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OZ: Bu ¢alismanin amaci, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde finansal erisim ile egitim
diizeyi arasindaki iligkiyi arastirmaktir. Bu amag dogrultusunda ¢alismada, iki farkli model
kurulmus ve Johansen-Fisher es biitiinlesme testi, Tam Diizeltilmis En Kii¢iik Kareler Yon-
temi (FMOLS), Dinamik En Kiigiik Kareler Yontemi (DOLS) ve panel vektor hata diizeltme
modeline gore Granger nedensellik analizi yapilmistir. Calisma, 1990-2017 dénemini ince-
lemekte olup, 47 iilkeyi kapsamaktadir. Calisma sonucunda, gelismis ve gelismekte olan
tilke ekonomilerinde finansal erisim ve egitim diizeyi arasinda uzun dénemli es biitiinles-
me iligkisinin oldugu, kisa donemde ise nedensellik iliskisinin olmadig: tespit edilmistir.
Ayrica, uzun donemli iliskinin tahmin edildigi tiim modellerde, egitim diizeyi ve finansal
erisim iligkisinin, istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii oldugu sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal erisim, Egitim diizeyi, Panel es biitiinlesme.

ABSTRACT: The aim of this study is to research the relationship between financial
inclusion and educational level in developed and developing countries. For this purpose,
two different models have been established and Johansen-Fisher cointegration test, Fully
Modified Ordinary Least Squares method (FMOLS), Dynamic Ordinary Least Squares
method (DOLS) are utilized while Granger causality analysis is also performed according
to panel vector error correction model. The study examines the period 1990-2017 and
covers 47 countries. Consequently, it is specified that there is a long-term cointegration
between financial inclusion and educational level in developed and developing country
economies and no casuality relationship in the short term. Furthermore, it is concluded that
educational level has a statistically significant and positive effect on financial inclusion level
in all models in which the long-term relationship would be estimated.
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EXTENDED ABSTRACT
Literature review

Regarding the literature, it is found that the relationship between financial
inclusion and economic indicators is investigated at the micro and macro level.
However, many studies in literature reveal that education is one of determining
factors of financial inclusion. A study by Mzobe (2015) and Shihadeh (2018)
uncovers significant and positive directional relationship between education
and financial inclusion. Fungacova & Weill (2015), Soumaré et al. (2016), Zins
and Weill (2016), Bozkurt et al. (2018), Lotto (2018), Bozkurt and Altiner (2018),
Tambunlertchai (2018) studies unveil that education is one of the determinants
of inclusion. Also, a study by Allen et al. (2016) concludes that educational
element has a significant and meaningful impact on inclusion for financial
products and services.

Methodology

In this study, long and short-term relationship between financial inclusion and
education level is examined by panel causality tests. In the study, financial
inclusion level is investigated using financial institutions access index and
financial markets access index while education level is investigated utilising
educational index data. In this context, two different models are established
in the study. In primary model, financial institutions access index is treated
as a dependent variable and education index as an independent variable. In
secondary model, financial markets access index is considered as a dependent
variable and the education index as an independent variable. Data of the study
is obtained from Financial Development Index Database of International
Monetary Fund and Human Development Report of the United Nations
Development Program.

Data of study is analyzed by creating two different panel groups for developed
and developing countries. The study covers 27 year period from 1990-2017.
Morgan Stanley Capital International (MSCI) index is taken as a reference in
determining developed and developing countries.

Initially, cross-section dependence of series related to variables is investigated
by Breusch-Pagan LM, Pesaran Scaled LM, Bias-Corrected Scaled LM and
Pesaran CD tests. Secondly, stationarity levels of the series are tested by
Pesaran unit root test. Thirdly, Johansen-Fisher panel co-integration test is
conducted to test whether there is a long-term relationship between variables.
A parameter estimate is made using Fully Modified Ordinary Least Squares
(FMOLS) and Dynamic Ordinary Least Squares method (DOLS) to estimate
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detected long-term relationship. Finally, a Granger causality test is performed
with panel vector error correction model (VECM) to investigate whether there
is a short-term relationship.

Findings and discussion

Firstly, cross section dependencies of panel series are examined during
analysis. In both panel groups, it is found that there is a dependence on cross
section dependencies between variables. In the second stage, stationarity levels
of variables are tested with Pesaran CADF unit root tests, one of the second
generation tests. For both panel groups, it is determined that all variables
in the study are stationary in first difference. In the third stage, Johansen —
Fisher cointegration test is conducted to determine long-term relationship
between the variables. As a result of Johansen-Fisher cointegration test, there
is cointegration between variables for both groups of panels. In other words,
financial institutions access index and financial markets access index and
education index act together in developed and developing countries the long-
term. In the fourth stage, Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS)
and Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) methods are applied to estimate
long-term relationship between variables. According to the results of the
Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) method, it is concluded that
there is a statistically significant and positive relationship between financial
institutions access index and financial markets access index and education
index for both developed and developing countries. In other words, it is
concluded that an increase in education index over the long term could increase
financial institutions access index and financial markets access index. Another
result obtained from Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) method
is that an increase in education index in developing countries in the long term
increases financial institutions access index more than developed countries.
However, another finding is that a long-term increase in education index
in developed countries increases financial markets access index more than
in developing countries. In line with the results of Fully Modified Ordinary
Least Squares (FMOLS) forecast, it is possible to express that increase in
education index over the long term will lead to an increase in financial
inclusion level overall. According to Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS)
prediction results, there is a statistically significant and positive relationship
between financial institutions access index, financial markets access index
and education index for both developed and developing countries. Dynamic
Ordinary Least Squares (DOLS) estimates results are similar to Fully Modified
Ordinary Least Squares (FMOLS) estimates results. An increase in education
index in developing countries in the long term would increase financial
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institutions access index more than developed countries. In addition, it could
be stated that an increase in education index in developed countries in the
long run would increase financial markets acces index more than developing
countries. Granger causality test is conducted to examine short-term causality
relationship between variables at the final stage of the study. As a result of the
Granger causality test, it is determined that there is no short-term causality
relationship between financial institutions acces index, financial markets acces
index and education index in both panel groups.

