Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt 17, Yil 17, Sayi 2, 2021
The International Journal of Economic and Social Research, Vol. 17, Year 17, No. 2 2021

FINANSAL GELISME, KENTLESME VE EKONOMiK BUYUME ARASINDAKI
ASIMETRIK iLiSKiNIN AMPIRIK ANALiZi: TURKIYE ORNEGi

EMPIRICAL ANALYSIS OF THE ASYMMETRIC RELATIONSHIP BETWEEN
FINANCIAL DEVELOPMENT, URBANIZATION AND ECONOMIC GROWTH:
THE CASE OF TURKEY

Ahmet SIiT
Kilis 7 Aralik Universitesi, Sosyal Bilimler Meslek Yiiksekokulu, Muhasebe ve Vergi Boliimii
(ahmetsit@kilis.edu.tr)
ORCID: 0000-0001-7279-7598

Haydar KARADAG
Recep Tayyip Erdogan Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat B&limii
(haydar.karadag@erdogan.edu.tr)
ORCID: 0000-00032398-7314

) ~ Mustafa SiT
Harran Universitesi, Turizm ve Otel Isletmeciligi Yiiksekokulu, Turizm Rehberligi Bolimu
(msit@harran.edu.tr)
ORCID: 0000-0001-9694-0547

oz

Bu calismanin amaci, Turkiye ekonomisi icin finansal gelisme, kentlesme ve ekonomik bilyime
arasindaki asimetrik iliskiyi arastirmaktir. Bu amacla 1960-2018 arasi yillik veriler tizerinden, Narayan
ve Popp (2010) birim kok ve Hatemi-j (2012) nedensellik testi gibi asimetrik testler uygulanmistir.
Narayan ve Pop (2010) birim kok testi ile degiskenlerdeki yapisal kririlma tarihleri belirlenmis ve iktisadi
olarak yorumlanmistir. Bulgular, kentlesme ve finansal gelismenin biiylime lzerinde etkili olduguna
dair glicli kanitlar sunmaktadir. Ayrica finansal gelismenin kentlesme lzerinde olumlu etkisi tespit
edilmistir. BuyUme ile finansal gelisme arasindaki asimetrik iliski ise cift yonludar. Buylimenin hem
pozitif hem de negatif bileseninden finansal gelismenin pozitif ve negatif bilesenine dogru asimetrik
nedensellik iliskisi vardir. Finansal gelisme ile kentlesme arasinda da asimetrik nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Test sonuglarina gore finansal gelismedeki 1 birimlik pozitif sok kentlesmede pozitif soklara
neden olmaktadir. Bu sonug Tirkiye ekonomisi icin finansal gelismenin 6nemini kanitlamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Kentlesme, Ekonomik Bliylime, Turkiye Ekonomisi, Asimetrik
Nedensellik Testi.

ABSTRACT

The purpose of this study, asymmetric relationship between financial development, urbanization and
economic growth for Turkish economy is to investigate. For this purpose, asymmetric tests such as
Narayan and Popp (2010) unit root and Hatemi-j (2012) causality test were applied over the annual
data between 1960-2018. Structural break dates in the variables were determined by Narayan and
Pop (2010) unit root test and interpreted economically. The findings provide strong evidence that
urbanization and financial development are effective on growth. In addition, the positive impact
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of financial development on urbanization has been identified. The asymmetric relationship between
growth andfinancial developmentis bidirectional. Thereis a causality relationship from the positive and
negative components of growth to the positive and negative components of financial development.
Asymmetric causality relationship between financial development and urbanization has also been
detected. According to the test results, one positive unit shock in financial development leads to
positive shocks in urbanization. These results demonstrate the importance of financial development
for Turkish economy.

Keywords: Financial Development, Urbanization, Economic Growth, Turkish Economy, Asymmetric
Causality Test.

1. Giris

Kentlesme ekonomik kalkinmanin ayirt edici 6zelligi olarak bilinmektedir. Clinkl bircok
gelismis Ulkede ylksek kisi basina milli gelir seviyesi ile yliksek kentlesme seviyesinin paralelligi
goze carpmaktadir. Kentlesme sirecinde surdirilebilir kalkinma, ylz milyonlarca insanin
calisma ve yasam kosullari ile ilgilidir (Ye vd., 2018: 65). Kentlesmenin gelisimi maddi sermaye,
entelektiiel sermaye ve beseri sermaye birikimi yoluyla ekonomik blytimeyi desteklemektedir.
Ekonominin hizli biytimesi kirsal nifusun daha fazlasini kasabalara ¢ekmis ve kirsal ekonomiyi
kentsel ekonomiye donustlirmistir (Liang ve Yang, 2019: 3). Bu kapsamda Lucas (1988), i¢sel
bliyiime modeli cercevesinde kentlesme ve ekonomik bilylime arasindaki etkilesimi arastirarak
kentlesmenin ekonomik blylmeye katki sagladigini ortaya koymaktadir.

Finansal gelisme strdirilebilir bliylime acisindan 6nem arz etmektedir (Gabriel ve Rosenthal,
2013). Finansal gelisme ayni zamanda finansal verimliligin artirnlmasi stirecini de icermektedir
(Taylor vd. 2003). Finans endustrisi, 6zellikle hizli kentlesmeye sahip Ulkelerde, stirdirilebilir
blylime veya kalkinmada onemli bir rol oynamaktadir. Aslinda, finansal gelisme dis 6lcek
ekonomilerini Gretmis ve ekonomik biyime ile kentlesme icin dnemli bir destek mekanizmasi
haline gelmistir (Durusu-Ciftci vd., 2017).

