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Oz

Caligmada nitelik uyarlanmig beseri sermayenin isgiicii bagina diisen gelir diizeyi
iizerindeki etkileri uzun dénemde analiz edilmektedir. Kullanilan yontem yatay
kesit bagimliligi ve heterojenlik kosullarimi dikkate alan CCEMG ve AMG
tahmincileridir. Calisma 80 iilkeyi ve 1976-2013 donemini kapsamaktadir.
Saglikli sonuglar alabilmek igin petrol zengini fiilkeler veri setine dahil
edilmemistir. Her iki yontemden elde edilen katsayilara gére uzun donemde
nitelik uyarlanmis beseri sermaye isgiicii bagina diisen gelir iizerinde pozitif ve
anlaml bir etkiye sahiptir. Karsilagtirmali sonuglara gore nitelik uyarlamasi
yapilmadan beseri sermayenin gelir iizerindeki etkisini Olgmeye ¢aligmak,
degiskenin ger¢cek etki giiciinden abartili degerler elde edilmesine yol
agmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Biiyiime, Beseri Sermaye, AMG ve CCEMG Tahmincileri.
Abstract

In this study, the effects of the quality-adjusted human capital on the level of per-
worker output were investigated long-run coefficients with AMG and CCEMG
estimator which are also taking into account heterogeneity and cross-sectional
dependence problem. The study included 80 countries and 1976-2013 period. In
order to receive better results oil rich countries are excluded from the data set.
According to the coefficients obtained from both methods, in the long-term
quality adjusted human capital variable has a positive and significant effect on
the per worker output. According to comparative results, trying to measure the
effect of human capital on per-worker output without quality adjust may lead to
over-estimate variable values.
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1. Giris

Iktisat okullarmin biiyiimenin kaynaklarim belirleme arayisina verdigi
yanitlar degisik modeller cercevesinde farklilagsmaktadir. Neoklasik ve
icsel biiyiime modellerinin konuya yaklagimi beseri ve fiziki sermaye
birikimi, teknolojik gelisme ve niifus artis1 temelinde olmaktadir. Ancak,
Oyle ki bitylime modellerinde degiskenlerin i¢sel mi dissal m1 oldugu,
iiretim fonksiyonun yapisi, dlgege gore getiri durumu, eksik rekabet-tam
rekabet piyasasi varsayimlar1 gibi belirleyiciler ayn1 ekolden olsa bile
biiyiimenin kaynaklarini belirleyen faktorlerin ne oldugu sorusuna degisik
cevaplar vermektedir. Bu degiskenler iilkelerin biiyiime patikalarim,
iilkeler aras1 yakinsamanin varligini (cacth-up) ve yakinsama hizlarmi
dogrudan belirledigi i¢in ampirik ¢aligmalarda segilen model hangi
bliyiime modeli olursa olsun katsayilarin dogru hesaplanmasi mevcut
durumun tespiti ve gelistirilecek politika Onerilerinde ¢ok biiyiikk 6nem
arz etmektedir.

Buradan hareketle calismada referans alman model, beseri sermayeyi
biiytime siirecinin temel belirleyicisi olarak Solow modeline ekleyen
genisletilmis neoklasik Mankiw-Romer-Weil (MRW) modelidir.

Bu c¢aligmanin amaci beseri sermayenin Otesinde ‘“nitelikli” beseri
sermayenin iggiicli basina diisen gelir diizeyi {izerindeki etkilerini ortaya
koyabilmektir. Calismada, beseri sermaye faktoriiniin biiylimeye verdigi
katkimin daha hassas Olgiilebilmesi igin degiskene nitelik uyarlamasi
yapilarak model yeniden analiz edilmektedir. Ciinkii iilkelerin beseri
sermaye diizeyi karsilastirmasi yapilirken genellikle isgiiciiniin ortalama
egitim siiresi ayirt edici degisken olarak kabul edilmekte fakat alinan
egitimin niteligi goéz ardi edilmektedir. Beseri sermayeyi dogrudan
etkileyen ana faktor olan egitimin kalitesi elbette {ilkeden iilkeye farklilik
gostermektedir. Ustelik beseri sermaye birikimi ve niteligi sadece formel
egitim vasitasiyla olusmamakta; meslek i¢i egitim, yaparak 6grenme,
saglik hizmetlerinin niteligi ve niceligi gibi faktorler de beseri sermaye
birikimine katkida bulunmaktadir.

2. Literatiir Ozeti

Beseri sermaye literatiirii beseri sermaye stokunun Olgiilmesi, beseri
sermaye stokunun iiretim fonksiyonunda kullanilmasi ve mikro anlamda
bireyin beseri sermaye diizeyindeki artigin kendisine sagladigi gelir artist
olarak ii¢ baglikta kategorize edilebilir.

Beseri sermaye stokunun belirlenmesi; maliyete, gelire ve egitim stokuna
dayal1 olgiimlerle gerceklestirilirken, endeksler kapsaminda beseri
sermayenin Ol¢limii ise; insani gelisme endeksi, yoksulluk endeksi,
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kadinlarm sosyal ve ekonomik durumu ve gelire dayali beseri sermaye
endeksi gozetilerek yapilmaktadir (Simsek, 2006: 43).

Beseri sermaye degiskeninin iiretim fonksiyonunda kullanilmasi Schultz
(1967) ile baslamaktadir. Schultz, ABD ig¢in 1900-1957 periyodunu
kapsayan c¢alismasinda 1929-1957 wyillann arasinda artik faktdrden
kaynaklanan gelir artisim biiylik oranda isgiicii basina diisen formel
egitim artisina baglamaktadir. Schultz artik faktoriin en 6nemli agiklayict
degiskeninin ise begeri sermaye oldugunu belirterek Beseri Sermaye
Teorisi’nin ¢er¢evesini gizmistir (Schultz, 1967: 282).

Denison (1962) ABD ekonomisinin biiyiimesini inceledigi c¢aligmada;
Japonya, Sovyetler Birligi ve Batt Avrupa’nin yakaladiklari artan biiytime
hizina gore, ABD ekonomisinin biiylime hizinin bu iilkelere gore geri
kalmasmin nedenlerini bulmaya c¢alismigtir. Bir {ilkenin “potansiyel
dretimi” ile “fiili dretim/potansiyel {iiretim (kapasite kullanimi)”’
arasindaki farkin anlasilmasmin ¢ok 6nemli oldugunu vurgulamistir.
Potansiyel {iretim; nitel ve nicel olarak emek faktoriinde meydana gelen
degisimlere duyarliyken, fiili iiretim; toplam talep ve potansiyel iiretim
arasindaki iliskiye bagl olmaktadir. 1909-1929 yillann arasinda ABD
ekonomisinin yirmi yillik biiylime siirecinde; emegin niteliginde meydana
gelen degisimin paymi yilizde 68.9, fiziksel sermayenin paymi yiizde
23.4, toprak iizerinden saglanan kazancin paymni ise ylizde 7.7 olarak
hesaplamigtir. 1929-1957 periyodunda ise; emegin niteliginde meydana
gelen degisimin payim yiizde 73, fiziksel sermayenin paymi yiizde 22.5
ve toprak iizerinden saglanan kazancin paymm ise ylizde 4.5 olarak
bulmustur (Denison, 1962: 109-111).