Results and recommendations

As aresult of econometric analysis conducted in the study, itis determined that
there is a long-term relationship between financial inclusion and education
level in developed and developing countries. In other words, an increase in
education level in both groups of countries over the long term might increase
financial inclusion level. Additionally, an increase in education level in
developing countries over a long period of time is another result of a study that
may increase financial institutions access level at a higher rate, while it may
increase financial markets Access level at a higher rate in developed countries.

By increasing acces level of financial institutions, it would be easier for
individuals and businesses in a country to access funding sources required
without any obstacles and at an affordable cost. Thus, welfare of individuals
would increase and businesses would achieve their growth goals. Benefiting
from financing opportunities offered by enterprises, particularly the banks,
under suitable conditions, shall contribute to country’s economic advancement
with efficient use of resources and increase in production. Increasing access
level of financial markets will contribute to strengthening of the fund flow
mechanism and thus development of financial system by providing an increase
in funds in financial markets. In this context, widespread use of financial
products and services could support development of financial markets and
acceleration of economic growth by enabling utilization of resources in
productive areas with the increase in financial inclusion level.

Consequently, significance of education and its long-term contribution in
increasing inclusion level of financial services by individuals and businesses,
one of key factors in overcoming poverty problems in countries, is demonstrated
empirically in the study. In this sense, policies and strategies to be developed to
increase education level, especially in developing countries, shall contribute to
increase in financial inclusion and thus to development of countries” financial
markets and economic growth.
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Giris

Finansal erisim, “bir tilkede herhangi bir kurumda herhangi bir hesabi olan ye-
tiskinlerin oran1” olarak tanimlanmaktadir (Isik, 2011). Genellikle resmi finansal
hizmetlerin kullanim1 olarak da tanimlanan finansal erisim; arastirmacilar, po-
litika yapicilar ve diger finansal sektor paydaslar: arasinda ilgi konusu haline
gelmistir (Allen vd., 2016). Bir tilkedeki bireylerin ve kurumlarn, ihtiya¢ duy-
dugu finansal tiriin ve hizmetlere herhangi bir engelle karsilasmadan (maliyet,
cografik uzaklik, biirokratik engeller gibi), kolaylikla erisebilmesi finansal erisi-
min konusunu olusturmaktadir. Finansal erisim, finansal {iriin ve hizmetlerden
faydalanma temennisi olmayan bagka bir deyisle finansal sistem igerisinde farkli
gerekgelerle yer almak istemeyen birey ve kurumlar1 konu edinmemektedir.

Finansal erisim diizeyinin artmasiyla, bireylerin ve kurumlarin kayitli ve resmi
yontemlerle fon ihtiyacini giderme olanaklar: artacak ve hedeflenen noktaya
ulasabilmesi kolaylasacaktir. Bu noktada yapilan ampirik ¢alismalar, finansal
erisimi, gelir adaletsizliginin azaltilmas1 ve yoksullukla miicadele konusunda
onemli bir olanak oldugunu gostermektedir. Ayrica, finansal sistemin sundu-
gu finansal kaynaklara erisimde, yoksullarin finansal sistemin igerisinde yer
almasinin tesvik edilmesinin gerekli oldugu goriilmektedir (Birochi ve Pozze-
bon, 2016). Atkinson ve Messy (2013) tarafindan yapilan ¢alismada, bireylerin
finansal sistemin disinda kalmasimnin nedenlerinden birinin de diisiik genel
egitim seviyesi oldugu ortaya koyulmustur. Bu noktada, ¢alismada finansal
erisim ve egitim diizeyi iliskisi incelenmektedir. Calismada, finansal erisim
diizeyi i¢in finansal piyasalara ve finansal kurumlara erisim endeksinin ayr1
olarak ele alinmasi ve egitim diizeyi i¢in egitim endeksinin dogrudan ¢alisma-
ya dahil edilmesi ¢alismanin 6zgiin tarafin1 ortaya koymaktadir.

Finansal erisimin, iilkelere gore farkli boyutlari ile degerlendirilmesinden do-
lay1 6lgiilmesi noktasinda evrensel bir gortis birligi olmamasina karsin, Diin-
ya Bankasi ve Uluslararas: Para Fonu tarafindan yapilan anket ¢alismalarina
bagh olarak gelistirilen veri setleri ile ortak gostergeler belirlenmis ve bu gos-
tergeler literatiirde yer edinmistir. Literatiirde en fazla kullanilan gostergeler,
bankalarin sube sayis1 ve ATM sayilarina iligkin cografik ve niifusa dayali ola-
rak hesaplanmis olan gostergelerdir. Bu baglamda calismada, finansal erisim
gostergesi olarak Uluslararas: Para Fonu tarafindan 100.000 kisi basina diisen
banka sube sayis1 ve 100.000 kisi basina diisen ATM sayisinin temel alindig:
finansal kurumlara erisim endeksi ve 100.000 kisi basina ihrag¢i sayisini temel
alarak gelistirilen finansal piyasalar: erisim endeksi kullanilmistir.

