile imalat sanayi, ekonomik biyume sirecinde birbirinden bagimsiz iki unsur olarak degil, birbirini
tamamlayan iki kanal olarak degerlendirilebilir. imalat sanayi Gretim, verimlilik ve katma deger kanaliyla blyimeyi
desteklerken; finansal gelisme kredi, kaynak tahsisi ve yatirm finansmani kanall Uzerinden bu Oretim surecinin
stirdiriilebilirligine katki saglamaktadir. Ozellikle bankacilik sistemi tarafindan 6zel sektdre saglanan krediler, firmalarin iretim
faaliyetlerini stirdirmesine, yatinm kapasitesini genisletmesine ve ekonomik faaliyet hacminin artmasina imkan tanimaktadir
(Trkmen ve Arican, 2021: 249; Akacan ve Arslan, 2020: 54).

Bu teorik cerceve, dogal kaynak gelirlerinin ekonomik yapi Uzerinde belirleyici oldugu Ulkeler acisindan daha énemli hale
gelmektedir. Dogal kaynaklara dayall blyime modellerinde ekonomik blyumenin sirddrdlebilirligi, Gretim yapisinin
cesitlendirilmesine, sanayi kapasitesinin guglendiriimesine ve finansal sistemin reel sektére etkin bicimde kaynak
aktarabilmesine baglidir. Bu nedenle finansal gelisme ile imalat sanayinin ekonomik buylme Uzerindeki etkisinin birlikte
incelenmesi, ekonomik gcesitlenme ve dretim yapisinin dontsimdi agisindan anlamli bir arastirma alani sunmaktadir.

Bu baglamda Kazakistan, finansal gelisme, imalat sanayi ve ekonomik blytime iliskisini incelemek acisindan dikkat cekici bir
tlke 6rnedi sunmaktadir. Bagimsizlik sonrasi dénemde piyasa ekonomisine gecis slireci yasayan Kazakistan, dogal kaynak
zenginligi ve enerji ihracatiyla 6ne ¢ikan bir ekonomi yapisina sahiptir. Ancak dogal kaynaklara dayal biyime modeli,
ekonomik cesitlenme, verimlilik artisi ve sanayi temelli uretim kapasitesinin guclendirilmesi ihtivacini da beraberinde
getirmektedir. Diinya Bankasi degerlendirmelerinde Kazakistan ekonomisinin 2024 yilinda yaklasik %4 buyudugu, 2025 yilinda
buylmenin gegcici olarak hizlanmasinin beklendigi, ancak orta vadede disuk verimlilik ve azalan yatinm egilimleri nedeniyle
buylmenin yavaslayabilecegi vurgulanmaktadir (World Bank, 2025). Bu durum, Kazakistan agisindan yeni blyime
kaynaklarinin ve ekonomik gcesitlenmenin dnemini artirmaktadir.

Kazakistan'in ekonomik yapisi dikkate alindiginda, finansal sistemin reel sektére kaynak aktarma kapasitesi ve imalat
sanayinin blydme sirecindeki rolii daha énemli hale gelmektedir. Bankacilik sektéri tarafindan 6zel sektdre saglanan krediler,
yatirmlarin finansmani ve dretim kapasitesinin geniglemesi agisindan temel bir kanal islevi gérebilir. Bununla birlikte, imalat
sanayinin GSYH icindeki payi, ekonominin Gretim tabaninin ne odlclide cesitlendigini ve buyimenin reel sektérle ne 6lctide
desteklendigini gdstermesi bakimindan dnemlidir. Dolayisiyla Kazakistan érnedinde finansal gelisme ile imalat sanayinin
ekonomik buytme Gzerindeki etkisinin birlikte incelenmesi, tlkenin biytdme dinamiklerinin anlasilmasi agisindan anlaml bir
arastirma alani olusturmaktadir.

Bu calismanin temel amaci, Kazakistan'da finansal gelisme ve imalat sanayinin ekonomik blyume Gzerindeki etkisini 1997-
2024 dénemi yillik verileriyle incelemektir. Calismada ekonomik biyimeyi temsilen kisi basina disen reel gayri safi yurt ici
hasila, finansal gelismeyi temsilen bankalar tarafindan ézel sektére saglanan yurtici kredi, imalat sanayini temsilen ise imalat
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sanayi katma degerinin GSYH icindeki payl kullanmlmistir. Degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskilerin analiz
edilmesinde ARDL sinir testi yaklasimidan yararlaniimistir. ARDL yénteminin tercih edilmesinin temel nedeni, degiskenlerin
farkl butiinlesme derecelerine sahip oldugu durumlarda uzun dénemli iliskinin test edilmesine olanak saglamasidir.
Calismanin literatiire katkisi iki agidan degerlendirilebilir. ik olarak, finansal gelisme-ekonomik biiyiime ve imalat sanayi-
ekonomik bayume iliskileri literattirde cogunlukla ayri ayri ele alinmaktadir. Bu calisma ise finansal gelisme ile imalat sanayini
ayni model icerisinde degerlendirerek ekonomik biiyiime Gizerindeki etkilerini birlikte incelemektedir. ikinci olarak, Kazakistan
gibi dogal kaynak gelirlerinin énemli oldugu ve ekonomik cesitlenme ihtiyacinim éne c¢iktigi bir tlkede imalat sanayi ve finansal
gelisme kanallarinin blydme Gzerindeki rolind analiz etmesi bakimindan tlke 6zelinde katki sunmaktadir.

Bununla birlikte calismanin bazi siirliliklar bulunmaktadr. ilk olarak analiz, veri erisilebilirligi dikkate alinarak 1997-2024
dénemiyle simirlandinimistir. ikinci olarak ekonomik bilytime, finansal gelisme ve imalat sanayini temsilen belirli g6stergeler
kullanilmistir. Bu nedenle elde edilen bulgular, kullanilan degiskenlerin temsil giicii cercevesinde degerlendirilmelidir. Uglinci
olarak ¢alisma, Kazakistan 6zelinde yiratildugu icin bulgularin diger gecis ekonomilerine veya dogal kaynak zengini Ulkelere
dogrudan genellenmesi uygun olmayabilir. Son olarak, modelde finansal gelisme ve imalat sanayi temel aciklayici dediskenler
olarak ele alinmis; dis ticaret, dogrudan yabanci yatirnmiar, enerji gelirleri, beseri sermaye veya kurumsal kalite gibi blylimeyi
etkileyebilecek diger degiskenler kapsam disinda birakilmistir. Bu durum, ¢alismanin odakl bir analiz sunmasini saglamakia
birlikte, gelecekte yapilacak arastirmalar icin daha genis degisken setleriyle yeni analizlerin yapiimasina imkan tanimaktadir.
Calismanin izleyen béliimleri su sekilde diizenlenmistir. ikinci béliimde finansal gelisme, imalat sanayi ve ekonomik bilyiime
iliskisine yonelik ampirik literatiir 6zetlenmektedir. Uclincii béliimde veri seti, degiskenler ve ekonometrik model
aciklanmaktadir. D6rdlnci bolumde ARDL sinir testi, uzun dénem katsay! tahminleri, kisa dénem hata dizeltme modeli ve
tanisal test sonuclarn sunulmaktadir. Son bélimde ise elde edilen bulgular genel olarak degerlendiriimekte ve politika
Onerilerine yer verilmektedir.