Bu bakimdan calisma hem dlkeler arasi hem de Ulkeye 6zgi ¢alismalar finansal kalkinmanin
ekonomik biiylime (izerindeki énemini tartismaktadir. lyi kurulmus ve gelismis bir finansal
sistem, finansal kurumlarin verimliligini ve etkinligini artirmanin yani sira, finansal hizmetler
sunum sistemindeki yenilikleri artirmaktadir. Ayrica teknolojinin ilerlemesine, bilgi maliyetinin
azaltilmasina ve yatirimin karliligina yardimci olmaktadir. Finansal serbestlestirmenin bir sonucu
olarak parasal aktarim mekanizmasindakiiyilesme, tasarruf ve yatinmi tesvik etmekte ve ekonomik
blylmeyi artirmaktadir. Genel olarak literatlir, finansal piyasalarin serbestlestiriimesinin
ekonomik biylimeye yol actigini gostermektedir. Ancak Stern (1989) finansal kalkinmanin
ekonomik blytimenin bir sonucu oldugunu belirten zit bir goriiste bulunmaktadir (Shahbaz,
2012:473).

Literatlirde finansal gelisme ile kentlesme veya iktisadi blylme ile kentlesme arasindaki
iliskilere odaklanmasina ragmen, bu calisma hem bir arada ¢ degiskeni hem de finansal
gelisme ile kentlesme arasindaki asimetrik iliskiyi analiz ettidi icin literatire katki saglamaktadir.
Galismanin ilk boliminde finansal gelisme ile kentlesme, ekonomik blyime arasindaki iligki
sunulmaktadir. Konuile ilgili yapilan literatiir arastirmasinin akabinde; analizde kullanilan veri ve
yontem aciklanmaktadir. Bulgularin sunulmasi ile sonug kisminda elde edilen bulgular iktisadi ve
finansal agcidan yorumlanmaktadir.
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2, Finansal Gelisme, Kentlesme ve Ekonomik Biliyiime Arasindaki
Teorik Cerceve

Temelini bankacilik ve piyasa temelli finansman sistemlerinin olusturdugu finansal piyasalar,
asimetrik bilgi sorununu ortadan kaldirarak, risk yonetimini kolaylastirmaktadir. Bu durum
sermaye olusumunu ve teknolojik yeniligi saglayarak ekonominin biyimesini olumlu yonde
etkilemektedir. Boylelikle toplanan tasarruflarin optimal yatirmlara dondstirilmesine aracilik
etmektedir (Contuk ve Glingdr, 2016: 90; Sahin, 2016: 62).

Kiresellesme ile bireylerin ve firmalarin fon gereksinimini artmistir. Dolayisiyla fon
gereksinimini karsilamak tizere gelismis bir finansal yapiya ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica 2008
yilinda yasanan Mortgage Krizine benzer finansal krizlerin de atlatilabilmesi icin yine gelismis
finansal piyasalarin varligi gerekmektedir. Finansal piyasalarin gelismisligi ya da derinligi
hesaplanirken, Mali varliklar/GSMH orani ile M2Y para arzi blyukligiinin GSMH'ye orani
kullanilmaktadir (Basarir ve Ercakar, 2017: 40). Finansal piyasalarin gelismisliginin él¢tilmesinde
ayrica kredilere iliskin buyukllkler, sermaye piyasasi gostergeleri, mali varlik stokuna iliskin
gostergeler, finansal fiyatlar ve Griin cesitliligi olcutleri kullaniimaktadir (Kanberoglu ve Kara,
2016: 310). Bu kapsamda finans sektoriinde yaratilan fonlarin, reel kesime aktarilma orani olarak
belirtilebilecek finansal derinlesme oraninin yiiksek olmasi durumunda ekonomik biylime
oranini da artiracagi 6ngorilmektedir (Basarir ve Ercakar, 2017: 40).

Finansal gelisme ve kentlesme arasinda énemli bir i¢ iliski vardir. Finans, modern ekonomik
sistemin temel dinamigidir. Finansal gelisme, ekonominin gelisimi icin finansman saglayabilir
ve kaynaklarin tahsisini optimize etmektedir. Ayrica kentlesme siirecinin yogun ve kademeli
olarak gelismesine de fayda saglamaktadir. Bu arada kentlesme finansal kuruluslara sermaye
kaynagi ve musteri kaynagdi olabilmekte ve ulusal ekonominin ve finansal piyasanin biyimesini
tesvik etmektedir (Yun ve Hui, 2014:719). Bununla birlikte, kiiresellesme ile finans sektoriinde
saglanan blylme, yatirim projeleri icin fon kullanimini arttirarak gayrimenkul sektorinin
blylmesini saglamaktadir. Gayrimenkul sektoriindeki gelisme ise, kentlesmenin gelisimini
dogrudan etkilemektedir (Dogan ve Deger, 2016: 326-327). Bdylece finansal gelisme i¢sel olarak
kentlesmeye fayda saglamakta ve kentlesme de finansal gelismeyi tesvik etmektedir (Yun ve Hui,
2014:719).

Galismanin arastirma konusu olan Tirkiye'de 1980’lere gelindiginde, dnceki donemlerden
devreden kentlesme ve konut sorunlarina ilaveten 1980'den sonraki donemde kentsel alanlarda
gecekondularin yerini, cok katli yapilagsmanin aldigi gorilmektedir (Aksoylu ve Medetoglu, 2018:
315). Bu siirecte Tiirkiye ekonomisi, kentlerin dontsiimani saglikli bir sekilde gerceklestirebilmek
amaciyla finansal gelisimini saglayarak, iktisadi buylimesini pozitif yonde gerceklestirmeyi
hedeflemektedir.

Bucalismadada, finansal gelisme degiskeni, gelismekte olan tlke olan Turkiye'de stirdurdlebilir
kentlesme ve kalkinma hedefinin gerceklesmesi icin kentlesmeyi etkileyen dnemli bir faktor
olarak ele almakta ve bu amagcla ampirik kanitlar saglanmaktadir.

