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Bu calismada, BRICS-TM iilkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giliney Afrika,
Tirkiye ve Meksika) icin Ar-Ge ve inovasyonun finansal gelisme iizerindeki etkisi
ekonometrik olarak 2000-2015 donemi yillik veriler kullanilarak test edilmistir. Bu amagla
oncelikle degiskenlerin yatay kesit bagimliliklar1 incelenmis ve degiskenlerin yatay kesit
bagimlilig1 icermedigi ve dolayist ile yapilacak olan analizlerde birinci nesil analizlerin
kullanilmas1 uygun goriilmistiir. Bu ¢alismada birinci nesil es biitiinleseme analizlerinden
olan Pedroni es biitiinleseme analizi ile degiskenler arasindaki es biitiinlesme iligkisi
incelenmistir. Sonug olarak degiskenler arasinda uzun dénem es biitiinlesme iliskisi oldugu
tespit edilmistir. Ayrica es biitinlesme kat sayilariin tahmin edilmesi igin panel DOLS
tahmincisi kullanilmig ve arastirma gelistirme ve inovasyon yatirimlarinin finansal gelisme
tizerinde pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir. Daha sonra ise Dumitrescu ve Hurlin (2012)
panel nedensellik analiz yontemi ile degiskenler arasinda her hangi bir iligkinin olup
olmadigi incelenmis ve AR&GE yatinmlarindan finansal gelismeye dogru tek yonlii
nedensellik tespit edilmistir.
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THE EFFECTS OF RESEARCH DEVELOPMENT AND
INNOVATION INVESTMENTS ON FINANCIAL DEVELOPMENT:
BRICS-TM COUNTRIES EXAMPLE

ABSTRACT

In this study, the effect of R & D and innovation on financial development for BRICS-TM
countries (Brazil, Russia, India, China, South Africa, Turkey and Mexico) was tested
econometrically using yearly data for the period 2000-2015. In the study firstly, the
horizontal cross-section dependencies of variables are examined and it is deemed
appropriate to use first-generation analyzes in the analyzes that do not involve horizontal
cross-section dependence. For this purpose, the cointegration relationship between the first-
generation cointegration analysis and the Pedroni cointegration analysis is examined. As a
result, long-term cointegration relationship was found between variables. Besides panel
DOLS estimator was used to estimate cointegration coefficients and it was determined that
research and development and innovation investments have a positive effect on financial
development. Then, it is investigated whether there is any relationship between the
variables with Dumitrescu and Hurlin (2012)panel causality analysis method and one-way
causality from AR & GE investments to financial development was determined.

Keywords: R & D, Innovation, Financial Development, Co-integration
JEL Codes: O 40, F43, C33

1.GIRiS

AR-GE ve inovasyon yatirimlari ile finansal gelisme arasindaki iliski son
yillarda literatiirde dikkat ¢eken konulardan biri haline gelmistir. Buna
karsin ilgili literatiir incelendiginde AR-GE ve inovasyon yatirimlarinin
ekonomik biiylime {izerindeki etkilerinin incelendigi ancak finansal geligme
tizerindeki etkisinin goz ardi edildigi goriilmektedir. 1980’11 yillardan sonra
bir ¢ok {lilkede bilgisayarlarin islem giiciiniin yayginlagmasi, ekonomik
verilerin elverigliliginin artmasi1 konu iizerine olan ampirik yazinin
gelismesine biiyiik olglide katki saglamistir (Aslan ve Kiigiikaksoy, 2006,
5.26).

2000’1i yillardan itibaren diinya ekonomisi ciddi bir yapilanma siireci
gecirmektedir. Bu siirecte yapilan teknolojik buluslar ve yenilikler 6nemli
bir rol oynamaktadir. Ulkeler arasinda farkli diizeylerde yasanan refah
artisinin biiyiik cogunlugu teknolojik degisim ve inovasyonu gerceklestirme
politikalar ile iligkili oldugu yapilan bir¢ok aragtirmada ortaya ¢ikmistir. Bu
donemlerde finansal piyasalarin1 reforma tabi tutarak finansal cesitliligi
artiran, digsa acik politikalar1 benimseyerek finansal serbestlesmeyi
gerceklestiren lilkelerde, teknoloji yatirimlarina verilen nispi 6nem artmis ve
stirdiiriilebilir ekonomik biliylime ciddi manada mesafeler kaydetmistir
(Helhel, 2016, s.71).
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Kiiresellesen diinyada biiyiime inovasyon ile iligkilendirilmektedir.
Ulkelerin ekonomik gii¢lerinin siirekli olmasi, inovasyon ve AR-GE
faaliyetlerine gereken onemin verilmesi ile miimkiin olmaktadir (Kocamig
ve Gilingor, 2014, s.128). Giiniimiizde iilkeler arasinda yasanan yogun
rekabet; bilim, sanayi ve teknoloji alaninda kendisini daha da fazla
hissettirmistir. Teknolojik gelismeler, isletmeler tarafindan yapilan AR-GE
faaliyetleri sonucu bulus ve inovasyon seklinde ortaya ¢ikmaktadir (Altin ve
Kaya, 2009, s.252). Teknolojik gelisme ve yenilik, makro diizeyde
ekonomik biiylimenin nedeni olurken, mikro diizeyde firmalarin karlarini ve
pazar paylarinin artmasina neden olmaktadir. Baska bir ifadeyle teknolojik
yenilikler ve buluglar i¢in her firmanin yaptig1 yatirimlar (fiziki ve beseri
sermaye) sonucu ortaya ¢ikan digsalliklar ve tasmalar ekonominin geneli
icin azalan getiriyi ortadan kaldirarak artan getirinin ortaya ¢ikmasina ve
boylelikle de uzun vadede biiyiimesine neden olmaktadirlar (Jones, 1998:
73-8’den aktaran; Altin ve Kaya, 2009, s.252) Bundan dolay1 iilke
ekonomilerinin  sahip oldugu AR-GE calismalari, bilgi-iletisim
teknolojilerinin etkin kullanim1 ve teknolojik alt yap1 6nem arz etmektedir
(Dam ve Yildiz, 2016, s.221). AR-GE ve inovasyon temelleri iizerine insa
edilerek yonetilen ekonomilerde, iiriin kalitesinin artmasi, bilgi iretimi,
katma degeri yiiksek mallarin iiretilmesi, liretimdeki maliyetlerin azaltilmasi
ve lilke ekonomilerinin uluslararas1 diizeyde rekabet edebilecek seviyeye

ulagsmast son derece 6nemlidir (Ergiin, 2009’dan aktaran; Dam ve Yildiz,
2016, s.22).