2017 yilinda gelismis ve gelismekte olan tilkelerde 100.000 kisi basina diisen
banka sube sayis1 ve 100.000 kisi basina diisen ATM sayilar1 Grafik 1 ve Grafik
2'de gosterilmistir.
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Grafik 1: Gelismis tilkelerde 100.000 kisi basina diisen ticari banka sube sayis1
ve ATM sayis1
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100.000 Kisi Basina Diisen Ticari Banka Sube Sayis1 100.000 Kisi Basina Diisen ATM Sayisi
* Birlesik Krallik ve ABD'nin verilerine erisim saglanamadigindan grafikte bilgisi yer
almamaktadar.

Kaynak: Uluslararasi Para Fonu, Finansal Erisim Anketi

Grafik 1’e gore 2017 yilinda gelismis iilkelerde 100.000 kisi basina diisen ticari
banka subesinin sayica en ¢ok bulundugu iilke Ispanya (yaklasik 56), en az
bulundugu tilke Finlandiya (yaklasik 1)'dir. 100.000 kisi basina diisen ATM'nin
sayica en ¢ok bulundugu iilke Kanada (yaklasik 228), en az bulundugu iilke ise
Isveg (yaklasik 32) tir.

Grafik 2: Gelismekte olan iilkelerde 100.000 kisi basina diisen ticari banka
sube sayis1 ve ATM sayi1s1
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Kaynak: Uluslararasi Para Fonu, Finansal Erisim Anketi
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Grafik 2’ye gore 2017 yi1linda gelismekte olan iilkelerde 100.000 kisi basina dii-
sen ticari banka subesinin sayica en ¢ok bulundugu iilke Polonya (yaklasik 29),
en az bulundugu tilke Misir (yaklagsik 4)’dir. 100.000 kisi basina diisen ATM'nin
sayica en ¢ok bulundugu tilke Giiney Afrika (yaklasik 272), en az bulundugu
iilke ise Yunanistan (yaklasik17)'dur.

Gelismis ve gelismekte olan {tilkelerde 2017 yilindaki toplam ticari banka sa-
yis1, ticari bankalarin toplam sube sayis1 ve toplam ATM sayilar1 Tablo 1’de
gosterilmektedir.

Tablo 1’e gore, gelismis iilkelerde toplam ticari bankanin sayica en yiiksek ol-
dugu tilke Almanya, en diisiik oldugu tilke ise Finlandiya’dir. Ticari bankala-
rin toplam subelerinin sayica en ytiiksek oldugu tilke Japonya, en diistik oldu-
gu tiilke Finlandiya’dir. Toplam ATM sayisinin sayica en yiiksek oldugu iilke
Japonya, en diisiik oldugu tilke Finlandiya’dir. Burada niifusun etkili bir unsur
oldugunu ifade etmek miimkiindiir. Gelismekte olan tilkelerde, toplam ticari
banka sayisinin en fazla oldugu iilke Rusya, en az oldugu iilke ise Peru'dur.
Ticari bankalarin toplam sube sayisinin en fazla oldugu iilke Hindistan, en az
oldugu tilke Katar’dir. Toplam ATM sayisinin ise en fazla oldugu iilke Hindis-
tan, en az oldugu tilke Katar'dir.

Tablo 1: Toplam ticari banka sayisi, ticari bankalarin toplam sube sayisi,

toplam ATM sayi1s1
Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
- T'l(")ililarrin Bar’fli‘;aljrln Toplam - T"?ilz:lairin Barrl:lt;alle.llrm Toplam
Ulkeler ATM Ulkeler ATM
Banka  Toplam savist Banka  Toplam savisi
Sayis1 Sube Sayisi y Sayis1 Sube Sayis1 y
Almanya 263 9004 84939  Arjantin 62 4414 17563
Avustralya 84 5816 31923 Dirlesik Arap ) 853 5302
Emirlikleri
Avusturya 39 871 12453 Brezilya 121 31632 175580
. Cek
Belgika 88 3195 8247 o 45 1863 4988
Cumbhuriyeti
Hong Kong 155 1222 3300 Cin 190 100064 960565
Danimarka 71 926 2412  Endonezya 115 32285 106653
Finlandiya 9 57 1498  Filipinler 43 6440 20279
Fransa 258 19460 56000 SUney 36 4164 27361
Afrika
Hollanda 92 1616 6389 Hindistan 162 140674 213396
Irlanda 58 724 3376 Katar 17 198 1342
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Tablo 1 (Devami): Toplam ticari banka sayisi, ticari bankalarin toplam sube
sayisy, toplam ATM sayis1

Gelismis Ulkeler Gelismekte Olan Ulkeler
Ispanya 144 23134 44434 Kolombiya 25 5722 15709
Israil 16 1107 7621  Kore 56 6824 121492
Isvec 70 1272 2655 Macaristan 44 1183 5107
Isvicre 253 2685 7046 Malezya 43 2364 11190
Italya 249 23119 48387 Meksika 48 13331 50705
Japonya 117 37464 141115 Misir 38 3076 11309
Kanada 80 6300 70228 Peru 15 1748 24892
Norveg 37 202 1580 Polonya 63 9412 23230
Portekiz 53 3422 14939 Rusya 517 34275 195234
Singapur 127 278 3109 i‘i:giis n 25 2079 18333
;‘;ﬁn da 26 1024 2534 Sili 20 2166 7622
Tayland 30 6754 66944
Tiirkiye 33 10503 47338
Yunanistan 29 2080 5680

* Birlesik Krallik ve ABD'nin verilerine erisim saglanamadigindan tabloda bilgisi yer alma-
maktadir.

