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Abstract

HUMAN CAPITAL AND ECONOMIC GROWTH: AN EMPIRICAL RESEARCH 
FOR GREECE USING CAUSALITY ANALYSIS

This paper examines the relationship between human capital and economic growth for 
Greece. We assume that the basic mechanism for human capital is education. Investigating the 
long- run relationship between educational variables and gross domestic product we found one 
cointegration relationship. Causality analysis showed that educational variables cause economic 
growth. The same result occurs for the public expenditures for education. JEL Classifications: 
O40, 015,120, C33.

Keywords: Education, human capital, economic growth, Granger causality.
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���� "��	��	 	��� "#"��$���" �� ��%�� �"�	#& ��� 	�!�'����� �"(	�	��� �	� �� ��������-
�� 	�����#� ��	 ��� ����)	. ���!%����" ��� � 
	���� !"����� ���	����� ��	 �� 	�!�'���� 
�"(��	�� "��	� � "��	�)"���. �#"��$���	 �� �	��� �����	 ��%�� �"�	#& �+� "��	�)"����'� 
�"�	
���'� �	� ��� 	�	!������� "��'���� ���/���� 
���	�" ��� �����"� ��	 ��%�� ���������-
�+��. ��� ���%�"�	 � 	���� �� �� 	�������	 )"���"� ��� �� "��	�)"����% �"�	
���% ����	��&� 
��� ���������� 	�����#�, ��+ �	� �� )�����" )	���" ��� "��	�)"���. 

�����- !���"�#: ���	�)"���, 	�!�'���� �"(��	��, 	�����#�, Granger 	�������	.

1. ��$%&'&(

�� 	�!�'���� �"(��	�� "��	� �� 	���%�"��	 �+� ��	�����+� �	� �� 
	�� ����� ��'�"+� �+� 	�!�'�+�. 6"��� ��� �������	 �� ����(��� 
"��	��	 �	� ����"� �	 	�#�!"� �%�+ �� �����"+���� �	� �� �����
�!��	 
"��	�)"��� �	!' �	� �%�+ �� "�	��"��	���� "��"���	. 7 "��	�)"��� 
"��	� ��	 "�%�)��� ��� 	�!�'���� �"(��	�� "�' � "���!��� "��	� � )�	)�-
�	��	 �� 	�!�'���� ��'�� �%�+ �� �"�%��, "��"���	 �	� )�)	��	��	. 
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7 ��'�� !"+�"��	� � 	�����B� 	��� �%�)"�+� �"�����+�, 	��!"�'� � �����-
(���'� ��� 	����'��	� �" �� ���(� "��"� ��	, "���!��� � "�)��������. 
���� "��	��	 ��� �� Hanushek �	� Kimko (2000) "#"��$��� �� ���
���	 �� 
�%����� �� �������	 ��� "��	����& )��	����& �%�+ 	�	)��	/�'� "�%��+� 
��	 �	!��	�	 �+� �	!��	���'� �	� �� (�����. �	 ����"����	�	 ��� ���-
�&����� "��	� ��� � �������	 ��� "��	����& )��	����& %�"� ���"��, ��	!"�� 
�	� )��	�� ��%�� �" ��� ���������� 	�����#�.

7 �	�)	�	 )�	�!�+���� 	��	��, 	���%�"��	 �� �	������������� �	� 
�� �"��������� 	��	��, %�"� 	�#��"� �� ���	��	 ��� 	�!�+����� �"(	-
�	��� �	 �"�"��	�	 �����	. ��� ������%�" ��������", 	��� � )�	�!�+���� 
	��	�� 	&#��" ��"�� ���� "������� �� �� "#"�)��"��%�� "��	��	. 7 (���-
�� "��	��	 	����	!� ��	�	� 	�� ���	�% �	� (!����"�	 "��	���� �%��	. F 
	���)�	��, �� ���&��" (	�" �����%�") �'�" ��	 �	 �����	�"���&� 	�� ��� 
�	�������������, �"�'���� ��� ���!�& �+� �� "#"�)��"��%�+� "��	�'� � 
	�#����� �� "���")� ��	�����+� �+� "��	$��%�+�. �����%�" 	�"�����%�" 
�'�" %���� �)� ���"�)��������"� �� ���	��	 ��� 	�!�+����� �"(	�	��� 
�	� )�	!%���� 	��"�� �"(��	�	 ���� "�%�)��� 	���, ��+ ���� "��	�)"��� 
�	� ��� ��"�	 (Alderman H. et al., 1996). 9#�����"�+�" "��	� �� 	��	�% 
��� ���"�'!��	� ��	 "��	�)"����� ������	�	 ����'� �+�'� �	� ����+ 
��� �'�", ��+ � ���	��	 �	� � Q���	 ���%	, �	� ��� �"���� %�(	�� ��� 
)�!��" 	�� �� ��
"����"� �+� �+�'� 	��'� ���+ ��� 	�!�'���� �"(��	��. 
6�	 %�"��	 �� Deutshe Bank (9&������ 2005), ����!"�"� �� )&� �	�	���+ 
�'�" 	�� �� ��'�" ��� ���"�+�	� ���������� ���)� �	 �"�"��	�	 �����	 
���+ �� �	�)	�	 	&#��� ��� 	�!�+����� �"(	�	���.