3. Literatiir Taramasi

Ulkelerin finansal piyasalari ve bu piyasalarin gelisimi ekonomik biiyime acisindan énemlidir.
Bu baglamda Becker ve Knudsen (2003) ekonomik biylUmeye finansal sistemin katkisini J.
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Schumpeter’in, finansal kurumlarin teknolojik yeniligi hizlandirdigi ve tasarruflar bir arada
toplayip, verimli alanlarda degerlendirerek ekonomiye olumlu etkisinin bulundugunu ortaya
koyan gorustinii 6nemsemektedirler. Dolayisiyla ekonomilerde yasanan finansal gelisme, iktisadi
blylimeye katki saglamaktadir. Kentlesmenin yayginlasmasinin finansal gelisme ve iktisadi
blyumeyi etkiledigi gibi finansal gelisme ve iktisadi biiylimenin de kentlesmeyi yayginlastirdigi
distnilmektedir. Literatlrdeki calismalar incelendiginde genel itibariyle finansal gelisme ile
kentlesme veya kentlesme ile iktisadi blytume arasindaki iliskilere odaklandigi tespit edilmistir.

Kentlesme ile iktisadi buylime arasindaki iliskiyi inceleyen calismalardan Mitra (2000)
Hindistan'daki on bes blylik eyalet icin panel verilerine dayanarak, kentsel niifus veya endustriyel
yayllma, isglici kalitesini ve kaynaklarin verimli kullanimini artirarak firmalara fayda sagladigini
tespit etmistir. Henderson (2003), hikimet politikalarinin bir Glkenin kentsel nifusunun bir
veya iki bliylik metropol alanda yogunlasmayi tesvik ettigini ve hizli kentlesmenin de on yillar
boyunca disik veya negatif ekonomik blytime karsisinda meydana geldigini belirtmektedir.
Abdel-Rahman, Safarzadeh, ve Bottomley (2006) kentlesmenin gelismekte olan Ulkelerin
ekonomik biiylime oranlari tGizerindeki etkisini enine kesit ve zaman serileri analizlerini kullanarak
tartistiklari cahismalarinda, tim sanayilesmis ekonomilerin yliksek diizeyde kentlesmis oldugunu
gosterdigini tespit etmislerdir. Bai, Chen ve Shi (2012) calismalarinda, bir peyzaj gostergesi ile
Olclldugiinde kentlesmenin hem sehir icinde hem de boélgeye yayilma etkisi ile Cin'de ekonomik
blylime U(zerinde nedensel etkisi oldugunu gdstermektedir. Turok ve McGranahan (2013)
calismalarinda Afrika ve Asya'da hizli kentsel nifus artisinin yasam standartlarini yikseltmeye
yardimci olup olamayacagi konusundaki tartismalar ve kentlesme ve ekonomik bulyime
arasinda ya da sehir buyiklugu ile verimlilik arasinda basit bir dogrusal iliski olmadigini tespit
etmislerdir. Chen vd. (2014) calismalarinda, diinyadaki 226 tilkede 1980-2011 doneminde kiresel
degisimin orlintlsind, kentlesme ve ekonomik biylime korelasyonunu kesitsel panel tahmini ve
cografi bilgi sistemleri (CBS) yontemlerini kullanarak tanimlamislardir. Sonug olarak kiiresellesme
diizeyinde kentlesme hizi ile ekonomik blyilime hizi arasinda korelasyon olmadidina dair kanitlar
sunmaktadirlar. Pradhanvd. (2017), ASEAN (lkelerinde 1991-2011 dénemiboyunca, temel bilesen
analizi (PCA) ve Granger nedensellik testlerini kullanarak, banka hesabi olmayan konut sakinleri
icin bankacihigin daha erisilebilir olmasini ve ekonomik blylmeyi artirmak amaciyla borsalarin
gelisiminin tesvik edilmesini dnermektedirler. Liang ve Yang (2019) Cin ekonomisi i¢cin 30 bolge
Uzerinden kentlesme ile ekonomik biyiime modeli olusturmustur. 2006-2015 yillar arasindaki
veriler tizerinden yapilan panel veri analizi sonucunda, kentlesmenin ekonomik blyimeye katki
sagladigi ve ekonomik biiyiime ve kentlesme arasinda pozitif etkilesim tespit edilmistir.