AR-GE faaliyetleri, bilgi birikiminin artirllmasina yonelik yapilan
yatirimlarin yeni teknolojilere veya mevcut fiziksel ve beseri kaynaklarin
daha etkin kullanimma déniismesi seklinde ifade edilmektedir. Inovasyon
(yenilik) ise; sosyal ve ekonomik ihtiyaglara cevap verebilen mevcut
pazarlara basar1 ile sunulabilecek ya da yeni pazarlar yaratabilecek; yeni bir
iriin ya da mal, hizmet, uygulama, yontem veya is modeli fikri ile
olusturulan siirecler ve siireclerin neticeleri olarak tanimlanmaktadir
(Erkiletlioglu, 2013, s.3). Ulkelerin ekonomik agidan giiclii olabilmeleri,
rekabet edebilme giicline baglidir. Rekabet giiciinii artiran en 6nemli faktor
ise inovasyondur. Ciinkii inovasyon verimliligi artiran bir unsurdur. Bunun
icin inovasyon iilkeler i¢in ekonomik biiylimenin, artan istthdamin ve
toplumun yasam kalitesinin anahtari durumundadir (El¢i, 2007:31’den
aktaran; Ozkul ve Oriin, 2016, 5.26). Yapilan arastirmalara gore firmalarin
AR-GE ve inovasyon faaliyetlerindeki egilimleri ile firmalarin verimlilikleri
arasinda pozitif giiclii bir iliski oldugu belirlenmistir. Finansal gelisme ise
genel olarak, tasarruflarin artirilmasi ve bu tasarruflarin yatirim birimine
ulasmasiin kolaylastirilmas1 olarak ifade edilir. Finansal liberallesme
politikalarinin  basarisi, iilkedeki tasarruflar1 artirabilme kabiliyetine
baghdir. Finansal liberallesmenin finansal gelisimi saglamadaki basarisi,
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daha etkin yatirim dagilimini saglamasindan kaynaklanmaktadir (Gazel,
2016, s.40).

BRICS iilkeleri sahip olduklar1 gen¢ niifus yapist ve dogal kaynaklar
acisindan diinya ekonomisinde Onemli yer tutmaktadirlar. Tiirkiye ve
Meksika’nin da eklenmesi ile olusan BRICS-TM iilkelerinin yiiksek
ekonomik biiyiime hizlar1 ve gen¢ niifus yapilariyla diinya ekonomisinin
lokomotifi durumunda olduklart kabul edilmektedir. BRICS-TM gibi
gelismekte olan iilkeler dinamik bir niifus yapisina sahip olduklari igin
gelismis tllkeler kategorisine ulagsmalari ve bunlar arasinda yer almalar1 AR-
GE ve inovasyon alanlarinda yapacaklar1 atilimlara baglidir. Goldman Sachs
BRIC iilkeleri ile ilgili ¢aligmasinda 2050 yilinda Cin’in diinyanin en biiyiik
ekonomisi olacagi, Hindistan’in ii¢lincli, Brezilya’nin dordiincii ve
Rusya’nin altinc1 olacagini agiklamistir (Dam ve Yildiz, 2016, s.222). Gerek
bu aciklamalar gerekse son donemlerde diinyanin goéziinii gelismekte olan
BRICS-TM iilkeleri piyasalarima gevirmeleri bu calismanin yapilmasina
neden olmustur.

Bu ¢alismaya 6zgiinliik kazandiran faktor, yapilan ¢alismalarda genel olarak
para arzinin (M1, M2,M3) Gayri Safi Yurtici Hasilaya (GSYIH) oram ve
bankalar tarafindan ozel sektdre verilen kredilerin GSYIH’ya orani
kullanilmaktadir. Ancak bu degisiklikler yogun olarak iktisat literatiiriinde
finansal gelisme gostergesi olarak kabul edilmektedir. Finansal gelismenin
finans literatiiriinde 6lgtimiinde iilkenin borsasinda islem goren firmalarin
toplam degerinin GSYIH’ya oranin kullamminin gdéz ardi edilmesi
nedeniyle literatiirde ciddi bosluklar igerdigi sOylenebilir. Bu nedenle
calisma benzer c¢alismalardan ayrilmakta ve literatiire katki saglayacagi
diistiniilmektedir.

Bu calismada; Arastirma Gelistirme ve inovasyon yatirimlarinin finansal
geligsme iizerine etkisi teorik ve ampirik olarak incelenmistir. Bu kapsamda
BRICS-TM iilkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika,
Tiirkiye ve Meksika) i¢in 2000-2015 donemi yillik verileri kullanilarak
panel veri analizi yapilmistir. Bu dogrultuda ¢aligmanin birinci boliimiinde
Ar-Ge harcamalari, inovasyon ve finansal gelisme faaliyetlerinin tanimina
ve kapsami ile BRICS-TM iilkelerine yer verilmis, ikinci bdliimde literatiir
Ozetine yer verilmis, iiclincli boliimde arastirmanin veri seti ve metodolojisi
tanitilmis, dordiincii boliimde arastirmadan elde edilen analiz sonuglari
verilerek, sonu¢ ve degerlendirmeyle ¢alisma tamamlanmistir.

2. LITERATUR

AR-GE harcamalar1 ve inovasyonun finansal gelisme tizerindeki etkisi son
donemlerde akademik g¢evre ve arastirmacilar tarafindan c¢ok tartigilan ve
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tizerinde caligilan konulardan biri olmustur. Bu konu ile ilgili yapilan ulusal
ve uluslararasi ¢alismalarin bazilar asagida 6zetlenmistir.

Bal vd. (2017) calismalarinda; finansal gelisme ve yenilik arasindaki iliskiyi
28 OECD iilkesinin 2003-2014 donemlerini kapsayan yillik verilerini
kullanarak dinamik panel veri analizi teknigi olan Sistem GMM yontemiyle
analiz etmislerdir. Calismalarinin sonunda, inovasyonun ara ¢ikt1 gostergesi
olarak kabul edilen patent sayisinin gecikmesinin pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli oldugu, 6zel sektore verilen yurti¢ci krediler toplaminin
GSYIH’ya oraninm inovasyon iizerine etkisinin pozitif ve anlamli oldugu
sonucuna varmislardir.

Demirci (2017) calismasinda; finansal gelismislik ve AR-GE harcamalari
arasindaki iliskiyi analiz etmek i¢in Tiirkiye’nin 1990-2014 dénemi yillik
verilerini kullanarak esbiitiinlesme, nedensellik, etki-tepki analizleri ve
varyans aragtirmasi ile incelemistir. Calismanin sonunda, finansal
gelismislik ve 6zel sektor AR-GE yogunlugunun esbiitiinlesik oldugu ve
pozitif bir iliskinin oldugunu, uzun dénemde finansal gelismislikten kisa
donemde hisse senedi piyasasi gelismisliginden AR-GE yogunluguna dogru
bir nedenselligin oldugu belirtmistir. Ayrica finansal gelismislikteki artigin
kisa donemde AR-GE yogunlugunu da artirdigini ve finansal gelismisligin
AR-GE yogunlugundaki degisimleri biiyiik 6l¢iide acikladigi sonucuna
varmigtir.