��� �%��� ���� �� 	�!�'���� �"(��	�� )��"� �"�	�&�"�� "�"�!"��	 �	� 
)��	 �����" �	�	�+�����"�� �	�%�
	��, 
"���'�"�	� � ���������� �	��-
��	�� ��!" �'�	. �����, ��� �%�"!� � ��� 
	!��, ���� �	 	�#��%�	 "���-
)��	�	 !	 	�#� ���� �� "&�� �+� "�����'� �	� )��	�����+� ��� 	���	�
�-
���� �	 ���������� �	� �� ��
"����"�, � ���������� 	�����#� !	 "�������$"� 
�" ��� �"��� ��, �� 	�!�' ���� �"(��	��.

�" ����% "��	��", ����+ ���� 18° �	� 19° 	�'�	, � ��%�� �"�	#& 
	�!�+ ����� �"(	�	��� �	� 	�����#� (����" �	 "���"�$"�	� 	�� 	��"�� 
���
���	�	. � ���� "��	� ��� � "��	�)"���, �������� �+� ���+�, + %�	 
)"���� ��� 	�!�+����� �"(	�	��� )"� ���$" #"��!	�	 �� ��	� �� 	�!�'���� 
�"(��	�� �	� �" ���� 
	!�� ����"��&�" ���� ���������� 	�����#�. F����� 
��+ 	�� �� )"�	"��	 ��� X50 �	� %�"��	 �	� �)�	��"�	 �" �� !"+��	 	�����-
#� ��� Solow (1956, 1957), � "��	�+�� ��� 	�!�+����� �"(	�	��� + %�	 
���	����� �	������	 "���"	���& �� ������ ���� 	�����#� !"+��!��" 
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�%����� ���	��	 ��� �")�� �� %�"��	. ���+ �� )��������	 ����'� 
�"�	
���'� 	�!�+����� �"(	�	��� �	� �� �	!�%�+�� �� �����"+���� 
"��	�)"���, 	�� ��� �"���)� 1950 �	� �"��, )�!��" %�(	�� �" ����"#�&��	 
��� 	�!�+����� �"(	�	��� ��� )��������!��	� ��	 ����� �	���)�� ����. 
9��� ���+!�!��" �"�	��%�+ 	�� !"+�����% �"�%�" �+� Becker (1964) �	� 
Schultz (1961). 8	�’��	 	���, �	�	�%�"� 	������ �� "�'���	 ��	 �� �� 	���-

' "��	� 	�!�'���� �"(��	�� �	� 	��� ����"� �	 �("��"�	� ��� (&�� �� 
%�"��	, ���� %��"�B� �����"�+� �	� �"���' ��� ���� ��� �	�$"� �� 	�!�'-
���� �"(��	�� ��� �	���)�����"�.