Finansal gelismenin kentlesmeye etkilerini inceleyen calismalardan Shahbaz ve Lean (2012),
1971-2008 doneminde Tunus'ta enerji tiiketimi, finansal gelisme, ekonomik biylime, sanayilesme
ve kentlesme arasindaki iliskiyi degerlendirmislerdir. Analiz icin esbitiinlesme icin ARDL sinir
testini ve Granger nedensellik testlerini kullanmislardir. Sonug olarak, Tunus'ta enerji tiketimi,
ekonomik buylime, finansal gelisme, sanayilesme ve kentlesme arasinda uzun vadeli bir iligkinin
varligini bulmuslardir. Yun ve Hui (2014) Cin'in finansal gelisimi ve kentlesme sureci arasindaki
dinamik etkilesimi Panel VEC modelini kullanarak kisa, orta ve uzun vadeli olarak analiz ederek,
finansal gelismenin kisa vadede kentlesme sirecini destekledigini tespit etmislerdir. Al-Mulali vd.
(2015), 1990-2013 donemi icin 23 secilmis Avrupa Ulkelerinde panel veri testini kullanarak, CO2
emisyonu, GSYH bulyimesi, kentlesme, finansal gelisme arasinda pozitif yonlu iliski oldugunu
tespit etmislerdir. Farhani ve Ozturk (2015), 1971-2012 déneminde Tunus'ta CO2 emisyonlari,
reel GSYH, enerji tiiketimi, finansal gelisme, disa aciklik ve kentlesme arasindaki nedensel iliskiyi
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incelemislerdir. Uzun donemli iliski, esbitlinlesme ve hata diizeltme yontemi (ECM) ve (ARDL)
sinir testi yaklasimiyla, incelenen degiskenler arasinda uzun doénemli pozitif yonla iliskinin
oldugunu ortaya koymuslardir. Dogan ve Turkekul (2016), 1960-2010 dénemi icin ABD'de CO2
emisyonlari, enerji tiketimi, reel GSYH, ticari aciklik, kentlesme ve finansal gelisme arasindaki
iliskiyi arastirmislardir. Granger nedensellik testinden elde edilen sonuclara gore, CO2 ve GSYH,
CO2 ve enerji tiiketimi, CO2 ve kentlesme, GSYH ve kentlesme ve GSYH ve ticari agiklik arasinda
cift yonlu nedensellik oldugunu belirtmislerdir. Saidi ve Mbarek (2017), 1990-2013 donemindeki
zaman serisi verilerini kullanarak, 19 gelismekte olan ekonomi icin finansal gelisme, gelir, ticari
aciklik ve kentlesmenin CO2 emisyonlari Uzerindeki etkisini panel veri analizini kullanarak
incelemislerdir. Sonuclar, gelir ve CO2 emisyonlari arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu tespit
etmislerdir. Sarkodie ve Owusu (2017), 1980-2011 déneminde Senegal'de dogrusal olmayan
yinelemeli kismi en kii¢lik kareler (NIPALS) regresyonu kullanilarak CO2 emisyonlari, elektrik
tlketimi, ekonomik biylime, finansal gelisme, sanayilesme ve kentlesmenin ¢ok degiskenli bir
analizini yapmislardir. Analiz sonuclarina gére degiskenler arasinda dogrusal bir iliski oldugunu
bulmuslardir. Nazir vd. (2018), 1970-2016 déneminde bir denge panelini ve GMM analizini Kyoto
Sozlesmesiniimzalayan 21 tlkeicin kullanarak, finansal gelisme, gelir, ticariagiklik ve kentlesmenin
karbondioksit (CO2) emisyonlari tizerindeki etkisini incelemislerdir. Panel nedensellik sonuglarina
gore, kisa vadede finansal gelisme, CO2 emisyonlari, gelir, ticari agiklik ve kentlesme arasinda
cift yonlu nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmislerdir. Yasin vd. (2020), 1996-2016 déneminde
gelir diizeylerine gore toplanan 110 Ulkenin Ekolojik Kuznets Egrisi cercevesinde finansal
gelisme, kentlesme, ticari aciklik, siyasi kurumlar ve ener;ji tiiketiminin ekolojik ayak izleri (EF)
Uzerindeki etkisini arastirmislardir. Kesit agirlikli Panel EGLS yontemine gore, enerji tiketiminin
yikici cevresel etkisini bulurlarken, siyasi kurumlar, ticari agiklik ve kentlesmenin yapici cevresel
etkisi vardigini bulmuslardir. Sahoo ve Sethi (2020), 1980-2017 déneminde Hindistan'da enerji
tlketimi, sanayilesme, kentlesme, ekonomik bilylime ve finansal gelisme arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. ARDL sinir testi; Johansen ve Juselius esbitlinlesme yaklasimi ve Gregory ve
Hansen yapisal kirllma esbitiinlesme teknigine gore, degiskenler arasinda uzun dénemli iliskinin
varligini tespit etmislerdir. Godil vd. (2021), Pakistan'daki ulasim hizmetleri, kentlesme ve finansal
gelismenin ekolojik ayak izleri Gizerindeki etkisini 1980-2018 doneminde, degiskenlerin dogrusal
olmayan iliskisini QARDL modeli ile test etmislerdir. Calismanin bulgular, Pakistan'da finansal
gelisme ile ekolojik ayak izleri arasinda 6nemli bir negatif iliskinin oldugunu goéstermektedir.

Turkiye ekonomisinde finansal gelisme ile iktisadi blylme iliskisini inceleyen calismalardan
Lebe ve Akbas (2015) finansal gelisme, ekonomik biiylime, kentlesme ve sanayilesmenin enerji
tlketimi Uzerindeki etkisini DOLS ve FMOLS ile tahmin etmis ve SVAR modeline dayali etki-tepki
analizi yapmiglardir. Sonuglar, Turkiye'deki enerji tiketimini, ekonomik biylime, sanayilesme ve
finansal gelismenin etkiledigini, kentlesmenin ise fazla bir etkisinin olmadigi belirlemislerdir.
Cestepe ve Yildirrm (2016), 1986:1-2015:3 donemini kapsayan ve koentegrasyon testi, VEC modeli
ve Granger nedensellik analizini kullanarak, finansal gelisme ile ekonomik blyime arasinda, hem
kisa hem de uzun dénemde iki yonli nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulasmislardir. Tirkoglu
(2016), 1960-2013 doénemi icin Tlrkiye'de finansal gelismenin ekonomik biylimeye etkilerini
Granger nedensellik testi ile analiz ederek, finansal gelisme ile ekonomik biyime arasinda
cift yonli nedensellik oldugunu tespit etmistir. Contuk ve Glingor (2016) ise, 1998- 2014 yillar
arasi 3 aylik veriler kullanilarak finansal gelisme ve ekonomik biylime arasindaki nedensellik
iliskisini Granger ve asimetrik nedensellik analizleri ile arastirmislardir. Asimetrik nedensellik
analizinin sonuclari daha ¢cok ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru bir nedensellik
iliskisinin oldugu yoniinde kanitlar sundugunu ortaya koymuslardir. Ozatac vd. (2017), enerji
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tlketimi, ticaret, kentlesme ve finansal gelismislik degiskenlerini 1960-2013 doneminde ¢evresel
Kuznets egrisi (EKC) hipotezini cercevesinde incelemislerdir. Kosullu Granger nedensellik testini
kullanarak, degiskenler arasinda nedensel iliskilerin oldugunu ortaya koymuslardir. Pata (2018),
1974-2014 doneminde kisi basina diisen GSYH ile kisi basina diisen CO2 emisyonlari, finansal
gelisme, kisi basina toplam yenilenebilir enerji tiiketimi, hidroelektrik tlketimi, alternatif enerji
tUketimi ve kentlesme arasindaki iliskiyi ARDL sinir testi yaklasimi, Gregory-Hansen ve Hatemi-J
esbiitiinlesme testleri kullanilarak incelemistir. Uc esbiitiinlesme testinin sonuclari bu degiskenler
arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugunu bulmustur. Gimus ve Altintas (2019), 1969-2015
doéneminde ekonomik bilyilime, kentlesme ve finansal gelismenin enerji tiiketimine olan etkisini
ARDL sinir testi yontemi kullanarak incelemislerdir. Analiz sonuglari ekonomik biiylime, kentlesme
ve finansal gelismenin enerji tiketimi ile uzun dénemli bir iliskiye sahip oldugunu bulmuslardir.