Literatar

Ekonomik blyume sirecinin belirleyicileri, iktisat literattrtinde uzun suredir tartisilan temel konular arasinda yer almaktadir.
Bu kapsamda finansal gelisme, tasarruflarn yatirma yénlendiriimesi, kredi kanallarinm etkinlesmesi, sermaye birikiminin
desteklenmesi ve kaynak tahsisinin iyilestirilmesi yoluyla ekonomik buylmeyi etkileyebilen 6nemli bir unsur olarak
degerlendirilmektedir. Bunun yaninda imalat sanayi Uretim kapasitesini artirmasi, istihndam yaratmasi, verimlilik artiglarin
desteklemesi ve dis ticaret performansina katki saglamasi nedeniyle bilyiime dinamikleri agisindan stratejik bir sektor olarak
6ne gikmaktadir. Dolayisiyla finansal gelisme ve imalat sanayi, ekonomik bdytmenin hem finansal hem de reel sektor temelli
belirleyicileri olarak ele alinabilecek iki dnemli degiskendir. Bu dogrultuda literatirde finansal gelisme-ekonomik biylime ve
imalat sanayi-ekonomik buytme iligkilerini inceleyen cok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Asagidaki tabloda, s6z konusu iliskileri
ele alan secilmis ampirik calismalar tlke/llke grubu, dénem ve temel bulgulan bakimindan 6zetlenmektedir.

Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar(lar) Ulkefler) / Grneklem Dénem  Bulgu
AMG tahmincisi bulgularma gére, finansal gelismenin ekonomik blyime
vilmaz (2025) Fransa, Alimanya, Japonya,  1980- Uzerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmaktadir. Bu
ABD ve Birlesik Krallik 2024 sonug, finansal gelismenin blylume sdrecini destekleyen bir unsur
oldugunu géstermektedir.
CCR, FMOLS ve DOLS tahmin sonuglarina gére, finansal gelisme endeksinin
Gorgel vd. Tiirkiye 1990- ekonomik biylme Uzerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi
(2025) 2020 bulunmaktadir. Bu bulgu, finansal gelismenin uzun dénemde ekonomik

buyumeyi destekledigini géstermektedir.

Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi bulgularina goére, ekonomik
biyume ile finansal gelisme arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi tespit
1990- edilmistir. Ayrica tretim katma degerinden ekonomik bilyimeye dogru tek
2020 yonli nedensellik bulunmustur. Bu sonug, finansal gelisme ile biyumenin
karsilikli etkilesim icinde oldugunu, dretim/imalat kaynakl katma degerin
ise blyumeyi destekleyen bir kanal olarak éne ¢iktigini géstermektedir.

Ulger (2025) MINT Ulkeleri
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Kiigiik

ARDL modeli bulgularma gore, banka kredilerinin imalat sanayi uzerinde

Karaman ve Torki 2007- uzun dénemde pozitif etkisi bulunurken, kisa dénemde anlaml bir etkisi
arkiye
Kapkara Kaya y 2022 tespit edilmemistir. Bu sonug, finansal kaynaklarin imalat sanayi Gzerindeki
(2024) etkisinin daha ¢ok uzun dénemde ortaya ciktigini géstermektedir.
Afganistan, Birlesik Arap
Emirlikleri, Ermenistan,
Azerbaycan, Banglades, Cin,
Gurcistan, Endonezya, . . . . . .
L L Iki Asamali Sistem GMM tahmin sonuclarma goére, finansal gelisme
Hindistan, Irak, Israil, Urddn, . . S N P
Atakli Yavuz . gbstergelerinden para arzinin ekonomik buyime (zerinde negatif, 6zel
Japonya, Kazakistan, 2010- . o . - N ) I
ve Bektas . sektdr kredilerinin ise pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu sonug,
Kirgizistan, Kore, Kuveyt, 2020 ) . R L e . .
(2023) ] finansal gelismenin blyume Gzerindeki etkisinin kullanilan géstergeye gére
Maldivler, Myanmar, e
. farkhlasabildigini ortaya koymaktadir.
Mogolistan, Malezya, Nepal,
Pakistan, Filipinler, Katar,
Singapur, Tacikistan,
Turkiye ve Vietnam
En Kacuk Kareler yontemi bulgularina goére, imalat sanayi ile ekonomik
Has ve Ginar . 1975- L L R .
(2021) Turkiye 5019 buylme arasinda pozitif yonla bir iliski tespit edilmistir. Bu bulgu, imalat
sanayinin biyime sirecinde énemli bir rol oynadigini géstermektedir.
Al | Panel Granger nedensellik testi bulgularna gére, finansal gelismeden
asgarhve
g o 1998- ekonomik buyimeye dogru nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bu bulgu,
Sekmen 20 Asya llkesi ) . . ) . N . N
(2021) 2018 finansal gelismenin ekonomik buyime (zerinde yénlendirici bir rol
oynadigini géstermektedir.
Sugiyanto ve 32 gelismis ekonomi ve 41 1901 Panel veri analizi bulgulari, finansal gelisme ile ekonomik bilylime arasinda
Yolanda geligmekte olan / yikselen 2015 pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulundugunu ortaya
(2020) ekonomi koymaktadir.
Granger nedensellik testi bulgularina gére, ekonomik blyimeden finansal
1961- elismeye dogru tek yodnli nedensellik iliskisi saptanmistir. Bu sonug,
Atay (2020) Turkiye g smey . g . ..y.. . $u. . p $ . - ¢
2015 finansal gelismenin blyimeyi 6nceleyen degil, blyume sureciyle birlikte
sekillenen bir degisken oldugunu gdstermektedir.
Sistem-GMM tahmin sonucglarina gdére, imalat sektérinin ekonomik
Moyo ve Jeke 37 Afrika dilkesi 1990- buyume Gzerinde pozitif etkisi bulunmaktadir. Bu bulgu, imalat sektérintn
rika dlkesi
(2019) 2017 Afrika ulkelerinde buytmeyi destekleyen énemli bir unsur oldugunu
gostermektedir.
Almosabbeh 1980 Panel veri analizi bulgularma gére, imalat sanayinin ekonomik buyime
ve Almoree Suudi Arabistan >014 lUzerinde pozitif etkisi bulunmaktadir. Bu sonug, imalat sanayinin blyime
(2018) surecini destekleyen lretken sektérlerden biri oldugunu gdstermektedir.
. o . . ARDL modeli bulgularina gore, imalat sanayi karliik oraninin ekonomik
Oztiirk ve Turkiye'de BIST'te islem 1995- L o A » . o
. . . buylme Uzerinde hem kisa hem de uzun dénemde pozitif ve istatistiksel
Altindz (2018)  gdren sirketler 2016 . o
olarak anlamli bir etkisi bulunmaktadir.
. . Panel FMOLS ve VECM bulgularima goére, imalat sanayinin ekonomik buyime
Kaya ve BRICS Ulkeleri, Turkiye, L . . . G . -
. . 1992- Uzerinde pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu sonug, imalat sanayinin
Yalginkaya Glney Kore, Meksika ve R R . - . S .
2012 uzun dénemli buyume dinamikleri agisindan énemli bir rol oynadigini
(2016) Endonezya . .
gbstermektedir.
En Kacuk Kareler yontemi bulgularina goére, imalat sanayi ile ekonomik
Adofu vd. il 1990- buylme arasinda negatif yonli bir iliski tespit edilmistir. Bu sonug, imalat
ijerya
(2015) jery 2013 sanayinin biyume zerindeki etkisinin Glke kosullarina ve sektorel yapiya
bagli olarak farklilasabilecegini géstermektedir.
L . o . 1985- Panel veri analizi sonuclari, imalat sanayinin ekonomik buylumeyi pozitif
Libanio (2006)  Latin Amerika tlkeleri . o
2001 yoénde destekledigini ortaya koymaktadir.

