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Dogrudan Yabanc: Yatirimlarin Teknolojik

Yayilma ve Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi:

Tiirkiye Ornegi’
Yilmaz KOPRUCU**

Oz

20. yiizyihn ikinci yanisindan itibaren, kiiresellesme hareketleri ile dogrudan ya-
banct yatirimlarin (DYY) gelismekte olan iilkelere yonelmis ve ekonomik biiyiime
iizerinde etki yaratnustir. S6z konusu etki arastirmacilar tarafindan analiz edilmis
ve literatiire azimsanmayacak derecede yaym kazandirilmistir. Bu ¢alismada, Tiir-
kiye'ye ait 1981-2013 dénemini kapsayan yillik verilerle DY'Y ile biiyiime arasinda
uzun donemli iliski arastirlmistir. Bunun igin kullamilan yontem Johansen koen-
tegrasyon yontemidir. Modelin degiskenleri; kisi basina diisen GSYIH, dogrudan
yabanct yatirimlar, beseri sermaye, disa agiklik ve yurtici yatirnmlardir. Ardimdan,
DYY'nin teknolojik yayilma etkisi yapip yapmadigr incelenmistir. Kisi bagina GS-
YIH, DYY, beseri sermaye ve yatirimlarm logaritma formu kullanilmistir. Bulgu-
lara gre, degiskenlerin birinci farklarmmin duragan olduklar: ve DYY ile ekonomik
biiyiime arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu gozlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanc: Yatirimlar, Ekonomik Biiyiime, Esbiitiin-
lesme, Tiirkiye

Jel Sumiflandirmasi: 040, F21, C32

The Effect of Foreign Direct Investment on Technological Spillo-
ver and Economic Growth: Turkey Case

Abstract

From the second half of the 20th century on, foreign direct investment (fdi) has
been directed to the developing countries and has affected economic growth. The
so-called effect have been analyzed by some researchers, and the analyses made by
the researchers have provided a considerable number of papers for the literature in
this field. Hence, theories about fdi have been improved by scientists. In this paper,
the long-termed relationship between foreign direct investment and growth was
examined using the annual data of Turkey covering the period of 1981-2013. The
method used for investigating this relationship is “Johansen Cointegration” met-
hod. The variables of the model are GDP per person, foreign direct investment, hu-
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man capital, openness and investment. And then, it has been investigated whether
fdi generate a technological spillover effects. We used logarithm form of GDP per
person, fdi, human capital and investment variables. According to the findings, we
observed that variables’ first differences are stationary and there is a long-termed
relationship between fdi and economic growth.
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Jel Classification: 040, F21, C32

1. GIRIS

Bir sirketin tiretimini, kurulu bulundugu tilkenin disinda yapmasi veya mevcut
iiretim tesislerini satin almasina dogrudan yabanci sermaye yatirimi denilmektedir.
Baz1 sirketlerin yapmayi tercih ettikleri dogrudan yabanci yatirim tiirleri sunlardir:
Mantaj sanayii, yap-islet-devret modeli ve zorunlu yeni yatirim'.

Cok Uluslu Sirketler, diinyadaki yabanci yatirimlar: yonetirken iki yol kullanirlar.
Birincisi sinur 6tesi birlesmeler ve satin almalar, ikincisi ise yesil alan yatirimlaridir.
Sinir Otesi birlesmeler, iki firmanin farkl iilkelerde sahip olduklar: aktiflerini yeni
bir yasal yap1 olusturmak i¢in birlestirmesidir. Sinir 6tesi satin alma ise varliklarinin
kontroliinii yabanc: bir firmaya devretmesi ile gerceklesir®. Yesil alan ise yiiksek
faizden olumsuz etkilenen ve yeni yatirimlar ile iiretim yapma amacinda olan
yatirimlardar®.

Kiiresellesme siireci ile birlikte ve ozellikle 1990’ yillardan sonra hiz kazanan
dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile gelismekte olan iilkeler hem tasarruf
aciklarini gidererek hem de teknoloji transferi yaparak ekonomik biiy{ime oranlarini
artirmaktadir. Coe ve Helpman (1995), iilkeler, dogrudan yabanci yatirimlar
sayesinde, ticaret ortaklari ile bilgi ve teknoloji transferi yapmaktadir*. Bunun so-
nucu olarak, iilkelerin toplam faktor verimliligi artmakta ve tilkelerin ekonomik
biiytimeleri olumlu etkilenmektedir.

Begeri sermayenin ekonomik biiylime iizerinde olumlu etkisinin oldugu ifade
eden teoriler ve bu gercecede literatiirde genis kabul géren yayinlar mevcuttur. Coe
vd. (2009), beseri sermaye toplam faktor verimliliginin agiklanmasmda dnemli bir
etkendir®. Mankiw vd. (1992), beseri sermayenin tilkelerin birbirlerine yakinsamada
bir kriter oldugunu belirtmektedir®.

1 Halil Seyidoglu, Uluslararasi iktisat, (istanbul: Giizem Can Yayinlari, 2013).

Serhat Yasgiil, “Kiiresellesme, Cok Uluslu Sirketler ve Sirket Birlesmeleri: Diinya fla¢ Endiistrisi
Ornegi” icinde Alkan Soyak, (der.) Kiiresellesme, Iktisadi Yonelimler ve Sosyopolitik Karsithklar
(Istanbul: OM Yaymevi, 2002), s. 211-261.

3 Oya Koymen, Sermaye Birikirken Osmanly, Tiirkiye, Diinya, (istanbul: Yordam Yaymailik, 2007),
s.143-144.

4 David T. Coe and Elhanan Helpman, “International R&D Spillovers”, Europian Economic
Review, Vol. 39, Aralik 1995, s. 859-887.

5  David T. Coe and Elhanan Helpman and Alexander Hoffmaister, “International R&D Spillovers
and Institutions”, Europian Economic Review, Vol. 53, Ocak 2009, s. 723-741.