Lucas’a gore beseri sermaye birikimi egitim siiresi ve yaparak 6grenme
(learning by doing) olarak iki yoldan ilerlemektedir. Lucas (1988)
caligmasinda Arrow (1962)’ u takip ederek beseri sermaye birikimi’ nin
dis ticaret yoluyla diger iilkelere aktarilabilecegini ongormektedir (Lucas,
1988: 3-42). Onciillerinde oldugu gibi Lucas modelinde de sermaye,
fiziki ve beseri sermaye olarak ikiye ayrilmistir ve sermayenin marjinal
iiriinii sabit olma egilimindedir. Baslangigta fakir olan iilkelerin uzun
donem biiyiime oranlart zengin iilkelerle ayni olsa dahi fakir iilkeler
gelecekte de zengin tilkelere kiyasla fakir olacaklardir (Lucas, 1988: 39).

Mankiw-Romer-Weil modelinde ortaokul kayit oranlart kullanilarak
beseri sermaye Cobb-Douglas iiretim fonksiyonuna dahil edilmistir.
1960-1985 yillar1 arasinda yatay kesit verilerinin kullanildigi
regresyonda, petrol ihra¢ eden iilkelerde egitimin esneklik katsayis1 0.66,
orta gelir diizeyinde olan iilkelerde 0.73 ve OECD iilkelerinde 0.76 olarak
tahmin edilmistir (Mankiw vd., 1992: 420).
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Ulkeler arasindaki teknolojik gelisme agiklarmin beseri sermaye
stokundaki farkliliklara baglandig1 ¢alismalardan birisi de Benhabib ve
Spiegel (1994) modelidir. S6z konusu ¢aligmada, 78 iilkeden olusan yatay
kesit verileri kullanarak tahmin edilen regresyondan elde ettikleri
bulgulara gore beseri sermaye degiskeni kisi basina diisen gelirdeki
biliylimeyi agiklamada yetersiz kalmistir (Benhabib ve Spiegel, 1994:
143-148). Bu model Nelson-Phelps (1966) tarafindan ortaya konulan
modele beseri sermaye degiskeninin adapte edilmesiyle olusturulmustur.
Ayrica bu modelden elde edilen sonuglarda, beseri sermaye degiskeni
istatistiksel olarak anlamsiz ve negatif isarete sahip ¢ikmigtir. Benhabib
ve Spiegel (1994) bu g¢alismada beseri sermayeyi ii¢ farkli bigimde ele
almislardir. ik olarak Kyriacou (1991)’ dan hareketle beseri sermaye,
isgiiciine dahil olan niifus i¢inde egitime katilim orani olarak dl¢iilmistiir.
Ikinci olarak, Barro-Lee (1993)’ nin hesapladig1 egitime katilim orani
beseri sermaye olarak kabul edilmis ve son olarak, okuma-yazma orani
beseri sermayeyi temsil edebilecek vekil degisken olarak kullanilmistir.

Beseri sermaye diizeyinin makro ve mikro anlamda yarattig1 gelir artigini
Olcebilmek amaciyla birgok arastirmaci uluslararasi sinav sonuglarini
(Pisa, Pirls, Timss Fims,Src,Fiss Sims, Siss, Rls, Mla, Llece, Sacmeq,
Pasec vd.) kullanarak okullasma orani, ortalama egitim yili vb.
istatistiklerden olusan veri setleri olusturmaya baslamiglardir. Bu veri
setlerinde beseri sermaye nicelik ve nitelik bakimindan ayrnstirilarak
analiz edilmistir. Asagidaki tabloda beseri sermayeye iliskin veri seti
olusturan c¢aligsmalar verilmistir.

Tablo 1: Beseri Sermaye Nicelik ve Niteligini Olgen Veri Setleri

. D (Beseri
lSIe(?n?Saerel) Sermaye Veri Seti Periyot
y Niteligi)
Nadir Altinok, Claude Diebolt,| 1965-
Jean-Luc De Meulemeester (2014) | 2010
Hanushek & Woessmann (2012) 12%%?%
Ortalama 1964-
Egitim Y1li/ N.Altinok & H.Murseli (2007) 2005
Egitime
Katilim Orany/ | 15t SOnUelan — foop0n & Soto (2007) By
85;1[?& Yazma Lee & Barro (2001) 1950-
Barro & Lee (1996,2000, 2010, 2010
2013)
. 1964-
Hanushek & Kimko (2000) 1995

Kaynak: Yazar tarafindan tablolagtirilmistir.
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Hanushek ve Kimko (2000), 31 iilke ve 1960-1990 yillar i¢in yaptiklari
calismada isgiicliniin niteligini uluslararas1 sinav sonuglarimi kullanarak
6lemiis ve ekonomik biiylime ile beseri sermaye niteligi arasinda pozitif
ve anlaml bir iliski bulmuslardir.

Barro (2001) 43 iilke igin 1965-75, 1975-85 ve 1985-90 periyotlarini ayr1
ayn incelemis ve beseri sermaye miktarinin (okullasma orani) biiyiime
iizerindeki etkisini pozitif fakat anlamsiz bulmustur. Sonuglara gore
okullagma oranimin aksine beseri sermaye niteligi biiyiime {izerinde
onemli 6l¢iide pozitif ve anlaml bir etkiye sahiptir. Calismamin sundugu
bulgulara gore, beseri sermayenin niteligi iktisadi biiylimeyi beseri
sermaye miktarindan daha ¢ok arttirmaktadir.

Farkl1 yillan ve iilkeleri kapsayan yatay kesit ve panel veri ¢alismalarinda
bircok aragtirmaci beseri sermaye niteliginin beseri sermaye miktarina
kiyasla biiylime tizerindeki etkisinin daha baskin oldugu sonucuna
ulagmiglardir (Altinok, 2007; Bosworth ve Collins 2003; Ciccone ve
Papaioannou, 2005; Coulombe, vd., 2004; Coulombe ve Tremblay, 2006;
WoéBmann, 2003).

Islam (2010) beseri sermayenin nitelik ve nicelik kanallarindan
hangisinin toplam faktor verimligine daha ¢ok katki verdigini 6lgmek igin
1970-2007 yillarm kapsayan ve 89 iilkeden olusan veri seti ile regresyon
analizleri gergeklestirmistir. Calismada havuzlanmis SEK, Sabit Etkiler
ve Sistem GMM yontemleri kullamlmistir.  Caligmanin  temel
bulgularindan birisi beseri sermaye miktarindaki artigm biiylime
tizerindeki etkisi, kalite kriteri ne olursa olsun, egitim kalitesine 6nemli
Olciide baghdir. Ortadgretimin  biiyime {izerindeki etkisi ise
ilkogretimden daha yiiksek bulunmustur. Calismada ayrica gelismekte
olan {ilkelerin nicelikten ziyade beseri sermaye niteligi agisindan geride
kaldigi ve nitelik probleminin agilmasimin hizli bir biiylime ile
sonuglanabilecegi vurgulanmaktadir. Bu nedende egitim kalitesine
yapilacak yatinmlar toplam faktdr verimligi artisim da beraberinde
getirecektir.