Tabloda ver alan ¢alismalar genel olarak degerlendirildiginde, finansal gelisme ile ekonomik biylme arasindaki iligkinin blyik
6lcude pozitif ve anlaml oldugu, bazi caismalarda ise iki degisken arasinda cift yénli ya da tek yénlu nedensellik iliskilerinin
tespit edildigi gérilmektedir. Benzer sekilde imalat sanayinin ekonomik biyime Uzerindeki etkisini inceleyen c¢alismalarin
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6nemli bir kisminda, imalat sanayinin biylime sirecini destekleyen retken bir sektdr oldugu yénunde bulgulara ulagiimistir.
Bununla birlikte, bazi calismalarda iliskinin yéninin ve anlamliliginin Glke grubu, dénem, yontem ve kullanilan degiskenlere
bagl olarak farkhlasabildigi gérilmektedir. Literatiirde finansal gelisme-ekonomik buyime ve imalat sanayi-ekonomik
buytme iliskileri cogunlukla ayri ayr ele alinmig; finansal gelisme ile imalat sanayini ayni model icerisinde degerlendirerek
ekonomik buyime Gzerindeki etkilerini inceleyen ¢alismalar ise sinirlh kalmistir. Bu yéniyle mevcut ¢alisma, finansal yapinin
gelisimiile reel Giretim kapasitesini birlikte ele alarak ekonomik buytme literatirine katki sunmayi amacglamaktadir.

Veri Seti ve Ekonometrik Model

Bu calismada, Kazakistan icin 1997-2024 dénemini kapsayan vyillik veriler kullanilarak finansal gelisme, imalat sanayi ve
ekonomik blyime arasindaki iliski ekonometrik olarak analiz edilmistir. incelenen dénemin segilmesinin temel nedeni,
Kazakistan ekonomisinin bagimsizlik sonrasi piyasa ekonomisine gecis strecinin ardindan 1990'li yillarin ikinci yarisindan
itibaren daha belirgin bir dénustim sirecine girmesi, finansal sistemin gelismeye baslamasi ve lretim yapisinda sanayi
temelli dinamiklerin dnem kazanmasidir. Bu dénem ayni zamanda Kazakistan ekonomisinde disa agiima, yatirim hareketleri
ve finansal aracilik mekanizmalarmm ekonomik bulyime tizerindeki etkilerinin incelenmesine uygun bir zemin sunmaktadir.
Cahsmada kullanilan tim degiskenlerin dogal logaritmalari alinmistir. Bu kapsamda ekonomik blylmeyi temsilen kisi
basina dusen gayri safi yurt ici hasila (InGDP) bagimh degisken olarak modele dahil edilmistir. Bagimsiz degiskenler olarak
finansal gelismeyi temsilen bankalar tarafindan 6zel sektére saglanan yurtici kredi (InFDI) ve imalat sanayini temsilen
imalat sanayi katma degerinin GSYH icindeki pay! (InMVA) kullanilmistir. Béylece finansal gelisme ve imalat sanayinin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri birlikte degerlendirilmektedir. Bu cercevede, Ulger (2025) calismasindan hareketle
finansal gelisme ve imalat sanayinin ekonomik buyume Gzerindeki etkisini incelemek amaciyla kurulan ekonometrik model
Denklem (1)'de sunulmustur:

InGDP; = B, + B1InFDI; + B,InMVA; + &; (1)

Tablo 2. Degiskenlerin Aciklamalari ve Veri Kaynaklari

Degisken Kisaltma Aciklama Kaynak

Ekonomik biyume  InGDP Kisi basina dusen gayri safi yurt ici hasila (2015 sabit fiyatlarla, ABD dolar)  Diinya Bankasi
Finansal gelisme InFDI Bankalar tarafindan ézel sektére saglanan yurtici kredi (GSYiH'nin yiizdesi)  Diinya Bankasi
imalat sanayi INMVA imalat, katma deger (% GSYiH) Dlinya Bankasi

Degiskenler arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinin bulunup bulunmadigini belirlemek amaciyla ¢alismada ARDL sinir
testi yaklagimindan yararlanilmistir. ARDL ydntemi, 6zellikle serilerin bitiinlesme derecelerinin tamamen ayni olmadigi
durumlarda arastirmaciya esnek bir analiz imkani sunmaktadir. Geleneksel esbiitiinlesme yéntemleri arasinda yer alan
Engle ve Granger (1987), Johansen (1988) ile Johansen ve Juselius (1990) yaklasimlari, genel olarak degiskenlerin ayni
dereceden bittinlesik olmasini gerektirmektedir. ARDL sinir testi yaklasimi ise deg@iskenlerin 1(0) ya da I(1) dzellik g6stermesi
durumunda birlikte modele dahil edilebilmesine olanak saglamasi bakimindan bu yéntemlerden ayrilmaktadir.

Bu cercevede, calismanin temel ampirik modelinden hareketle ekonomik biliyime, finansal gelisme ve imalat sanayi
arasindaki dinamik iliski ARDL modeli ile tahmin edilmigtir. Denklem (1)'de yer alan uzun dénem iligkisi esas alinarak
olusturulan ARDL modeli Denklem (2)'de gdsterilmistir.