Helhel (2016) ¢alismasinda; E7 iilkeleri olarak tanimlanan iilkelerin finansal
gelismiglik diizeyleri ile teknoloji faaliyetleri arasindaki nedensellik
iligkisini 2001-2013 yil1 verilerini kullanarak analiz etmeye calismistir.
Calismanin sonucunda, finansal kalkinmanin AR-GE harcamalarini ¢ok
yiksek bir oranda pozitif etkiledigini aciklamigtir. Ayrica finansal
gelismenin AR-GE harcamalari, AR-GE yapan arastirmaci sayisi ve ileri
teknoloji lirlin ihracat tutarmi artirdigi, fakat bu faaliyetler sonucu elde
edilen ciktilara bir etkisinin olmadigini ortaya koymustur.

Sungur vd. (2016) Tirkiye i¢in 1990-2013 arast1 donemi kapsayan
caligmalarinda; AR-GE harcamalari, AR-GE arastirmaci sayisi, patent ve
inovasyon faaliyetlerinin ihracat ve biiylime iizerindeki etkisini analiz
etmiglerdir. Calismanin sonucunda; Granger Nedensellik testi sonucuna
gore, patent sayisindan biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit
etmislerdir. fhracattan AR-GE harcamalarmimn milli gelir i¢indeki payna,
patent sayisindan ihracata ve AR-GE’de calisan isglicii sayisindan ihracata
dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmislerdir. Daha
gelismis bir analiz yontemi olan Hatemi-J asimetrik nedensellik analizine
gore, patentten bliylimeye dogru pozitif bilesenler, biiylimeden patente
dogru negatif bilesenler ve AR-GE’den biiyiimeye dogru negatif bilesenler
arasinda tek yonlii iliski tespit etmislerdir. AR-GE isgiicii ile ihracat
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degiskenlerinin pozitif bilesenleri arasinda ¢ift yonlii, AR-GE isgiiclinden
ihracata ve ihracattan da AR-GE’ye dogru negatif bilesenler arasinda
iligkinin var oldugunu ortaya koymuslardir.

Dam ve Yildiz (2016) calismalarinda; BIRCS-TM iilkeleri (Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin, Gliney Afrika, Tiirkiye ve Meksika) i¢in 2000-2012 donemi
yillik verilerini kullanarak AR-GE ve inovasyonun ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini panel veri analizi yontemiyle test etmistir. Caligmanin
sonucunda; AR-GE ve inovasyonun ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu ortaya koymustur.

Zhao (2016) calismasinda; finansal gelismenin bolgesel inovasyon
tizerindeki etkisini analiz etmek i¢in Cin’in 31 sehrinde 2003-2014
donemleri arasindaki verileri panel veri analizi yontemiyle incelemistir.
Calismasinin  sonunda, finansal gelismenin inovasyonu olumlu ydnde
etkiledigi sonucuna varmistir.

Kilig vd. (2014) calismalarinda; panel veri analizi yontemi ile G-8
tilkelerinin 1996-2011 yil1 verilerini kullanarak AR-GE harcamalari ile ileri
teknoloji triin ihracati arasindaki iligkiyi analiz etmistir. Calismanin
sonucunda; AR-GE harcamalar1 ve reel efektif doviz kurunun ileri teknoloji
iriin ihracati ilizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu ayrica AR-GE
harcamalari ile ileri teknoloji iiriin ihracatt ve AR-GE harcamalari ile reel
efektif doviz kuru arasinda iki yonlii nedensellik, ileri teknoloji {irlin
ithracatindan reel efektif doviz kuruna dogru tek yonlii bir nedensellik
oldugunu ortaya koymuslardir.

Ayaydin ve Karaaslan (2014) c¢alismalarinda; firmalarin finansal
performansini etkileyen degiskenlerin analizini gelistirmek i¢in arastirma ve
gelistirme yatirimlarmin firmalarin finansal performans: {izerindeki etkisini
BIST tescilli 145 imalat firmasmnin 2008-2013 yil1 verilerini GMM sistem
tahmincisini kullanarak incelemislerdir. Calismalarinin sonunda, firma
performansina AR-GE yogunlugunun olumlu bir etkisi oldugu sonucuna
varmiglardir.

Meierrieks (2014) ¢alismasinda; 51 gelismis ve gelismekte olan iilkenin
1993-2008  yillarm1 = kapsayan  verilerini  kullanarak  finansal
kalkinma/biiylimenin  inovasyon  iizerindeki  etkisini  incelemistir.
Calismasinin sonunda, finansal biiyiime diizeyindeki artiglarin daha giiglii
bir inovasyon meydana getirdigi sonucuna varmustir.

Kocamis ve Giingdr (2014) calismalarinda; Borsa Istanbul teknoloji
sektoriinde iglem goren 16 firmanin 2009-2013 yillar1 arasindaki finansal
performans verilerini kullanarak AR-GE harcamalarinin isletmelerin
karliliklar tizerindeki etkisini analiz etmislerdir. Calismalarinin sonucunda;
AR-GE harcamalar ile sirketin faaliyet kari, vergi dncesi kar ve donem net
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karmdan olusan karlilik degerleri arasinda pozitif yonlii anlamli bir iliski
oldugunu ortaya koymuslardir.

Goger (2013) calismasinda; 11 Asya iilkesi (Azerbaycan, Cin, G. Kore,
Hindistan, Kazakistan, Malezya, Pakistan, Rusya, Singapur, Tayland ve
Tiirkiye) icin 1996-2012 yili verilerini kullanarak panel veri analizi
yontemiyle AR-GE harcamalarinin yliksek teknoloji iiriin ihracati, bilgi
iletisim teknolojileri ihracati, toplam ihracat ve ekonomik biiylime
tizerindeki etkileri ile yiiksek teknoloji tirlin ihracatinin dis ticaret dengesi
tizerindeki etkisini analiz etmeye ¢aligmistir. Calismanin sonucunda; AR-
GE harcamalarindaki ylizde bir birimlik bir artisin ileri teknoloji {irlin
ithracatini yiizde alt1 buguk, bilgi-iletisim teknolojileri ihracatini yiizde sifir
nokta alt1 ve ekonomik biiylimeyi ylizde sifir nokta kirk ii¢ artirdigini ortaya
koymustur.

Yildirnm ve Kesikoglu (2012), Tiirkiye’nin 1996-2008 donemi ve 25 alt
sektorli kapsayan calismalarinda panel veri analizi yontemini kullanarak
AR-GE harcamalar1 ile ihracat arasindaki nedensellik iligkisini ortaya
koymaya c¢alismiglardir. Calismanin sonucunda; AR-GE harcamalarindan
thracata dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu belirtmislerdir. Bu
bulgunun da AR-GE politikalarinin ihracati artirmada Onemli bir arag
olabilecegini fakat ihracatin AR-GE harcamalarina neden olmadigini ortaya
koymuslardir.