3. Metodoloji

Zaman serisi ya da yatay kesit verileriyle karsilastirnildiginda panel veri
yonteminin diger tekniklere gore birgok avantaji vardir. Panel veri
analizinde veri seti hem kesit hem de zaman boyutundan olustugu icin
gozlem sayist diger yontemlere kiyasla daha kolay arttirilabilir. Daha
fazla gbzlem sayis1 daha fazla serbestlik derecesi ve veri cesitlenmesi
demektir. Bununla birlikte, insan davraniginin karmasikligimi yakalamada
panel veri, yatay kesit ve zaman serisi verilerinden daha fazla potansiyele
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sahiptir. Ayrica homojen ve heterojen katsay1 tahminleri elde etmek ve
kesitler aras1 karsilagtirma yapabilmek miimkiindiir (Klevmarken, 1989;
Hsiao, 2003; Baltagi, 2008). Calismada, yatay kesit ve zaman serisi
analizlerine gore belirtilen avantajlar1 g6z Oniinde bulundurularak,
dogrusal panel veri tekniklerinden yararlanilmistir.

Tahmincilerin SEK varsayimlarini karsilayip karsilamadigim arastirmak
icin Oncelikle; otokorelasyon, degisen varyans (heteroskedastisite), birim
kok (duraganlik) ve yatay kesit bagimhiligi arastirmasi yapilmistir. Elde
edilen bulgular dogrusal SEK yontemlerinin sapmasiz ve etkin katsay1
tahminlerine olanak vermedigini gostermesi iizerine, uzun dénem katsay1
tahminlerine dayanan ve aym zamanda yatay kesit bagimliligi ve
heterojenlik durumlarina karst direngli panel ortak iliskili etkiler
(CCEMG) ve panel genisletilmis ortalama grup tahmincisi (AMG)
yontemleri kullanilmistir. Regresyon artiklarina yapilan birim kok testleri
ise degiskenlerin es biitiinlesik oldugunu yapilan analizin sahte regresyon
problemi tagimadigmi gostermektedir. Yapilan analizlerin matematiksel
formu literatiirde yerlesiktir ve kullanilan her yéntemin dayandigi orijinal
metodoloji kaynakcada verilmektedir. Bu nedenle ¢alismada birim kok,
oto korelasyon, degisen varyans vb. denklemlerinin yeniden tiiretilmesine
gerek goriilmemistir.

3.1. Veri Seti ve Model

Mankiw-Romer-Weil (1992) biiyiime modeline; enflasyon orani (Ininf),
dogrudan yabanci yatinmlar (Infdi) ve disa agiklik orani (Inopn) kontrol
degiskenleri olarak eklenmistir. Bagimli degisken (Iny) isgiicii bagina
ciktiy1 gosterirken, bagimsiz degiskenler, (Ini) gayri safi yatinm orani
(I/GSYIH), ve In(n+g+8) degiskeni efektif yipranma olarak tammlanmis
olup; niifus artis hizi, amortisman ve teknolojideki (yada bilgi
diizeyindeki) artis oraninin toplamu olarak ifade edilmektedir. Teknoloji
diizeyi, toplam faktér verimliligi ile Ol¢iilmiistiir ve amortisman orani
literatiirde yapildig iizere iilkeler arasinda sabit ve 0.05 olarak kabul
edilmigtir. Nitelik uyarlanmis beseri sermaye degiskeni, (®.h) notasyonu
ile gosterilmektedir. Bunun yanida, modele, Lucas (1988)’ in 6ngordiigii
yaparak-6grenme siirecinin iggiici basma gelir iizerinde etkili olup
olmadigim gorebilmek i¢in teknolojik simra uzaklik (DTF) degiskeni
nitelik uyarlanmis beseri sermaye ile etkilesim bi¢iminde eklenmistir.
Modelde "a" sabit parametreyi, "p" egim parametrelerini ve "€" ise hata
terimini sembolize etmektedir.
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Iy = a+ Bylniye + fo(n+ g+ 8)ic + Bs(¢P-h)ie + 1)
Ba(@p-h-DTF); + Bsininfy . + Bslnfdi;c + B;lnopn; + &;;
Beseri sermayeye nitelik uyarlamasi (®), sinifta kalma orani, 6gretmen
basgina diigen ortalama 6grenci sayisi, 15 yas ve iistii okuma yazma orani,
devletin egitim harcamalarinin gayri safi yurti¢i hasilaya orani, patent
sayisi, bilimsel ve teknik makale sayisi, Ar-Ge harcamalarinin gayri safi
yurti¢i hasilaya orani, arastirmaci sayisi, yiiksek teknoloji iiriin ihracat
endeksi ve saglik endeksi degiskenlerinden temel bilesenler analizi
(PCA) yontemi ile hesaplanmistir? .

Beseri sermaye niceligini gosteren (h) degiskeni ortalama egitim yili
olarak ol¢iilmiis ve Barro-Lee veri tabanindan elde edilmistir.

Beseri sermaye 6lgiimiinde H=(e®""*9)*L) olarak tamimlanan fonksiyon
Mincerian yontem olarak adlandirilmaktadir. Esitlikte "sch" bir sabit
parametredir ve emek faktoriiniin 6grenim gordiigli ortalama formel
egitim yilimi gdstermektedir. Emek faktoriiniin ortalama okul egitim
stiresi sifir ise (sch = 0 ve H = L olur) neoklasik Solow Modeli elde edilir.
Ortalama egitim siiresi artmaya bagladigi zaman ise ("sch > 0" oldugu
durum), her birim vasifsiz isgiici (L) daha fazla iretime katkida
bulunmakta dolayisiyla verimliligi artmaktadir. Bu dogal {istel
fonksiyona gore, ilave bir y1l egitim almak beseri sermayeyi ylizde "sch x
100" kadar arttirir. Mincer (1974)’den hareketle gergek verilere dayali
hesaplamalarda bir¢ok arastirmacit (Henderson vd., 2011; Jones, 2002;
Psacharopoulos ve Patrinos, 2004) egitimin getirisi {lizerine degisik
sonuglar elde etmistir. Calismada Mincerian yaklasim takip edilerek, bir
yil ilave egitimin kisinin gelirini ortalama %7 arttirdig1 kabul edilmistir.
Formel egitimin marjinal getirisi genisletilmis MRW modelinin mikro
temelini olusturmaktadir.

Calismada yer alan {ilkelerin isgiicii basma ¢ikt1 ve nitelik uyarlanmis

beseri sermaye diizeyleri veri setinin ilk yil1 olan 1976 ve son yili olan
2013 icin dagilim grafikleriyle karsilastirmali olarak incelenmistir.

2 Yiiksek teknoloji iiriin ihracat endeksi ve (¢-h) degiskeni yazar tarafindan
hesaplanmis olup baska bir makale olarak yaymlanmistir. Beseri sermaye
niteliginin gostergesi olarak secilen s6z konusu on fakli degiskenin PCA teknigi
ile nasil tek bir degisken haline getirildigini, iilkelere ve yillara ait degerleri
gormek icin bakmiz: Sanh, D. (2016), “Nitelik Uyarlanmis Beseri Sermaye
Endeksi 1976-2013”, Bulletin of Economic Theory and Analysis, 1(1): 13-49.
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Sekil 1: Ulkelerin 1976 Yilinda Isgiicii Basina Cikt1 ve Nitelik
Uyarlanmis Sermaye Diizeyleri Dagilimu
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Kaynak: Yazarin kendi hesaplamalari.