Kaynak: Uluslararasi Para Fonu, Finansal Erisim Anketi

Finansal erisim gostergeleri incelendiginde, finansal sistemde finansal tiriin ve
hizmetlerin en énemli sunucusu olan bankalarin faaliyetlerinin énemli bir rol
oynadigini ifade etmek miimkiindiir. Corrado and Corrado (2015), egitim dii-
zeyi diislik olan hane halki bireylerinin bankacilik ve kredi hizmetlerini daha
az kullanabilen grupta yer aldigini tespit etmistir. Buradan hareketle, calisma-
nin Orneklemini olusturan gelismis ve gelismekte olan iilkeler kapsaminda,
calismada cevabi aranan arastirma sorular: su sekildedir:

1. Gelismekte olan iilkelerde uzun donemde finansal erisim diizeyi ile
egitim diizeyi arasinda iligki var midir?

2. Gelismekte olan iilkelerde kisa donemde finansal erisim diizeyi ile egi-
tim diizeyi arasinda iliski var midir?

3. Gelismis tiilkelerde uzun donemde finansal erisim diizeyi ile egitim
diizeyi arasinda iligki var midir?
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4. Gelismis tilkelerde uzun donemde finansal erisim diizeyi ile egitim
diizeyi arasinda iliski var midir?

Arastirma sorular1 kapsaminda gelismis ve gelismekte olan tilke gruplar1 icin
iki farkli panel grubu olusturulmustur. Calismada, finansal erisim gostergesi
olarak finansal kurumlara erisim endeksi ve finansal piyasalara erisim endek-
si; egitim diizeyi gostergesi olarak egitim endeksi kullanilmistir. Endeksler
arasindaki uzun donemli iliski Johansen- Fisher panel es biitiinlesme; kisa
donemli iliski, panel vektor hata diizeltme modeline gore Granger nedensel-
lik testleri ile analize tabi tutulmustur. Ayrica bu endeksler arasindaki uzun
donemli iligskinin tahmini i¢cin “Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler Yontemi
(FMOLS)” ve “Dinamik En Kii¢iik Kareler Yontemi (DOLS)” kullanilmistir.

Calismanin giris boliimiinden sonraki boliimiinde literatiir calismalarina yer
verildikten sonra sirasiyla, calismanin metodolojisi, hipotezleri, veri seti, mo-
del ve bulgularina deginilmistir. Calismanin bulgularina iliskin degerlendir-
meler ise sonug ve degerlendirme boliimiinde ele alinmustir.

Literatiir taramasi

Konuya iligkin literatiir incelendiginde, finansal erisim konusunun farkli bo-
yutlari ile ele alindig1 ve siklikla mikro ve makro diizeyde ekonomik gosterge-
ler ile iliskisinin incelendigi tespit edilmistir. Ancak buna karsin bircok ampi-
rik calisma egitimin finansal erisimin belirleyici unsurlarindan biri oldugunu
ortaya koymaktadir. Bununla birlikte egitim diizeyini, finansal egitim ve fi-
nansal okuryazarlik boyutunda ele alan ¢alismalar da mevcuttur. Literatiirde
finansal erisim ve egitim iliskisini ele alan ¢alismalardan bazilar1 asagida yer
almaktadr.

Fungécova ve Weill (2015) tarafindan yapilan ¢calismada, Cin'de finansal erisim
arastirilmis ve sonucunda cinsiyet, gelir ve egitim diizeyinin resmi hesap ve
kredi kullanima ile iligkili oldugu ortaya koyulmustur. Ayrica, gelir ve egitim
diizeyinin alternatif bor¢lanma kaynaklarini etkiledigi saptanmaigtir.

Mzobe (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Afrika’da finansal erisim ve egitim
diizeyi arasindaki iliski en kiiciik kareler yontemi kullanilarak incelenmistir.
Calismada finansal erisim gostergesi olarak tasarruflar, saglik sigortas: ve he-
sap sahibi olma ele alinmistir. Egitim diizeyi ise “ilkogretim seviyesi ve daha
az” ve “ortadgretim ve daha az” olarak ayristirilmistir. Calisma sonucunda, il-
kogretim ve ortadgretim olmak tizere her iki egitim diizeyinin finansal erisime
onemli bir etkisinin oldugu saptanmistir. Bununla birlikte, tahmin edilen tiim
modeller agisindan, egitim ve finansal erisim iligkisinin istatistiksel boyutta
anlamli ve pozitif yonlii bir etkisinin oldugu sonucuna varilmistir.
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Allen vd. (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal erisime iliskin bireyle-
rin ve {ilkelerin Ozellikleri arastirilmistir. Bireylerin hesap sahibi olma, tasar-
ruflar ve finansal hizmetleri kullanim1 agisindan egitim konusunun 6nemli ve
anlamli oldugu tespit edilen bulgular arasinda yer almaktadr.

