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Kiiresellesme siirecinin hizlanmas: ve 2000’li yillarla birlikte ortaya ¢ikan teknolojideki yapisal degisimler, finansal piyasalar1 etkilemistir. Finans
piyasalarindaki bu etkilesim finansal gelisme kavramini 6n plana ¢ikarmistir. Bu siirecte rekabet Ustinliigii saglamak isteyen iilkeler agisindan Ar-Ge
harcamalarina yonelik egilim de artis gostermistir. Ar-Ge harcamalari bir tiriiniin gelistirilmesi veya var olan triiniin 6zelliklerinin degisimi olmasinin yani sira
yeni ve daha etkin iiretim siirecinin olusturulmas: olarak tanimlanirken; finansal gelisme ise finansal kurumlar ile piyasalarin ve finansal araglarin gelisimi
seklinde tanimlanabilmektedir. Ar-Ge faaliyetleri agisindan iilkelerin finansal gelisim diizeyi biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu ¢alismada 1990-2019 dénemine ait
Tiirkiye ekonomisindeki IMF tarafindan kapsamli bir sekilde hesaplanan finansal gelisme endeksi ve Ar-Ge harcamalari degigkenleri arasindaki iliski zaman
serisi yontemleri ile incelenmektedir. Caligmanin ampirik analiz kisminda degiskenler arasindaki birim kok smamasi igin literatiirde siklikla kullanilan
Augmented Dickey-Fuller ve Phillips-Perrons birim kok testlerinden yararlanilmaktadir. Ar-Ge harcamalarinin birinci farkinda duragan ve finansal gelisme
endeksinin ise seviyede duragan oldugu baska bir deyisle farkli seviyede duragan olduklar1 sonucu elde edilmistir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisi Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif sinir testi yaklagimi ile sinanmaktadir. ARDL sinir testi sonuglarina gore; finansal gelismenin Ar-Ge harcamalari
iizerindeki etkisi kisa donemde istatistiki olarak anlamsiz iken; uzun déonemde etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Uzun donemde finansal gelismelerdeki artis
Ar-Ge harcamalarini artirmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Ar-Ge Harcamalari, ARDL Sinir Testi
Abstract

The acceleration of the globalization process and the structural changes in technology that emerged with the 2000s have affected financial markets. This
interaction in financial markets has brought the concept of financial development to the fore. In this process, the tendency towards R&D expenditures has also
increased in terms of countries that want to gain competitive advantage. While R&D expenditures are defined as the development of a product or the change of
the characteristics of the existing product, as well as the creation of a new and more effective production process; Financial development can be defined as the
development of financial institutions, markets and financial instruments. In terms of R&D activities, the level of financial development of countries is of great
importance. In this study, the relationship between the variables of the financial development index and R&D expenditures in the Turkish economy for the
period 1990-2019, which is calculated comprehensively by the IMF, is examined by time series methods. In the empirical analysis part of the study,
Augmented Dickey-Fuller and Phillips-Perrons unit root tests, which are frequently used in the literature, are used for unit root testing between variables. It is
concluded that R&D expenditures are stationary at the first difference and the financial development index is stationary at the level, in other words, they are
stationary at different levels. The cointegration relationship between the variables is tested with the Autoregressive Distributed Lag bounds test approach.
According to ARDL bounds test results; While the effect of financial development on R&D expenditures is statistically insignificant in the short run; long-
term effect is statistically significant. In the long run, the increase in financial developments increases R&D expenditures.
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GIiRiS