Hanley vd. (2011) ¢aligmalarinda; dogrudan yabanci sermaye yatirimlari,
finansal gelisme ve bolgesel yenilik iligkisini incelemek i¢in Cin’deki 31
sehrin 2000-2008 donemlerini kapsayan verilerini panel veri analizi yontemi
ile analiz etmislerdir. Calismalarinin sonunda, bolgenin finansal derinliginin
bolgesel yenilik (patentlenme) performansi iizerinde 6nemli dl¢lide pozitif
bir etkiye sahip oldugu sonucuna varmiglardir.

Samimi ve Alerasoul (2009) calismalarinda; Gelismekte olan otuz iilkenin
2000-2006 donemini kapsayan verilerini kullanarak AR-GE’nin gelismekte
olan iilkelerin ekonomik biiylimesi iizerindeki etkisini panel veri modeli ile
analiz etmistir. Calismanin sonucunda; ekonomik biiyiime ile AR-GE
harcamalar1 arasindaki iligkinin istatistiksel olarak anlamsiz ve negatif yonlii
oldugunu ortaya koymuslardir.

3. VERIi SETI VE METODOLOJI
3.1. Veri Seti

Bu calisman amaci BRICS-TM ( Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney
Afrika, Tirkiye ve Meksika) iilkeleri i¢cin AR&GE ve inovasyon
yatirimlarinin finansal gelisme tizerindeki etkisinin 2000-2015 dénemi yillik
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verileri kullanilarak incelenmesidir. Literatiir incelendiginde genel olarak
para arzinin (M1, M2, M3) Gayrisafi Yurtici Hasilaya (GSYIH) oran1 ve
bankalar tarafindan ozel sektdre verilen kredilerin GSYIH’ya orani
kullanilmaktadir. Ancak bu degiskenler yogun olarak iktisat literatiiriinde
finansal gelisme gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle finansal
gelismenin finans literatiiriinde 6l¢limiinde iilkenin borsasinda islem goren
firmalarin  toplam degerlerinin  GSYIH’ya oramin kullanilmas: daha
uygundur (Ak vd., 2016. s.55). Bu baglamda ¢alismada kullanilan
degiskenler ve bunlara ait tanimlamalar Tablo-1" de sunulmustur.

3.2. Metodoloji
3.2.1. Yatay Kesit Bagimhgi Testi

Panel veri setlerinde yatay kesit bagimliligini test emek i¢in; Breusch-Pagan

CDym1 (1980), Pesaran (2004) CDym, Peseran (2004) CDy, ve Peseran
vd.(2007)LMqj testleri gelistirilmistir.

Bu testlerden; Breusch-Pagan CDyy; (1980) bu alanda gelistirilen ilk
model olup esitlik 1 de formiil ize edilmistir.

N-1 N
LM = TZ. Z Dz (L)

i=1 [=i+1
(1) nolu esitlikte p, ikili korelasyonun tahminidir. Bu teste temel hipotez
yatay kesit iligskisi olmadigint T—oo N sabit ise NN serbestlik
derecesinde Ki-kare asimptotik dagilima sahip oldugu testin, zaman

boyutunun (T) Kkesit boyutundan (N). biiyiik oldugu durumlarda
kullamlacagi varsayilmaktadir (Giiloglu, Ivrendi, 2010. s.384).

(2) nolu esitlikte yer alan ve Peseran (2004) tarafindan gelistirilen CDm2
hem zaman boyutunun biiyiik oldugu durumda hem de kesit boyutunun
biiyiik oldugu durumlarda kullanilabildigi varsayilmaktadir.

N-1 N
1

L T b S 2

LM N(N—1) iy PLJ- (2)

N>T oldugu durumda Peseran (2004) CDyym testi biiyilk sapmalar
gostermekte diizeyde bozulmalar gostermekte ve N biiyiidiikkge sapmalar
daha da artmaktadir Bu yiizden Pesaran (2007), N>T oldugu durumlarda
yatay kesit bagimlilig1 i¢in CD testini gelistirmistir.

(3) nolu esitlikte goriilen bu test N'min T'den biiylik olmasi (N>T)
durumunda kullanilmaktadir.
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N—-1
CDyy = N(N_ 5 Z 3)

i=1 ]=I +1

Bu test yatay kesit kalintilar1 arasindaki korelasyon katsayilarinin toplamina
dayandirilmaktadir.

Yatay kesit bagimlilik testlerinden bir digeri (11) nolu esitlikte goriilen ve
Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen sapmast diizeltilmis LM, testidir.

LMaq; = N(N -1) Z

i=1 |= I+L

T—k p.

ij= —LlTl]

(4)

Burada, p Ty, (T - k)Fij? 'nin ortalamasin, I, j ise (T — k)pij?nin varyansin

gostermektedir. Bu esitlige gore elde edilen test istatistigi, asimptotik olarak
standart normal dagilim gostermektedir (Pesaran vd., 2008: 108; Menyah
vd., 2014: 390). Bu test N'nin T'den biiyikk olmasi (N>T) durumunda
kullanilmaktadir.

3.2.2. Levin, Lin ve Chu (2002) Panel Birim Kok Testi

Levin, Lin ve Chu (2002) paneldeki biitiin birimlerin (individuals) birinci
dereceden kismi otokorelasyona sahip oldugu; fakat hata siirecindeki biitiin
diger parametrelerin birimler arasinda serbestce degismelerine izin verdigini
varsaydiklart calismalarin1 ii¢ varsayim {izerine oturtmuslardir. Bunu
gerceklestirmek icin ise stokastik bir {yit} serisi goz Oniine almislardir
(Levin, Lin ve Chu, 2002).

Levin, Lin ve Chu (2002) panel birim kok testinde;
Ho: Panelde en az bir tane birim kok vardir yoniindeyken,
Ha: Panel genelinde birim kok yoktur yoniindedir.

Hipotezlerin sinanmasi i¢in sabitsiz, sabitli, sabitli/trendli olmak {izere ii¢
modeli bulunmaktadir.