6  N. Gregory Mankiw, David Romer and David N. Weil, “A Contribution to the Empirics of
Economic Growth”, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 107, No. 2, 1992, s. 407-437.
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Teknoloji transferi seklinde olan yabanci yatirimlar ev sahibi {ilkede teknolojik
yayilma etkisi yaratarak, {ilkenin ekonomik biiyiimesi tizerinde dnemli bir etken
olabilmektedir. Ruiz (2007), ev sahibi {ilkeye gelen DYYnin s6z konusu {ilkenin
teknolojik gelisimini artirdig1 sonucuna ulasmistir’”. Branstetter (2005), dogrudan
yabanci yatirimlarin bilginin yayilma etkisini artirdigi sonucuna ulagmigtir®.

Gegmisten giiniimiizde ve 6zellikle 1980 sonrasinda biiyiimenin belirleyicileri
arasinda dogrudan yabanci yatirimlarin pay: hi¢ de azimsanmayacak boyuttadir.
Bu calisma, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda uzun
doénemli bir iligkinin varligini analiz etme ve ev sahibi iilkeye gelen DYYnin
yerlesik olmayanlarin patent sayis1 vasitasiyla, teknolojik yayilma etkisi yaratip
yaratmadigini gosterme amacindadir. Diger bir ifade ile Tiirkiye'ye gelen DYYnin
Tirkiye'nin teknolojik gelisimine katkisini ortaya koyabilmektir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime degiskenleri arasinda
uzun dénemde anlamli bir etkilesimin olup olmadig1 arastirilmistir. DYY tanimin
veren giris boliimiinden sonra, bu konuda 6nceden ortaya konulan uygulamali
calismalar ve elde edilen sonuglar veren literatiir taramasi ele alinmistir. Ardindan,
ekonomik biiyiime ile DYY, disa aciklik, beseri sermaye, yatirim arasinda uzun
donemli bir iligkisi olup olmadigimi bulabilmek igin énce duraganlik testleri ve son-
ra egbiitiinlesme analizi yapilmistir. Daha sonra DYY'nin patent sayilariyla iligkili
olarak teknolojik yayilma etkisi incelenmis ve bu bulgular 1s1ginda sonug kismu
verilmistir. 1981-2013 dénemindeki Tiirkiye'ye ait veriler dikkate alinarak soz ko-
nusu degiskenler arasindaki iliski test edilmis ve sonuglar {izerine politika onerileri
gelistirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiime tizerinde etkisi olup olmadig1
ve bu iliskinin tespiti asamasinda egbiitiinlesme yaklagimini kullanan arastirmacilar
azimsanmayacak diizeydedir. Bunlardan birisi, Dar vd. (2016) yabanci yatirimlarin
biiyiime {izerinde etkisi oldugunu ve aralarinda uzun dénemli bir iliskinin varligini
Johansen esbiitiinlesme yaklasimiyla ortaya koymustur. Biiytime yaziminda biiytiik
bir etki yapan icsel biiyiime teorileri cergevesinde, dogrudan yabanci yatirim,
beseri sermaye ve disa aciklik arasinda da uzun dénemli bir iliski tespit edilmis
olup, AR-GE faaliyetlerinin Pakistan'm teknolojik kapasitesini artiracagl sonucuna
ulagtlmigtir®.

7 Antonio N. Ruiz, “Does FDI Generate Technological Spillovers in the Host Country? Evidence
from Patent Citations”, (Teblig, CESifo Economic Studies Conference on Productivity and
Growth, CESifo Conference Center, Miinih, 22-23 Haziran 2007).

8  Lee Branstetter, “Is Foreign Direct Investment a Channelof Knowledge Spillovers? Evidence
From Japan’s FDI in the Unites States”, Journal of International Economics, Vol. 68, Haziran 2005,
s. 325-344.

9  Adeel A. Dar, Taj Muhammad and Bilal Mehmood, “Is there a relationship between foreign
direct investment, human capital, trade openness and economic growth of Pakistani economy?”,
Science International-(Lahore), Vol. 28, No.1, Mart 2016, s. 715-719.
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Sahin (2015) Tiirkiye'de yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski 1980-2013 donemi igin ele alinmistir. Yontem olarak ARDL sinir testi
kullanilmistir. Sonug olarak, dogrudan yabanci yatirimlar ile biiyiime arasinda uzun
donemli istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilmistir'.

Gergeker (2015), Tiirkiye'nin 1998: 1 ile 2014: 3 arast ¢eyrek donemli verilerini
kullanilarak dogrudan yabanc yatirimlarin ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini
incelemistir. Yontem olarak tercih edilen Johansen egbiitiinlesme test sonuglarina
gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda uzun donemde
bir etkilesim bulunamamigtir'.

Gui-Diby (2014), 1980-2009 yillarmn kapsayan donemde 50 Afrika iilkesinin ver-
ileri ile panel veri olusturmus ve sistem GMM yaklagmmim uygulamigtir. S6z konusu
bu calismada, 1980-1994 déneminde DYY ekonomik biiyiime {izerinde negatif etki-
ye sahip olup, 1995-2009 yillarin1 kapsayan dénemde ise pozitif bir etki yapmugtir'>.

Szkorupova (2014), 2001-2010 Slovakya ekonomisine ait verileri kullanarak
yapmis oldugu calismasinda DYY'nin biiyiime {izerinde pozitif etkiye sahip oldugu
sonucuna ulagmistir®.

Koyuncu (2011), Tiirkiyenin 1990-2010 dénemi tiger aylik verileri kullanilarak,
dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi incelenmistir.
Yontem olarak esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testleri kullanilmistir. Elde
edilen bulgulara gore, degiskenler arasinda karsilikli anlamli etkilesimin varlig: tes-
pit edilmistir'. Gergeker (2010), Tiirkiye'nin 1995:1-2007:9 dénemi aylik verilerini
kullanarak dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi incelemistir. Yontem olarak VAR ve esbiitiinlesme analizleri yapilmistir. 56z
konusu yontem sonuglarina gore dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile biiyii-
menin uzun donemde birlikte hareket ettikleri tespit edilmistir. Ayrica Granger ne-
densellik test sonuglarina gore dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan biiyiim-
eye dogru tek tarafli bir nedensellik iliskisi oldugu goriilmiigtiir'.