Ulkelerin biiyiik cogunlugu 1976 yilinda alt gelir ve diisiik beseri
sermaye diizeylerinde yer alirken az sayida iilke beseri sermaye ve kisi
basina ¢iktt bakimindan st siralardadir. Nepal, Cin, Vietnam vd. hem
nitelikli beseri sermaye hem de isgiicii basma gelir bakimindan alt
siralarda yer aldig1 goriilmektedir. Diger yandan s6z konusu yilda Isvigre,
Isve¢, Amerika, Israil ve Hollanda hem beseri sermaye niteligi hem de
isglicli basina diisen gelir seviyesinde en onde gelen lilkelerdir. Tiirkiye
ise, dagilimin yogunlastigi alan olan orta diizeydedir.
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Sekil 2: Ulkelerin 2013 Yilinda Isgiicii Basina Cikt1 ve Nitelik
Uyarlanmis Sermaye Diizeyleri Dagilin
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Kaynak: Yazarin kendi hesaplamalari.

2013 yilina gelindiginde iki onemli sonuc¢ karsimiza ¢ikmaktadir. ilk
sonug, dagilim incelendiginde iist gelir ve orta gelir olmak {izere iki
alanda yogunlasmanin oldugu fark edilecektir. Bu durum her gelir
grubunun kendi “yakinsama kuliibii (convergence club)” gelir diizeyine
yakinsadigim gostermektedir. Tkinci sonug, alt gelir gruplarindan iist gelir
grubuna gecen iilkeler olduk¢a az sayidadir. Bu iilkelere Giiney Kore,
Hong Kong, Singapur dmek verilebilir. Beseri sermaye niteligi agisindan
Giliney Kore gelismis iilkeler olarak tanmimlanan Japonya ve Amerika’y1
geride birakmig goriinmesine ragmen isgiicii bagina diisen gelir diizeyinde
s6z konusu iilkelerin gerisindedir. Avrupa iilkelerinden Finlandiya’nin
beseri sermaye diizeyinde de 6nemli bir ilerleme gozlenmektedir. Tiirkiye
igin ise sO0z konusu periyotta ilerleme olmasina ragmen anlamli
degisiklikler saptanamamuisgtir.

3.2. Ampirik Bulgular

Calismada dogrusal regresyon modeli sonuclarinda degisen varyans
problemi olup olmadigi iki farkli test ile saptanmaya caligilmig ve
sonuglar Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2: Degisen Varyans Testleri

Test Tipi x> x%DF Olasilik Degeri
Likelihood-ratio test 2365.16 79 0.0000
Wald Testi 15111.48 80 0.0000

Test sonuglart “Degisen Varyans Yok (Homoskedastisite)” bos
hipotezinin % 1 anlamlilik diizeyinde dahi ret edildigini, modelde degisen
varyans problemi oldugunu gostermektedir.

Yatay kesit bagimlilik problemi genellikle panel veri c¢alismalari igin
beklenen bir durumdur. Calismada ti¢ farkli test ile veri setinde yatay
kesit bagimhiliginin varligt arastinlmistir. Veri seti dengeli panel
olmasina ragmen Frees ve Friedman testlerinden elde edilen sonuglar
Pesaran CD testini desteklemektedir.

Tablo 3: Yatay-Kesit Bagimlilig1 Testleri

Test Tipi ) Te.St.,. Yatay Kesitler Arasindaki Olasnlllf (P‘rob)
Istatistigi Ortalama Korelasyon Degeri
Pesaran Testi 41.077 0.443 0.0000
Frees Testi 19.420 0.443 0.0000
Friedman Testi 312.120 0.443 0.0000

Test sonuclarina gore her bir test i¢in “yatay kesitlerin hata terimleri
arasinda korelasyon yoktur” bos hipotezi reddedilmektedir. Kesitler
arasindaki ortalama korelasyon %44.3 diizeyinde oldukca yiiksek
cikmaktadir. Bu sonuglar, yatay kesitlerin birbirlerini etkiledigi yani
kesitler arasinda bagimlilik oldugu anlamina gelmektedir.

Otokorelasyon probleminin varligi Wooldridge (2002) testi ile
arastirilmistir ve elde edilen sonuglar asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 4: Otokorelasyon Testi

Test Tipi F Test istatistigi Olasilik (prob) Degeri
Wooldridge
Otokorelasyon Testi 47131 0.0000

Test sonuglart “otokorelasyon yok™ bos hipotezinin %1 anlamlilik
diizeyinde dahi red edildigini, otokorelasyon probleminin varligmi
gostermektedir. Bu durum veri setinde zaman serisi boyutunun uzunlugu
dikkate alindiginda beklenen bir sonugtur.

Analizde Pesaran (2003)’ nin her iilkenin zaman etkilerinden ayr1 ayri
etkilendigini varsayan ve mekansal otokorelasyonu dikkate alan CADF
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(Cross-Sectionally Augemented Dickey-Fuller) ve Pesaran (2007) CADF
istatistiklerinin basit ortalamasi alinarak kesit agisindan genisletilmis
CIPS (Cross-Sectionally Augmented IPS) test istatistigi kullamlarak
birim kok testleri yapilmistir.

Tablo 5: Duraganlik Sinamasi

CADF Testi CIPS Testi
5 @) (b) @) (b)
Degiskenler | ¢ har | Olasiik | t-bar | Olasilik | Test Test
Degeri Degeri | Istatistigi | Istatistigi
Iny -1.256 1.000 |-2.259| 0.765 -1.103 -2.245
Ini -2.199 | 0.000*** | -2.814 | 0.000***| -1.966 -2.640**
In(h+g+g) | -4.943 | 0.000%* | 5416 | 0.000%* | 2.314% | 2504
®-h -2.101 | 0.001*** | -2.443 | 0.125 | -3.016*** | -3.524***
®-h-DTF -2.295 | 0.000*** | -2.419| 0.183 -2.892*** | -3.031***
Ininf -2.892 | 0.000*** | -3.300 | 0.000*** | -3.612*** | -3,975***
Infdi -3.064 | 0.000*** | -3.178 | 0.000*** | -3.522*** | -3,783***
Inopn -2.492 | 0.000*** | -2.607 | 0.002*** | -2,540*** | -2.554*
Birinci Farklar
@) (b) (@) (b)
Degiskenler | t-bar | Olasihk | t-bar | Olasihk Test Test
Degeri Degeri | istatistigi | Istatistigi
Alny -3.645 | 0.000*** | -4.033 | 0.000*** | -4.583*** | -4,980***
Alni -4.145 | 0.000*** | -4.192 | 0.000*** | -4,923*** | -4,979***
Aln(N+g+3)| -5.077 | 0.000%* | -5.259 | 0.000%** | -4.188*** | -4.560%*
A(®-h) -5.324 | 0.000*** | -5.404 | 0.000*** | -6.186*** | -6.418***
A(®-h-DTF) -4.768 | 0.000*** | -4.820 | 0.000*** | -5.821*** | -6.044***
A(Ininf) -5.182 | 0.000*** | -5.209 | 0.000*** | -5.974*** | -6.170***
A(Infdi) -5.425 | 0.000*** | -5.508 | 0.000*** | -5,583*** | -5,895***
A(Inopn) -4.527 | 0.000*** | -4.602 | 0.000*** | -5601*** | -5719***

***kp <0.01, **p <0.05, *p <0.1. Maksimum gecikme sayis13 olarak alimmustir. A
(delta) fark islemini simgelemektedir. (a): Sabit Terim. (b): Sabit Terim+Trend.