Soumaré vd. (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, Orta ve Bat1 Afrika’da fi-
nansal erisimin belirleyicileri arastirilmistir. Egitim, yas, cinsiyet, gelir, medeni
hal, ikamet alani, hane halk: biiytikligi, finansal kurumlara duyulan giiven
derecesi, isttihdam durumu gibi bireysel 6zelliklerin finansal erisimle iliskisi
ortaya koyulmustur.

Zins ve Weill (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, Afrika’da finansal erisimin
belirleyici unsurlar1 probit tahmin yontemiyle arastirilmistir. Egitimin, finan-
sal erisimin tiim gostergeleri ile pozitif iliskisinin oldugu saptanmusgtir.

Asuming vd.(2019) tarafindan yapilan ¢alismada, bir hesaba sahip olma ve fi-
nansal kurumlarda herhangi bir hesab1 olma olasiliginin egitim dtizeyi ile bir-
likte arttig1 tespit edilmistir. Ayrica yas, cinsiyet, gelir ve egitim diizeyinin bir
hesap sahibi olmanin belirleyici faktorleri arasinda oldugu ortaya koyulmustur.

Bozkurt vd.(2018) tarafindan yapilan ¢alismada, 2011 ve 2014 yillar1 igin 120
tilkede finansal erisim diizeyinde degisiklik yaratan faktorler incelenmistir.
Calisma sonucunda, kentsel niifus orani, briit milli gelir ve ilkdgretim seviye-
sindeki egitimin finansal erisim diizeyini istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
yonde etkiledigi ortaya koyulmustur. Finansal erisimin belirleyici faktorlerini
Tanzanya Ozelinde probit regresyon ile inceleyen bir diger calisma ise Lotto
(2018) tarafindan yapilmis olup, ¢alisma sonucunda egitimin cinsiyet, yas ve
gelir unsurlari ile birlikte finansal erisimin 6nemli bir belirleyicisi oldugu tes-
pit edilmistir. Bireylerin bankada hesap sahibi olmas1 durumu ve bankalara
sunulan kisisel teminatlar konusunun ise egitim diizeyi ile baglantili olabile-
cegi ortaya koyulmustur.

Bozkurt ve Altmer (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal erisimin en
onemli belirleyicilerinin tasarruflar ve egitim oldugu ortaya koyulmustur.
Ayrica, egitim ve tasarruflarin artisinin finansal erisim {izerinde artiric1 etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir. Finansal erisimde egitim konusunun belirle-
yici oldugunu ortaya koyan bir diger ¢alismada Bhanot vd.(2012) tarafindan
yapilmistir. Calisma, Kuzeybati Hindistan bolgesi i¢in yapilmis ve bolgenin
finansal erisim diizeyinin oldukca diisiik oldugu tespit edilmistir. Ancak bu
noktada egitim diizeyinin 6nemli oldugu ve yiiksek lisans egitimi almis kisile-
rin banka hesabina sahip kisiler oldugu belirlenmistir.

Tambunlertchai (2018) tarafindan yapilan ¢calismada, Myanmar'da resmi tasar-
ruf trtinlerine erisimi belirleyen faktorler arastirilmistir. Calisma sonucunda,
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Myanmar>da, resmi tasarruf {iriinlerine erisim icin 6nemli olan sosyo-ekono-
mik faktorlerin yas, gelir ve egitim oldugu tespit edilmistir. Ayrica, resmi ta-
sarruf tirtinlerinin kullanilmasi olasiliginda egitim seviyesinin de 6nemli oldu-
gu sonucuna varilmistir.

Shihadeh (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, MENAP bolgesinde yasayan bi-
reylerin kisisel 6zelliklerinin finansal erisimdeki rolii incelenmistir. Resmi bir
hesab1 olma, resmi yoldan bor¢lanma ve tasarruflar finansal erisim gostergesi
olarak kabul edilmis ve bu gostergeler cinsiyet, yas, gelir ve egitim acisindan
incelenmistir. Yapilan ampirik analiz sonucunda, kadinlarin ve yoksullarin fi-
nansal sisteme dahil olma olasiliklarinin diisiik oldugu ve egitim diizeyinin
finansal erigimi arttirdig1 saptanmustir.

Yontem

Bu calismada, finansal erisim ve egitim diizeyinin uzun ve kisa donemli iligki-
si panel nedensellik testleri ile incelenmistir. Calismada, 1990-2017 arasindaki
27 yillik dénem, gelismis ve gelismekte ol‘a‘m iilke gruplar1 agisindan iki farkl
panel grubu olusturularak arastirilmistir. Ulkelerin gruplandirilmasinda Mor-
gan Stanley Capital International (MSCI) endeksi referans olarak alinmustir.

Calismada ilk olarak, degiskenlere iliskin serilerin yatay kesit bagimliliklar:
Breusch-Pagan LM, Pesaran Scaled LM, Bias-Corrected Scaled LM ve Pesaran
CD testleri ile aragtirilmustir. Tkinci olarak, serilerin duraganlik diizeyleri Pesa-
ran CADF birim kok testi ile ssnanmustir. Uctincii olarak, degiskenler arasindaki
uzun donem iliskinin olup olmadigini test etmek iizere Johansen-Fisher panel es
biitiinlesme testi yapilmistir. Tespit edilen uzun dénemli iligkinin tahmin edil-
mesi i¢in Tam Diizeltilmis En Kiigiik Kareler (FMOLS) ve Dinamik En Kiigiik
Kareler Yontemi (DOLS) ile parametre tahmini yapilmistir. Son olarak, kisa do-
nemli iliskinin olup olmadigm arastirmak tiizere, panel vektor hata diizeltme
modeli (VECM) ile Granger nedensellik testi yapilmistir. Calismanin analizinde
ikincil verilerin kullanilmasindan dolayi etik kurul izni gerektirmemektedir.