Model 1: AY;; = pYir1 + Ui (Sabitsiz parametre ile homojen model)
Model 2: AYit = agi + pYit1 + Uit (sabitli parametre ile heterojen model)

Model3: A4Y;; = agi +asit + pYie1 + Uit (sabitli/trendli parametre ile heterojen
model)

3.2.3. Pedroni Panel Es-Biitiinlesme

Pedroni es biitiinlesme analizinde 7 tane es biitlinlesme istatistigi vardir. Bu
istatistiklerin dort tanesi grup i¢i (within dimension), diger ii¢ tanesi ise
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gruplar aras1 (between dimension) istatistiklerinden meydana gelmektedir
(Asteriou ve Hall, 2007, s.374). Grup i¢i istatistiklerinin ilk (¢ istatistigi
parametrik olmayan testlerden olusmaktadir. Ilk test ise varyans orani
tipinde bir istatistiktir. ikincisi Phillips Peron (PP) (rho) istatistigine, {iciincii
istatistik de PP (t) istatistigine benzemektedir. Dordiincti istatistik ise
Augmented Dickey Fuller (ADF) (t) istatistigine benzer parametrik bir
istatistiktir. Gruplar arasi istatistiklerde ise; es biitiinlesme testleri grup
ortalamalar1 yaklasimima dayanmaktadir. Gruptaki ii¢ testten ilki PP (rho)
istatistigi ile benzer iken diger ikisi PP (t) ve ADF (t) istatistiklerine
benzemektedir (Glivenek ve Alptekin, 2010, s.181).

srup istatistikleri istatistikleri
Grup istatistikleri Panel istatistikler
et o | NooT o g-2 —
1. 7 istauistigi 1 o Ty o dug — 4 T Wz =T i=t e=1 b Mie—g Bt = Ay
TN Elﬂh-.l-ﬂ =TN 2 T — pNT=1=1 1 N7 7
_ T i=1 =1 belie-1
i=1 =1 "it-1
s N N T -2 -
Lt isatistigl B T e g — A, s ier b= by tpegdig — 4
(parametrik N2y =sNT —0—— Liny =
- N T =Z..2
olmayan): =t g2 T w2 72 e oy t=1 L1014
ctatic N N T -2 . .
3ot istatisid g N TP VT g o= t=th -y A
(parametrik): Nil'yyr=NT ——— “UNT =
, [P 2 N T 32,2
=1 T gt 2 SNt i=t e=1 Dyt
= (] =1
4, v istatistifi - 3 1
L~ LA TEL =TIy
PN 2oy = TN —————
i=1 t=1l11illie—1

Kaynak: Selim vd.(2014, s.97)
3.2.4. Panel DOLS Tahmincisi

Aralarinda es-biitiinlesme iligkisi olan degiskenler arasindaki es biitiinlesme
katsayilar1 panel tahmin etmek i¢in Pedroni (2000) tarafindan gelistirilen
tam donistiirilmiis en kiigiik kareler (Full Modified Ordinary Least
Squares-FMOLS) yontemi ile Kao ve Chiang (2001) tarafindan gelistirilen
dinamik en kiiciik kareler (Dymanic Ordinary Least SquaresDOLS) yontemi
yogun bir bicimde kullanilmaktadir. FMOLS ve DOLS tahmincileri,
aralarinda uzun donemli iligki bulunan serilerin en kiigiik kareler yontemiyle
tahmin edilmesi durumunda sapmali sonuglarin ortaya ¢ikmasi {izerine
gelistirilmistir. FMOLS yontemi, oto korelasyon ile i¢ sellik problemini
parametrik olmayan bir yaklagim ile diizeltmekte iken; DOLS yonteminde
ise degiskenler gecikmeli degerleri ile alinarak oto korelasyon giderilmekte
ve tahmin yapilmaktadir. Diger taraftan FMOLS yonteminin 6zellikle kiiglik
orneklemlerde sapmali sonuglar verdigi; bu nedenle 6rneklemin kiigiik
olmast durumunda DOLS tahmincisinin kullanilmas1 gerektigi ifade
edilmektedir (Vergil ve Ayas, 2009, s.105; Ugler ve Kizilkaya, 2014, 5.36).
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DOLS ile model tahmini asagidaki gibidir;
Yit= Bo += BX +X7 . diAX +u;

Esitlik 5°de Yit, bagimlhi degiskeni, X agiklayict degiskenlerin matrisini, 1
esbiitliinlesik vektorii, p gecikme uzunlugunu (lag), q ise sonraki donem
degerini (lead) ifade etmektedir.

3.2.5. Dumitrescu ve Hurlin (2012) Panel Nedensellik Analizi

Dumitrescu ve Hurlin (2012), testi heterojen paneller i¢in Garanger
nedensellik testi ile benzerlik gostermektedir. Bu test, Garanger nedensellik
testi kapsaminda yatay kesit birimleri i¢in hesaplanan bireysel Wald
testlerinin ortalamasini ifade etmektedir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012, s.1).
Bu test; hem yatay kesit bagimliligi durumunda, hem de yatay kesit
bagimliligi yoklugunda kullanilabilmektedir. Dumitrescu ve Hurlin testinin
diger bir 6zelligi ise hem es-biitlinlesik iliskinin varliginda hem de olmadig1
durumda kullanilabilmesidir.

Dumitrescu - Hurlin panel Granger nedensellik testinde X ve Y, N sayida
birim i¢in T donem boyunca gézlemlenen iki duragan siireci ifade ettiginde,
t zamaninda her birim (i ) i¢in asagidaki dogrusal heterojen modeli dikkate
alinir.

K
K
Yie = 4 + Zkzl}r{k} Yit-1 +Zk_1)81{k} Yit—1 J’_Sit (6)

Esitlik (6) da, a bireysel etkilerin sabit oldugunu, gecikme parametreleri
y®  regresyon egim katsayilari ﬁl[k]’mn birimler arasinda degistigi
varsayilir. Dolayisiyla yapilan nedensellik testi i¢in sabit etkiler modeli
kurulmaktadir. Burada yer alan gecikme uzunlugu K’nin yatay kesitlerde
ayni oldugu varsayailir.

Temel hipotez altinda, tiim birimlerin incelenen degiskenleri arasinda
Granger nedensellik iligkisi olmadigi; alternatif hipotez altinda ise en az bir
birimde bu iki degisken arasinda bu iligkinin oldugu ifade edilmektedir.

4. BULGULAR
Tablo-1: Calismada Kullanilan Degiskenler
Degisken Ad1 Kodu | Hesaplanma Alndig1 Yer Dénem
Finansal Gelisme | FD Borsa Kapitalizasyonu/GDP | Diinya Bankas1 | 2000-
2015
AR&GE RD AR&GE/GDP Diinya Bankas1 | 2000-
Yatirimlari 2015
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Inovasyon LNNV | Yurti¢i patent bagvurularinin | Diinya Bankas1 | 2000-
Yatirimlari logaritmasi 2015

Tablo-2’de ¢alismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici bilgilere yer
verilmistir. BRICS-TM iilkeleri igin ortalama FD 67.19890, ortalama RD,
0.932816 ve ortalama LNNV 8.552589 olarak ger¢eklesmistir. En yiiksek
FD 276.6007 en diisiik FD 14.0156, en yiiksek LNN 13.78325 en diisiik
5.624018  olarak  gerceklesmistir.  Diger yandan  degiskenlerin
normalliklerine (Skewness, Kurtosis, Jarque-Bera) bakildiginda ise hicbir
degiskenin normal dagilmadig1 goriilmiistiir.