AInGDP, = By + ZK, B1AINGDP,_; + X', B,AINFDI,_; + E™, B3 AInMVA,_; + B4InGDP,_; + BsInFDI,_; +
BelnMVA,_ + & (2)

Denklemde yer alan A isareti, degiskenlerin birinci farklarinin alindigini géstermektedir. BO modelin sabit terimini ifade
ederken, farki alinmig degiskenlere iliskin katsayilar kisa dénemli etkilerin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Buna karsilik
degiskenlerin gecikmeli diizey degerlerine ait katsayilar, ekonomik biyiime, finansal gelisme ve imalat sanayi arasinda
uzun dénemde bir denge iliskisinin bulunup bulunmadigini sinamaya imkan vermektedir. ARDL modelinin tahmininde
uygun gecikme yapisi Akaike Bilgi Kriteri dikkate alinarak belirlenmistir. Siir testi yaklasimi kapsaminda, uzun dénemli
iliskinin varhigi gecikmeli diizey degiskenlerinin birlikte anlamhh@i Gzerinden degerlendirilmektedir. Bu kapsamda ¢alismada
test edilen esbutiinlesme hipotezleri asagidaki gibi olusturulmustur:
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HO = 54 = 35 = 36 = 0 (Esbiutiinlesme yoktur)

H1# B4+ p5 # 6 #0 (Esbutinlesme vardir)
ARDL sinir testi yaklasiminda uzun dénemli iliskinin degerlendirilmesi, elde edilen F-istatistiginin kritik sinir degerleriyle
birlikte yorumlanmasina dayanmaktadir. Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen bu yaklasimda iki ayri kritik deger araligi
dikkate alinmaktadir. Alt sinir degeri degiskenlerin 1(0), tist simir degeri ise (1) oldugu varsayimina goére belirlenmektedir.
Hesaplanan F-istatistiginin Gst kritik degerden blyuk olmasi, modelde yer alan degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski
bulundugunu gbstermektedir. Buna karsilik F-istatistiginin alt kritik degerin altinda kalmasi durumunda esbutinlesme
iliskisinden sdz edilememektedir. F-istatistiginin iki sinir deger arasinda yer almasi halinde ise sonug belirsiz kabul
edilmektedir.
Sinir testi sonucunda uzun dénemli iliskinin desteklenmesi durumunda, kisa dénem ayarlama surecinin incelenmesi icin
hata duzeltme modeli tahmin edilmektedir. Bu asamada modele dahil edilen hata dizeltme terimi (ECT,_,), kisa dénemde
ortaya ¢ikan sapmalarin uzun dénem dengesine ne élcide ve hangi hizda dénduguni géstermektedir. Calismada kullanilan
hata diizeltme modeli Denklem (3)'te sunulmaktadir.
AInGDP, = By + ZK, BiAINGDP,_; + XZ'_,B,AInFDI,_; + 5™ B3 AInMVA,_; + SECT,_; + & (3
Denklem (3)'te ECT.;), uzun dénem denge iliskisinden meydana gelen sapmayi géstermektedir. Bu terimin katsayisi olan 3,
kisa donemde ortaya ¢ikan dengesizligin sonraki dénemde ne él¢lide giderildigini ifade etmektedir. dkatsayisinin negatif ve
istatistiksel olarak anlamli olmasi, sistemin uzun dénem dengesine dogru yeniden uyum sagladigini géstermektedir.

Ampirik Bulgular

Bu bolimde, Kazakistan ekonomisine iliskin 1997-2024 dénemini kapsayan yillik veriler Gzerinden elde edilen ampirik
sonuclar sunulmaktadir. Analiz sirecinde éncelikle degiskenlerin temel istatistiksel 6zellikleri degerlendirilmis, ardindan
serilerin duraganlik yapilari ADF ve PP birim kok testleriyle incelenmistir. Degiskenlerin butinlesme derecelerinin
belirlenmesinden sonra, ekonomik biyime, finansal gelisme ve imalat sanayi arasindaki uzun dénemli iliskinin varligi ARDL
sinir testi yaklasimiyla sinanmistir. Daha sonra ARDL modelinden elde edilen uzun dénem katsayilari ve hata dizeltme
modeli sonuclarl raporlanmig;, son olarak modele iliskin tanisal test bulgulari dikkate alinarak sonuglarin guavenilirligi
degerlendirilmistir.

Tablo 3'te ADF ve PP birim kok testi sonuglari sunulmaktadir. Elde edilen bulgulara gore, InGDP ve InMVA dediskenleri duzey
degerlerinde duragan degildir. Bu degiskenlerin birinci farklar alindiginda hem ADF hem de PP testlerinde duragan hale
geldikleri géralmektedir. Buna karsilik InFDI degiskeni duzey degerinde her iki test sonucuna gére duragan bulunmustur. Bu
sonuclar, modelde yer alan degiskenlerin farkh bitiinlesme derecelerine sahip oldugunu géstermektedir. Degiskenlerin 1(0)
ve I(1) 6zellik gbstermesi, ARDL sinir testi yaklagimimin kullanilmasini desteklemektedir.

Tablo 3. ADF ve PP Birim Kok Testi Sonugclari

Diizey

Degiskenler InGDP InFDI InMVA

ADF -0.620 (0.969) -4.709 (0.001) -1.504 (0.809)

PP -0.723 (0.960) -2.914 (0.046) -1.504 (0.802)
Birinci Fark

Degiskenler InGDP INMVA

ADF -3.837(0.030) -4.226 (0.013)

PP -3.3828(0.031) -4.226(0.013)

Tablo 4'te ARDL sinir testi kapsaminda elde edilen F-istatistigi ve kritik degerler sunulmaktadir. Analiz sonucunda tahmin
edilen ARDL(1,0,1) modeli icin F-istatistigi 32.101 olarak hesaplanmistir. Bu deger, %1 anlamliik duzeyindeki tst sinir kritik
dederi olan 6.265'in oldukca (zerinde yer almaktadir. Dolayisiyla degiskenler arasinda uzun dénemli iliski bulunmadigini
ifade eden sifir hipotezi reddedilmektedir. Bu bulgu, InGDP, InFDI ve InMVA degiskenleri arasinda uzun dénemli bir
esbutlnlesme iliskisinin varhigini géstermektedir. Baska bir ifadeyle, finansal gelisme ve imalat sanayi gdstergeleri ile
ekonomik bayime uzun dénemde birlikte hareket etmektedir.
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Tablo 4. F-istatistigi ve Kritik Degerler
Tahmin Edilen Model
InGDP, = f(InFDI,, InMVA,)
Ardl(101) 2 2 32.101* %10 Ardl(101) 2
Not: M maksimum gecikme sayisini, K aciklayici degisken sayisini ve * ise %1 énem seviyesini ifade etmektedir.

M F-istatistigi Onem diizeyi Alt Sinir 1(0) Ust Sinir 1(1)

Tablo 5'te ARDL modelinden elde edilen uzun dénem katsayi tahminleri sunulmaktadir. Bulgulara gore InFDI degiskeninin
katsayisi 0.725 olup istatistiksel olarak %1 anlamliik duzeyinde anlamlidir. Bu sonug, finansal gelismede meydana gelen
artislarin uzun dénemde ekonomik blyimeyi pozitif ydnde etkiledigini géstermektedir. Logaritmik model yapisi dikkate
alindiginda, finansal gelismedeki %1'lik artisin uzun dénemde kisi basina disen reel GSYH'vi yaklasik %0.72 artirdigi
sdylenebilir. Bu bulgu, Kazakistan'da finansal gelismenin ekonomik blylime siirecini destekledigini gostermektedir.

Analiz sonucunda InMVA degiskeninin katsayisi 2.797 olarak tahmin edilmistir. Katsayi %10 anlamhlik duzeyinde istatistiksel
olarak anlamlidir. Bu durum, imalat sanayinin ekonomik buylme (zerindeki etkisinin pozitif yonde oldugunu
gb6stermektedir. INMVA katsayisinin finansal gelisme katsayisindan daha yiksek olmasi, imalat sanayinin uzun dénemli
buyime agisindan dikkat cekici bir potansiyele sahip olduguna isaret etmektedir. Bununla birlikte, s6z konusu katsayinin
istatistiksel anlamhliginin %10 dizeyinde ortaya c¢ikmasi nedeniyle bu bulgunun ihtiyath bicimde yorumlanmasi
gerekmektedir. Dolayisiyla sonuclar, Kazakistan ekonomisinde finansal gelismenin buylimeyi daha istatistiksel olarak gucli
bicimde destekledigini; imalat sanayinin ise katsayi bayukligi bakimidan 6nemli fakat istatistiksel acidan daha sinirl bir
etkiye sahip oldugunu géstermektedir.