2. ��'��)�!�� !%� �*+����!�� +�,$�&&�$���

�� �"�"��	�" ��"� )"�	"��", � ��������	 
�
�����	(�	 %�"� 	�����-
!"� �" �� ���� ��� 	�!�+����� �"(	�	��� ���� ����)������� ��� "���%)�� 
�	� �� 	����� #� ��� 9�8. ��������, +�����, 	����	�	!%�"� �	� )�	-
(��"���% ����"����"� ��	 �� 	�!�'���� �"(��	��. 9�� �� ��	 ��"���, �� 
	�!�'���� �"(��	�� !"+�"��	� + � "���������� ���� 	�����(��� �	� ��� 
�	�������	 �%+� �"�������'�. ��� �%" !"+��" 	�����#� ��� 
	��$���	� 
���� �"��������� ����)�, � �	�������	 �%+� �"�������'� "��	� � ���	)��� 
�	���+� �� �	��������	 ���������� 	�����#�. ����%�+, �� 	�!�'���� 
�"(��	�� �	!���$"� %�	 �"���� �%�� �� �	��������	 ���"�	 ��	 ����-
����	. F�����, �’ 	��% �� !"+��", �� 	�!�'���� �"(��	�� ��� ��	 "��%��"-
�	� �" ��	 ��������� �	�	�+��, )���� !"+�"��	� ����+ + ��	 )�"��� ����� 
�� �"��������� 	�����#�. 9�� ��� ���� ��"���, ���" !"+��" ����$��� 
��� �� 	��)��"� ��� 	�!�+����� �	� (�����& �"(	�	��� �	$� �	������$��� 
	�#� �%�" 	��)��"�, )�������'��	 �� 	�!�'���� �"(��	�� + %�	� �	��-
����	 ��� ����	�"� "�)��"�� 	�����#�. �&�(+�	 �’ 	���� ��� ����%�����, � 
	�����#� ��� 	�!�+����� �"(	�	��� ��%�"� �	 "���"��"� ��� 	�����#� ��� 
"!����& "���)��	��. Y%
	�	, �	� �� )&� 	��% ����"����"� ��� 	�!�+����� 
�"(	�	��� )"� "��	� 	��� 
	�+ 	����"���"�". � ���� ��� �� 	�!�'���� 
�"(��	�� ����	�"� 	�#��%�" 	��)��"� "��	� � �"��������� 	�����#�.

���� ����(	�� 
�
�����	(�	 %�"� ����#"� ��	 �"���� 	��	��	�� 	��B"+� 
�	� 	����	�	!%�"+� ��	 �� 	�!�'���� �"(��	��, �� ����� 	�	(%�"�	� + � 
�"���� ����� �� )�	)��	��	 �" ��� ���������� 	�����#�. Z��� �� 	�!�'-
���� �"(��	�� �"�����("�	� + %�	 	�������+�"����� )"����, ��	 ��� 
&�	�#� �"������"��� ���&���, � + %�	 �%�� "����������& �� 	�����#�, 
	��% �� 	����	�	!%�"� %���� )�	��	�&�"� ��� ������ �	� ��� ������& 
�� 	�����#�, 	��� 	���� ��"��$"�	� �	 ������&� �� ���	����% 	�������-
��"���"� 	���"�	 ��� 	�!�'���� �"(��	�� �	� ��� ���������� 	�����#�.
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�	 �"�"��	�	 �����	, � "��"����� 
�
�����	(�	 %�"� "#"���"� �� !%�	 �" 
�	���-���������� "���")� �%�	 ��� ��	���� �+� �	���)�����"+� )�	���+-
�	���'� �����"�+� �" �'�" ��� ���9. 7 
�
�����	(�	 �" )�	���+�	���� 
�����"�	 )��"� �����%�" (��% 	�����	���� 	���"�%��	�	 ���+ ��� ��%�� 
	���"�	 ��� 	�!�'���� �"(��	�� �	� ��� 	�����#�. � Islam (1995) 
���" ��� 
�� 	�!�'���� �"(��	�� � 	���' � "��	�)"��� ���� ���������� 	�����#� )"� 
"��	� ���	�����, ��+ �����%�" (��% �	� 	�������. �����, �" ��	 ����(	�� 
"��	��	 ��� � Barro (2001) 
���" ��� "������� ��	 ��� "��)�	�� ��� )"���� ��� 
	�!�+����� �"(	�	��� �	 "��	� 0.0000. 7 �&��	 	���	 ���� ����	 �("�����	� 
	��� �	 	������� 	���"�%��	�	 ���)%"�	� �" �� �"���� ��� �� 	�!�'���� 
�"(��	�� "��	� ��	 %����	 ���� )"� �"����	� ��"�	 ��+ ���
	��"� �" ���	 
���������� 	�	!�. [�’ 	��� �� ���� "������	� �" %��"�� ����� ��+ �" �	 
������� "���	(� ��	 "��	�)"����� �)�&�	�	 � ����������'��	 �	 "��	�-
)"����� �������	. 9��% �� �"�	
���% +�����, )"� "��	� ���������" �" )�	-
���+�	���� "���")� )")��%�� �� �"���� �������	 �+� "��	�)"����'� �����-
���+� 	�� ��� �����. �" ��	 ����(	�� �"�%�� �� De la Fuente & Domenech 
(2002) 	�����&��	� �" �� !%�	 �� �������	 �+� �����"�+� �	� �	�	������ ��� 
��� � 	�	��� #�	�� "��)�	�� �+� )���!+�%�+� )"���'� "��	�)"����� ��'�� 
��	 21 �'�" ��� ���9 "��	� !"���� �	� ���	�����. ^��" �"�%�" ��+ �+� 
Krueger and Lindahl (1998), Temple (1999, 2000), Topel (1999) )"������ !"���� 
����%���� 	���"�	 ���� "��	�)"��� �	� �	 ������� 	�����#�.