Feridun ve Sissoko (2011), 1976-2002 déneminde Singapur ekonomisi icin GSYIH
ve DYY arasindaki bagimliigi arastirmustir. Johansen koentegrasyon yontemi

10 Dilek Sahin, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar: ve Ekonomik Biiyiime ﬂi§kisi:
ARDL Siur Testi Yaklasimi1”, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, 3(19), 2015, s. 159-172.

11  Mustafa Gergeker, “Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlar ve Ekonomik
Biiyiime Iligkisi: 1998-2014 Dénemi Igin Ampirik Bir Analiz”, Journal of Economics, Finance and
Accounting, 2(2), 2015, s. 253-265

12 Steve Loris Gui-Diby, “Impact of Foreign Direct Investments on Economic Growth in Africa:
Evidence from Three Decades of Panel Data Analyses”, Research in Economics, Vol. 68, 2014,
248-256.

13 Zuzana Szkorupova, “A Causal Relationship Between Foreign Direct Investment, Economic
Growth and Export for Slovakia”, Procedia Economics and Finance, Vol.15, 2014, s. 123-128.

14 Fatma Turan Koyuncu, “Dogrudan Yabanci Yatirimlarin iktisadi Biiyiimeye Etkisi: Tiirkiye
Icin Bir Ekonometrik Analiz”, (Anadolu International Conference in Economics II, Anadolu
Universitesi LI.B.F., Eskisehir. 15-17 Haziran 2011).

15 Mustafa Gergeker, “Tiirkiye Ekonomisinde Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlar: ve Ekonomik
Biiyiime Iligkisi: 1998-2014 Dénemi Igin Ampirik Bir Analiz”, Journal of Economics, Finance and
Accounting, 2(2), 2010, s. 253-265.
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gergevesinde, egbiitiinlesmenin olmadigini ifade eden bos hipotez reddedilememistir.
Ayrica Granger nedensellik test sonuglarma gore, DYY ile GSYIH arasinda bir ne-
densellik de yoktur’. Altintas vd (2006), SSCB'nin yikilmasindan sonra liberal eko-
nomik sisteme gegen bes ekonomiyi incelemistir. Bu {ilkeler: Tacikistan, Kirgizistan,
Ozbekistan, Kazakistan ve Azerbaycan’dir. Yontem olarak Granger ve Sims nedensel-
lik yaklasimlar1 uygulanmustir. Bu yaklagimlarin bulgularma gore dogrudan yabanci
yatirimlar ile bitytime arasinda iki yonde de nedenselligin olmadig: tespit edilmistir'”.

Ekinci (2011), 1980-2010 yillarim kapsayan dénemde Tiirkiye’ye gelen DYY ve
biiytime arasinda uzun dénemli iliskiyi arastirmistir. Bunun igin sistem yaklagimi
olan Johansen yaklagimi kullanilmistir. Buna gore iz testi bir tane esbiitiinlesme vek-
tortiniin olduguna isaret etmistir. Bu nedenle, DYY ve biiylimenin uzun donemde
birlikte hareket ettikleri sonucuna ulagsmistir’®. Ayaydin (2010), Tiirkiye'de dogru-
dan yabanci yatirimlar ile biiyiime arasindaki iliskiyi 1970-2007 donemi icin ele al-
mustir. Yontem olarak esbiitiinlesme ve nedensellik analizi yapilmis ve dogrudan
yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir iliski bulunmustur®.
Mucuk ve Demirsel (2009), Tiirkiye ekonomisine ait dogrudan yabanci yatirim ile
ekonomik biiyiime arasindaki nedensel bagint: 1992:1-2007:9 aylik verileri kullani-
larak incelenmistir. Yontem olarak Johansen egbiitiinlesme ve Granger nedensellik
testleri tercih edilmistir. Bulgulara gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik
biiytimenin birlikte hareket ettikleri tespit edilmistir. Ayrica degiskenlerin karsilikli
olarak Granger nedensel baginti icerdikleri gozlenmistir®.

Vergil ve Karaca (2010), Tiirkiye'nin de icinde bulundugu 25 {ilke, 1980-2005
donemi icin sermaye hareketleri ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski arastirma
konusu edilmigtir. Veriler yillik olup, panel veri analizi yapilmistir. Sonug olarak,
dogrudan yabanci yatirimlar ve portfdy yatirimlar: iilkenin ekonomik biiytimeleri-
ni artirirken, kisa vadeli sermaye hareketleri ekonomik biiyiimeyi azaltmaktadir®.
Agayev (2010), panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik yontemlerini kullanarak 25
gecis ekonomisini incelemistir. Pedroni esbiitiinlesme yaklasimi kullanilmis olup,
uzun dénemde DYY ve ekonomik biiyiimenin birlikte hareket ettikleri ve ortak bir
yonelime sahip olduklari tespit edilmigtir*.

16 Mete Feridun ve Yaya Sissoko, “Impact of FDI on Economic Development: A Causality Analysis
for Singapore, 1976-2002”, International Journal of Economic Sciences and Applied Research. Vol
4 No.1,2011, s.7-17.

17  Mustafa Altintas, Deniz Giivercin ve Erginbay Ugurlu, “Gegis Ekonomilerinde Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimlari ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi”, Ekonomik Yaklasim”, 19(Ozel Say1), 2006, s. 17-32.

18  Aykut Ekinci, “Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiime ve istihdama etkisi: Tiirkiye
uygulamasi (1980-2010)”, Eskisehir Osmangazi Universitesi IIBF Dergisi, 6(2), 2011, s. 71-96.

19 Hasan Ayaydm, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Ekonomik Biiyiime Arasmndaki Tiskinin
Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi”, 26, 2010, s. 133-145.

20 Mehmet Mucuk ve Mustafa Tahir Demirsel, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirim ve Ekonomik
Performans”, Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, 21, 2009, s. 365-373.

21 Hasan Vergil ve Cogkun Karaca, “Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Uluslararasi Sermaye
Hareketlerinin Ekonomik Biiylime Uzerindeki Etkisi: Panel Veri Analizi”, Ege Akademik Bakis,
10(4), Ekim 2010, s. 1207-1216.