Ozellikle kiiresellesme siireci ve 2000°’li yillarla birlikte teknolojik gelismeler ve yenilikler yapisal bir déniisiime neden
olmustur. Ulke ekonomileri agisindan bu uyum siirecine yonelik egilimlerin arttig1, uygulanan politikalarin ve refah artiglarinin
bu siirecle iligkilendirildigi c¢esitli arastirmalar sonucunda elde edilmistir. S6z konusu donemde finansal serbestlesme
hareketlerinin artigin1 ve finansal piyasalar agisindan finansal ¢esitliligini artiran {lkelerin teknoloji yatirimlart artig trendi
gostererek bu iilkelerde refah artislart gozlemlenmistir (Helhel, 2018:71). Bu alanda arastirmalar yapan Schumpeter, gelismis
finans sisteminin Ar-Ge harcamalarina egilimin ve inovasyonun artacagini dile getirmistir. Ayrica bu durum gergeklestiginde
ekonomik biiyiime de saglanmig olacaktir. Ciinkii kredi mekanizmasi iyi isleyen bir finans sistemi, yenilik¢i girisimcileri
finanse ederek teknolojik gelismeyi hizlandiracaktir. Boylelikle ekonomik biiyiime gergeklestirilmis olacaktir (Giir, 2014:9).
Finansal piyasalardaki bu degisim siireci ile finansal gelisme kavrami ortaya ¢ikmustir. Finansal gelisme kavrami; finansal
kurumlar ile piyasalarin ve finansal araglarin gelisimi seklinde tanimlanmaktadir. Bu unsur, finansal aracilik siirecinde pozitif
katk1 saglayarak tasarruflarin artirilmasinda 6nemli etkiler meydana getirmektedir. S6z konusu tasarruf artiglar1 sonucunda
yatirimlar gerek miktar gerek kalite agisindan artabilmektedir (Afsar, 2007:190).

Literatiirde pek ¢ok finansal gelisme gostergesi kullanilmaktadir. Cesitli parasal biiyiikliikler veya farkli kuruluslarca
yayinlanan endeksler finansal gelismeyi temsil etse bile Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan kapsamli bir finansal gelisme
endeksi ortaya ¢ikmistir. Bu endekste, finansal gostergeler derinlik, erisim ve verimlilik olarak siniflandirilarak finansal
piyasalar ve finansal kurumlar i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmaktadir (Bolitkoglu, 2021:391).

Teknolojik geligsmelerle birlikte finansal gelismelerin yani sira arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) harcamalart da 6n plana
¢ikmistir. Ar-Ge harcamalari; bir {ilke ekonomisindeki tiim yerlesik girketler, arastirma enstitiileri, {iniversite, laboratuvar vb.
tarafindan yiiriitillen harcamalardir. Bir {irliniin gelistirilmesi veya var olan triiniin 6zelliklerinin degisimi olmasinin yani sira
yeni ve daha etkin iiretim siirecinin olusturulmasi olarak da tanimlanabilmektedir (OECD, 2022). Kiiresel pazarda rekabet
istlinligli saglamak agisindan Ar-Ge faaliyetlerine yonelik harcamalarin payr iilke ekonomileri agisindan gittikge artig
gostermektedir. Ayrica bu harcamalar sayesinde emek-yogun sermayeye sahip olan ekonomik yapilarin teknoloji-yogun
sermayeye gecisi hizlanmaktadir. Ar-Ge faaliyetleri agisindan iilkelerin finansal gelisim diizeyinin énemi biiytiktiir. Finansal
gelisme; tilkelerin ekonomik, sosyal ve politik kosullarina gore degisim gdsteren bir unsurdur (Ergiin ve Ergiin, 2021:40-41).

Sekil 1°de Tiirkiye’deki Gayri Safi Yurt Ici Hasila (GSYIH) i¢inde Ar-Ge harcamalarmin pay1 yiizdesel olarak verilmistir.
Sekil 1: GSYIH i¢inde Ar-Ge Harcamalarmin Pay1 (%) (1990-2019)
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Kaynak: OECD, 2022.

Sekil 1°de Tiirkiye ekonomisinde GSYIH iginde Ar-Ge harcamalarinin payi yiizdesel olarak verilmistir. 1990-2019 dénemine
ait olan sekilde Ar-Ge harcamalarina yonelik harcamalarin artis trendi izledigi goriilmektedir. 2013 yilindan itibaren bu
harcamalarda strekli artis oldugu gozlemlenmektedir.