Bu calisma Turkiye ekonomisi icin hem bir arada finansal gelisme, iktisadi biylime ve
kentlesme degiskenlerini hem de finansal gelisme ile kentlesme arasindaki asimetrik iliskiyi
analiz ettigi icin literatlre katki saglamaktadir.

4. Veri ve Yontem

Galisma Tirkiye ekonomisinde finansal gelisme, iktisadi bilyiime ve kentlesme degiskenlerini
kullanarak, finansal gelisme ile kentlesme arasindaki asimetrik iliskiyi analiz etmeyi
amaclamaktadir. Calismada Turrkiye ekonomisine ait 1960-2018 arasi yillik veriler kullanilarak 59
doénemlik bir inceleme yapilmistir. 1960-2018 déneminin secilmesinin sebebi; 1960 yili sonrasi
kalkinma planlari ile Turkiye'de kentlesmenin artmasidir. Veri arastirmasi sonucunda ulasilan son
veri 2018 yili olmustur. Calismada yer alan degiskenler sunlardir;

Tablo 1. Calismada Yer Alan Degiskenler

Degisken Adi Acgiklama Veri Kaynagi
By Biytme (%) Diinya Bankasi, World Development Indicators
Fingel Finansal Gelisme (%) Diinya Bankasi, World Development Indicators
Kent Kentlesme Diizeyi (%) Diinya Bankasi, World Development Indicators

Calismada incelenen degiskenlerden finansal gelisme endeksi, finansal sektor tarafindan
saglanan yurtici kredi, merkezi hiikiimete verilen kredi harig, briit olarak cesitli sektorlere
verilen tim kredileri icerir. Finansal sektor, para otoritelerini ve mevduat bankalarini ve ayrica
verilerin bulundugu diger finans sirketlerini kapsamaktadir. Diger finansal sirketlere 6rnek olarak
finansman ve leasing sirketleri, sigorta sirketleri, emeklilik fonlari ve doviz sirketleri verilebilir.
Calismada incelenen bir diger degisken olan biiylime degiskeni GSMH'nin bir dnceki yila gore
gerceklesen ylzde degisimini ifade etmektedir. Kentlesme degiskeni ise kentlerde yasayan
nifusun toplam niifusa oranini géstermektedir.

Galismanin yontemi olarak secilen Otoregresif Kosullu Degisen Varyans (ARCH) modelleri,
hisse senedi fiyatlari gibi zamana bagh degiskenlige sahip finansal zaman serilerini modellemek
icin kullanilmaktadir. ARCH modelleri, mevcut hata teriminin varyansinin, dnceki dénemlerin
hata terimlerinin biyikligu ile iliskili oldugunu ve volatilite kiimelenmesine neden oldugunu
varsaymaktadir. Breusch-Godfrey seri korelasyon LM testi, bir regresyon modelindeki hatalarda
otokorelasyon icin bir testtir. Bir regresyon analizinde dikkate alinan modeldeki kalintilari kullanir
ve bunlardan bir test istatistigi elde edilmektedir. Bos hipotez, p'ye kadar herhangi bir diizenin
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seri korelasyonunun olmamasidir (Essay 2013).

Narayan ve Popp (2010) birim kok testi gli¢ ve boyut acisindan daha iyi sonuclar vermektedir.
Cinki bu test iki yapisal kirlmaya izin verirken, yillik verilerden daha yiiksek siklikta
heteroskedasite sorununu barindirmamaktadir. Bu testin ana avantaji, kirllmalarin hem sifir hem
de alternatif hipotezler altinda gerceklesmesidir (Esmer, 2019:842).

NP birim kok testinde duraganlik analizi asagidaki regresyon denklemlerine dayanmaktadir:

d" =a+ fi+¢*(LXO,DU,, +6,DU,,) N

MB ' ' - '
d=" =a+pt+e*(L)6DU,,+6,DU,, +Y DT, + Y,DT,,) @
Formiilde (i=1,2) DU =1(t > T ;) sabit modelde kinlmalari gésterir iken,
DT =1 > T, (- T ) trend modeldeki yapisal kirlmalari gosterir. Serilerde olusan
yaplsal klrllmalarln tarihi ise (T ) tarafindan belirtilmektedir (Yalginkaya, 2019: 37; Narayan ve
Popp, 2010: 1428).