Tablo 5. ARDL Uzun Dénem Katsayl Tahminleri

Degiskenler Katsayi Standart Hata T-istatistidji Olasilik
InFDI 0.725 0.233 3111 0.005
InMVA 2.797 1.467 1.905 0.069
C 0.306 4.104 0.074 0.94

Tablo 6'da ARDL modeline ait kisa dénem hata dizeltme modeli sonuclar sunulmaktadir. Bulgulara gére D(INnMVA)
degiskeninin katsayisi pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu sonug, imalat sanayindeki kisa dénemli
degisimlerin ekonomik biyiime (zerinde dogrudan ve anlamli bir etki olusturmadigini gostermektedir. imalat sanayine
iliskin yatinmlar, kapasite artislari ve uretim yapisindaki déntsiumler genellikle uzun dénemde etkisini gésterdiginden, kisa
dénemde anlamli bir etkinin ortaya ¢ikmamasi ekonomik agidan anlasilabilir bir durumdur.

Buna karsilik hata dizeltme terimi CointEq(-1) negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Hata dizeltme katsayisinin -0.058
olmasi, kisa dénemde ortaya ¢ikan sapmalarin yaklasik %5.8'inin bir sonraki dénemde giderildigini gdstermektedir. Bu
bulgu, modelde uzun dénem dengesine dogru isleyen bir uyum mekanizmasinin bulundugunu ve ARDL sinir testi
sonucunda elde edilen esbutunlesme bulgusunu destekledigini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte, hata dizeltme
katsayisinin gorece dusik olmasi, dengeye donils surecinin yavas isledigine isaret etmektedir. Bu nedenle politika
yapicilarin, finansal gelisme ve imalat sanayine ydnelik politikalar kisa vadeli etkilerden ziyade uzun vadeli ve istikrarl bir
planlama anlayisiyla degerlendirmeleri énem tasimaktadir.

Tablo 6. ARDL Kisa Dénem Hata Diizeltme Modeli Sonuclari

Degiskenler Katsayi Standart Hata T-istatistigi Olasik
D(InMVA) 0.045 0.060 0.742 0.465
CointEq(-1)* -0.058 0.004 -12.079 0.000

Tablo 7'de tahmin edilen ARDL modeline iliskin tanisal test sonugclari sunulmaktadir. Otokorelasyon testine ait olasilik
dederinin 0.249 olmasi, modelde otokorelasyon sorunu bulunmadigini géstermektedir. Dedisen varyans testinde elde
edilen 0.878 olasilik dederi, hata terimlerinin sabit varyansa sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Ramsey RESET testine ait
0.359 olasilik dederi ise modelde fonksiyonel form hatasi olmadigini géstermektedir. Elde edilen bu bulgular, tahmin edilen
modelin tanisal testler agisindan uygun oldugunu desteklemektedir.
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Tablo 7. Tanisal Test Sonuglar

F-istatistigi Olasilik
Otokorelasyon Testi 1.489 0.249
Degisen Varyans Testi 0.295 0.878
Ramsey Reset Testi 0.876 0.359

Not: Otokorelasyon Breusch-Godfrey LM testi, degisen varyans Breusch-Pagan-Godfrey testi ve model kurma hatasi Ramsey RESET
testiile sinanmgtir.

Model katsayilarinin dénem boyunca istikrarli olup olmadigini degerlendirmek amaciyla CUSUM ve CUSUMSQ testlerinden
yararlanilmistir. CUSUM test istatistiginin %5 anlamlihk dizeyindeki kritik sinirlar icerisinde kaldigi gérilmektedir. CUSUMSQ
test istatistigi ise bazi dénemlerde kritik sinira yaklasmakla birlikte sinirlarin digina ¢ikmamaktadir. Bu nedenle tahmin
edilen ARDL modelinin katsayi istikrari agisindan genel olarak uygun oldugu sdylenebilir. Grafikler incelendiginde, 6zellikle
2008-2009 kiresel finans krizi ddneminde CUSUMSQ cizgisinin kritik sinira yaklastigi, ancak sinirlar agmadigr gérulmektedir.
Bu durum, s6z konusu dénemde yasanan dissal ekonomik soklarin model istikrar tzerinde belirli bir baski olusturmus
olabilecegini, ancak model katsayilarinin genel olarak istikrarl kaldigini géstermektedir.
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Sekil 1. CUSUM ve CUSUMSQ Grafikleri

CONCLUSIONS

Ekonomik buyime, yalnizca Gretim hacmindeki artisla degil, bu Gretim artisini mimkin kilan finansal ve sektérel yapilarin
niteligiyle de yakindan iliskilidir. Ozellikle dogal kaynak gelirlerinin ekonomik yapi Gzerinde belirleyici oldugu (lkelerde,
buyimenin surdurdlebilirligi finansal sistemin reel sektdre kaynak aktarabilme kapasitesine ve dretim yapisinin daha
yuksek katma degerli sektdrler etrafinda cesitlenmesine baghdir. Bu agidan finansal gelisme, yatirnrmlarin finansmanini
kolaylastiran bir kanal olarak éne cikarken; imalat sanayi Gretim kapasitesi, verimlilik artisi ve yapisal dénusiim yoluyla
ekonomik buylimenin reel temelini gliglendirmektedir.

Bu dogrultuda ¢alismada, Kazakistan'da finansal gelisme ve imalat sanayinin ekonomik blyime (izerindeki etkisi 1997-2024
dénemine ait yillik veriler kullanilarak incelenmistir. Analiz surecinde éncelikle degiskenlerin duraganlk ézellikleri ADF ve PP
birim kok testleriyle incelenmis, ardindan degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin varligi ARDL sinir testi yaklasimiyla
arastinlmistir. Devaminda uzun dénem katsayilari ve kisa dénem hata duizeltme modeli degerlendirilmis; modelin
guvenilirligi ise tanisal ve katsayi istikrari testleriyle sinanmistir.

Elde edilen bulgular, Kazakistan ekonomisinde finansal gelisme ve imalat sanayinin uzun dénemde ekonomik buylimeyi
destekleyen iki dnemli unsur oldugunu géstermektedir. Finansal gelismenin etkisinin istatistiksel olarak daha gui¢li bicimde
ortaya cikmasi, bankacilik sistemi araciigiyla saglanan kredilerin reel ekonomik faaliyetleri destekleyen énemli bir kanal
oldugunu disiindiirmektedir. imalat sanayine iliskin bulgular ise bu sektériin uzun dénemli bilyiime acisindan dikkate
deder bir potansiyele sahip oldugunu, ancak istatistiksel anlamlilik dizeyi nedeniyle ihtiyath bicimde degerlendiriimesi
gerektigini gdstermektedir.