Tablo-2: Tanimlayici Istatistikler

FD RD LNNV

Mean 67.19890 0.932816 8.552589
Median 42.54000 0.859765 8.324435
Maximum 276.6007 2.900000 13.78325
Minimum 14.01656 0.317000 5.624018

Std. Dev. 64.85602 0.413194 1.937830
Skewness 2.013831 1.502626 0.785515
Kurtosis 6.026158 7.194107 3.009099
Jarque-Bera 118.4386(0.000) | 124.2363(0.000) | 11.51835(0.003)
Observations 112 112 112

Daha giivenilir analiz yonteminin segilebilmesi i¢in yatay kesit bagimlilig
testi yapilmis ve Tablo-3’te raporlanmistir. Tablo-3 sonuglarina gore
(p=0.05 oldugundan) birincil nesil birim kok ve es biitiinlesme analizlerinin
kullan1lmasi daha giivenilir sonuglar verecektir.

Tablo-3: Yatay-kesit Bagimlilig1 Testleri

Sabitli Model FD RD Innv

Statistic | p-value | Statistic | p-value | Statistic | p-value

CD,, (BP,1980) 31.367 | 0068 |31.108 |0.065 |30.128 | 0.12

CD,, (Pesaran, 2004) | 1.600 | 0.055 | 2023 | 0052 | 1643 | 0054

CD (Pesaran, 2004) | 0501 | 0308 |-1438 |0.075 |-1834 |0.033

LM, (PUY,2008) | 0169 |0567 |05 |0.440 | -0589 |0.722
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Tablo-4’te Levin, Lin ve Chun (2002) yatay kesit bagimliligin1 dikkate
almayan birinci nesil panel birim kok analizi sonuglar1 raporlanmistir. Panel
birim kok sonuglarina gore tiim degiskenlerin duraganlagsma mertebeleri I(1)
olarak tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki uzun donem iliskisinin
incelenebilmesi i¢in gerekli sart olan I (1) duraganlasma mertebesi
saglanmis ve es biitiinlesme analizi ile calismaya devam edilmistir.

Tablo-4: LLC Panel Birim Kok Testi

1(0) 1(2)

Statistic p-value Statistic p-value
FD -1.520 0.064* -6.280 0.000%***
RD -1.108 0.133 -1.492 0.067*
LNNV -0.489 0.313 -5.157 0.000**

Not: #***** Degiskenlerin sirasi ile %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde
duragan oldugunu ifade etmektedir.

Calismada kullanilan degiskenler arasindaki uzun donemli iliski birinci nesil
es biitlinlesme analizlerinden olan Pedroni es biitiinlesme analizi
kullanilarak tahmin edilmis ve tablo-5, tablo-6’da raporlanmuistir.

Tablo-5: Pedroni Panel Es-Biitiinlesme Sonuglari
Model:1 FD=aj; +BRDj+pi;
(Within-Dimension)

Weighted
Statistic Prob. Statistic Prob.
Panel v-Statistic | 1.324287 0.0927* 1.784957 0.0371**
Panel rho- | -1.876695 0.0303** -1.843631 0.0326**
Statistic
Panel PP- | -2.012035 0.0221** -1.956716 0.0252**
Statistic
Panel ADF- | -2.338418 0.0097*** -2.179414 0.0147**
Statistic

(Between-Dimension)

Statistic Prob.
Group rho- | 0.298805 0.6175
Statistic
Group PP- | -1.502934 0.0664*
Statistic
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Group ADF- | -1.965071 0.0247**
Statistic

Not: *#***** girast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde anlamliligi
ifade etmektedir.

Tablo-5 sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun dénem iliskisi olmadigi
yoniindeki Hp hipotezi ret edilmis ve alternatif hipotez kabul edilmistir.
Diger bir ifade ile finansal gelisme ve AR&GE yatirimlari arasinda uzun
donemde iliski oldugu tespit edilmistir.

Tablo-6: Pedroni Panel Es-Biitiinlesme Sonuglari

Model 2: FD=a; +BLNNV;+pu;;
(Within-Dimension)
Weighted

Statistic Prob. Statistic Prob.
Panel v- | 0.579545 0.2811 0.746860 0.2276
Statistic
Panel rho- | -1.738646 0.0410** -1.766616 0.0386**
Statistic
Panel PP- | -2.261835 0.0119** -2.165236 0.0152**
Statistic
Panel ADF- | -2.437314 0.0074*** -2.287987 0.0111**
Statistic
(Between-Dimension)

Statistic Prob.
Group rho- | 0.267171 0.6053
Statistic
Group PP- | -1.837298 0.0331**
Statistic
Group ADF- | -1.922298 0.0273**
Statistic

Not: ##** %% girast ile %1, %5 ve %10 onem diizeylerinde anlamlilig
ifade etmektedir.

Tablo-6 sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun dénem iliskisi olmadigi
yoniindeki Hp hipotezi ret edilmis ve alternatif hipotez kabul edilmistir.
Diger bir ifade ile finansal gelisme ve inovasyon yatirimlar1 arasinda uzun
donemde iliski oldugu tespit edilmistir.

Degiskenler arasinda uzun donem iliski tespit edildikten sonra Panel
Dinamik EKK (Panel DOLS) kullanilarak degiskenler arasindaki uzun
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donem kat sayilar1 tahmin edilmis ve tablo-7, tablo-6’da rapor edilmistir.
Tablo-7: Model 1 i¢in Panel DOLS Sonuglari

Variable Coefficient Std. Error | t-Statistic Prob.
RD 23.99423 7.096395 3.381187 0.0011**
R® 0.892032

Diizeltilmis R | 0.862199
Ulkeler Geneli Sonug

Brezilya -72.206
Tirkiye 38.737***
Cin 0.348***
Hindistan 0.001*
Meksika 0.003
Rusya -0.0009

Gliney Afrika -0.0004

Not: ****** girast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde anlamliligi
ifade etmektedir.

Tablo-7 sonuglarina gore AR&GE yatirnmlarinda meydana gelen bir
birimlik degisme artisa karsin finansal gelismede yakalagik 24 birimlik bir
artis meydana gelmis oldugu tespit edilmistir. Ulke bazinda DOLS sonuglari
incelendiginde ise; Tiirkiye, Cin ve Hindistan i¢cin AR&GE yatirimlart ve
finansal gelisme arasinda istatistiki olarak anlamli ve pozitif bir iliski tespit

edilmistir.
Tablo-8: Model 2. igin Panel DOLS Sonuglari
Variable Coefficient Std. Error | t-Statistic Prob.
LNNV 6.331351 0.962741 6.576379 0.0000***
R 0.892032

Diizeltilmis R® | 0.862199

Brezilya -32.930
Tiirkiye 0.192%*=
Cin 0.348***
Hindistan 0.603**
Meksika 0.114%**
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Rusya -0.490
Gliney Afrika 0.277

Not: *#***** girast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde anlamliligi
ifade etmektedir.