22 Seymur Agayev, “Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar1 ve ekonomik biiytime iligkisi: Gegis
ekonomileri orneginde panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik analizleri”, Gazi Universitesi
IIBF Dergisi, 12(1), 2010, s. 159-184.
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Alagoz vd. (2008), Tiirkiye'nin 1992-2007 donem verilerini kullanarak dogrudan
yabanci yatirimlarin biiyiime tizerine etkisini incelemistir. Regresyon sonuglarmna
gore, dogrudan yabanci yatirimlar ile biiyiime arasinda anlaml bir nedensellik bu-
lunamamugtir®.

Li ve Liu (2005), DYY ve biiyiime arasindaki iligkiyi 1970-1999 yillarini kapsayan
zaman dilimi i¢in arastirmistir. Yontem olarak 3SLS kullanilmis olup, s6z konusu
makalede DYY ve ekonomik biiyiimenin birbirlerini tamamlayan bir 6zellige sahip
olduklarini tespit etmistir. Ayrica elde edilen bulgular neticesinde, gelismekte olan
iilkelerde DYY'nin ekonomik biiyiimeyi artirdigr sonucu ¢gtkmaktadir®.

Hsiao ve Shen (2003) bulgularina gore, 23 gelismekte olan iilkede DYY ve
biiyiime arasinda bir iliski bulunmus ve 6zellikle Cin’in 1970lerin sonuna dogru
disa agilmasiyla diger gelismekte olan iilkelere kiyasla daha fazla DYY alicist konu-
munda oldugu tespit edilmistir”. Mohan (2007), Asya iilkeleri olan Malezya, Singa-
pur, Tayland, Endonezya ve Filipinleri kapsayan aragtirmada tahmin sonuglarina
gore DYY ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iliski bulmustur®.

Rodriguez ve Rodrik (2000) ampirik sonuclarmna gore, ticaret simirlamalari ile
ekonomik biiylime arasinda negatif iliskiye ulasmistir. S6z konusu makalede disa
aciklik ve uzun donem biiylime arasindaki iliskinin varligina vurgu yapmistir®.
Bengoa ve Sanchez-Robles (2003), 1970-1999 yillarini kapsayan donemde 18 Latin
Amerika {tilkelerinin verileri ile panel veri yontemini takip etmistir. Panel veri ana-
lizi gergecesinde, Hausman test sonucuna gore sabit etkiler tahmincisi secilmistir.
Bu sonuglara gore ekonomik serbestligin sermaye akiskanlig iizerinde giiglii etkisi
gozlenmis ve DYY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir korelasyon oldugu so-
nucuna ulagilmigtir®.

Chakraborty ve Basu (2002), DYY ve biiyiime arasinda koentegrasyon yontemi
kullanarak uzun dénemli iligkinin var olup olmadigini arastirmistir. Kisa dénem
modeli kurularak hata diizeltme mekanizmasinin calistig1 goriilmiis ve degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligkinin varlig tespit edilmigtir®.

23 Mehmet Alagoz, Savas Erdogan ve Nurgiin Topalli, “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar
ve Ekonomik Biiylime: Tiirkiye Deneyimi 1992-2007”, Gaziantep Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 7(1), 2008, s. 79-89.

24 Xiaoying Li and Xiaming Liu, “Foreign direct investment and economic growth: An increasingly
endogenous relationship”, World Development, Vol.33 No.3, Mart 2005, s. 393-407.

25 C. HSIAO and Y. Shen, “Foreign direct investment and economic growth: The importance of
institutions and urbanization”, Economic Development and Cultural Change, Vol. 51 No. 4, 2003,
s. 883-896.

26 R. Mohan, “A panel data analysis of FDI, trade openness and liberalization on economic growth
of the ASEAN-5", The Emprical Economics Letters, Vol. 6 No.1, 2007, s. 35-44.

27  F.Rodriguez and D. Rodrik, “Trade policy and economic growth: A skeptic’s guide to the cross-
national evidence”, National Bureau of Economic Research, Vol. 15, 2000, s. 261-338.

28 Marta Bengoa and Blanca Sanchez-Robles, “Foreign direct investment, economic freedom and
rowth: New evidence from Latin America”, European Journal of Political Economy, Vol. 19, No.
3,2003, s. 529-545.

29 C. Chakraborty and P. Basu “Foreign direct investment and growth in India: A cointegration
approach”, Applied Economic, Vol. 34, No.9, 2002, s.1061-1073.
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Borensztein vd. (1998), 69 gelismekte olan iilke ile panel veri yontemini takip
ederek SUR modelleri kurmustur. Ev sahibi {ilkeye gelen DYY, teknoloji trans-
ferleri ve yayilma etkilerini arastirma konusu olarak ele almistir. Arastirma
bulgularina gore, DYY ve begeri sermaye degiskenlerinin biiyiime iizerinde gliclii
bir tamamlayici etkisi vardir®. Mankiw vd. (1992)’e gore, beseri sermaye {ilkelerin
yakmsama hizini artirmaktadir®. 1980 ve 199071ar boyunca farkli arastirmacilar;
Paul Romer (1986)* ve Robert Lucas(1998)* benzer bulgulara ulasmiglardir. Nelson
ve Phelps (1966), beseri sermaye ve ileri teknoloji kullaniminin biiyiime i¢in 6nem
arzettigini belirtmistir. Ayrica beseri sermaye ile teknolojik gelisme arasinda iligki
oldugunu vurgulamigtir®.

3. VERI ve MODEL TANIMI

Bu calismada Tiirkiye'ye ait 1981-2013 donemini kapsayan yillik veriler
kullanllmigtir. S6z konusu veriler World Bank® ve Penn World Table® veri
tabanlarindan elde edilmistir. Kullanilan degiskenler ve kisaltmalar1 su sekildedir:
kisi basina diisen gelirin logaritmas: (LKBDG), dogrudan yabanci yatirimlarin
logaritmasi (LDYY), beseri sermayenin logaritmasi (LBS), dis agiklik (DA), yurtici
yatirimlarm logaritmasi (LYAT), yerlesik olmayanlarin patent bagvuru sayisi (PA).
DYY ve yurti¢i yatirimlar GSYIH igindeki pay1 seklinde alinmustir. Disa agiklik
degiskeni dis ticaret dengesinin milli gelire orani, beseri sermaye degiskeni ise
ortadgretimi bagarih bir sekilde bitirenlerin diizeyi olarak tanimlanmigtir. Ayrica,
egitim diizeyinin 2013 yilna kadar temin edilebilmesinden dolay1 gozlem uzunlugu
s0z konusu yila kadar cekilebilmistir.