Kisa dénem sonuclari, imalat sanayindeki degisimlerin ekonomik blylme uzerinde dogrudan ve anlamli bir etki
olusturmadigini géstermektedir. Bu durum, sanayi yatirimlari, kapasite artislari ve dretim yapisindaki dénustmlerin kisa
vadeden ziyade uzun vadede etkisini gdsteren sirecler oldugunu disiindirmektedir. Hata diizeltme modelinden elde
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edilen sonuclar ise uzun dénem dengesine dogru bir uyum mekanizmasinin bulundugunu, ancak bu uyum sirecinin yavas
isledigini ortaya koymaktadir.

Genel olarak degerlendirildiginde, Kazakistan'da ekonomik buyimenin sirdurdlebilirligi acisindan finansal sistemin reel
sektdérl destekleme kapasitesi ile imalat sanayinin Gretim yapisi icindeki konumu stratejik énem tasimaktadir. Dogal
kaynak gelirlerine dayal biyime yapisi, kisa vadede ekonomik performansi destekleyebilmekle birlikte, uzun vadede
dretim cesitliligi ve verimlilik artisi saglanmadigi strece bilyldmenin kinilganhgini artirabilmektedir. Bu nedenle
Kazakistan'da finansal kaynaklarin yalnizca tuketim veya kisa vadeli kredi genislemesine ydnelmesi yerine, Uretken
yatinmlari, sanayi kapasitesini ve teknolojik donasumu destekleyecek bicimde kullaniimasi 6nem tagimaktadir.

Bu kapsamda politika yapicilarin, bankacilik sistemi araciligiyla 6zel sektére saglanan kredilerin imalat sanayi basta olmak
iizere katma deger yaratan alanlara yonlendiriimesini tesvik etmesi gerekmektedir. Ozellikle sanayi yatirimlarinin uzun
vadeli finansmana erisimini kolaylastiracak kredi mekanizmalar, yatinm kredileri, sektérel tesvikler ve Gretim odakl
finansman modelleri biyime surecini destekleyebilir. Bunun yaninda imalat sanayinde verimliligi artiracak teknoloji
kullanmmu, nitelikli is glicti, Ar-Ge kapasitesi ve altyapi yatirimlari giiclendirilmelidir. Béylece finansal gelisme ile imalat sanayi
arasindaki tamamlayici iliski daha etkin hale getirilebilir.

Kazakistan acisindan temel politika dncelidi, finansal sistemin reel Gretim kapasitesini besleyen bir yapiya déndstirilmesi
ve imalat sanayinin dogal kaynaklara dayal ekonomik yapiyr dengeleyecek bicimde giiclendirilmesidir. Bu dogrultuda
sanayi politikalari ile finansal politikalarin birbirinden bagimsiz degil, ortak bir kalkinma stratejisinin parcalari olarak ele
alinmasi gerekmektedir. Finansal kaynaklarin Gretken sektérlere aktarilmasi, imalat sanayinde katma deger yaratma
kapasitesinin artirilmasi ve ekonomik cesitlenmenin desteklenmesi, Kazakistan'da daha dengeli, direncli ve sardurulebilir
bir buylme yapisinin olusmasina katki saglayacaktir.

Gelecekte yapilacak calismalarda, Kazakistan'da ekonomik blyamenin belirleyicileri daha genis bir degisken setiyle ele
alinabilir. Ozellikle dogrudan yabanci yatirimiar, dis ticaret acikhig, enerji gelirleri, kurumsal kalite ve beseri sermaye gibi
degiskenlerin modele dahil edilmesi, iliskinin daha kapsaml bicimde degerlendirilmesine katki saglayabilir. Ayrica imalat
sanayinin alt sektérler dizeyinde incelenmesi ve yapisal kirilmalari dikkate alan yéntemlerin kullaniimasi, daha ayrintih
bulgular elde edilmesine imkan taniyabilir.
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Sivas Cumhuriyet Universitesi Rektorligil tarafindan 27.02.2026 tarihli ve E-30182376-900-682713 sayili yazisi, Erciyes
Universitesi Rektdrligii tarafindan 03.04.2026 tarihli ve E-62637355-903.07-1050278 sayili yazisi geredi "Uluslararasi
Ekonomi Finans ve isletme (EFi-2026)" Kongresinde asagida belirtilen gretim elemanlarinin "Diizenleme Kurulu" tyesi olarak
gbrevlendirilmeleri uygun géralmustar.

Duzenleme Kurulu Listesi

Prof. Dr. Levent CITAK (Kongre Baskani) Erciyes Universitesi
Prof. Dr. Kivang Halil ARIC (Duzenleme Kurulu Bagkani) Sivas Cumhuriyet Universitesi
Dog. Dr. Melike DEDEOGLU (Diizenleme Kurulu Baskan Yardimcisi) Erciyes Universitesi

Prof. Dr. Asuman AKDOGAN

Prof. Dr. Ekrem ERDEM

Prof. Dr. Gllay ERCINS

Prof. Dr. Hayriye ATIK

Prof. Dr. Leyla LEBLEBICi KOCER
Prof. Dr. Recep ULUCAK

Prof. Dr. Saban UZAY

Prof. Dr. Veli AKEL

Doc. Dr. Adem BABACAN

Doc. Dr. Esra KAHYA OZYiRMIDOKUZ
Dog. Dr. Kumru YALCINKAYA

Doc. Dr. Zilbeyde SENTURK ULUCAK
Dr. Ogr. Uyesi Aysegul TOY

Dr. Ggr. Uyesi Engin DURSUN

Dr. Ogr. Uyesi Mualla AKCADAG
Ars. Gor. Rabia DEMIRKAN

SEKRETERYA

Ars. Gor. Dr. Murat RUHLUSARAC
Ars. Gor. Dr. Savas SAVAS

Ogr. Gor. Dr. Sabri GUNGOR

Ars. Gor. Atilla Ali KADIMOGLU

Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi

Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
Erciyes Universitesi
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Bilim Kurulu Listesi

EKONOMi ALANI

Prof. Dr. Adem Uziimcii

Prof. Dr. Afsin Sahin

Prof. Dr. Betul Altay Topcu
Prof. Dr. Birol Mercan

Prof. Dr. Binyamin Bacak
Prof. Dr. Cem Isik

Prof. Dr. Dilek Ozdemir

Prof. Dr. Dilek Sahin Cevik
Prof. Dr. Fahriye Oztiirk

Prof. Dr. Fehim Bakirci

Prof. Dr. Ferda Halicioglu
Prof. Dr. Ferda Yerdelen Tatoglu
Prof. Dr. Ferhat Pehlivanoglu
Prof. Dr. Fetullah Akin

Prof. Dr. Filiz Kutluay Tutar
Prof. Dr. Gllbahar Ugler
Prof. Dr. Halil Altintas

Prof. Dr. Halil ibrahim Aydin
Prof. Dr. Harun Bal

Prof. Dr. Hatice Erkekoglu
Prof. Dr. Hayriye Atik

Prof. Dr. Hiseyin Agir

Prof. Dr. lvan Wallan Tertuliano
Prof. Dr. ibrahim Arslan
Prof. Dr. ilkay Noyan Yalman
Prof. Dr. irfan Kalayci