Hatemi-j (2012) nedensellik testi, degiskenler Uzerindeki pozitif ve negatif soklar icin
nedensellik iliskisini ortaya cikardigindan asimetrik nedensellik testi olarak adlandirilir. Modelde
tanimlanan her pozitif ve negatif sokun degiskenler lizerinde kalici bir etkiye sahip olabilir. Bu
kiimlatif kismi toplamlar, asimetrik nedensellik testlerini Hatemi-J (2012) tarafindan onerildigi
sekilde uygulamak icin kullanilabilir. Hatemi-j (2012) asimetrik nedensellik testi iki boyutlu bir
vektorde negatif bilesenler arasindaki nedensellik testine odaklanmaktadir. Bu teste 3 nolu
esitlikteki model tahmin edilmektedir:

Vi =V A ALyt A Apyep tuyp 3)

Burada v~ kesisim vektdrii ve u; hata terimidir. 4, matrisi gecikme uzunlugul (I=1,...,
p) icin parametrelik bir matristir. Optimal gecikme uzunlugu, p, bilgi kriteri en aza indirilerek
belirlenebilir. Daha sonra, ); ‘e ait kth faktdrliniin Granger’e neden olmadidi sifir hipotezi, Wald
testi ile analiz edilebilir. Bu hipotez su sekilde gosterilebilir:

H,:satirw, A4,

, sutunkogesir=1,..., p icin sifira esittir.

Granger olmayan nedensellikte ise sifir hipotezi 4 nolu denklemdeki test istatistigi ile test
edilebilir:

Wald™~ = (Cﬁ)'{c[[z—lz—]_l ®S{/U]C} (cp)

Bu modelde faktorler kisitl parametrelere, @ ise nedenselligin olmadigi sifir hipotezi
altindaki diger parametrelere basvurur. Nedensellik icermeyen sifir hipotezi yukaridaki esitlikte
belirtilen ifadelere gore 5 nolu esitlikte oldugu gibi formdle edilebilir (Hatemi-J ve El-Khatib,
2016:4039):

(4)
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5. Bulgular

Galismada oncelikle degiskenlerin frekans degerleri Tablo 2'de sunulmustur. Gerek Jarque-
Bera gerekse carpiklik ve basiklik degerlerine bakildiginda, degiskenlerin normal dagihim
gosterdigi gorilmektedir.

Tablo 2. Tanimlayici Degiskenler

BUY FINGEL KENT
Mean 4,716847 | 38,87074 54,48388
Median 5,166691 32,57314 57,89900
Maximum 11,21282 | 83,28297 75,14300
Minimum -5,962311 19,46702 31,51500
Std. Dev. 3,896104 17,63235 14,21462
Skewness -0,810549 | 1,255874 | -0,166145
Kurtosis 1,457065 | 1,392327 1,555897
Jarque-Bera 6,973969 | 15,88770 5,398129

Sum 278,2940 2293,374 3214,549
Sum Sq.Dev. | 880,4185 18032,18 11719,22
Observations 59 59 59

Tablo 3'de ise otokorelasyon ve degisen varyans testi sonuglari bulunmaktadir. Tim gecikme
uzunluklarinda olasilik degerinin 0,05'in Gizerinde olmasi degiskenlerde otokorelasyon ve degisen
varyans sorunu olmadigini gostermektedir:

Tablo 3. Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testi

Breusch-Godfrey Serial ~F Olasilik
Correlation LM Test Istatistigi | Degeri
1 Gecikme Uzunlugunda 0,005040 0,9437
2 Gecikme Uzunlugunda 0,041671 0,9592
3 Gecikme Uzunlugunda 0,084001 0,9685
4 Gecikme Uzunlugunda 1,418742 0,2408
Heteroskedasticity Test: White 1,811313 0,1265

Tablo 4'te Narayan ve Pop (2010) birim kok testi sonuclarina gore; degiskenlere ait 1960-2018
donemine ait 59 yillik stirecte hangi dénemlerde yapisal kirillma oldugu tespit edilmistir.

Birim kok test sonuclari kritik degerlerle karsilastirildiginda asagidaki sonuclar ortaya cikmistir.

Buyume degiskeninin istatistik degerinin hem sabitte kirilmali (Model 1) modelde hem
de trendde kirilmali (Model 2) modelde kritik degerden kiicik olmasi yani istatistik degerinin
kritik degerin solunda kalmasi buyiime degiskeninde birim kok olmadigini, dizeyde duragan
oldugunu gostermektedir. Blylime degiskeniicin 1976 ve 1984 yillari icin kirllma tespit edilmistir.

Finansal gelisme degiskeninin istatistik degerinin hem sabitte kirilmali (Model 1) modelde
hem de trendde kirilmali (Model 2) modelde kritik degerden biiylik olmasi yani istatistik degerinin
kritik degerin saginda kalmasi fingel degiskeninde birim kok vardir. Sabitte kirlmal (Model 1)
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modelde %10 anlamlilik diizeyinde duragandir. Ancak %1 ve %5 anlamlilik diizeylerinde birim kok
barindirdidi icin seride birim kok var, olarak kabul edilmektedir. Finansal gelisme degiskenindeki
kiriimalar 1985,1987 ve 2000 yillari olarak belirlenmistir.

Tablo 4. Narayan ve Pop Birim Kok Testi Sonuclari

Model | Model Il
Tist 1.Kirnilma | 2.Kirllma | Tist 1.Kirllma | 2.Kirilma
Buy -24,23 1976 1984 -23,36 1976 1984
fingel -3,500 1985 2000 -4,886 1985 1987
Kent -2,013 1980 1990 -2,564 1980 1990
Kritik Degerler
Model | Model ll
Anl. Diizeyi %1 %5 %10 %1 %5 %10
Kritik Deg. -5,259 -4,514 -4,143 | -5,949 -5,181 -4,789

Kentlesme degiskeninin istatistik degerinin hem sabitte kirilmal (Model 1) modelde hem
de trendde kirilmali (Model 2) modelde kritik degerden biiylk olmasi yani istatistik degerinin
kritik degerin saginda kalmasi kentlesme degiskeninde birim kok vardir. Kentlesme degiskeninin
istatistik degerinin hem sabitte kirilmali (Model 1) modelde hem de trendde kirilmali (Model 2)
modelde istatistik degerinin kritik degerin saginda kalmasi seride birim kdk oldugunu gosterir.
Ancak sabitte kirllmali (Model 1) modelde %10 anlamlilik diizeyinde duragandir. Kentlesme
degiskeninde 1980 ve 1990 yillarinda kirllmalara rastlaniimistir.