CADF test sonuglarmma gore sabit terimin yer aldigi tahmin sonuglarinda
Iny degiskeni diizeyde birim kok igerirken, birinci farkta duragan hale
gelmekte ve I(1) olmaktadir. Diger biitiin degiskenler diizeyde duragan
olup 1(0) birim kok icermemektedir.

Sabit terim ve trendin yer aldigi modelden elde edilen tahmin
sonuclarinda ise Iny bagimhi degiskenine ek olarak nitelik uyarlanmis
beseri sermaye (®-h) degiskeni ve onun teknolojik sinira olan uzaklikla
iliskisi (®h*DTF) olarak tanimlanan agiklayici degiskenlerin diizeyde
birim kok igerdigi, birinci farklar diizeyinde ise duragan hale geldigi
anlagilmistir.
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CIPS test sonuglarina gore sabit terim igeren tahmin sonuglarina gore Iny
ve Ini degiskenleri hari¢ diger tiim degiskenler diizeyde duragan yani 1(0),
Iny ve Ini degiskenleri ise CIPS testine gore birinci farklarinda duragan
hale gelmekte yani I(1) olmaktadir.

Sabit terim ve trend igeren tahmin sonuglarina gore ise Iny ve In(n+g+3)
degiskenleri hari¢ diger tiim degiskenler diizeyde duragan yani 1(0), Iny
ve In(nt+g+d) degiskenleri ise CIPS testine gore birinci farklarinda
duragan hale gelmektedir. Disa aciklik diizeyini gosteren Inopn degiskeni
ise, duragan olan diger degiskenler %1 anlamlilik diizeyinde duraganlik
sergilerken, %10 diizeyinde birim kok icermemekte; fakat %5 ve %l
6nem diizeylerinde birim kok igermektedir.

Yapilan testlerden elde edilen sonuglara gore regresyon varsayimlarinin
panel veri SEK yontemleri igin saglanamadigi, sapmasiz ve etkin
katsayilarin elde edilebilmesi i¢in daha gelismis tahmincilerin
kullanilmas1 gerektigi anlagilmistir. Bu amagla yatay kesit bagimliligi,
serilerin birim kok icermesi, serilerin es biitiinlesik olmamasi
durumlarinda kullanilabilen ve uzun dénem katsayilari veren CCEMG ve
AMG yontemleri kullamlacaktir (Pesaran, 2006; Pesaran ve Yamagata,
2008; Eberhardt ve Teal 2010; Eberhardt, 2012). S6z konusu yontemlerin
belirtilen 6zellikleri nedeniyle ayrica es biitiinlesme ve nedensellik analizi
yapilmayacaktir.

Ortak iligkili etkiler (CCEMG) ve genisletilmis ortalama grup (AMG)
tahmincisinden elde edilen sonuglar Tablo 6’da gosterilmektedir.
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Tablo 6: Tahmin Sonuglar

(€5) @) (©)) (4) () (6)

< CCEMG AMG
Degiskenler CCEMG C‘f':rEerl\\/(le Trend AMG '?rl\élr% Trend
Robust imp.
Ini 0.0822***|0.0816***|0.0754***| 0.140*** | 0.137*** | 0.143***

(0.0167) | (0.0161) | (0.0160) | (0.0236) | (0.0204) | (0.0227)

Inn+g+9)| 0.109 -0.0827 | 0.0226 0.0363 | -0.0448 | -0.0221

(0.173) | (0.227) | (0.0949) | (0.160) | (0.174) | (0.187)

®-h 0.213*** | 0.204*** | 0.103*** | 0.232** | 0.161** | 0.271***

(0.0588) | (0.0554) | (0.0327) | (0.0954) | (0.0651) | (0.0879)

@-hxDTF  |-0.362***| -0.352*** | -0.175*** | -0.376*** | -0.26*** | -0.424***

(0.0768) | (0.0719) | (0.0495) | (0.127) | (0.0826) | (0.116)

Ininf -0.0675**| -0.0402 | -0.0295 |-0.307***|-0.0835* | -0.296***
(0.0343) | (0.0306) | (0.0237) | (0.0774) | (0.0439) | (0.0745)
Infdi 0.48 | 0.43 | 0.02 | 0.492** | 0.0634 | 0.487**
(0.178) | (0.139) | (0.0732) | (0.248) | (0.280) | (0.228)
Inopn 0.0217 | 0.0248* | 0.00775 |0.0296***|0.0162** |0.0294***
(0.0145) | (0.0133) | (0.0104) | (0.00778)|(0.00650)| (0.00736)
c 0.769*** [0.620***
(0.118) | (0.235)
trend 0.00146 |0.00566** 0.00395 | -0.00301
(0.00387) [ (0.00279) (0.00376)| (0.00185)

Sabit terim 1.131 1.497 | 4.851*%** | 9.526*** | 9.254*** | 9,395***

(1.187) | (2.620) | (1.595) | (0.449) | (0.469) | (0.514)

RMSE 0.0302 0.0270 0.0270 0.0499 | 0.0397 | 0.0482

Artik 1(0) 1(0) 1(0) 1(0) 1(0) 1(0)
Duraganligi | -5.565 | -5.565 | -5.565 | -5.565 | -4.284 | -5565
CIPS Testi | [-2.120] | [-2.120] | [2.120] | [-2.120] | [-2.120] | [-2.120]

Gozlem 3040 | 3040 | 3040 | 3040 | 3040 | 3040
Sayisi

Ulke Sayisi 80 80 80 80 80 80
Standart hatalar parantez icerisinde verilmektedir *** p<0.01, ** p<0.05, *
p<0.1.

Koseli parantez igindeki degerler ise CIPS test istatistiginin %5 Onem
seviyesinde tablo degerleridir.

c: ortak dinamik siire¢ katsayisi

trend: Grup spesifik trend degiskeni

Ortak iligkili etkiler ve genisletilmis ortalama grup tahmincisi
yonteminden elde edilen sonuglara gore, model (4) ve model (6) daha
yiiksek nitelik uyarlanmis beseri sermaye katsayilarina sahiptir. Bu
nedenle s6z konusu modeller katsayr yorumlar i¢in diger opsiyonlardan
bir adim daha 6ne ¢ikmaktadir ve katsayr yorumlar bu sonuglar i¢in
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yapilacaktir. Regresyon artiklari igin yapilan birim kok testleri ise
regresyon artiklarinin duragan oldugunu goéstermektedir. Bu durum, elde
edilen regresyon katsayilarmin sahte (spurious) olmadigmin énemli bir
isaretidir. Birim kok testi olarak Pesaran CIPS testi kullanilmistir.