Prof. Dr. izzet Tasar

Prof. Dr. Ljubomir Kekenovski
Prof. Dr. Levent Gokdemir
Prof. Dr. Mahmut Bilen

Prof. Dr. Mehme Kaya

Prof. Dr. Mehmet Dikkaya
Prof. Dr. Merter Mert

Prof. Dr. Nese Algan

Prof. Dr. Nur Dilbaz Alacahan
Prof. Dr. 0guz Ocal

Prof. Dr. Sabri Azgiin

Prof. Dr. Selahattin Togay
Prof. Dr. Serap Barig

Prof. Dr. Serap Bedir Kara
Prof. Dr. Suat Ugur

Prof. Dr. Sumru Altug

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Kayseri Universitesi

Necmettin Erbakan Universitesi

Canakkale Onsekiz Mart Universitesi

Anadolu Universitesi

Atatirk Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Atatirk Universitesi

University Of Bradford ingiltere
istanbul Universitesi

Kocaeli Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Nigde Omer Halisdemir Universitesi

Kirgehir Ahi Evran Universitesi

Erciyes Universitesi

Batman Universitesi

Cukurova Universitesi

Kayseri Universitesi

Erciyes Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Anhembi Morumbi University Brezilya
Gaziantep Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
inénd Universitesi
Firat Universitesi

Ss Cyril And Methodius -Skopje Kuzey Makedonya
inénd Universitesi

Sakarya Universitesi

Dicle Universitesi

Kirikkale Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Cukurova Universitesi

Canakkale Onsekiz Mart

Kayseri Universitesi

Atatiirk Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi

Tokat Gaziosmanpasa Universitesi

Erzurum Teknik Universitesi

Canakkale Onsekiz Mart

American University Of Beirut
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Prof. Dr. Tahsin Bakirtas

Prof. Dr. Tayfur Bayat

Prof. Dr. Thrker Simsek

Prof. Dr. Yusuf Bayraktutan
Prof. Dr. Yuksel Bayraktar

Dogc. Dr. Ali Riza Aktas

Doc. Dr. Aleksandra ToSovi¢-Stevanovic¢
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Doc. Dr. Fatih Yeter
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Dog. Dr. Omer Can Gevik

Doc. Dr. Gzge Buzdagh

Dog. Dr. Ozgiir Kogbulut

Dog. Dr. Gzlem Topguoglu

Doc. Dr. Razia Abdieva

Dog. Dr. Siok Kun Sek

Dog. Dr. Serife Merve Kosaroglu
Doc. Dr. Veysel Yilmaz

Doc. Dr. Yavuz Kagan Yasim
Doc. Dr. Yavuz (zek

Dog. Dr. Yunus Emre Birol

Doc. Dr. Yunus Gulcu

Dogc. Dr. Tahir Mahmutefendic
Dr. Ogr. Uyesi Arzu Tural Dikmen
Dr. Ggr. Uyesi Cengiz Samur

Dr. Ogr. Uyesi Engin Dursun

Dr. Ogr. Uyesi Esma Erdogan
Dr. Ggr. Uyesi Khang Yi Sim

Dr. Ggr. Uyesi Mert Saki

Dr. Ogr. Uyesi Musa Keskin

Dr. Ggr. Uyesi Nuran Halise Belet
Dr. Ogr. Uyesi Oktay Aktiirk

Dr. Ogr. Uyesi Selma Bilylikkantarci Tolgay
Dr. Ogr. Uyesi Stkrdi inan

Dr. Ogr. Uyesi Wai Mun, Har

Dr. Alhaji Abdullahi Gwani

Dr. Ana Cerneva

Dr. Chrysanthi Balomenou

Dr. Merve Ekici

Dr. Wisam Samarah

Sakarya Universitesi

inénd Universitesi

Tokat Gaziosmanpasa Universitesi
Kocaeli Universitesi

Ankara Universitesi

Mugla Sitki Kogman Universitesi

Institute Of International Politics And Economics
Dicle Universitesi

Mersin Universitesi

Comrat State University

New Bulgarian University

Tokat Gaziosmanpasa Universitesi

Van Yiiziinci il Universitesi

Erciyes Universitesi

Kahramanmaras Siit¢ii imam Universitesi
Dicle Universitesi

Kahramanmaras Sttgii imam Universitesi
Kocaeli Universitesi

Kirsehir Ahi Evran Universitesi

Selguk Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Atatiirk Universitesi

Tokat Gop Universitesi

Atatiirk Universitesi

Kyrgyz-Turkish Manas University
Universiti Sains Malaysia

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Tokat Gaziosmanpasa Universitesi
Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Firat Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Firat Universitesi

The Sarajevo School Of Science And Technology
Atatirk Universitesi

Kirikkale Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Osmaniye Korkut Ata Universitesi
Universiti Tunku Abdul Rahman

Artvin Coruh Universitesi

istanbul Aydin Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Kirgehir Ahi Evran Universitesi

Kayseri Universitesi

inénii Universitesi

Universiti Tunku Abdul Rahman

Saadu Zungur University, Bauchi State Nigeria
University Of Economic Studies Of The Republic Of Moldova
Epoka University

Gukurova Universitesi

Al-Quds Open University

Sirbistan

Moldova

Kirgizistan
Malezya

Bosna Hersek

Malezya

Malezya
Nijerya
Moldova

Filistin
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FINANS ALANI

Prof. Dr. Adalet Hazar

Prof. Dr. Anmet Ugur

Prof. Dr. Ali Bayrakdaroglu
Prof. Dr. Atilla Gokce

Prof. Dr. Ebru Demirci

Prof. Dr. Erkan Poyraz

Prof. Dr. Guray Kuctikkocaoglu
Prof. Dr. Gliven Sayilgan

Prof. Dr. Hakan Aygéren

Prof. Dr. Murat Atan

Prof. Dr. Onur Gozbasi

Prof. Dr. Senol Babuscu

Prof. Dr. Turan Ondes

Prof. Dr. Turhan Korkmaz
Doc. Dr. Akram Rahhal

Dogc. Dr. Bahadir Karakog
Doc. Dr. Barig Aksoy

Dogc. Dr. Esengul Salihoglu
Dog. Dr. ismail Elagéz

Dog. Dr. Mehmet Apan

Doc. Dr. Seckin Arslan

Doc. Dr. Sevgi Sumerli Sarigul
Dog. Dr. Yiiksel iltas

Dr. Ogr. Uyesi Ahmed Alsayed
Dr. Ggr. Uyesi Esra Aydin Unal
Dr. Ggr. Uyesi Esra Kangal

Dr. Ogr. Uyesi Osman Kartal
Dr. Ggr. Uyesi Seda Turnacigil
Dr. Ogr. Uyesi Tuba Gilcemal
Dr. Bayarmaa Dorjnaran