Tablo 5. Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi

Kritik Degerler
%1 %5 %10
14,716%* | 14,998 | 9,905 7,330

0,029 15,796 | 5,597 2,468
0,034 15,969 | 5,291 2,076
0,030 16,646 | 5,827 1,642
5,232 15,343 | 9,039 7,122
6,096*** | 10,731 | 6,914 4,812
0,033 20,058 | 7,053 3,339
4,595%** | 13,016 | 6,218 4,406
4,171** | 5919 | 3,319 | 2,319
0,001 13,490 | 5,210 2,230
3,404%*% | 12,235 | 5,104 1,954
0,240 13,414 | 4,685 1,705
0,993 7,930 | 3,503 2,351
0,698 7,770 | 4,245 2,811
4,645%*% | 6,568 | 3,351 2,281
0,158 15,970 | 5,502 2,453

Model Gecikme | Testist.

Buyume-kent | B+/K+
Buyume-kent B+ /K-
Buyume-kent B-/K-
Buyume-kent | B-/K+
Kent-buyume | K+/B+
Kent-buyume K+ /B-
Kent-buyume K-/B-
Kent-buyume | K-/B+
Buyume-fingel | B+/FG+
Buyume-fingel | B+/FG-
Buyume-fingel | B-/FG-
Buyume-fingel | B-/FG+
Fingel-buyume | FG+/B+
Fingel-buyume | FG+/B-
Fingel-buyume | FG-/B-
Fingel-buyume | FG-/B+

WWwwwwwwwwww w w w w w
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Tablo 5. Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi (Devami)

Kritik Degerler
%1 %5 %10
16,838* | 12,433 | 8,156 6,629

1,088 10,290 | 3,543 2,147
0,113 [18993| 6,694 | 1,116
2,848 8,641 | 3,772 2,570
1,915 12,124 | 8,122 6,299
1,098 17,323 | 9,839 7,031
Kent-fingel K-/FG- 0618 [20,655| 7,029 | 1,113
Kent-fingel K-/FG+ 60,764* | 15423 | 9,649 6,856

** % 5 anlamlilik dlzeyini, *** % 10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Model Gecikme | Testist.

Fingel-kent FG+/ K+
Fingel-kent FG+ /K-
Fingel-kent FG-/K-
Fingel-kent FG-/K+
Kent-fingel K+ /FG+
Kent-fingel K+ /FG-

Wwww w w w w

Tablo 5'de Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi sonuclari goriilmektedir. Bulgulara gore;
blylimedeki bir birimlik pozitif sok kentlesme Uzerinde pozitif soka neden olmaktadir. Yani
blylimedeki artis kentlesme Uzerinde pozitif etki yapmaktadir. Ayrica kentlesmeden biyime
degiskenine dogru tek tarafli asimetrik nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Bu nedensellik iliskisi,
kentlesmenin pozitif bileseninden, blylimenin negatif bilesenine dogru gerceklesmektedir. Yine
kentlesmenin negatif bileseninden, biyliimenin pozitif bilesenine dogru asimetrik nedensellik
iliskisi tespit edilmistir. Her iki asimetrik nedensellik iliskisinin % 10 seviyesinde anlamlidir.

Buyumeilefinansal gelisme arasindaki asimetrikiliski ise ¢ift yonlidur. Biylimenin hem pozitif
hem de negatif bileseninden finansal gelismenin pozitif ve negatif bilesenine dogru asimetrik
nedensellikiliskisi vardir. BiyUime arttiginda finansal piyasalar olumlu yénde gelismekte, ekonomi
daraldiginda ise finansal piyasalar olumsuz etkilenmektedir. Bu iliskiye benzer sekilde finansal
gelismedeki bir birimlik negatif sokun biyiime tzerinde de negatif bir soka neden olabilecegi
sOylenebilir.

Finansal gelisme ile kentlesme arasinda da asimetrik nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Test sonuclarina gore finansal gelismedeki 1 birimlik pozitif sok kentlesmede pozitif soklara
neden olmaktadir. Ayrica kentlesmedeki 1 birimlik negatif sokun finansal gelismede olumlu sok
meydana getirdigi sdylenebilir.

6. Sonug

Bu calismada, Tirkiye ekonomisi icin finansal gelisme, kentlesme ve ekonomik biyime
arasindaki asimetrikiliski arastirilmistir. Bu amacla 1960-2018 arasi yillik veriler tizerinden, Narayan
ve Popp (2010) birim kok ve Hatemi-j (2012) nedensellik testi gibi asimetrik testler uygulanmistir.
Oncelikle otokorelasyon ve degisen varyans testi yapilmis ve degiskenlerde otokorelasyon ve
degisen varyans sorunu olmadigi tespit edilmistir.