Pesaran birim kok testi

Pesaran (2003) birim kok testi, yatay kesit bagimlilig1 varliginda tercih edilen
ikinci nesil birim kok testi olup, faktor yapisi tizerine olusturulmustur. Pesa-
ran (2003) testinde incelenen model ve test istatistigi artik terimlere bagl ola-
rak gelistirilmistir. Artiklarin korelasyona sahip olmamas: durumda yatay ke-
sit bagimliligiin giderildigi CADF (kesitsel baglilik durumunda genisletilmis
Dickey Fuller) modeli su sekildedir (Sak, 2018) :

AYit o+ biYi,t-l tq Yt—l + diAY te,
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Pesaran (2003)’e gore, artiklar korelasyona sahip ise d=0 hipotezine gore, mo-
delde genisletilmis otoregresif model kullanilmaktadir. Model ise su sekilde-
dir (Sak 2018):

AY, =g+ 61Yi,t-1 O, + ij +AYt—j + AYi,t—j +ey

Johansen es biitiinlesme testi

Es biitlinlesme kavramu ilk olarak Engle- Granger tarafindan gelistirilmistir.
Bu yontemin ¢oklu koentegre vektorleri ayristirma konusunda eksikliklerinin
olmasindan 6tiirii Johansen, degiskenler arasindaki tiim farkli es biittinlesme
iligkisinin tahminine olanak saglayan bir yontem gelistirerek, istatistiksel test-
ler de gelistirmistir (Tar1, 2018). Johansen eg biitiinlesme yontemin ana konu-
su, matris siralamasi ile karakteristik kokler arasindaki iligkiyi ortaya koyarak,
en fazla sayida es biitiinlesme vektoriinii belirlemektir. Bu noktada, Johan-
sen(1988) ve Johansen-Juselius (1990) vektor sayisinin belirlenmesi ve degis-
kenler arasi uzun dénemli iliskinin tespit edilmesinde ve iz (Trace) ve En bii-
yiik Oz deger (Max) istatistiklerini dikkate almaktadir (Sarikovanlik vd.,2019).
Johansen eg biitiinlesme testi, es biitiinlesme vektorleri ve hata diizeltme para-
metrelerinin kisitlanmasina olanak saglamaktadir. Ayrica Johansen testi VAR
modelinin tahminine dayanmakla birlikte, bu testin kullanilabilmesi igin VAR
modelinin VECM modeli sekline dontistiiriilmesi gerekmektedir (Cil, 2018).
Johansen - Fisher es biitiinlesme testinin kullanildig: istatistiki testler ve hipo-
tezleri Tablo 2'da gosterilmistir.

Tablo 2: Johansen- Fisher eg biitiinlesme testi hipotezleri

Fisher Istatistik (iz testi) Fisher Istatistik (En Biiyiik Oz Deger Testi)

H,: Enaz 1 tane es biitiinlesme vektorii vardir.  En az 1 tane es biitiinlesme vektori vardir.

H,: 1 tane es biitiinlesme vektorii vardir. 1 tane es biitiinlesme vektort vardir.

Kaynak: (Sarikovanlik vd., 2019)

Pedroni (2000, 2001) tahmincileri

Dinamik En Kii¢iik Kareler (DOLS), Tam Diizeltilmis En Kii¢lik Kareler
(FMOLS) tahmin metotlar1 Pedroni (2000, 2001) tarafindan ortaya koyulmus-
tur. Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler (FMOLS) yaklasiminda panel grup
i¢i ve panel gruplar aras1t FMOLS olarak iki farkli test istatistigi onerilmistir.
Havuzlanmis panel FMOLS tahmincisi, grup ici testler tizerine temellendiri-
lirken, grup ortalama panel FMOLS tahmincisi ise gruplar arasi tanimlanan
degerinden hesaplanarak elde edilen tahmincilerdir. Grup ortalama panel
DOLS tahmincisi ise, gruplar aras1 degerlerden yararlanarak hesaplanmakta
ve gecikmis dinamikleri dikkate almaktadir (Sak, 2018).
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Panel vektor hata diizeltme modeli

Degiskenler arasindaki iligskinin es biitiinlesik olmasi, uzun dénem dengesinin
var oldugunu gosterebilir. Sargan (1984) tarafindan ilk kez ortaya atilan hata
diizeltme modelleri, kisa donemde var olan dengesizliklerin uzun dénemde dii-
zeltilebilecegi mantigindan ortaya koyulmus olup, su sekildedir (Giiris, 2019):

AY = o+ AX + o, Au,  + dAY +e,

Hata diizeltme modeli denklemlerinde, degiskenlerin birinci farklar1 ve es
biitiinlesme regresyonunun bir donem gecikmeli hatalar1 yer almaktadir. Bu
modeller, kisa ve uzun dénemli nedenselliklerin belirlenmesini ve degiskenler
arasindaki dengesizliginin diizeltilmesine imkan saglamaktadir (Sartkovanlik
vd., 2019). Panel zaman serileri i¢in panel hata diizeltme modelinin yapisi ise
su sekildedir (Giiris, 2019):

AYit = 6dt ta ﬁ,Yt-l + r Xt + et

Bu model spesifikasyonuna gore, kisa donem dinamikleri yatay kesit birim-
leri arasinda iligkisiz ve uzun donem dengesi yoktur. Ayrica, bir yatay kesit
birimde uzun donem esitliginde gecici sapmalarin diger panel elemanlarinin
etkilemesine izin verilmemekte olup, es biitiinlesme ranki yatay kesit birimleri
arasinda aynidir (Gtiris, 2019).