7 "�%�)��� ��� 	�!�'���� �"(��	�� ���"�	� 	�� �� "��	�)"����% 
�"�	
�� �%. ���	� 	��)"��� 	�� ���� ��� "�"����% ��� � �&��� !"����� 
���	����� ��	 �� 	�!�'���" )"#�����" �	� �� ��'�� ���"�	� 	�� �� "����-
�� "��	�)"����� �&��� �	. �� �"������"�" 	�	�������"�" �'�" %���� �"�-
��"� ��� � ������� "�%��	�� �+� "��	�)"����'� "��	���'� "��	� �� ��"�)� ��	 
��� ���������� ��� 	�����#�. �������� ��+ �����%�" �'�" ��	 �� ����-
" �� "��)���"� �� "��	�)"��� ���� 	�����#� �	�	�%���� 	�(�
��". [�	 
�	��)"���	, ���� "��	��	 ��� �� Benhabib �	� Spiegel (1994) ����������'-
��	 �� ��������� �	�	�+�� Cobb - Douglas �	� )�	���+�	���� �����"�	 
	�� 121 �'�" (���	�������", 	�	�������"�" �	� 	�"�����%�"), 
���	� 
��	 �� �'�" �� 9(���� �	� �� �	������ 9�"����, ��� � ����"�"��� ��� 
	�!�+����� �"(	�	��� "��	� 	������� �	� �� ��	������� ���	�����. 9��� 
���	��"� ��� �� 	�!�'���� �"(��	�� )"� ����"�"� ���� ���������� 	�����#�. 
�� �	������" ��� "#���&� �� (	����"�� 	��� "��	� � "���)��	���� 	������-
�	 ��� �����"� ��� �'�" 	��%, �	!' �	� � �������� 	���!"�	.

Z�+ ���	�	(%�!��", ����% �"�%�" �����������&� ���������� ����-
�"�	 �’%�	 )"���	 �"���)�� � �����������&� panel �����"�	. ���" ��+ "��	� 
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	��% ��� �����	!�&� �" �� ����� �+� ������"��'� �	 	�	�&���� �� ��%�� 
	�!�+����� �"(	�	��� - 	�����#� ��	 ��	 �'�	. _�	 ���
���	 �’ 	���� 
��� ����%����� "��	� ��� �������� 	��"�� �"���" ������"��% �" ��	!"�% 

��"�. � Jenkins (1995) ������������" "����	 �����"�	 ��	 ��� �"���)� 1971 
-1992 ��	 �� 7�+�%�� Y	�� �"�� �	� + ����"#�&��� ��� 	�!�+����� �"(	-
�	��� ������������" �� �������� �	�	�+�� �	$� �" �� (����� �"(��	��, �� 
"��	���� )��	���� �	� ��� 
	!�� 	#������ �� �	�	�+���� )��	�������	 
�	� ��	 ������� ����. �� �"���� 	���%�"��	 "�� 
"
	�'�"� ��� � "�%�)��� ��� 
	�!�'���� �"(��	�� 	�#��"� ��� �	�	�+�������	.

�� Cheng and Hsu (1997) ����������'��	 "�%���� ����������+�� �	� 
��	�������	 �" "����	 �����"�	 �� �	�+��	 
���	� 	�(�)���� 	���	�� 
��%�� �	�� Granger 	���"�	 ��� 	�!�'���� �"(��	�� �	� ��� ���������� 
	�����#�, "��
" 
	�'����	 ��� ���!"�� ��� ��	 	&#��� �" 	��!"�	 ��� 
	�!�+����� �"(	�	��� 	��"� !"���% "��)���"� ���� 	�����#� �	� �� 	���-
!"��. 8	�����	, �� Podrecca and Carmeci (2002) "#%�	�	� ��� )"���& 	���-
����	 �	�� Granger 	���"�	 ���� "��	�)"��� �	� ��� ���������� 	�����#� 
����������'��	 panel �����"�	 ��	 86 �'�" ��	 ��� �"���)� 1960-1990. �	 
	���"�%��	�	 ��� %)"�#	� ��� � "�%�)��� ���� "��	�)"��� �	� �� "��	�)"�-
���� 	��!"�	 	���'��	� �	 ������� 	�����#�, �	� 	�"#�����	, �	� �	$� �" 
��� "�%�)��� ��� (����� �"(��	��. �����, 
���	� ��� �����"� ����)���� 
��%�� 	�������	 �" �	�"&!���� 	�� ��� 	�����#� ��� ��� "�%�)��� ��	 ��� 
"��	�)"���. �	 �	�	���+ ���(+��&� �" �� ���
�%B"� )�	(��" ���'� !"+-
��'� ���+ ���� "��)�	�� ��� 	�!�+����� �"(	�	��� �	� ��� 	�����#�, �	� 
�’	��% ��� !"+��&� �� 	�!�'���� �"(��	�� + ��	 "����� ���� ��������� 
�	�	�+��, �	!' �	� �’ 	��% ��� )����� %�(	�� ��� ���� ��� 	�!�+����� 
�"(	 �	��� + %�	 (��%	 �"��������� ����)��.