LKBDG = f(LDYY, DA, LBS, LYAT) 1)

Yukarida denklem formunda verilen model degiskenlerini bir biitiin olarak
gorebilmek icin, Tablo 1'de tanimlayici istatistikleri verilmistir.

30 E. Borensztein, ]. De Gregorio and J-W. Lee, “How does foreign investmentaffect economic
growth?”, Journal of International Economic, Vol. 45, 1998, s. 115-135.

31 N. Gregory Mankiw, David Romer and David N. Weil, “A Contribution to the Empirics of
Economic Growth”, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 107, No. 2, 1992, s. 407-437.

32 Paul M. Romer, “Increasing Returns and Long-run Growth”, Journal of Political Economy, Vol.
94, Ekim 1986, s. 1002-37.

33  RobertE. Lucas, “On the Mechanics of Economic Development”, Journal of Monetary Economics”,
Vol. 22, Subat 1988, s. 3-42.

34 Richard R. Nelson and Edmund S. Phelps, “Investment in humans, technological diffusion and
economic growth”, American Economic Review, Vol. 56 No.1/2, Mart 1966, s. 69-75.

35 World Bank, http://www.worldbank.org/ (Erisim Tarihi: 2016).
36 Penn World Tables, http://www.rug.nl/research/ggdc/data/pwt/pwt-7.1 (Erisim Tarihi: 2016).
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Tablo 1: Tamimlayic Istatistikler

Degiskenler ~ Gozlem Ortalama Std. Sapma  Min Max

LKBDG 33 8.9095 0.2427 8.4981 9.3149
LDYY 33 -0.6067 1.0523 -2.5958 1.3355
DA 33 -3.0411 2.7582 -8.6708 4.1255
LBS 33 3.0222 0.7215 1.7365 4.3692
LYAT 33 -1.5956 0.2160 -2.1693 -1.234

Zaman serileri ile model kurulurken ve 6zellikle esbiitiinlesme yaklasimi icin de-
giskenlerin duragan olmalar1 gerekmektedir. Serilerin duragan olup olmadiklarin
belirlemek i¢cin baz1 duraganlik testleri yapilmistir.

3.1. ADF Duraganlik Testi
Dickey ve Fuller (1979), ADF birim kok testi,

Aye = +ays1 + Ty 0; Ay i+, ()

denklem (2)de A, B ve u,sirasiyla, fark iglemcisi, sabit terim ve hata terimidir.
ADF testi denklem (2)'deki a'min negatifli§ini test etmektedir. Yukaridaki denklem-
den yararlanarak y degiskenin birim kok igerip icermediginin tespiti igin, H: a=0
ve H;: a<0, bos ve alternative hipotezleri kurulur. Eger ilgili anlamhilik diizeyindeki
test istatistigi kritik degerden kiiclikse, birim kokiin varligina isaret eden hipotez
reddedilir.

Yukarida anlatilan ADF Duraganlik testi degiskenlere uygulanmustir. Elde edi-
len ADF test sonuglari; LKBDG, LDYY, DA, LBS, LYAT ve PA degiskenlerinin dii-
zeylerinin degil birinci farklarinin duragan oldugu sonucunu vermektedir. Yani s6z
konusu seriler I(1)dir.

Tablo 2: ADF Testi

P Kritik Deger
Degiskenler Test Istatistigh %95 Giivenlirlik
Diizey 1.Farki Diizey 1.Farki
LKBDG -0.583 -3.427 -2.992 -2.994
LDYY -1.454 -3.374 -2.992 -2.992
DA -1.869 -4.173 -2.992 -2.989
LBS 1.002 -4.415 -2.992 -2.983
LYAT -1.671 -3.031 -2.992 -2.994
PA -2.207 -3.420 -2.992 -2.994
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Tablo 2'de yer alan ADF test sonuglarina gore degiskenlerin fark duragan 6zellik
tasidiklar1 gozlenmektedir. ADF testinin gii¢siiz oldugu varsayimi altinda DF-GLS
testi de yapilmisrir. ve test istatistikleri Tablo 3'de verilmistir.

3.2. DF-GLS Testi

ADF testinin glicstiz oldugu varsayimindan dolay1 bir baska birim kok testi olan
DEF-GLS testi uygulanmistir. Bu test ile amaglanan daha etkin tahminler elde edebil-
mektir. DF-GLS testi, DF testinin doniistimiine dayanmaktadir®.

Elliott, Rothenberg, & Stock (1996)e gore DF-GLS testi asagidaki gibidir®:
Ay: = Boyiy + BidyE g + -+ BpAvE , +u; ()

DF-GLS testinin bos hipotezi, H : B, DF t istatistii ile smanmaktadir. Kritik deger
test istatistiginden biiytikse, birim kokii isaret eden bos hipotez reddedilmektedir.

Tablo 3: DF-GLS Testi

. Kritik Deger

Degiskenler Test Istatistigi % 95 Giivenilirlik
Maks. Gecikme Diizey 1. Farki Diizey 1.Farki

LKBDG 4 -2.539 -3.470 -3.081 -3.082
LDYY 4 -2.341 -4.195 -3.081 -3.262
DA 4 -2.044 -4.460 -3.081 -3.262
LBS 4 -1.913 -3.698 -3.081 -3.325
LYAT 4 -1.529 -3.186 -3.081 -3.082
PA 4 -2.141 -3.577 -3.179 -3.183

Tablo 3'de yer alan DF-GLS test sonuglarindan, serilerin diizeyde duragan olma-
diklart ancak farklarmimn duragan olduklar1 goriilmektedir. Bu sonuglar Tablo 2'de
gosterilen ADF test sonuglari ile drtiismekte olup, her iki test sonuglarinda da degis-
kenler I(1)dir.