Tablo-8 sonuglarina gore inovasyon yatirimlarinda meydana gelen % bir
birlik degisme artisa karsin finansal gelismede yaklasik % 6.33 birimlik bir
artts meydana gelmis oldugu tespit edilmistir. Ulke bazinda finansal gelisme
ve inovasyon yatirimlar iligkisi incelendiginde ise Cin, Hindistan, Tiirkiye
ve Meksika i¢in pozitif iliski tespit edilmistir.

Son olarak ise degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi Dumitrescu ve

Hurlin (2012) panel nedensellik analizi ile incelenmis ve tablo-9, tablo-10
da sunulmustur.

Tablo-9: AR&GE Yatirimlar ve Finansal Gelisme Arasindaki Nedensellik
Miskisi

W-Stat. Zbar- Prob.
Stat.

3 RD does not homogeneously cause FD | 10.7415 2.40236 | 0.0163**
FD does not homogeneously cause RD | 6.67947 0.83888 | 0.4015

Not: #*** %% girast ile %1, %5 ve %10 onem diizeylerinde anlamlilig
ifade etmektedir.

Tablo-9 sonuglarina gére AR&GE yatirimlarindan finansal gelismeye dogru
tek yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Tablo-10: inovasyon Yatirimlar1 ve Finansal Gelisme Arasidaki
Nedensellik Tliskisi

W-Stat. Zbar- Prob.
Stat.

3 LNNV does not homogeneously cause FD 2.98287 | -0.58394 | 0.5593
FD does not homogeneously cause LNNV 3.05266 | -0.55708 | 0.5775

Not: ##* %% girast ile %1, %5 ve %10 6nem diizeylerinde anlamliligi
ifade etmektedir.

Tablo-10 sonuglarina gore inovasyon yatirimlart ve finansal gelisme
arasinda  herhangi  bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir.
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5. SONUC

Bu calismada BRICS-TM iilkelerinde AR&GE, inovasyon ve finansal
gelisme arasindaki iliski 2000-2015 doneminde yillik veriler kullanilarak
incelenmistir. Bu amagla oncelikle dogru analiz yontemlerinin secilebilmesi
icin yatay kesit bagimlilig1 analizi kullanilmistir. Degiskenler arasinda yatay
kesit bagimliligi oldugu tespit edilmis ve birinci nesil ekonometrik
analizlerin kullanilmasmin uygun oldugu goriilmiistiir. Yatay kesit
bagimlilig1 analizini takiben birinci nesil birim kok analizlerinden Levin,
Lin ve Chu (2002) panel birim kok testi ile incelenmis, ardindan yine birinci
nesil  es-biitlinlesme  testlerinden  Pedroni  es-biitiinlesme  analizi
kullanilmistir. Degiskenler arasinda uzun donem iligki tespit edilmis ve
uzun donem kat sayilarinin tahmin edilmesi i¢in Panel DOLS tahmincisi
kullanilmistir. Son olarak ise degiskenler arasindaki iliski Dumitrescu ve
Hurlin(2012) panel nedensellik analizi ile incelenmistir.

Analiz sonuglarina gore olusturulan modellerde, finansal gelisme ve
AR&GE yatimlar1 (model 1) ile finansal gelisme ve inovasyon yatirimlari
(model 2) arasinda Demirci (2017) galismasina benzer olarak uzun dénemli
iliski tespit edilmistir. Olusturulan modellerde uzun donemli iliski
oldugundan, uzun donem katsayilar1 tespit edilebilmesi igin DOLS
tahmincisi kullanilmigtir. DOLS tahmincisi sonuglarina gére AR&GE ve
inovasyon yatirimlari ile finansal gelisme arasinda (Dam ve Yildiz, 2016;
Zhao, 2016; Helhel,2016; kilig, 2014; Goger,2013) calismalarina benzer
olarak pozitif iligki tespit edilmistir. Sonuglar iilke bazinda incelendiginde
ise AR&GE yatirimlarinin finansal gelismeyi Tiirkiye, Cin ve Hindistan’da
pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Brezilya, Meksika, Rusya ve
Giliney Afrika icin iliskinin istatistiki olarak anlamsiz oldugu tespit
edilmistir. Inovasyon yatirimlarinin Cin, Hindistan, Tiirkiye ve Meksika’da
finansal gelismeyi pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Brezilya, Rusya
ve Giiney Afrika i¢inse bu iliskinin istatistiki olarak anlamsiz oldugu tespit
edilmistir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik sonuclarina gore
ise (Yildirnm ve Keskinoglu, 2012) calismasina benzer olarak AR&GE
yatirimlarindan finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Bu durum AR-GE politikalarinin ihracati artirmada onemli bir
arag¢ olabilecegini, ancak ihracatin AR-GE harcamalaria neden olmadigini
ortaya koymaktadir. Diger yandan inovasyon yatirimlar ile finansal gelisme
arasinda herhangi bir nedensellik tespit edilmemistir.

Gelismis iilkeler 1ile gelismekte olan iilkeler arasindaki ekonomik
kalkinmada en etkili faktor siiphesiz AR&GE ve inovasyon yatirimlaridir.
Gelismis iilkelerde ¢ok yiiksek oranlarda AR&GE ve inovasyon yatirimlarin
yapildig1 goriilmekte iken gelismemis iilkelerde ise bu yatirimlarinin ¢ok az
oldugu goriilmektedir. Son yillarda hizla gelisen BRICS-TM {ilkeleri
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gelismis iilkeler seviyesine g¢ikabilmek i¢cin AR&GE ve inovasyon
yatirimlarina hiz vermislerdir. Ancak bu tilkelerde ekonomik dalgalanmalar
daha fazla ve etkili oldugu i¢in yapilacak AR&GE ve inovasyon yatirimlari
konusunda daha dikkatli olunmalidir. Ciinkii bu iilkelerde yapilacak olan
yatirimlarin basarisiz olmasit {ilkeleri ekonomik ve finansal olarak zor
duruma sokacaktir.

Bu ¢aligma bundan sonraki ¢aligsmalar i¢in genisletilerek farkli iilke gruplari
(G-20, G-7, AB iilkeleri, E-7 vb.) ilizerine uygulanabilmesi agisindan,
modelde kullanilan degiskenlere yeni degiskenler eklenerek, yeni modeller
kurma ac¢isindan, farkli ekonometrik modeller sinanma agisindan ya da
firmalar bazinda AR-GE’nin firmalarin ileri teknoloji ihracatina etkisi
acisindan yol gosterici olabilecegi diisiintilmektedir.

KAYNAKCA

Ak, M. Z., Altintas, N., Simsek, A. S. (2016). Tiirkiye’de Finansal Gelisme
ve Ekonomik Biiyiime iliskisinin Nedensellik Analizi. Dogus Universitesi
Dergisi, 17(2), 151-160.