9��"�% �"�%�" ��	 �� ���� �� "��	�)"��� ���� ���������� 	�����#� 
���!"��&� ����!+ �� ��	!"�% ���% 	�����#� ��� 
	��$���	� ��� )��	��-
�� ��������� �	�	�+�� Cobb - Douglas, � ����	 ����"� "&���	 �	 "�"��	-
!"� ��	 �	 �"����
"� �� 	�!�'���� )��	���� + �	!�������� �	������	 ��� 
�������& 	&#��� �� ��������	. �� Barro and Lee (1993) ��������$��� ��� 
�� 	�!�'���� )��	���� )�	)�	�	��$"� %�	 ���	����� ���� ��� )�"!�� �"�	-
(��� �� �"�������	 	�� �� �	������" �'�". ����� �� Mankiw, Romer 
and Weil (1992) )"������ ��� %�	 )�	���(+�%�� ���)"���	 ��� Solow ��	� 
����)����$"�	� �" �� �	�� �"(	��� "���)� �	���� "���")� �	�	���"� �" ��	 
��������� ��� �"���	�
��"� �� (����� �	� 	�!�' ���� �"(��	�� + �	!���-
�����& �	������" �� 	�����#�. � Romer (1990) 	�	 ��&��"� %�	 ���)"��-
�	 	�����#� ���!%����	 ��� � )��������	 �+� �%+� �)"'� "��	� ��	 ��"�� 
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�"�������	 ��� 	�!�+����� )��	����& ��� %�"� �� ���(� �� "����� ������ 
��'��. ����%�+, � "�%�)��� ��� 	�!�'���� )��	���� �" �� 
"���+�� 
�� %�"��	 �	� �� 	�����#� ���"���"�	� ��	 	&#��� �� (����� �&��	 
"�%�)��� � ����	 �)��"� ��� ���%�"�	 �" �B����"�	 ��	��	���� ������� 
	�����#�.

7 �	��&�	 "��	��	 �"�"�� �� �	��������	 ��%�� 	���"�	 ��� "��	�)"�-
���% �"�	
���% �	� �� ��	���% )	���" ���� "��	�)"���, ����������'��	 
����������+�%�" ���	����"� �	� ���!"�'��	 �� �"!�)�����	 �� 	����-
�� �� ����������+��, ��+ �� ����"��	� �� Johansen and Juselious (1990, 
1992).

7 )��� �� "��	��	 "��	� � 	�����!�. 7 "�����	 2 	�	(%�"�	� ��� !"+-
�����% �	� "��"����% ����"����"�. 7 "�����	 3 �"�����("� �	 )")��%�	 �	� 
��� "#"�)��"��� ��� ���)"���	��. 7 "�����	 4 �	������$"� �� �	��������	 
��%�� 	���"�	 ��� "��	�)"����% �"�	
���% �	� �� ��	���% )	���" ���� 
"��	�)"���. �%��, � "�����	 5 �"�����("� �	 ����"����	�	 �� "��	��	 
	���.

3. ��",*�/% !%� ����"�!�0$� ),0 0+,"��&*%),�

9�����!'��	 �� ���)"���	 ��� Lucas (1988) "�������" �� 	�!�'���� 
�"(��	�� ��� �"�������	 �� �	�	�+�� �" ��� �	�	���+ ���(�:

 (1)

���� Yt "��	� � �	�	�+��, 9 �� "���")� �� �"�������	, Kt �� 	��!"�	 
��� (�����& �"(	�	���, vt "��	� �� ������� ��� ������ ��� #�)"&��� �� ����-
�%�"�" ��	 "��	��	, ht "��	� %�	 �%��� �� �%�� �������	 �+� "��	$��%�+� 
�	� Lt "��	� � "��	��	. ����%�+ �� �����"�� vhL "��	� � 	���"�"��	���� 
"��	��	 ��	 ��� ��������	.