3.3. Zivot-Andrews Testi

Minimum test istatistiklerini dikkate alan Zivot-Andrews test sonuclar1 da Tablo
2 ve Tablo 3'de verilen ADF ve DF-GLS duraganlik test istatistiklerini destekler nite-
liktedir. Diger bir ifadeyle, I(1) siirecini takip etmektedirler.

37  S. Becketti, Introduction to Time Series Using Stata, (Texas: Stata Press, 2016), 5.384.

38 Graham Elliott, Thomas ]. Rothenberg ve James H. Stock, “Efficient Tests for an Autoregressive
Unit Root” Econometrica 64(4), 1996, s. 813-36.
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Tablo 4: Zivot-Andrews Testi

. Kritik Deger
Min. Test Istatistigi
Degiskenler % 95 Giivenilirlik
Maks. Gecikme Diizey 1. Fark Diizey 1.Fark
LKBDG 4 -4.080 -6.727 -4.80 -4.80
LDYY 4 -3.572 -6.716 -4.80 -4.80
DA 4 -4.864 -7.629 -4.80 -4.80
LBS 4 -3.822 -5.352 -4.80 -4.80
LYAT 4 -4.383 -7.546 -4.80 -4.80
PA 4 -5.289 -4.779 -4.80 -4.80

Tablo 4'de yer alan ve minimum test istatistiklerini dikkate alan Zivot-Andrews
test sonuglarina gore, disa agiklik degiskeni disinda tiim degiskenler fark duragan
stireg Ozelligi tasimaktadir. Diger bir ifadeyle, I(1) stirecini takip etmektedir.

Sekil 1: Degiskenlerin Farklarinin Grafigi

w

1980 1990 2000
t

2020

Sekil 1'den de anlasilacag: iizere, degiskenlerin birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldikleri gozlenmektedir. Daha sonra Johansen egbiitiinlesme
yaklasimi uygulanarak uzun donemli bir iliskinin var olup olmadig1 arastirilmistir.

4. YONTEM ve ANALITIK BULGULAR

Tek denklemli yaklagimlarin aksine Johansen yaklasimi modeli bir sistem icinde
test etmemizi saglamaktadir. Johansen (1988) esbiitiinlesme rankinin belirlenebilme-
si i¢in iz testi ve maksimum 6zdeger yaklasimlarin gerekliligini iddia etmistir®.

S6z konusu yaklagimlardan ilki olan iz testi asagidaki gibi ifade edilmektedir:

39  Seren Johansen, “Statistical Anaylsis of Cointegrating Vectors”, Journal of Economic Dynamics

and Control, Vol. 12, 1988, s. 231-254.
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—2In(Q) = -TY¥L,,, InF1-1) )

Denklem (4)de , tahmin edilen 6z degerlerdir. Modelin bos hipotezi rank < r
olup, alternatif hipotez ise rank > r+1 seklinde ifade edilmektedir.

Feridun ve Sissoko (2011), ikinci yaklasim olan maksimum 6z deger yaklagimini
asagidaki gibi formiile etmigtir®:

Amax(Tg) = =TIn(1—- i i=rp+1 )

Maksimum 06z deger yaklasimmnin bos hipotezi r koentegrasyon vektoriiniin
oldugunu, alternative hipotez ise r+1 koentegrasyon vektoriiniin olduguna isaret

etmektedir. Tablo 5'de egbiitiinlesme ranki igin iz test istatistigi ve kritik degeri
verilmistir.

Tablo 5: Johansen Egbiitiinlesme Testi

Maksimum rank iz istatistigi 5% Kritik Deger
0 74.8085 68.52
1 39.9100%* 47.21%*

Johansen egbiitiinlesme test sonuglarina gore, “koentegrasyon yok”a isaret eden
bos hipotez reddedilmistir. Bu durumda ekonomik biiyiime ile dogrudan yabanci
yatirimlar, begeri sermaye, yurtici yatirimlar ve disa agiklik arasinda uzun dénem-
li bir iliskinin varligindan s6z edilebilir. Dar vd. (2016) Johansen esbiitiinlesme
yaklagimimi kullanmiglar ve uzun donemli bir iliskinin varligi sonucuna
ulagmuglardir®. Ayrica Chakraborty ve Basu (2002) kisa dénem modelini kurmusglar
ve hata diizeltme mekanizmasinn ¢alistigin tespit etmislerdir. Bundan dolayi, DYY
ile biiylime arasinda uzun donemli bir iliskinin var oldugu sonucuna varilmistir*,

Granger (1969) calismasinda, Granger nedensellik testinin ayni zamanda bir
ongortilebilirlik testi de oldugunu ifade etmektedir. Buna gore, X, degiskeni Y,
degiskenini 6ngdrmekte basarili ise “X, Y'nin Granger nedenidir” denilmektedir®.

Granger nedensellik kavrami, Wald ilkesinin olagan uygulamasmn gegerli bir
test ile sonuglanmadigr VAR katsayilari igin dogrusal olmayan kisitlar ifade eder.
Granger nedensellik testi igin iki degisken ile kurulacak modelin katsay1 matrisleri
asagida verilmistir*:

40 Feridun and Sissoko, a.g.m. s.11.
41 Dar, Muhammad and Mehmood, a.g.m.
42 Chakraborty and Basu, a.g.m.

43 C.W.]. Granger, “Investigating Causal Relationship by Econometric Models and Cross Spectral
Methods”, Econometrica. Vol. 37 No. 3, Agustos 1969, s. 424-458.

44 Helmut Liitkepohl, New Introduction to Multiple Time Series Analysis, (Berlin: Springer, 2005),
s.106.
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Granger nedenselligin olmadig1 bos hipotez : =0, =0 seklinde yazilabilir. Bu hi-
potez F testi ile sinanmaktadir. Eger F testi ilgili kritik degerden biiytiik ¢ikarsa bos
hipotez reddedilebilir. Bu durumda, X degiskeni Y degiskenini basarili bir sekilde
ongorebilmekte, diger bir ifadeyle X degiskeni Y degiskeninin “Granger nedeni”
olduguna isaret etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasinda Granger nedensel-
lik testi yapilmis olup test sonuglar1 Tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6: Ekonomik Biiyiime ve DYY Arasindaki Granger Nedensellik

. . F Istatistigi
Sifir Hipotezi (H,) (olasihk) Karar Sonuc¢
LKBDG, DYY in LKBDG,
Granger nedeni 4.026 (0.045) RED DYY’m Granger
degildir. nedenidir.
DYY, LKBDG nin ) ) LKBD];(C\i(”nin
Granger nedeni -2.3893 (0.122) REDDEDILEMEMEKTEDIR G .
desildi ranger nedeni
egildir. dezildi
egildir.

