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FINANSAL GELISMISLIK DUZEYI ILE EKONOMIK
BUYUME ARASINDAKI ILISKININ INCELENMESI:
GELIR DUZEYLERINE DAYALI KURESEL BiR ANALIZ
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GIRIS

Diinya ekonomileri agisindan istikrarli finansal sistemlere ve siirdiiriilebilir
ekonomik biiylime oranlarina sahip olmak olduk¢a dnemlidir. Stirdiiriilebilir eko-
nomik biliylime oranlarina ulasilabilmesinde ¢esitli faktorler rol oynamaktadir.
Bu galigmada bu faktorlerden biri olarak finansal gelismislik diizeyi iizerinde
durulmustur. Literatiirde, finansal gelismislik diizeyi ile ekonomik biiylime ara-
sindaki teorik iligki iki 6nemli hipotez ile agiklanmaya caligilmaktadir. Bunlar
“arz Onciligii” hipotezi (supply-leading hypothesis) ile “talep takibi” hipote-
zidir (demand-following hypothesis) (Hosny, 2012). Arz onciiliigii hipotezine
gore finansal gelismislik diizeyinin artmasi ekonomik biiylimenin de artmasini
saglamaktadir. Ciinkii, makro acidan yaklasildiginda finansal sistemin gelisme-
si kaynaklarin etkin dagilimimin saglanmasi agisindan olduk¢a 6nemlidir. Etkin
kaynak dagilimmin saglanmasi da ekonomik birimlerin yatirim ve tasarruf ka-
rarlari etkileyerek ekonomik biiylime {izerinde pozitif bir etki yaratmaktadir.
Mikro agidan yaklasildiginda ise gelisen finansal sistemler kredi piyasalarinin
etkin isleyisi, daha dogru yatirim kararlarinin verilmesi, etkin proje finansmani,
finansal risklerin yonetimi ve teknolojik yeniliklerin desteklenmesi gibi kanallar
araciligi ile ekonomik gelisimin daha istikrarli hale gelmesini saglayabilmekte-
dir. Talep takibi hipotezine gore ise ekonomik gelismislik diizeyinin artmasi fi-
nansal sistemin gelismesini saglamaktadir. Bir diger ifade ile bu hipoteze gore
once ekonomik bliylime gerceklesmekte ardindan finansal sistem bu gelismeyi
takip etmektedir. Ciinkii, ekonomi biiylyiip gelistik¢e finansal sisteme olan talep
ve ihtiyac artmakta finansal sistem de yeni piyasa ve iiriinler ile bu talebe karsi-
lik vermeye calisirken kendi gelisimini saglamaktadir (Khan & Senhadji, 2000;
Bhattacharya & Sivasubramanian, 2003; Hosny, 2012).
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DEGERLENDIRME VE SONUC

Bu ¢aligmada Diinya Bankasi siniflandirmasi dikkate alinarak dort farkli gelir
grubuna ait toplam 94 iilke i¢in finansal gelismislik diizeyi ile ekonomik biiyiime
arasindaki uzun donemli iliski incelenmistir. Degiskenler arasindaki koentegras-
yon analizinde Kao (1999) panel koentegrasyon testinden uzun dénem paramet-
re tahmininde panel FMOLS, DOLS ve OLS tahmincilerinden yararlanilmistir.
Uzun doénemli nedensellik analizinde ise panel ARDL modeli kapsaminda PMG
ve MG tahmincilerine bagli olarak elde edilen hata diizeltme terimleri {izerinde
durulmustur. Calisma bulgulari, uzun dénemde st orta, alt orta ve diisiik gelirli
iilkelerde ekonomik biiyiimenin finansal geligsmislik diizeyini etkiledigine isaret
etmektedir. Bu nedenle, bu iilkelerde finansal gelismislik diizeyinin artirilabilme-
si igin istikrarli ve siirdiiriilebilir ekonomik bilylime oranlarina sahip olunmasinin
onemli oldugu anlagilmaktadir. Yiiksek gelirli lilkelerde ise uzun dénemde de-
giskenler arasinda karsilikli bir etkilesimin s6z konusu oldugu anlasilmaktadir.
Dolayisiyla, ekonomilerin belli bir biiyiikliige ulastiktan sonra finansal gelismis-
lik diizeyinin de ekonomik biiylimeyi etkileyen bir degisken haline geldigi anla-
stlmaktadir.
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