���!%����" ��� � ��������� �� �����"�"�	�� ����������	 ��	 ��	 ����-
�%�"�	 i �" ����� t )��"�	� 	�� ��� �	�	���+ ���������

 (2)

���� "���� ���!%����" ��� � ����������	 ��� ���%��"�	� 	�� ��� �	�	-
���+�� "�� �&�!"��� 	�	!�& �" ��	!"�� "�	��������	, ct )"���"� ��� �	�	-
���+�� ��� �&�!"��� 	�	!�&, �	� ni(l-vt) )"���"� �� ����� ��� #�)"&��� �	 
�	�)�� ���� "��	�)"���.
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�� �����%�"�" !%���� �	 �"������������� �� ��������� "���"��	 ��� 
��� �"�������� �� ����'�"��� ��� �"(	�	��� ��� )��"�	� 	�� ��� �	�	-
���+ ���������

 (3)

[�	 �	 �������+!"� �� ���)"���	 ��%�"� �	 )�"��������"� �+ �� �����%-
�"�	 i ����+�"&"� �� ��'��. ���!%����" ��� 	��� ���"�	� �" �� �"�%�� ����" 
%����" ��� �	�	���+ ���������

 (4)

���� ( "��	� � �%�� �	���"��� �	�	�+�������	 �� �"�%�� � � "#+-
�"�� ����	��)����� ��!" �	�)��&, x "��	� �	 ����	�	 ��� )�����	� ��	 ��� 
"��	�)"��� �	� p

x
 "��	� � ���� ��	 ��	 ����)	 ��� 	�	!�& �.

�� �����%�"�" "���%���� %�	� ����� �	�	���+�� ct, ��� ������� ��� 
������ ��� !%���� �	 #�)%B��� ��	 ��� "��	��	 �, ��+ 	�������"�	� �" �� 
�"�%�� (1 - �) ��	� � 	��!�� �+� �	�)�'� "��	� �, ��� ��� �"��������& �+� 
���	����"+� (3) �	� (4). ����%�+ �� ���!%�"� 	��% �	� �	�
�����	 ���-
B�� �� ���	����"� (3) �	� (4) %����" ��� �	�	���+ ���������

 (5)

8	������	 ��� %#� ���� c, v, n, x, � �	� h �	� ������	 )��(��" 	��"-

���% ���#"� 
�������" ��� �� 	�!�'���� �"(��	�� (�

h
) "��	� ��� �" �� 

������� 	&#��� ��� (�����& �"(	�	��� (��) �	� ��� �" �� ������� 	&#��� 
�������� �� ��������	 (�). _����	 )"�#"� ��� ��	 �	 ������� 	&#��� 
"��	� �	 �)�	, �����&�" ��� ���� "��" ��� 	�!�+����� �"(	�	���, "��" ��� 
(�����& �"(	�	��� �	 ��� �	�	�������" �" ��	 �	�	�"����� ���������. 
6"�� 	�� )��(��" ���#"� � ��������� 	��� ���"�	�

 (6)

7 �	�	���+ "#��+�� (	�"�'�"� ��� � ���%	 ��� �)��"� ��� ��������	 
"��	� � �	�	�+�� ��� 	�!�+����� �"(	�	���. 9��� (	��"�	� 	�� ��� "��)�	-
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�� �� �%�� �	�	�%���� �� �	�	�+�������	 �� �"�%�� � ��� "#+�"�� 
)��	�����	 ��!" �	�)��& ( ���� ����)������� ��� �������& 	&#��� ��� 
	�!�+����� �"(	�	���.

[�	 ��� 	������ �� %�"��	 �����������!��	� "����	 �����"�	 ��	 ��� 
����)	 �	�&�����	 ��� �"���)� 	�� 1965 - 2002 �	� ���%�����	� 	�� �� 

��"� )")��%�+� ��� Greek Statistical Yearbook of the Greek Statistical 
Association ()��(��	 �"&��) �	!' �	� Greek Statistics of Education ()��(�-
�	 �"&��). �� �"�	 
���% ��� �����������!��	� "��	� �� 9�	!������ ���'-
��� 8��/�� + ����"#�&��� �� ���������� 	�����#� ��� "!���� ������	 
�	� ��	!"�% ���%, "�' ��	 �	 ����"#�&��	 ��� 	�!�+����� )��	����& %���-
�" ������������"� �	 ������� "���	('� ���� ��+��
�!��	 �	� )"��"��
�!-
��	 "��	�)"��� �	!' �	� ��	 �)�&�	�	 �� �����
�!��	 "��	�)"��� ��� 
�"���%�	� + ������� ��� "�"��� "��	��	�� ���!����&, �� ������ ���$"�	� 
��� �����" 	�� 15 �%��� 65 "�'�. ����� ��	 ��� 	�����#� ��� 	�!�+����� 
�"(	�	��� %����" ������������"� + ����"#�&��� �� )�����" )	���" ��	 
��� "��	�)"��� �" ��%�� �" �� �������% )�����" )	���" (
�%�" Barro 
(1991)) (�� �)�+���% )	���" ��	 "��	�)"��� )"� �"���	�
�����	� ��	 ����-
�"�	 �� %�"��	).