Sonrasinda degiskenlerde hangi donemlerde yapisal kirllma oldugunu gésteren Narayan ve
Pop (2010) birim kok testi uygulanmistir. Blylime degiskeninde 1976 ve 1984 yillarinda kiriimalara
rastlanmistir. iktisadi olarak bakildiginda 1976 yilinda biiyiimenin politik istikrarsizlik ve tilke ici
karisikhiklar dolayisiyla daralmalar géstermesi ile kirilma yasanmistir. 1980 sonrasinda ise liberal
politikalara gecisle birlikte 1984 yili ile baslayan ekonomik biylime dénemi degiskende kirilmaya
sebep olmustur. Finansal gelisme degiskenindeki kirilmalar 1985, 1987 ve 2000 yillari olarak
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belirlenmistir. Elbette finansal gelisme endeksinin, finansal sektér tarafindan saglanan cesitli
sektorlere verilen tim kredileri icerdigi g6z 6niine alindiginda; ekonomik liberallesme dolayisiyla
1985 ve 1987 yillarinda endeks artis trendine girmis ve kirilma saptanmistir. Ayni sekilde Tiirkiye
ekonomisinde en buiyik finansal krizlerden birinin yasandigi 2000 yilinda da kredi hacminde
azalmalar gorilmus ve kirlmaya rastlanmistir. Kentlesme degiskeninde ise kirilmalar 1980 ve
1990 yillarinda yasanmistir. Bu kirilmalarin sebebi o yillarda yasanan ekonomik déntsiimiin
kirdan kente goci hizlandirmasi olabilir. Akabinde 1990’larda tekrar ekonomi ve finans alaninda
kriz donemleri yasanmis ve kentlesme siireci yavaslamistir.

Hatemi-J Asimetrik Nedensellik Testi sonuglarina gore; biylimedeki artis kentlesme tizerinde
pozitif etki yapmaktadir. Ulkeler ekonomik biiyiime ile yasanan refah seviyesinin ve gelirlerindeki
artisa bagh olarak kentlesmenin artabilecegi sdylenebilir. Kentlesmenin pozitif bileseninden,
blyimenin negatif bilesenine dogru asimetrik iliski vardir. Kentlesme icin yapilan harcamalarin
insaat sektorini gelistirebilir. Fakat insaat sektoriine yapilan yatirimlar finansal yatirimlarda ya
daimalat sektoriine yapilmadiginda ekonomik biylime olumsuz etkilenebilir. Yine kentlesmenin
negatif bileseninden, biylimenin pozitif bilesenine dogru asimetrik nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Bu bulgu su sekilde aciklanabilir; kentlesmede meydana gelebilecek negatif sok,
kentlesmede yasanan daralmayi ifade etmektedir. Eger Ulke resesyon veya kriz donemlerinde
degilse yatinmlarin insaatin ikamesi olabilecek finansal yatirimlara ya da imalat sektoriine
kaydirilmasi biiyiimeye neden olabilecektir.

Blyumenin hem pozitif hem de negatif bileseninden finansal gelismenin pozitif ve negatif
bilesenine dogru asimetrik nedensellik iligkisi vardir. Ekonomik biyime Ulkelerin finansal
gelismisligine pozitif katki saglayacadi soylenebilir. Yasanan blylme ile ortaya cikan gelir
artisi finansal piyasalarin daha ¢ok kredi sunmasina sebep olabilecektir. Ayrica bliylime orani
beklenenin lzerinde oldugu durumda borsalara pozitif etki saglayacaktir. Aksi durumda ise
finansal gelisim olumsuz etkilenecektir. Bu bulguyu destekler bicimde finansal gelismedeki bir
birimlik negatif sokun buyime {izerinde de negatif bir soka neden olabilecedi tespit edilmistir.
Ulkelerin finansal gelismisliklerindeki olumsuz bir durum biyimelerine olumsuz yansiyacaktir.
Ornegin, borsalarinda diisiis yasanan tlkelere daha az portféy yatinnmi gerceklesecek, daha az
sermaye girisi Ulkelerin blytme orani Gzerinde olumsuz etkiye neden olabilecektir. Sonug olarak;
ekonomik biiytme ile finansal gelismislik arasinda cift yonli bir asimetrik nedensellik iliskisi
bulunmaktadir.

Finansal gelisme ile kentlesme arasindaki asimetrik nedensellik iliskisine gore finansal
gelisme kentlesme (zerinde olumlu etki yapmaktadir. Bu bulgu teoriye uygundur. Finans
sektoriinde yasanan pozitif gelismenin konut projelerini fonlamasi ile gayrimenkul sektoriiniin
de biylUmesini saglamaktadir. Ortaya cikan blyime ise, kentlesme lizerinde pozitif etkiye yol
acabilir. Kentlesme degiskeninin negatif bileseninden finansal gelismenin pozitif bilesenine
dodru ortaya cikan asimetrik iliski ise kentlesmedeki azalisin sonucunda tasarruflarin insaat
yatirimlari yerine finansal piyasalarda degerlendirildigi seklinde aciklanabilir.

Bulgular literatiirdeki calismalar ile (Mitra, 2000; Chen ve Shi, 2012; Lebe ve Akbas, 2015;
Cestepe ve Yildinm, 2016). Yun ve Hui (2014) belirttigi gibi finans sektorii agisindan bakildiginda,
finans Urlinlerinin pazarlanmasi kentlesmenin insasinda etkili olabilir ancak uygun finansal
sistemin kurulmasi kentlesmenin gelismesinde daha etkili olacaktir. Tiirkiye ekonomisinde
piyasaya yonelik faiz orani reformunun tesvik edilmesi, bir miilkiyet haklari ticaret piyasasinin
kurulmasi ve finansman araglarinin gliclendirilmesi ve kredilerin gelistiriimesinin tesvik edilmesi
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gerekmektedir. Mali reformun derinligi ve ticari bankalarin pazarlamasinin gliclenmesiyle,
hikimet banka sisteminden daha fazla fon destegi alabilir. Boylece hikiimet kisa vadede
kentlesme slrecini tesvik edebilir.

Etik Beyani

Bu makalede hicbir insan ¢alismasi sunulmamistir.

Yazar Katkilari

Yazarlar bu calismaya katkilar oldugunu beyan etmisler ve yayin icin onaylamislardir.
Cikar catismasi

Yazarlar, arastirmanin potansiyel bir ¢ikar catismasi olarak yorumlanabilecek ticari veya
finansal iliskilerin yoklugunda yurituldigini beyan etmektedirler.
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