Finansal gelisme ve Ar-Ge harcamalan ile ilgili literatiirde sinirli sayida ¢alisma oldugu ve Tiirkiye ekonomisi agisindan
zaman serisi yontemleri ile s6z konusu degiskenler arasindaki iligki ile ilgili sinirhi sayida calisma oldugu i¢in bu ¢alismada
1990-2019 doénemine ait Tiirkiye ekonomisindeki finansal gelisme ve Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iligski incelenmektedir.
Ayrica IMF tarafindan kapsamli sekilde hesaplanan finansal gelisme endeksinin kullanilmasi da bu calismayr diger
calismalardan farkli kilmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde literatiirde yer alan bazi ¢aligmalara yer verilecektir. Yontem ve
bulgular boliimiinde ise dncelikle degiskenler arasindaki birim kok sinamasi ADF ve PP birim kok testleri ile incelenecektir.
Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi ARDL sinir testi ile ele alinarak yorumlanacaktir. Calisma sonug ve degerlendirme
boliimii ile sonlandirilacaktir.
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LITERATUR TARAMASI

Iktisat alan yazinindaki caligmalar incelendigi zaman finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi ele alan
calismalarin oldugu goriilmektedir. Fakat finansal gelismenin Ar-Ge harcamalariyla iligkisini sinayan literatiirde sinirli sayida

calisma mevcuttur. Bu iki degisken arasindaki iligkiyi inceleyen bazi ¢alismalara Tablo 1°de yer verilmistir.
Tablo 1: Finansal Gelisme ve Ar-Ge Harcamalari ile {lgili Yapilnus Baz1 Calismalar

Yazar-lar Ulke-ler Dénem-ler Yontem-ler Sonug
Finansal gelisme ve Ar-Ge
harcamalar1 arasinda istatistiki
olarak pozitif bir iligki mevcuttur.
Chang vd. (2005) | 16 Ulke 1990-1999 Panel Regresyon Ar-Ge harcamalarinin gecikmeli
etkisi ihracat performansini
etkilerken finansal gelismelerin
ihracat performansi iizerinde
onemli bir etkisi yoktur.
Finansal yap1 Ar-Ge faaliyetlerini
artirmaktadir. Ar-Ge faaliyetleri
Hwang vd. (2010) | 55 Ulke 1996-2000 Panel SUR Modeli bakimindan finans sektdriiniin
biiytikliigiinden ziyade kalitesi ve
etkinligi 6nemlidir.
Farkl1 finansman yéntemleri Ar-
Ge yatirimlarini tegvik
18 OE.CD . etmektedir. Ulusal diizeyde
Maskus vd. Ulkesi ve 1990-2003 Regresyon Modeli Panel finansal eelisim acisindan Ar-Ge
(2012) 22 imalat oLS ansat getistm ac
- yogunlugu, uluslararasi finansal
Firmasi - c . -
gelisme i¢in dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar: 6nemlidir.
- Finansal kalkinma Ar-Ge
Chowdnury ve 70 Ulke 1997-2006 Regresyon Modeli Panel yatirimlarini pozitif
Maung (2012) oLS . ;
etkilemektedir.
Pedroni ve Kao Finansal kalkinma siireci yiiksek
Esbiitiinlesme, Panel VECM | teknolojili Griin ihracat duzeyini,
Akinet vd. (2014) OECD Farkli Modeline Dayali Ar-Ge harcamalarini, Ar-Ge
e Ulkeleri Donemler Nedensellik, F ve LM endiistrilerindeki istihdami ve
Testleri ile Sabit Etkili patent bagvurularini
Model Tahmini hizlandirmaktadir.
Johansen Egbiitiinlesme, Finansal gelisme ile 6zel sektor
Demirci (2017) Turkiye 1990-2014 VECM, Etki-Tepki ve Ar-Ge harcamalari arasinda
Varyans Ayristirma esbiitiinlesme iligkisi vardir.
Italya’da finansal gelismeden Ar-
. . Ge harcamalarina ve Fransa’da
Kog ve Kog G8 Ulkeleri | 1996-2013 Dumitrescu & Hurlin (2012) Ar-Ge harcamalarindan finansal
(2017) Panel Nedensellik Testi . - .
gelismeye dogru nedensellik
vardir.
Finansal gelisme, Ar-Ge
Tandogan (2017) | Tlrkiye 1980-2015 ARDL Sinir Testi harcamalari ile teknolojik
yatirimlari desteklemektedir.
- . . - Finansal gelisme diizeyi arttik¢a
Helhel (2018) E-7 Ulkeleri | 2001-2013 Pedroni Esbiitiinlesme Ar-Ge harcamalan artmaktadir.
Finansal gelisme, Ar-Ge ve
C inovasyon yatirimlari arasinda
Ayaydm vd. BRICS-TM Pedroni esbutur'llesme, Panel uzun donem egbiitiinlesme iligkisi
- . DOLS ve Dumitrescu ve
(2018) Ulkeleri 2000-2015 - . vardir. Ar-Ge yatirimlarindan
Hurlin Panel Nedensellik . -
finansal gelismeye dogru tek
yonlii nedensellik vardir.
Ergin ve Ergln - i . Finansal gelisme diizeyi arttikca
(2021) 11 Ulke 2000-2016 Hausman ve Wald Testi Ar-Ge harcamalar artmaktadir.