Altin, O., Kaya, A.A. (2009). Tiirkiye’de AR-GE harcamalar1 ve Ekonomik
Biiylime Arasindaki Nedensel [liskinin Analizi. Ege Akademik Bakis, 9(1),
251-259.

Aslan, O., Kiigiikaksoy, 1. (2006). Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime
lliskisi: Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Ekonometrik Bir Uygulama. Istanbul
Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, 4, 12-28.

Asteriou, D., Hall, S. G. (2007). Applied Econometrics: a modern approach,
revised edition. Hampshire: Palgrave Macmillan.

Ayaydm, H., Karaaslan, 1. (2014). The Effect Of Research And
Development Investment On Firms’ Financial Performance:Evidence From
Manufacturing Firms in Turkey. Bilgi Ekonomisi ve Yonetimi Dergisi,IX(II),
43-509.

Bal, H., Iscan, E., Serin, D., Kara, D. (2017). Finansal Biiyiime ve
Inovasyon Iliskisi: OECD The Nexus between Financial Development and
Innovation: Case of OECD. International Conference On Eurasian
Economies 2017. 546-549.

Breusch, T., Pagan, A. (1980). The Lagrange multiplier test and its
application to model specification in econometrics. Rev. Econ. Stud. 47,
239-253.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi

Ankara SMMMO

5/ 2018




460

Dam, M., M.,Yildiz, B.(2016). BRICS-TM Ulkelerinde Ar-Ge ve
Inovasyonun Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi: Ekonometrik Bir Analiz.
Akdeniz I.1.B.F. Dergisi, 33,220-236.

Demirci, N.S. (2017). Finansal Gelismisligin Ozel Sektér Ar-Ge
Harcamalarina Etkisi: Tiirkiye Icin Esbiitiinlesme, Nedensellik, Etki-Tepki
Analizleri Ve Varyans Ayristirmasi (1990-2014). Muhasebe ve Finansman
Dergisi, 157- 182.

Dumitrescu, E. I., Hurlin, C. (2012). Testing for Granger non-causality in
heterogeneous panels. Economic Modelling, 29(4), 1450-1460.

Erkiletlioglu, H.(2013). Diinyada ve Tirkiye’de Ar-Ge Faaliyetleri,
Isbankasi, Iktisadi Arastirmalar Béliimii, Haziran, 1-18.

Gazel, S.(2016). Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Iligkisi: 1990-
2014 Yillar1 Zordaki Onlu Ulkeler Uygulamasi. Business and Economics
Research Journal,7(3), 39-52.

Goger, 1.(2013). Ar-Ge Harcamalarinin Yiiksek Teknolojili Uriin ihracati,
Dis Ticaret Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkileri. Maliye
Derqgisi, 165, 215-240.

Giiloglu, B., Ivrendi, M. (2010). Output Fluctuations: Transitory or
Permanent? The Case of Latin America. Applied Economics Letters, 17(4),
381-386.

Givenek, B., Alptekin, V. (2010). Enerji tiketimi ve biyime iliskisi:
OECD Ulkelerine Iligkin bir panel veri analizi. Enerji, Piyasa ve
Diizenleme, 1(2), 172-193.

Helhel, Y.(2016). E7.Ulkelerinde Finansal Gelismenin Ar-Ge Faaliyetleri
Uzerindeki Etkisi. Isletme Arastirmalar: Dergisi/Journal of Business
Research-Tiirk, 8(1), 500-517.

Kilig, C., Bayar, Y. Ozekicioglu, H.(2014). Arastirma Gelistirme
Harcamalarinin  Yiiksek Teknoloji Uriin Ihracati Uzerindeki Etkisi: G-8
Ulkeleri I¢in Bir Panel Veri Analizi. Erciyes Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 44, 115-130.

Levin, A., Lin, C. F., Chu, C. S. J. (2002). Unit root tests in panel data:
asymptotic and finite-sample properties. Journal of econometrics, 108(1), 1-
24,

Meierrieks, D. (2014). Financial Development and Innovation: Is There
Evidence of a Schumpeterian Finance-Innovation Nexus? ?”, Annals of
Economics And Finance, 15(2), 343-363.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi

Ankara SMMMO

IMIVLUE/ 2018



461

Ozkul, G., Oriin, E. (2016). Girisimcilik ve Inovasyonun Ekonomik
Biiytime Uzerindeki Etkisi: Ampirik Bir Arastirma. Girisimcilik ve
Inovasyon Yonetimi Dergisi, 5(2), 17-51.

Pedroni, P., (2001). Purchasing power parity tests in cointegrated panels.
Rev. Econ. Stat. 83, 727-731.

Pedroni, P. (1999). Critical values for cointegration tests in heterogeneous
panels with multiple regressors. Oxford Bulletin of Economics and
statistics, 61(1), 653-670.

Pesaran, M.H., (2007). A simple panel unit root test in the presence of
cross-section dependence. J. Appl. Econ. 22, 265-312.

Pesaran, M.H., (2004). General diagnostic tests for cross section
dependence in panels. Cambridge Working Papers in Economics No. 0435.

Samimi, A. J., Alerasoul, S.M.(2009). R&D and Economic Growth: New
Evidence from Some Developing Countries. Australian Journal of Basic
and Applied Sciences,3(4), 3464-3469.

Sungur, O., Aydin, H.I., Eren, M.V.(2016). Tiirkiye’de Ar-Ge, inovasyon,
fhracat ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski: Asimetrik Nedensellik
Analizi. Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 21(1), 173-192.

Uzun Kocamis, T., Giingor, A.(2014). Tiirkiye’de Ar-Ge Harcamalar ve
Teknoloji Sektoriinde Ar-Ge Giderlerinin Karlilik Uzerine Etkisi: Borsa
Istanbul Uygulamasi. Maliye Dergisi, 166, 127-138.

Ugler, G., & Kizilkaya, O. (2014). Kadin Istihdammnin Bosanma Ve
Dogurganlik Uzerine Etkileri: Tiirkiye Uzerine Bolgesel Panel Veri
Analizi. Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, 2(2/2), 28-43.

Vergil, H., Ayas, N. (2009). Dogrudan yabanci yatirnmlarin istihdam
tizerindeki etkileri: Tirkiye ornegi. Iktisat Isletme ve Finans, 24(275), 89-
114.

Yildirim, E., Kesikoglu, F.(2012). Ar-Ge Harcamalari ile Thracat Arasindaki
Nedensellik iliskileri: Tiirkiye Orneginde Panel Nedensellik Testi Kanitlar1.
Marmara Universitesi I.1B.F.Dergisi, XXXII (1), 165-180.

Zhao, W. (2016). Financial Development and Regional Innovation Output
Growth: Based on Empirical Analysis of Provincial Panel Data in China.
Modern Economy, 7, 10-19.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi

Ankara SMMMO

IMIVLUE/ 2018