Yukaridaki tabloda yer alan Granger nedensellik test sonuglarina gore, ekono-
mik bitytime dogrudan yabanci yatirimlarin “Granger nedenidir”. Ancak dogrudan
yabanct yatirimlar ekonomik biiytimenin “Granger nedeni” degildir.

. 81553 , D.0ZB4LDFY , —0.0016DA , 0.3069LB5 , 0.101LLFAT
LKBDG = g3y + oolis) T o034y T oon T oadr (7)

Tablo 7: Tahmin Degerleri

- q . q e < Olasihk
Degiskenler Tahmin degerleri t-istatistigi Degeri
.0284
LDYY 0.028 2.46 0.020
(0.0115)
-0.001
DA 016 -0.49 0.627
(0.0034)
LBS 0.3069 15.29 0.000
(0.0200) ' '
0.1011
LYAT 2.12 0.043
(0.0477)
. 8.1553
SABIT 111.15 0.000
(0.0733)
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Denklem (7) ve Tablo 7'de tahmin sonuglari verilmistir. Tablo 7’den de anlasi-
lacag: gibi model'de anlamsiz olan tek degisken disa agiklik degiskenidir. Diger
degiskenler istatistiki olarak anlamlidir. Bu bulgular 1s1ginda dogrudan yabanci
yatirimlar, ekonomik biiyiime {izerinde pozitif etkiye sahiptir. Diger bir ifadeyle,
Tiirkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirimlar biiytimeyi artirmaktadir.

Yatirim ve begeri sermaye degiskenleri hem istatistiki olarak anlamli hem de ik-
tisadi beklentilerimizle uyumlu bir isarete sahiptir. Her iki degisken de iilkenin eko-
nomik biiyiimesi tizerinde olumlu bir etki yapmaktadir.

Dogrudan yabanc yatirimlarm teknolojik yayilma etkisi yaratip yaratmadigim
ve nedenselligin yoniinii tespit edebilmek igin patent sayisi, dogrudan yabanc ya-
tirmmlar, beseri sermaye degiskenleri ile Granger nedensellik testi yapilmis ve test
sonuglari Tablo 8'de verilmistir.

Tablo 8: Granger Nedensellik Testi

Gecikme F Istatistigi

Sifir Hipotezi (H,) Sayisi (olasihik) Karar Sonuc¢
PA, DYY’m PA, DYY’mn
Gragggeirlgifiem 4 3.856(0.05) RED Granger nedenidir.
DYY, PA’nin . DYY, PA’nin
Grageggeﬁgfem 4 5.2426(0.022) RED  Granger nedenidir.

Tablo 8da yer alan Granger nedensellik test sonuglarma gore; hem dogrudan
yabanai yatirimlar, yerlesik olmayanlarin patent bagvuru sayisinin “Granger nede-
nidir”, hem de patent bagvuru sayist DYY'm “Granger nedenidir” sonucuna ulasil-
mistir. Bu da gostermektedir ki, degiskenler arasinda karsilikli bir nedensellik s6z
konusudur.

P4 = —1537.4575 + 9.539DYY + 460.7584LB5 (8)

Tablo 9: Tahmin Degerleri

Degiskenler Tahmin degerleri t-istatistigi Olasilik Degeri
DYY 9.59 3.30 0.003
LBS 460.7584 1.92 0.065
SABIT -157.4575 -0.23 0.816

Dogrudan yabanc yatirimlarin teknolojik yayilma etkisinin yontinii gorebilmek
icin denklem (8) ve Tablo 9'da tahmin degerleri verilmistir. Tahmin degerlerinden
DYY'nin % 5, begeri sermayenin ise % 10 diizeyinde anlamli oldugu anlagilmaktadar.
Buna gore, DYY'nin patent basvuru sayist {izerinde pozitif ve anlaml bir etkisinin
oldugu goriilmektedir. Yani iilkeye giren dogrudan yabanci yatirimlar, yerlesik
olmayanlarin patent bagvuru sayisini artirmaktadir. Bu da, dogrudan yabanci
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yatirimlarin teknolojik yayilma etkisi yaptigi sonucunu ¢ikarmamiza yardimei
olmaktadir. Beseri sermaye degiskenini ifade eden orta 6gretimi basarili olarak biti-
rip, yiiksek 6gretime kaydolma diizeyi de yerlesik olmayanlarin ev sahibi iilkedeki
patent bagvuru sayisini artirmaktadir.

5.SONUC

Bu ¢alismada, giintimiiz diinya ekonomisinin bir gergegi olan kiiresellesmenin
beraberinde getirdig§i dogrudan yabanci yatirim olgusu incelenmistir. Bu ser-
mayeden pay alma yarigma giren iilkelerin arasinda Tiirkiye’de yerini alma gabas:
icindedir.