4. ��5,",�,&�% !%� �*+����!# %+,)���$*%)%

� %�"��� ��	 �� ����������+�� �"�	#& �+� �"�	
���'� �� "��	�)"��� 
�	� �� 	�����#�, 	�	��"� ��������%�+ ��� %�"��� ��	 ��� &�	�#� ���	)�-
	�	 ��$	 ��	 ��!" �"�	
����, ����������'��	 ��� %�"��� ��� "�	�#��%��� 
Dickey -Fuller (ADF) (1979) ���+ ���� �	�	���+ ���������

 (7)

���� � �"�	
���� �{
t-i

 "�(��$"� �� ��'�" )�	(��% �" k ������% ���"-
���"�, "�' � �"�	
���� u

t
 ����	���$"� �	 ��!� �� 	�������%����. �� 

����"�"��% )�, )�, )
2
 �	� 	

i
 "��	� ��� "�������. 7 ��)"���� �	� � "�	��	���-

�� ���!"�� ��	 ��� &�	�#� ���	)�	�	 ��$	 ��� �"�	
���� Xt "��	�

7
0
: )

2
 = 0 7": )

2
 < 0

�	 	���"�%��	�	 �+� "�%��+� 	��'� "�(	��$���	� ���� ���	�	 1. �� "��-
����" ���% �+� �������+� ��� Akaike (1973) �	� ��� Schwartz (1978) %)+�	� 
��� �	�&�"�� )��� �+� ADF "#��'�"+� �	!' �	� ��� 	���������� 	��!-
��& �+� ������'� ���"���"+� �" ��� %�)"�#� Lag. Z��� 	(��� ��� %�"��� 
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�� 	�������%���� ���� )�	�	�	�����& ����, � %�"��� ��� �����������-
!��" ��	� ��� ����	��	��	��� Lagrange LM(1).

����
�� 1

_�"��� ���	)�	�	 ��$	 DF/ADF

��)%6��)��
(Xt)

�+�+�"% ��9)�� ��%;,��� 

Lag 
Test statistic 
(DF/ADF)* LM(1)** Lag 

Test statistic 
DF/ADF* LM(1)** 

GDP 0 -2.4383 0.327[0.571] 0 -6.8811 1.255[0.270] 

PEU 0 -0.8314 1.509[0.227] 0 -7.4046 0.090[0.765] 

MEU 0 -3.0340 1.818[0.186] 0 -8.8807 0.041 [0.839] 

AEU 0 -0.9977 1.367[0.250] 0 -7.3069 1.075[0.307] 

�{� 1 1.6693 0.006[0.981] 1 -5.0310 3.060[0.090] 

*������" ���%: -3.6210 (1%), -2.9434 (5%), -2.6102(10%).
**�� 	��!��� ��� �	�"�!%�"� )"������ �	 "���")	 ���	��������	

GDP = 9�	!������ ���'��� 8��/��, PEU = 8������ "���	('� ���� �����
�!��	 "��	�-
)"���, MEU = 8������ "���	('� ��� )"��"��
�!��	 "��	�)"���, AEU = 8������ "���	-
('� ���� �����
�!��	 "��	�)"���, �{� = )�����" )	���" ��	 "��	�)"��� �" ��%�� �" �� 
�������% )	���".

�	 	���"�%��	�	 	�� ��� ���	�	 1 ���)"���&��� ��� � &�	�#� ���	)�	�-
	 ��$	 )"� ����"� �	 	�����(!"� ��	 "���")	 �+� �"�	
���'�. ^�	 �	��	 
������� �"��� )"� "��	� ������� ��	 "���")	. ��� ���%�"�	 ��	� �� ������% 
�"��% �"�	��� �	�����&� �" ��'�" )�	(��% ������	� ������" ��	 �����&� 
�	 �	�	��������&� �	� �������+�%�" ��'�� ��#�. ����� ��	 ��" �� 
�"�	
���% ��� ��'�" )�	 (��% � %�"��� LM(1) )"���"� ��� )"� �����"� 
����%���� ���� )�	�	�	�����& ����.