Literatiirdeki baz1 caligmalar incelendiginde bu ¢aaligmalarin iilke-ler, dénem-ler ve yontem-ler agisindan farkliliklar
gosterdigi sonucu elde edilmistir. Yapilan bu ¢aligmalarin sonuglarinda Ar-Ge harcamalari ile finansal gelisme degiskenleri
arasindaki iligkiye dair ortak bir fikir birligine varilamamigtir. Literatiirde sinirh sayida ¢aligmanin oldugu hatta zaman serisi
analizlerinin ¢ok az sayida oldugu goriilmektedir. Bu ¢alismanin yapilmasinin nedeni ise hem literatiirde ilgili degiskenlerle
ilgili ¢ok az sayida caligmanin olmasi hem de bu degiskenlerin zaman serisi yontemi ile Tiirkiye ekonomisi agisindan ele
alinmasidir. Boylelikle bu ¢alismanin alan yazina katki saglayacagi amaci gozetilmektedir.

155



Finansal Gelisme ve Ar-Ge Harcamalari {ligkisinin ARDL Sinir Testi ile Analizi: Tiirkiye Ornegi

YONTEM VE BULGULAR

Bu c¢aligmada 1990-2019 doénemine ait Tiirkiye ekonomisindeki finansal gelisme ve Ar-Ge harcamalari arasindaki iliski
incelenmistir. Degiskenlerin birim kok sinamasi birim kok testleri ile incelenmistir. Bu amagla literatiirde siklikla kullanilan
Augmented Dickey-Fuller (ADF) (1981) ve Phillips Perrons (PP) (1988) birim kok testlerinden yararlanilmistir. Degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadig1 ise ARDL sinir testi ile ele alinmustir.

Veri Seti ve Yontem

Bu ¢aligmada 1990-2019 doénemine ait Turkiye ekonomisindeki finansal gelisme ve Ar-Ge harcamalar1 arasindaki iligki
incelenmektedir. Caligmadaki finansal gelisme endeksi verileri IMF veri tabanindan; Ar-Ge harcamalari verileri ise OECD veri
tabanindan elde edilmistir. Caligmada Ar-Ge harcamalar1 bagimli degisken olarak; finansal gelisme ise bagimsiz degisken
olarak alinmistir. Ampirik kisimda dncelikle denklem (1) olusturulmustur.

lnR&Dt = Ay + ﬁllnFDlt + Et (1)

Denklemde (1) yer alan InR&D, logaritmik kisi bagina diisen Ar-Ge harcamalarini; InFDI, logaritmik finansal gelisme
endeksini gostermektedir. Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

Degiskenler INR&D InFDI
Ortalama -0.600232 -0.912321
Medyan -0.620867 -0.853474
Maksimum 0.061749 -0.639173
Minimum -1.445651 -1.629595
Standart Sapma 0.444990 0.262935
Carpiklik -0.222404 -1.190106
Basiklik 1.840434 3.768477
Jargue-Bera 1.928059 7.819964
Olasilik Degeri 0.381353 0.020041

Gozlem 30 30

Tablo 2’de degiskenlerin tanimlayici istatistikleri verilmistir. Ar-Ge harcamalarinin Jargue-Bera olasilik verilerine gdre bu
degiskenin normal dagilim 6zelligi gosterdigi goriilmektedir. Finansal gelisme endeksinin Jargue-Bera olasilik degerine gore
normal dagilim 6zelligi gdstermedigi sonucu elde edilmistir. Sekil 2°de degiskenlere ait grafikler verilmistir.