Degiskenlerin es biitiinlesik oldugu varsayimindan hareketle, uzun ve kisa
donem etkileri icermesi, hata diizeltme modelinin 6nemli avantajlarindan biri
olup, bir diger avantaji da modelde yer alan degiskenlerin duragan olmasin-
dan dolay1 modelin parametrelerinin EKK yontemi ile tahmin edilebilir olma-
sidir (Cil, 2018).

Granger nedensellik analizi

Granger nedensellik testi, Granger (1969)'1n gelistirdigi, zamana bagl ge-
cikmeli iligkinin var oldugu durumda, iki degisken arasindaki nedenselligin
yoOniinii belirlemek amaciyla yaygin olarak kullanilan bir testtir. Bu testin uy-
gulanabilmesi icin degiskenlerin duragan olmas: 6n kosul olup, nedensellik
stnamasinda diizey degerlerinin kullanilmasi gerekmektedir (Sarikovanlik
vd., 2019). Gecikme uzunluklarmin tespit edilmesinde ise Akaike, Schwarz
gibi Ol¢titler kullanilmaktadir. Degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin
var olmas1 durumunda hata diizeltme modelini kullanmasi gerekmektedir. Bu
durumda Granger denklemi asagidaki sekilde ifade edilebilir (Gujarati, 2016):

AY =0+ o, AY +..... + apAYt_p+ﬁlAXH+ ......... + [£~"qAXt_q+)\et_1+Vt
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X ve Y degiskenlerini inceleyen Granger nedensellik testinin hipotezleri ise su
sekilde ifade edilebilir:

H,: X, Y'nin Granger nedeni degildir.

H,: X, Y nin Granger nedenidir.

Hipotezler, veri seti, model
Calisma kapsaminda gelistirilen hipotezler Tablo 3'te gosterilmektedir.
Tablo 3: Calismanin hipotezleri

Hipotez Agiklama

Gelismekte olan iilkelerde uzun donemde finansal kurumlara erisim ve egitim

H, diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

H Gelismekte olan iilkelerde uzun dénemde finansal piyasalara erisim ve egitim
2 diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

H Gelismekte olan iilkelerde kisa dénemde finansal kurumlara erisim ve egitim
3 diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

H Gelismekte olan {iilkelerde kisa donemde finansal piyasalara erisim ve egitim
4 diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardur.

H Gelismis tilkelerde uzun dénemde finansal kurumlara erisim ve egitim diizeyi
5 arasinda pozitif yonlii bir iligski vardir.

H Gelismis iilkelerde uzun dénemde finansal piyasalara erisim ve egitim diizeyi
6 arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

H Gelismis iilkelerde kisa dénemde finansal kurumlara erisim ve egitim diizeyi
7 arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

H Gelismis iilkelerde kisa donemde finansal piyasalara erisim ve egitim diizeyi
8 arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

Tablo 3 incelendiginde, ¢alisma kapsaminda gelismis ve gelismekte olan iilke-
lerde finansal erisim ile egitim diizeyi iliskisini uzun ve kisa donemde ele alan
sekiz farkli hipotezin kuruldugu goriilmektedir.

Calismanin 6rneklemi, Morgan Stanley Capital International (MSCI) endeksi
kapsaminda kategorize edilen, gelismis ve gelismekte olan iilkeler grubundan
olusmaktadir. Calismada incelenen 1990-2017 dénemine iligkin, MSCI endek-
sine gore gelismekte olan tilke grubunda yer alan Tayvan ve Pakistan'in ilgili
verilerine kesintisiz olarak ulasilamadigindan dolay1 bu {ilkeler calisma kap-
samina almamamuigstir. Calismada, verilerin analizinde E-views 10 ve Stata 15
paket programlarindan faydalanilmistir.

Calismada incelenen iilke gruplar1 Tablo 4'te yer almaktadir.
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Tablo 4: Calismada incelenen tilkeler

Siniflandirma Tiiriit  Ulkeler

Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Peru, Cek Cumhuriyeti,
Gelismekte Olan Misir, Yunanistan, Macaristan, Polonya, Katar, Rusya, Suudi
Ulkeler Arabistan, Gliney Afrika, Tiirkiye, Birlesik Arap Emirlikleri, Cin,

Hindistan, Endonezya, Kore, Malezya, Filipinler, Tayland

Kanada, Amerika Birlesik Devletleri, Avusturya, Avustralya,
Belgika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, irlanda, Israil,
1talya, Hollanda, Norveg, Portekiz, 1spar1ya, isveg, 1svigre, Birlesik
Krallik, Hong Kong, Japonya, Yeni Zelanda, Singapur

Gelismis Ulkeler

Calismada kullanilan degiskenlere iliskin ayrintilar Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5: Kullanilan degiskenlere iliskin ayrintilar

Degisken Veri Kaynag Degisken Tiirii  Sembolii
Finansal Kurumlara Bagiml

Erisim Endeksi Uluslararasi Para Fonu (IMF) Degisken FIA
Finansal Piyasalara Uluslararasi Para Fonu (IMF) Bagimls FMA
Erisim Endeksi Degisken