9(�& )�	����'!��" �+ �� "#"�	$��"�" �"�	
���% "��	� �������+�%�" 
��'�� ��#�, ���" "��"�"��	� � %�"��� ��	 �� ����������+��, ����������-
'��	 �� )�	)��	��	 ����%����� �� �%����� ��!	��(��"�	 ��� Johansen 
(1988), Johansen and Juselious (1990, 1992). �")��%��� ��� ��	 �	 "(	�����"� 
� �"����� ��� Johansen 	�	��"��	� %�	 ��	�� 	��!�� ������'� ���"���"+�, 
��’ 	��� 	�����!��	�" �� ��"���� )�	)��	��	 ��� 
	��$"�	� ���� ���������� 
�� ��+��� ��	������� "�%���� LR (Likelihood Ratio). �	 	���"�%��	�	 
%)"�#	� ��� �� )&� ������% ���"���"� 	���"��&� ��� �	������� "#"�)��"��� 
��	 ��� �	�	���+ ��%��.
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����
�� 2

_�"��� ����������+�� �+� Johansen �	� Juselious 
6"�	
���% GDP PEU MEU AEU EXP(VAR=2)

Maximum Eigenvalues 

Null Alternative Eigenvalue 

Critical Values 

95% 90% 

r = 0 r=l 38.43 31.00 28.32 

r<l r = 2 15.38 24.35 22.26 

Trace Statistic 

Null Alternative Eigenvalue 

Critical Values 

95% 90% 

r = 0 r>l 60.73 58.93 55.01 

r< 1 r = 2 22.32 39.33 36.28 

�	 	���"�%��	�	 ��� ���	�	 2 ���)"���&��� ��� �����"� %�	 ���������-
�+�%�� )������	. ����%�+ �����"� ��	 �	��������	 ��%�� �"�	#& �� 	��-
���#� �	� �+� �"�	
���'� �� "��	�)"���.

[�	 �	 )�"�"�������" �� 	���')"� �	�� Granger (1988) ��%�"� �"�	#& 
�+� ��� "#%�	�� �"�	
���'� �����������&�" �� ��	������� F. �	 	���"�%-
��	�	 �	 ��"���� �" ��� &�	�#� 	���+)'� ��%�"+� �	�� Granger �"�	#& �+� 
�"�	
���'� �� "��	�)"��� �	� �� 	�����#� "�(	��$���	� ���� ���	�	 3.

����
�� 3

_�"���� 	�������	 �	�� Granger

Pairwise Granger Causality Tests 
Sample: 1965 2002 
Lags: 2 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 

PEU does not Granger Cause GDP
GDP does not Granger Cause PEU 

36 8.36453
0.85396 

0.00124
0.43550 

MEU does not Granger Cause GDP 
GDP does not Granger Cause MEU 

36 2.67178
2.09331 

0.08501
0.14036 

AEU does not Granger Cause GDP 
GDP does not Granger Cause AEU 

36 0.70173
1.76437 

0.50343
0.20156 

EXP does not Granger Cause GDP 
GDP does not Granger Cause EXP 

36 3.21845
0.98612 

0.04765
0.38442 
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9�� �	 	���"�%��	�	 ��� ���	�	 3 )�	����'����" ��� �����"� ����)���� 
��%�� 	�������	 �"�	#& �+� �"�	
���'� �� "��	�)"��� �	� �� 	�����#� 
�" �	�"&!���� 	�� �� �"�	
���% �� "��	�)"��� ��� ��� 	�����#� (�" 
"#	��"�� �� ������� "���	(� ���� �����
�!��	 "��	�)"��� ���� )"� ����-
�"� ��%�� 	�������	). 7 �)�	 ����)���� ��%�� 	�������	 �����"� �	� �"�	#& 
�+� )�����+� )	�	�'� ��	 ��� "��	�)"��� �	� �� 	�����#�.

5. �0*+��#$*%)%

���� "��	��	 	��� "�"����" �� ��%�� 	���"�	 ���� ���������� 	�����-
#� �� ����)� �	� ��� "��	�)"���. �	 	���"�%��	�	 �� "��	��	 %)"�#	� 
��� �����"� ��	 !"���� �	��������	 ��%�� ��� 	�	!������� "��'���� ���-
/���� �" ��" �� "��	�)"����% �"�	
���%, "�' � 	���	�� ��%�� %)"�#" ��� 
�� "��	�)"����% �"�	 
���% "���"�$��� ��� 	�����#�. 7 �	�"&!���� 	��� 
�� 	�������	 ��	 �� )&� ��'�" 
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