Sekil 2: Degiskenlerin Grafikleri
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Sekil 2’ye gore her iki degiskenin de 1990-2019 donemi arasinda artan bir seyir izledigi goriilmektedir.
Birim Kok Testi

Birim kok testleri ile degiskenler arasindaki birim kok sinamasi yapilarak serilerin duraganligi incelenmektedir. Bu amacla
literatiirde siklikla kullanilan Augmented Dickey-Fuller (ADF) (1981) ve Phillips Perrons (PP) (1988) birim kok testleri ele
almmuistir. Tablo 3°te ADF ve PP birim kok testlerinin sonuglari gosterilmistir.

Tablo 3: ADF ve PP Birim Kok Testlerinin Bulgulari
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ADF PP
Degiskenler Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Diizey
INR&D -1.273017 -3.485795 -1.295186 -3.658333"
InFDI -3.496940" -3.434428" -3.617027" -3.544448"

1. Swa Fark
AInR&D -7.484979" -7.333737 -7.484979" -7.333737
AInFDI -5.672898" -6.275971" -5.672898 -6.275971"

Not: () ifadesi %1, () ifadesi %5 ve () ifadesi %10 diizeyinde istatistiki anlamliligi ve A, birinci fark diizeyi
gostermektedir.

Tablo 3’te verilen ADF ve PP birim kok testleri sonucunda Ar-Ge harcamalarinin birinci farkinda duragan oldugu sonucu elde
edilmistir. Modelde yer alan finansal gelisme endeksinin ise birim kok icerdigi yani seviyede duragan oldugu goriilmektedir.
Degiskenlerin biri I(0) digeri ise I(1) seviyesinde baska bir deyisle farkli seviyede duragan olduklari i¢in aralarindaki
esbiitiinlesme iligskisi ARDL sinir testi ile incelenebilmektedir.

ARDL Sinir Testi Yaklasimi

Degiskenler arasindaki egsbiitiinlesme iliskisinin olup olmadigimi 6grenmek i¢in g¢esitli esbiitiinlesme testlerinden
yararlanilmaktadir. Klasik egbiitiinlesme testleri, aymi dereceden biitiinlesik olan degiskenlerin arasindaki iliskiyi
incelemektedir. Bu durum ise esbiitiinlesme testleri gdz Oniine alindiginda bir kisit olugturmaktadir. Pesaran vd. (2001)
tarafindan onerilen Autoregressive Distributed Lag (ARDL) sinir testi yaklagimi hem farkli dereceden biitiinlesik degiskenler
arasindaki egsbiitiinlesme iligkisinin hem de ayni dereceden biitiinlesik olan degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskisinin
incelenmesine imkan saglamaktadir. Ayrica bu test sayesinde hem bagimli degiskenin hem de bagimsiz degiskenin gecikmeleri
modele dahil edilmektedir. Kisitsiz hata diizeltme modelinden yararlanilmasi da bu yontemin diger bir avantajidir. Gerek kisa
donemli gerek uzun dénemli tahminlerin yapilmasi bu testte miimkiin olabilmektedir (Pesaran vd., 2001). Bu yontem kii¢iik
orneklem durumlarinda da daha saglikli sonuglar vermektedir (Caglayan, 2006:425). ARDL sinir testi i¢in bir model (2)
olusturulmustur.

AInR&D; = ay + X%, ay; AINR&D,_; + Y%, ay; AInFDI, _; + B InR&D,_, + ,InFDI,_; +u,
)

Modelde (2) yer alan INR&D, Ar-Ge harcamalarinin logaritmik degerini; InFDI, finansal gelismenin logaritmik degerini ve A,
fark islemini ifade etmektedir. ARDL sinir testindeki esbiitiinlesme iliskisi F istatistik degerine gore incelenmektedir. F
istatistik degeri, alt ve st kritik degerlerle kiyaslanmaktadir. ARDL sinir testine ait uzun doénemli iliskiyi incelemek igin
ARDL modeli (3) tahmin edilmektedir.