Dr. Zeyno Konca

ISLETME ALANI

Prof. Dr. A. Asuman Akdogan
Prof. Dr. Abdulvahap Baydas
Prof. Dr. Anmet Guven

Prof. Dr. Akin Marsap

Prof. Dr. Aleksandar Erceg
Prof. Dr. Atilhan Naktiyok
Prof. Dr. Aytekin Firat

Prof. Dr. Berrin Filiz6z

Prof. Dr. Cemalettin Aktepe
Prof. Dr. Cenk S6zen

Prof. Dr. Enis Baha Bicer
Prof. Dr. Eyyup Yaras

Prof. Dr. Fehmi Karasioglu
Prof. Dr. Fikret Cankaya

Prof. Dr. Goranka Knezevic
Prof. Dr. H. Nejat Basim

Prof. Dr. ismail Bekci

Bagkent Universitesi

inéna Universitesi

Mugla Sitki Kogman Universitesi
Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
istanbul Universitesi

Mugla Sitki Kogman Universitesi
Bagkent Universitesi

Ankara Universitesi

Pamukkale Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Nuh Naci Yazgan Universitesi
Bagskent Universitesi

Atatirk Universitesi

Mersin Universitesi

Al-Quds University

Samsun Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Ganakkale Onsekiz Mart Universitesi
Sakarya Uygulamali Bilimler Universitesi
Kayseri Universitesi

Kayseri Universitesi

Kirgehir Ahi Evran Universitesi
Universiy Of Bergamo

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi

Diizce Universitesi

Toros Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Mongolian University Of Science And Technology
Sivas Cumhuriyet Universitesi

Erciyes Universitesi

Duizce Universitesi

Tokat Gaziosmanpasa Universitesi
istanbul Aydin Universitesi

J.J. Strossmayer University Of Osijek
Atatirk Universitesi

Mugla Sitki Kogman Universitesi
Sivas Cumhuriyet Universitesi
Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Bagkent Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Akdeniz Universitesi

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Karadeniz Teknik Universitesi
Singidunum University

Bagkent Universitesi

Silleyman Demirel Universitesi

Filistin

italya

Mogolistan

Hirvatistan

Sirbistan
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Prof. Dr. Kazim Develioglu
Prof. Dr. Lutfiye Ozdemir
Prof. Dr. Mehmet ismail Yagci
Prof. Dr. Mustafa Gulmez
Prof. Dr. Mustafa Zihni Tunca
Prof. Dr. Omiir Nt Gzmen
Prof. Dr. Selahattin Yavuz
Prof. Dr. Vladan Pavlovic
Prof. Dr. Yavuz Demirel

Prof. Dr. Zeliha Eser

Dog. Dr. Ali Ozgtir Karagtille
Dog. Dr. Bahadir Fatih Yildirmm
Doc. Dr. Ceylan Bozpolat

Doc. Dr. Cihat Kartal

Dog. Dr. Dejan Jovanovic¢

Doc. Dr. Ebrucan islamoglu
Dog. Dr. Elif Boyraz

Doc. Dr. Emine Sener

Doc. Dr. Miinevver Katkat Ozcelik
Dog. Dr. Sanja Dobri¢anin
Dog. Dr. Sin Yin Teh

Dog. Dr. Turgut Karabulut
Doc. Dr. Yasemin Kaya

Dr. Ggr. Uyesi Derya Kutlu

Dr. Ogr. Uyesi Esra Ulukdk

Dr. Ggr. Uyesi Lim Kah Boon
Dr. Ggr. Uyesi Menekse Kiligarslan

Dr. Ogr. Uyesi Muhammed Kiirsad Dursun

Dr. Ggr. Uyesi Nalan Giilten Akin

Dr. Ogr. Uyesi Gzlem Akbulut Dursun

Dr. Ogr. Uyesi Serhat Karaoglan
Dr. Ogr. Uyesi Yalgin Yalman

Dr. Ogr. Uyesi Yeo Sook Fern

Dr. Ng Wei Chien

Dr. Shubee Soon

Dr. Soh Keng Lin

Dr. Soh Keng Lin

Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
inénd Universitesi

Mersin Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Suleyman Demirel Universitesi

izmir Tinaztepe Universitesi

Erzincan Binali Yildinm Universitesi
University Of Pristina In Kosovska Mitrovica
Cankiri Karatekin Universitesi
Bagskent Universitesi

istanbul Universitesi

istanbul Universitesi

Nevsehir Haci Bektas Veli Universitesi
Kirikkale Universitesi

University Of Kragujevac, Faculty Of Economics
Nevsehir Haci Bektas Veli Universitesi
Tokat Gaziosmanpasa Universitesi
Kirgehir Ahi Evran Universitesi

Artvin Coruh Universitesi

University Of Pristina In Kosovska Mitrovica
Universiti Sains Malaysia

Erzincan Binali Yildinm Universitesi
Kayseri Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Kirikkale Universitesi

Multimedia University

istanbul Topkapi Universitesi

Artvin Coruh Universitesi

Yozgat Bozok Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Kirikkale Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Multimedia University

Universiti Sains Malaysia

Tunku Abdul Rahman University
Monash University Malaysia

Monash University Malaysia

Sirbistan

Sirbistan

Sirbistan
Malezya

Malezya

Malezya
Malezya
Malezya
Malezya
Malezya

16 - Uluslararasi Ekonomi Finans ve isletme Kongresi - EFi 2026



ON S0z

Ekonomi Finans ve isletme Kongresi (EFi-2026) Erciyes Universitesi ev sahipliginde ve Sivas Cumhuriyet Universitesi
isbirligiyle 14-15 Mayis 2026 tarihlerinde Erciyes Universitesi iiBF, Kayseri'de diizenlenmistir. 2026 yilinda ddrdinciisii
diizenlenis olan EFi Kongrelerinin amaci ekonomi, finans ve isletme alanlarinda giincel gelismeleri tartismak, gelecekteki
akademik is birliklerini saglamak ve bir arastirma agi olusturmak icin akademisyenleri ve lisansistu d6grencilerini bir araya
getirmektir.

EFi-2026 Kongresi dénem baskanhgini yiiriiten Erciyes Universitesi iiBF Dekani Prof. Dr. Levent CITAK'a ve kongre siirecinde
gbrev alan diizenleme kurulu wyelerine, bildirilerin dederlendiriimesine katkida bulunan bilim kurulu (yelerine
tesekkdrlerimi sunarim.

EFi-2026 Kongresi'ne kiymetli vakitlerini ayirarak katiim saglayan davetli konusmacilarimiza; Prof. Dr. Recep ULUCAK, Dr.
Klairoong Hawa PHAIROR, Kayseri Pancar Ekicileri Kooperatifi YKB Hliseyin AKAY ve Tlrkiye Bankalar Birligi Genel Sekreteri
Nurullah BAKIR'a katilimlarindan dolayi tesekkirlerimi sunarim.

Ayrica EFi-2026 Kongresi'ne sponsorluk destegi saglayan Ekol Lojistik Yénetim Kurulu Baskani Sayin Ahmet MUSUL'a ve
Kayseri Pancar Ekicileri Kooperatifi YKB Hiiseyin AKAY'a saglamis olduklari desteklerden dolayi tesekkirlerimi sunarim.

EFi2026 Diizenleme Kurulu Bagkani
Prof. Dr. Kivang Halil Arig
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