4 numaral1 modelde nitelik uyarlanmis beseri sermaye degiskeni (®-h) %
5 kritik degerde istatistiksel olarak anlamlidir ve bu degiskende meydana
gelen % 1 lik bir artig, isgiicii basina diisen geliri yaklasik olarak % 0.23
diizeyinde artirmaktadir. Model 6 icin s6z konusu artis 9%0.27
seviyesindedir. Bu etkinin referans alinan MRW Modelindeki (0.66)
kadar yiiksek olmamasi dikkat cekmektedir. Bu durumun referans
modelde beseri sermaye degiskeni sadece okullasma orani yani miktar
olarak kullamlmis nitelik boyutunun ise goz ardi edilmesi nedeniyle
ortaya ¢iktigr diisiiniilmektedir. Nitelik uyarlamast yapilmadan elde
edilen sonuglar MRW modeliyle uyusmaktadir ve ekler kismmda ek-1
numarali tabloda verilmektedir.

Yatirnmlarin GSYH igerisindeki payr %1 arttifinda ise isglicii basina
diisen gelir yaklasik olarak %0.14 artmaktadir. Model 6’da bu etki aym
diizeyde hesaplanmuistir.

Teknolojik sinira uzaklik ile nitelik uyarlanmis beseri sermaye iliskisini
gosteren (@-h-DTF) degiskeninde meydana gelen % 1 lik artis ise isgiicii
basina diisen gelir ilizerinde yaklasik olarak %0.38 oraninda bir azaliga
neden olmaktadir. Aynmi degiskenin etkisi model 6 igin %0.42 olarak
gergceklesmektedir. Buradan anlasilacag: tizere iilkeler teknolojik sinira
yaklagtik¢a isgiicli basina diisen gelir dilizeyleri artmakta, teknolojik
sinirdan uzaklagtikca isgiicli basina diisen gelirde azaltici bir etki
dogmaktadir. Diger katsayilarin yorumlanmasi okuyucuya birakilmistir.

Ulkeler bazinda uzun dénem heterojen katsayilarin tahmin edilmesi tek
tek tilkeleri karsilagtirmamiza imkan vermektedir. Bu amagla heterojen
katsay1 tahminleri elde edilmis ve sonuglar Ek Tablo 2’de diizenlenmistir.
Kesit (Ulke) sayismin ¢oklugu nedeniyle uzun donem heterojen
katsayilar sadece Tiirkiye drneginde yorumlanacaktir. Tiirkiye i¢in nitelik
uyarlanmis beseri sermaye ve bu degiskenin teknolojik sinir ile etkilesimi
isglicli bagina diisen gelir {izerinde istatistiksel olarak anlamli degildir.
Isgiicii basma diisen gelir {izerinde en etkili degisken dogrudan yabanci
yatirimlar olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Dogrudan yabanci yatinmlardaki
%1 diizeyinde bir artis isgiicii basina geliri %2.19 artirmaktadir. Yerel
yatirmmlarin gelir tizerinde pozitif ve anlaml bir etkisi olmasina ragmen,
dogrudan yabanci yatirimlar ile karsilastirildiginda s6z konusu etki sinirlt
kalmaktadir.
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4. Sonug¢

Bu caligmada, Mankiw-Romer-Weil modeli beseri sermaye faktoriine
nitelik uyarlamas1 yapilarak ve kontrol degiskenleri eklenerek
genigletilmistir. Regresyon varsayimlarindan sapma durumlarinda da
anlamli sonuglar veren panel veri tahmin yontemleri uygulanarak isgiicii
basina gelir diizeyi ile nitelik uyarlanmis beseri sermaye arasindaki iliski
tespit edilmistir. Bu calismanin yapilma amaci ve literatiire katkisi bu
sekilde Ozetlenebilir.

Beseri sermayeyi nicelik(h) ve/veya nitelik(®) kanalindan artiracak her
tiirlii politika iggiicii bagina diisen geliri de artiracaktir. Caligmada, panel
veri tahmini i¢in kullamlan metotlar icerisinde en giinceli olan AMG
yontemine gore, nitelik uyarlanmis beseri sermaye (®.h) % 1 arttig
zaman isgilicii basina gelir yaklasik olarak %0.27 diizeyinde bir artig
gergeklesmektedir.

Beseri sermaye degiskeni nitelik diizetmesi yapilmadan analize tabi
tutuldugunda ise AMG ve CCEMG yontemlerinden elde edilen katsayilar
pozitif fakat anlamsiz bulunmustur. Buna ek olarak nitelik uyarlamasi
yapilmis durumlarma goére daha yiiksek degerlere sahip oldugu
goriilmistiir. Beseri sermayeye nitelik uyarlamasi yapilmadan elde edilen
sonuglar ek-1 de verilmistir. Bu sonuglara gore, tablo-6 (4) nolu
genisletilmis ortalama grup tahmini (AMG) yontemiyle elde edilen
tahminde nitelik uyarlanmig beseri sermaye katsayisi  0.23
diizeyindeyken; aym  analiz  nitelik uyarlamasi  yapilmadan
gergeklestirildiginde katsayr 0.37 olmaktadir. S6z konusu durum
CCEMG tahminiyle elde edilen sonuglarda da karsimiza ¢ikmaktadir.
Tablo-6 (1) nolu CCEMG yontemiyle elde edilen katsayilarda nitelik
uyarlanmig beseri sermaye 0.21 diizeyindeyken; ayni analiz nitelik
uyarlamasi yapilmadan gergeklestirildiginde katsay1r 0.62 olmaktadir.
Buradan hareketle, nitelik uyarlamasi yapilmadan beseri sermayenin gelir
iizerindeki etkisini 6lgmeye calismak, degiskenin gergek etki giiciinden
abartil1 (over estimate) degerler elde edilmesine yol agabilecektir. Bu
durumdan kaginmak amaciyla beseri sermaye ampirik literatiirde nitelik
uyarlamasi ile dl¢lilmelidir. Bununla birlikte, nitelikten bagimsiz olarak
sermaye miktar1 da biiyime iizerinde pozitif etkilidir.

Tiirkiye 6rneginde, isgiicli bagina diisen gelir {izerinde en biiyiik etkiyi
yaratan degisken olarak dogrudan yabanci yatirimlarin oldugu
goriilmektedir. Yerel yatimmlarin etkisi ise sinirli kalmaktadir. Biiylime
stirecinde dogrudan yabanci yatirimlarin yarattigi etki goz oniine alinarak
ekonomi politikalarimn  bu dogrultuda diizenlenmesi ekonomik
bliylimeye anlamli katkilar verecegi acgiktir. Nitelik uyarlanms beseri
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sermaye degiskeninin panel genelinde isgiicii basina diisen gelir lizerinde
anlamli ve pozitif etki yaratmasma karsin Tiirkiye 6zelinde katsaymnin
anlamsiz olmasi {ilkede iggiicli niteliginin sorgulanmasina yol agmaktadir.
Bu sonuca gore Tiirkiye’nin ekonomik biiyiimesinde nitelikli beseri
sermaye birikiminden ziyade fiziksel sermaye birikimi 6n plandadir.