AInR&D; = ay + X%, ay; AInR&D;_; + .12 ay; AInFDI,_; + u, 3)

Degiskenler arasindaki kisa donemli iligki ARDL sinir testine dayanan hata diizeltme modeli yaklagimiyla (4) tahmin
edilmektedir.

AInR&D, = ay + X%, ay; AINR&D,_; + Y% ay; AInFDI,_; + Aecm,_,+ u, 4)

Modelde yer alan ecm,_, ifadesi hata diizeltme terimini gostermektedir. Hata terimi katsayisinin ise negatif ve anlamli olmast
beklenen bir durumdur.

Seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadig1 F istatistigine goére belirlenmektedir. Model i¢in hesaplanan F
istatistigi ile Pesaran vd. (2001)’deki asimptotik olarak tiiretilmis olan anlamlilik diizeyleri ile karsilastirma yapilmaktadir. F
istatistik degerinin kritik {ist sinirdan biiyiik olmasi durumunda esbiitiinlesme iligkisinin oldugu; F istatistik degerinin kritik alt
sinirdan kiiciik olmas1 halinde ise egbiitiinlesme iliskisinin olmadigina dair yorum yapilmaktadir. Ayrica F istatistik degeri,
kritik alt ve iist sinirlarin arasinda ise Banerjee vd. (1998)’e gore esbiitiinlesme iliskisine karar verebilmek i¢in hata diizeltme
teriminin anlamliligina bakilmaktadir. Tablo 4’te F istatistigine ait sonuglar verilmistir.
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Tablo 4: F Istatistik Degeri Bulgulari

%10 %5 %1

k F istatistigi

1(0) () 1(0) 1(2) 1(0) I(1)

1 10.38230"" 3.02 3.51 3.62 4.16 4.94 5.58

Not: (77), %1 diizeyinde istatistiki anlamlilig temsil etmektedir.

Tablo 4’te verilen F istatistigi hesaplanarak bu degerin kritik alt ve iist degerlerden biiyiik oldugu sonucu elde edilmistir. Bu
sonuca gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olduguna dair yorum yapilabilmektedir.

F istatistigi degerine gore degiskenler arasinda uzun dénemli iliskinin varlig: tespit edilmistir. Bu asamadan sonra uzun donem
iligkisinin katsayi tahminine yonelik sonuglara gecilmektedir. ARDL smir testi yonteminde maksimum gecikme sayist “4”
olarak almmis ve uygun gecikme uzunlugu bilgi kriterlerine gore “2” olarak belirlenmistir. Elde edilen bulgular neticesinde
ARDL (1,4) modelinin tespiti yapilmistir. Tablo 5’te ARDL simir testinin istatistiki olarak saglamligini tespit eden teshis
testlerine ait sonuglar verilmistir.

Tablo 5: Teshis Testlerinin Bulgulari

Model: ARDL (1,4)

Tanisal Testler

R2

0.977869

Diizeltilmis R?

0.970881

Jargue- Bera

0.083227 (0.959241)

LM Test 1.752885 (0.2032)
ARCH 0.296998 (0.5910)
Ramsey 0.118190 (0.7350)

Not: Parantez i¢indeki degerler olasilik degeridir.

Tablo 5’e gore hata terimlerinin normal dagilima sahip oldugu, hata terimlerinin sabit varyans varsayimini sagladigi, dogru
fonksiyonel formun kullanildig1 ve otokorelasyon sorununun olmadig: goriilmistiir. Teshis testleri ile modelin saglamligina
dair bulgulara ulasilarak bir sonraki agama olan ARDL sinir testi katsay1 yorumuna gegilmektedir. Tablo 6’da ARDL sinir testi
kisa ve uzun déonem sonuglar1 verilmistir.