Bu arastirmada Tiirkiye'ye ait 1981-2013 donemini kapsayan yillik veriler
kullanilarak dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki iligki
ile ev sahibi tilkede teknolojik yayilma etkisi incelenmistir. Bu iliskinin varhig: icin
birim kok testleri yapilmis ve degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklar: ancak
farklarinin duragan oldugu, diger bir ifadeyle degiskenlerin I(1) 6zelligi goster-
dikleri tespit edilmistir. Daha sonra degiskenler arasinda uzun dénemli iliskinin
varligini gosteren egbiitiinlesme yaklasimi uygulanmistir. Johansen egbiitiinlesme
test sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin varlig
gozlenmis, yani degiskenlerin birlikte hareket ettikleri sonucuna ulasilmistir. Bu-
nun ardindan Granger nedensellik testi yapilmis ve ekonomik biiylime dogrudan
yabanct yatirimlarin “Granger nedeni” oldugu, dogrudan yabanct yatirimlar ise
ekonomik biiyiimenin “Granger nedeni” olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Bu anlamli bulgular cercevesinde, 1981-2013 doneminde, Tiirkiye’ye gelen DYY
milli geliri artirmaktadir. Bu nedenle, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
daha fazla yararlanilmalidir. Sirketler toplam faktor verimliligini artiran teknoloji
transferi konusunda tesvik edilerek, {ilkenin teknik gelisimi saglanmalidir. Yesil
alan yatirimlari seklinde gelen DYY, istihdam ve tiretim kapasitesini artirdig1 i¢in bu
tiir yatirimlarin {ilke icinde yapilmas: yoniinde gerekli adimlar atilmalidir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin gerek ekonomik gerekse de siyasi istikrara sa-
hip iilkeleri tercih etmesi nedeniyle, séz konusu bu yapilarin istikrar1 igin caba
gosterilmeli ve uygun ortam saglanmalidir. Ekonomik ve politik soklara kars: kend-
ini giivende hisseden DYY ekonomik biiytime iizerinde daha anlaml pozitif etkiler
birakacaktir.

Modelde disa agiklik degiskeni istatistiki olarak anlamli bulunamamustir. Bu
sonucun ortaya ¢tkmasinda s6z konusu donemde iilkenin bulundugu kosullar
Onem tasimaktadir. 24 Ocak 1980 tarihinde yiiriirliige giren istikrar ve liberallesme
programi ile ihracat gelirlerinin yiikselmesi {iretim artislarini dogurmustur. An-
cak hem ekonomik krizlerin etkisi ve Giimriik Birligi anlasmasindan beklenilen
faydalarm sinirli olmast hem de AB iiyelerinin Tiirkiye'nin iiyeligine karsi olmalariyla
tiyelik hedefinin giderek belirsizlesmesi ile siyasal reformlarin rafa kalkmasiyla,
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uzun vadeli bityiime perspektifi olusturulamamistir®. Bu nedenlerden dolay, disa
aciklik ile ekonomik biiyiime arasindaki teorik beklenti bu ¢alismaya yansimamustir.
Tiirkiye'de ve diinyada bu sonucu destekler nitelikte ¢calismalar mevcuttur. Simsek
(2003)*, ihracat ile biiylime arasinda iliskinin olmadig1 sonucuna varmig, Demirhan
(2005)* ihracattan biiytimeye nedensellik bulunamamustir. Falvey vd. (2013)*, ticari
disa acikligin biiyiime iizerinde anlamli bir etkisi yoktur.

Bunlarin yaninda, beseri sermayenin {iretim artis1 tizerindeki pozitif etkisi goz
ontinde bulundurulmalidir. Romer (1990)*, beseri sermaye diizeyi iiretim artisinda
Onemli bir role sahip olabilmektedir. Bu ¢alismada gostermektedir ki nitelikli beseri
sermaye girdisi ekonomik biiylimeyi artirmaktadir. Bu sebeple, beseri sermay-
enin niteliginin artirilmasi icin politika yapicilarimin daha fazla 6zen gostermeleri
gerekmektedir.

Yatirim degiskeninin katsay: isareti teorik beklentilerimizle uyumludur. Bu
sonug, yatirimlarm ekonomik biiyiimeyi artirdigini gostermektedir. Bu nedenle,
politika yapicilarmm yatirimlarm artirilmas igin uygun ortamin saglanmasi ko-
nusunda daha gayretli davranmalar gerekmektedir.

Teknoloji'nin yayilma etkisini tespit edebilmek i¢in Granger nedensellik testi
yapilmustir. Test sonuglarma gore DYY ile yerlesik olmayanlarin patent bagvuru
sayist arasinda karsilikli “Granger nedensellik” oldugu sonucuna ulagilmistir. 1981-
2013 yillarini kapsayan dénemde, Tiirkiye'de dogrudan yabanci yatirimlarmn pozitif
teknolojik yayilma etkisi yaptig1 sonucuna ulagilmistir. Diger bir ifadeyle, DYYnin
yerlesik olmayanlarin Tiirkiye'de yapmis olduklar: patent bagvuru sayisini artirdig:
goriilmektedir. Soz konusu bu analiz de ev sahibi iilkeye yonlendirilen DYYnin
teknoloji transferi olarak da gelebildigine vurgu yapmaktadir. Diger taraftan bu
modeldeki begeri sermaye degiskeni olan ortadgretimi bagarili olarak tamamlama
diizeyi de patent bagvuru sayisina olumlu katki yapmaktadir.

Netice itibariyle, oncelikle yesil alan yatirimlarinin tesvik edilmesi, ardindan
gerek dogrudan yabanci yatirimlarin diger tiirlerinin artirilmasi gerekse de yurtici
yatirimlarin hiz kazanmasi ile Tiirkiye ekonomisi uzun dénemli biiyiime perspekti-
fini yakalayacaktr.

45 Sevket Pamuk, Tiirkiye'nin 200 Yillik Iktisadi Tarihi, (Istanbul: Is Bankast Kiiltiir Yaymlari,2016),
5. 280-303.

46 Muammer Simsek, “Ihracata Dayali Biiytime Hipotezinin Tiirkiye Ekonomisi Verileri ile Analizi,
1960-2002”, DEU LI.B.F. Dergisi, 18(2), 2003, s. 43-63.

47 Erdal Demirhan, “Biiyiime ve fhracat Arasmdaki Nedensellik fliskisi: Tiirkiye Ornegi”, Ankara
Universitesi Sbf Dergisi, 60(4), 2005, s. 75-88.

48 Rod Falvey, Neil Foster-McGregor and Ahmed Khalid, “The Liberalisation and Growth: A
Threshold Exploration”, Journal of the Asia Pacific Economy, 18(2), 2013, s. 230-252.

49 Paul M. Romer, “Human Capital and Growth: Theory and Evidence”, Carnegie-Rochester
Conference Serieson Public Policy, Vol. 32, 1990, s. 251-286.
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