Elde edilen regresyon artiklarina yapilan birim kok testlerine gore
artiklarin duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Sahte regresyon
durumuyla karsilagmamak i¢in yapilan bu analiz panel veri yontemiyle
elde edilen katsayilarin anlamli sonuglar gosterdigini (spurious
olmadigim) isaret etmektedir.
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Ekler
Ek 1: Nitelik Uyarlanmamis Beseri Sermaye ve Biiyiime Iliskisi
orj 1) (2) (3) 4 ©)] (6) )]
Desi v AMG |CCEMG| MG GLS Sabit | Driscoll- | Rassal
egiskenler| MRW - ;
. Etkiler | Kraay | Etkiler
Modeli (SE)
Ini 0.69 | 0.122*** |0.0750***| 0.145***| 0.0607*** | 0.178*** | 0.178*** | 0.182***

(0.13) | (0.0212) | (0.0167) | (0.0204) | (0.00267) | (0.0137) | (0.0414) | (0.0140)
In(n+g+8)] -1.79 | -0.106 | -0.257 | -0.182 | 0.00492 |0.0856** | 0.0856 | 0.0717
(0.41) | (0.214) | (0.231) | (0.209) | (0.0188) | (0.0433) | (0.0747) | (0.0441)

h 0.66 | 0.372 | 0.619 | 0.612** | 1.482%** | 0.684*** | 0.684*** | 0.718***
(0.07) | (0.272) | (0.446) | (0.263) | (0.0203) | (0.0328) | (0.0715) | (0.0332)
hxDTE -0.140%** | -0.179%+*[-0.159***{ 0.0131*** |0.0482***(0.0482***|0.0460***
(0.0460) | (0.0366) | (0.0496) | (0.00261) | (0.0134) | (0.0164) | (0.0137)

Ininf -0.108* | -0.0337 | -0.0565 |-0.0328***

0.0701***|0.0701***|0.0696***
(0.0557) | (0.0287) | (0.0500) | (0.00221) | (0.0156) | (0.0118) | (0.0158)

Infdi 0462 | 0.289 |0.704***| 0.0481%** | 0.364*** | 0.364* | 0.349%**
(0.214) | (0.194) | (0.249) | (0.0185) | (0.0909) | (0.200) | (0.0925)
Inopn 0.0228***| 0.0218* | 0.0115* |0.00874***|0.0576***|0.0576***|0.0526***
(0.00650) | (0.0127) |(0.00661)] (0.00138) | (0.00612)| (0.0203) | (0.00621)
t -0.00525 | -0.0134 | 0.00493
(0.00383) | (0.0146) [(0.00381)
Sabit 6.89 |9.110%** | -1023 |8.204%**| T.011%* | 8.774% | 8.774%** | 8.683%**
(117) | (0.560) | (2.859) | (0.626) | (0.0555) | (0.121) | (0.190) | (0.155)
Gozlem 3040 | 3040 | 3040 | 3040 | 3040 | 3,040 | 3,040
Ulke Sayisi |98 80 80 80 80 80 80 80
RMSE 0.0424 | 00236 | 0.0428 0.182 0.182
(sigma) ' ) ' ) )

Standart Hatalar Parantez iginde sunulmustur, *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Grup spesifik trend degiskeni 5% 6nem seviyesinde: 0.662 (= 53 trends) AMG
Grup spesifik trend degiskeni 5% 6nem seviyesinde:0.438 (=35trends) CCEMG
Grup spesifik trend degiskeni 5% Onem seviyesinde: 0.662 (= 53 trends) MG

569



BAIBU Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 2019, Cilt: 19, Sayi: 3/Giiz: 551571