Tablo 6: ARDL Sinir Testi Bulgular

Degisken Katsay: t istatistigi Olasilik Degeri

Kisa Donem

DInFDI 0.184928 0.676940 0.5066

C 0.686127"" 3.404377 0.0030

ECT(-1) -0.501103™" 0.0000
Uzun DOnem

InFDI 2.051926"" 10.10032 0.0000

C 1.369233"" 8.597901 0.0000
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Not: ("), %1 diizeyinde anlamhlig1 temsil etmektedir.

Tablo 6’daki ARDL sinir testi sonuclarina gore finansal gelismenin Ar-Ge harcamalar tizerindeki etkisi kisa donemde
istatistiki olarak anlamsiz iken; uzun donemde istatistiki olarak anlamlidir. Uzun dénemde finansal gelismelerde meydana
gelen %]1°lik bir artis Ar-Ge harcamalarini yaklasik olarak %2.051926 artirmaktadir. Ayrica hata diizeltme katsay1 degeri -
0.501103’tiir. Hata diizeltme terimi i¢in beklenen negatif ve anlamli olmasi durumu bu model i¢in de gegerlidir. Bu durum,
kisa donemdeki sapmalarin uzun dénemde giderilecegini gostermektedir.

ARDL sinir testine ait tahmin edilen ARDL (1,4) modelinin istikrarli olup olmadigini gdsteren Cusum testi Sekil 3’te
verilmistir.

Sekil 3: Cusum Testi

15

-15

T T T T T _ T T T T T T _ T T T T T T T
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

\ ___CUSUM . 5% Significance ‘

Sekil 3’te verilen Cusum testine gore tahmin edilen ARDL (1,4) modeli istikrarlidir.
SONUC VE DEGERLENDIiRME

Kiiresellesme siirecinin hizlanmas: ve teknolojideki yapisal degisimler finansal piyasalarn etkileyerek finansal gelisim
kavramini 6n plana ¢ikarmistir. Kiiresellesme siirecinde rekabet iistiinligii saglamak isteyen iilkeler Ar-Ge harcamalarina
yonelik harcamalarimi artirmigtir. Ar-Ge harcamalar1 bir {irliniin gelistirilmesi veya var olan iriiniin 6zelliklerinin degisimi
olmasinin yani sira yeni ve daha etkin {iretim siirecinin olusturulmasi olarak tanimlanirken; finansal gelisme ise finansal
kurumlar ile piyasalarin ve finansal araglarin gelisimi seklinde tanimlanabilmektedir. Ar-Ge faaliyetleri agisindan iilkelerin
finansal gelisim diizeyinin onemi biiylik olup bu iki degisken birbiri ile iliskilidir. Bu ¢alismada 1990-2019 ddnemine ait
Tiirkiye ekonomisindeki finansal gelisme ve Ar-Ge harcamalar1 degiskenleri arasindaki iliski incelenmistir. Calismanin
ampirik analiz kisminda degiskenler arasindaki birim kok sinamasi igin literatiirde siklikla kullanilan ADF ve PP birim kdk
testlerinden yararlanilmistir. Degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iligkisi ARDL siir testi yaklasimi ile sinanmistir. ARDL
sinir testi sonuglarina gore; finansal gelismenin Ar-Ge harcamalari lizerindeki etkisi kisa donemde istatistiki olarak anlamsiz
iken; uzun donemde etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Uzun dénemde finansal gelismelerdeki artis Ar-Ge harcamalarini
artirmaktadir.

Finansal gelismelerin Ar-Ge harcamalarini artirmasi, finansal kalkinmanin Ar-Ge harcamalarmna olumlu yonde katkist
oldugunu gostermistir. Kiiresel rekabet ve teknolojiye uyum agisindan énem tastyan Ar-Ge harcamalari, elde edilen sonuca
gore finansal gelismelerdeki iyilestirmeler ile saglanabilmektedir. Finansal kurumlar ve piyasalardaki erigsim, verimlilik ve
derinlik agisindan hesaplanan finansal gelisme endeksi bu faktorler géz oniinde bulundurularak hesaplanmaktadir. Politika
yapicilar agisindan bu gostergelere yonelik cesitli diizenlemeler yapilarak hem finansal gelismenin saglanmasi hem de Ar-Ge
harcamalarinin artig1 saglanmis olacaktir.
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