Ek 2: Heterojen Katsay1 Tahminleri

Ulke Ini_ |In(n+g+8)| @-h |®-h-DTF Ininf Infdi Inopn c Sabit
Arnavutluk |0.288***| 0.216 |0.657***| -0.86***| -0.318* |3.423***| -0.028 |1.741***|9.222%**
Arjantin_]0.314***| -0.885 |0.294***|-0.543*** -0.028** | -0.759 | -0.008 | 0.476* |7.572***
Avustralya| -0.045 | 0.108 [-0.251***| 0.348** |-0.894***| -0.129 | -0.002 |0.811***|11.318***
Avusturya |0.427***| 0.17** |-0.439***| 0.94*** |-2.066***| 0.029 [0.033***| 0.54*** | 12.22***
Banglades | -0.021 | -0.115 | -0.277 | 0.307 |0.529***| 2.482 |-0.082*** 2.096***| 6.18***
Belgika | -0.067 0.1 -0.13 0212 |-2.429***| 0.064 0.029 | 0.578***|11.432***
Brezilya | 0.135** | 0.433 0.144 | -0.194 | -0.008 | 0.209 |0.064***| 0.382 |10.61***
Bulgaristan| 0.016 |-0.941***| 1.02*** |-1.406*** -0.015 | 0.139 [0.107***| -0.054 |5.973***
Kamerun |0.575***| 6.036***| 0.023 0.174 | -0.115 | 2.001* | 0.063** | 0.033 [24.246***
Kanada | -0.158 | -0.061 | -0.084 | 0.154 | -0.562* | 0.615** | 0.006 |0.699***|10.507***
Sili 0.51*** |-1.505***| -0.083 | 0.144 |-0.403***| 0.132 | -0.091* | 0.378 |6.022***
Cin  |-0.286*** 0.14 0.063 -0.03 0.022 | 2.888** | 0.063** | 5.507***| 6.234***
Kolombiya |0.145***| -2.743** | 0.494 | -0.769 | 0.134 1.268 | -0.003 | -0.412 | 1.961
Danimarka | 0.159** | -0.337 | -0.071 | 0.208 |-1.747***| 0.384** | 0.043* |0.516***|10.551***
Dominik | 0.042 |3.156***| 0.534** | -0.733** |-0.136***| -0.524 | 0.004 |2.365***|17.172***
Ekvador |0.292***| 1.294 |0.963***|-1.309***| -0.149** | -1.423* | 0.043** | 0.381 |12.897***
El Salvador| 0.124 0.098 |2.694***|-3.381*** 0.535* | 0.168 | -0.026 | 0.262 |9.202***
Fiji 0.07 0.221* | 0324 | -0.371 | -0.453 0.54 0.009 | 0.45*** | 9.731***
Finlandiya | 0.229 -0.332 | -0.172 | 0.443 |-1.679***| 0.852** |0.136***| 0.66*** |10.416***
Fransa -0.093 | 0.244 | -0.004 | 0.038 |-1.291***|1.822***|0.062***|0.455***|11.741***
Almanya |0.654***| 0.889*** |-0.386***| 0.736***|-2.112***| -0.52 |0.044***|0.706***|14.715***
Gana _ |0.204***|-0.911***| -0.23** | 0.219* | 0.054 0.743 0.023 | 0.521** | 5.375***
Yunanistan |0.277***| -0.12 0.149 | -0.186 | -0.103 | 2.256 | 0.027* | 0.61*** |10.678***
Guatemala |0.207***| 2.031***| -0.508 | 0.544 0.092 | 1.294** | 0.038** | -0.219** | 14.54***
Hong -0.169 | 0.106 | -0.22** |0.443***| 0.356 | -0.373 |0.176***|1.524***|10.307***
Macaristan | 0.148 | -0.486** | -0.016 | 0.088 | -0.194 | 0.125* | 0.042** | 1.235%**| 8.469***
izlanda | 0.062* | 0.177 [0.081***| -0.091 | 0.093* | 0.026 |0.042%***|1.034***|11.671***
Hindistan | 0.27*** |-2.723***|-0.141***| 0.217***|-0.499***| 1.061 | -0.008 |1.393***| 0.012
Endonezya |0.429***| -1.59*** | -0.015 0 -0.066 0.65 |0.086***|1.119***| 3.938***
fran 0.297***|-0.485***| 2 245*** |2 638***| -0.089 |-4.948**| -0.013 |-0.657**| 8.31***
Irak -0.154** | 1376 | -0.374 | 0.488 |-0.256***| 14.406 |0.256***|-1.557***|12.305***
irlanda  |-0.195**| 0.087 | 0.218* [-0.621**| -0.537* | 0.114 [0.051***|1.201***| 11.18***
Israil 0.077** | -0.05 |0.201***| 0.014 |-0.027**| 0.093 |0.025***| 0.565***|10.178***
italya | 0.493** | -0.468 | 0.224 -0.48 |-1.507*** 0.109 0.032 | 0.426* |10.637***
Jamaika |0.226***| 0.952*** | 0.633** | -0.811* | 0.018 | -0.065 |-0.047*** 0.186 |[12.151***
Japonya |0.428***| -0.628 | 0.157** | -0.106 |-1.664*** 4.173 0.017 | 1.051***| 9.396***
Urdiin 0.038 | 0.328** |5.512***|-7.055*** 0.125 | -0.079 |0.308***|-1.035***|10.411***
Kenya 0.000 |1.295***| 0.051 | -0.186 | 0.052 0.734 0.051***| 0.551***|10.575***
G.Kore 0.136 |-2.381***| 0.032 |-0.061**|-1.473***| -0.503 | 0.056 |1.869***|3.326***
Liiksemburg 0.211* | 0.051 | -0.024 |-1.337*** -0.21 -0.061 | -0.005 | 0.282* |12.087***
Macao 0.081 0.072 0.141 -0.32 [1.982***-1.381***| 0.025 |3.136***|10.169***
Malawi 0.001 -0.056 | 1.154* | -1.736* | -0.154 | -1.089 | -0.016 |0.387***| 6.361***
Malezya |0.202***| 0.216 |-0.314**| 0.538** | 0.194 | -0.125 | 0.053* | 2.41*** | 9.57***
Mali 0.163* |0.719***| 0.226 -0.43 |-0.395**| -0.185 | -0.048 |0.982***| 8.963***
Malta 0.186 |-3.231***| (0.008 | -0.081* | 0.298 0.212 [0.226***| -0.395 | 1.512
Moritanya | 0.044 |-1.933** |0.282***|-1.051**| -0.065 | -0.04 |-0.072**| -0.231 | 3.011
Mauritius [0.321***| 0.084 | -0.097 | 0.118 |-0.729*** -0.883 |0.036***|2.118***| 9.476***
Meksika |0.391***| -0.715** | -0.078 | 0.065 0.033 | -1.656 | -0.006 | -0.069 |8.683***
Fas 0.054 |0.862***| 1.42** |-1.696**| 0.23 |2.236** | -0.023 |1.332***|10.596***
Mozambik | -0.051 | 0.066 047 -0.653 |-0.423***| 0.734* | -0.06 |1.921***| 5919***
Nepal -0.003 [0.768***| 0.267 -0.36 0.199 2.723 | -0.023* |1.706™**| 8.11***
Hollanda | 0.137** | 0.565***| -0.1** | 0.203** | -0.311**| 0.099 | 0.014** | 0.601***|12.961***
Yeni 0.204** | 0.319** | -0.024 | 0.105 | -0.344 | 0.706* | 0.021 |0.448***|11.864***
Norveg |-0.422***| -0.885* | 0.036 | -0.065 | -0.078 | 1.659** | -0.036 |1.296***|7.958***
Pakistan | -0.419 | -1.202* | 0.6* |-1.685**| 0.045 1.115 0.055 | -0.392 | 4.022**
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Ulke Ini_ |In(n+g+3) @-h |®-h-DTF| Ininf Infdi Inopn c Sabit
Panama | 0.084***|-3.859***| 0.552***|-0.959*** 0.202 0.306 -0.019 | -0.412* | -0.558
Paraguay |0.553***| 1.83* -1.595 1.801 -0.188 | -2.913 |-0.113**|1.718***|13.407***

Peru 0.023 1.819 2.15 -3.031* |-0.109***| -0.149 | -0.031 1.178 [13.701***
Polonya -0.12 0.467 0.094 | -0.161 |-0.672***| 1474 | -0.037 |1.724***|10.48***
Portekiz |0.177***| -0.09 |-0.081*** 0.119***|-0.375*** 0.158 |0.045***|0.639***|10.378***
Senegal -0.153 0.204 | 0.17*** | -0.715**| -0.221 0.977 -0.008 0.268 | 7.771***
Singapur | -0.062 | 1.13*** | -0.033 | 0.185** | -0.367 0.435 0.049 |1.546***|12.961***
Giiney |0.459***| -0.082 | 0.082 | -0.241 | 0.967** |-1.941**| 0.008 | -0.548* |10.404***
ispanya 0.094 -0.21* | -0.323 0497 |-1.325***| 0.209 |0.046***| 0.098 |10.598***

Sri 0.076 -0.789 0.034 -0.041 | -0.254 | -2.159 |0.159***|1.646***|5.733***
isveg 0.233** | -0.211 | -0.041 | 0.304** | -0.82** | 0.248 0.011 |0.968***|10.555***

Isvigre -0.017 0.017 | -0.017* | -0.005 0.17 0.133 | 0.012** | 0.491***|11.355***
Suriye 0.392***| 0.802*** |-1.172*** 0.45** | -0.073 -0.6 -0.026 |1.514***|11.192***
Tayland | 0.317** | -0.207 | -0.056 0.14 -1.295 |5.085***| 0.175** | 1.568***| 7.658***
Gitmek |0.167***|-0.736***| 0.206 | -0.375 | 0.021 | -0.793 | 0.029 |-1.307*** 5.636***
Trinidad 0.037 |2.078***| 0.034 -0.061 0 -0.195 0.017 |1.869***|15.652***

Tunus 0.11*** | 0.104 0.161 -0.22 -0.393** | 0.557* | 0.017 |1.384***|9.121***
Tiirkiye [0.192***|-1,751***| -0.163 | 0.297 [-0.199*** 2.19* |0.061***|0.777***|5.363***
ingiltere |0.219%**| 2.119***|-0.139*** 0.213** |-0.804***| -0.013 |0.052***| 0.403***|17.829***
Amerika |0.251***| 0.111 -0.004 | 0.114** |-0.778***| -1.115* | 0.009 |1.035***|11.708***
Uruguay |0.284***|-1.514***| 0.364***| -0.573**| -0.082 |-3.123***| 0.053** | -0.011 |5.723***

Venezuela |0.426***| -1.076 | -0.092 0.126 0.101 |-1.613**| 0.039 |-0.749**|7.777***
Vietnam 0.07 0.021 -0.055 0.014 -0.037 | -0.155 0.028 |2.505***| 6.452***
Zambiya 0.035 |3.831***| 0.51*** |-1.637*** 0.311***| 0.55 0.017 0.047 |17.104***
Zimbabve | 0.14** |0.593***|0.721***|-1.853*** 0.237 |4.228***| 0.005 |-0.775*** 9.406***

**% 0<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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