Egitim Endeksi Birlesmis Milletler Kalkinma Bagimsiz EDU

Programi-insani Gelisme Raporu  Degisken

Tablo 5de goriildiigii tizere ¢alismada, finansal kurumlara erisim endeksi ve
finansal piyasalara erisim endeksi bagimli degisken olarak finansal erisim dii-
zeyini temsil etmek tizere kullanilmistir. Finansal kurumlara erisim endek-
si, 100.000 kisi basina banka sube sayis1 ve 100.000 kisi basina ATM say1sini
temel almaktadir. Finansal piyasalara erisim endeksi ise toplam her 100.000
kisi basina borg ihragcilarinin (yerli ve yabanci, finansal olmayan ve finansal
kuruluslar) sayisini temel almaktadir. Finansal kurumlara erisim endeksi ve
finansal piyasalara erisim endeksi Uluslararasi Para Fonu tarafindan hesap-
lanmaktadir. Calismada, egitim endeksi ise bagimsiz degisken olarak egitim
diizeyini temsil etmek tizere kullanulmistir. Egitim endeksi, Birlesmis Milletler
Kalkinma Programi (UNDP) tarafindan ortalama egitim yillar1 ve beklenen
egitim yillar1 kullanilarak hesaplanan bir endekstir.

Calismada egitim diizeyi ile finansal erisim arasindaki uzun dénemli iliskiyi
incelemek tizere iki farkli arastirma modeli kurulmustur.

Bu modeller su sekildedir:
AFIA =a +B AEDU, +u, (1)
AFMA =a. + 3AEDU, +u, (2)
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Modelde, t zaman boyutunu, i ise yatay kesitlere ait birimleri, a sabit terimi,
B bagimsiz degiskenin katsayisini, u ise hata terimi ifade etmektedir. AFIA ve
AFMA bagimli degisken, AEDU bagimsiz degisken olarak ele alinmistir.

Bulgular ve tartisma

Calismanin bu boliimiinde, gelismis ve gelismekte olan tilkeler grubu agisin-
dan olusturulan iki farkli panel grubunda yer alan degiskenlere iliskin tanim-
layici istatistiklere yer verilmistir. Calismada kullanilan verilere iliskin tanim-
layic istatistikler Tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6: Tanimlayic istatistikler

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler

FIA FMA EDU FIA FMA EDU
Ortalama 0.346746  0.422533 0.630857 0.665110  0.544888  0.805404
Medyan 0.308910 0.421370 0.632000 0.685004  0.528636  0.822000
Maksimum 0.939542  1.000000 0.893000  1.000000  1.000000  0.946000
Minimum 0.034514 0.000773 0.311000 0.165006  0.011621  0.488000
Standart Sapma 0.193862 0.190610 0.123460 0.215959  0.247268  0.087044
Gozlem Sayisi 672 672 672 644 644 644

Tablo 6 incelendiginde, gelismekte olan iilkeler grubunda her bir degisken
i¢cin 672, gelismis iilkelerde her bir degisken icin 644 gozlem sayisi oldugu
goriilmektedir. Gelismekte olan tilkelerde finansal kurumlara erisim endek-
si yaklasik olarak ortalama 0.34, finansal piyasalara erisim endeksi yaklagik
olarak ortalama 0.42, egitim endeksi ise yaklasik olarak ortalama 0.63 olarak
hesaplanmistir. Gelismis tilkelerde ise finansal kurumlara erisim endeksi yak-
lasik olarak ortalama 0.66, finansal piyasalara erisim endeksi yaklasik olarak
ortalama 0.54, egitim endeksi ise yaklasik olarak ortalama 0.80 olarak hesap-
lanmigtir. Tiim endekslerdeki ortalama degerlerin, gelismis tilkeler grubunda
gelismekte olan tilkelere gore daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ayrica, en-
dekslerin maksimum ve minimum degerlerinde, gelismis ve gelismekte olan
tilkeler bakimindan anlamli farkliliklarin s6z konusu oldugu goriilmektedir.

Panel serilerin, hem zaman hem de yatay kesit boyutundan 6tiirii sahip oldu-
gu asimptotik 6zelligi, birimler arasinda yatay kesit bagimliligi s6z konusu
oldugunda etkilenebilmektedir (Sak, 2018). Bu nedenle panel serilerin yatay
kesit bagimliliklarmin incelenmesi, duraganlik ssnamasinda karar verebilmek
agisindan onem arz etmektedir. Tablo 7’de gelismis ve gelismekte olan {iilkeler
grubuna igin iki farkli panel grubunda yer alan FIA, FMA, EDU degiskenlerine
iliskin Breusch-Pagan LM, Pesaran Scaled LM, Bias-Corrected Scaled LM ve
Pesaran CD testleri sonuglar1 gosterilmistir.
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Tablo 7: Yatay kesit bagimlilik testleri sonuclar1

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Degiskenler FIA FMA EDU FIA FMA EDU
Breusch-Pagan LM 4550.124 3093.304 7009.895 2449.564 3459.759 5695.010
8 (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Pesaran scaled LM 181.9188 119.9124 286.6136 97.64919 142.5578 241.9268
(0.0000) (00000)  (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Biascorrected scaled [ 181:4743  119.4680 286.1691 97.22327 142.1319 2415009
(0.0000)  0.0000  (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Pesaran CD 5257406 47.93963 83.67196 30.56332 56.91730 75.01904
(0.0000)  (0.0000) (0.0000)  (0.0000) (0.0000) (0.0000)

*Parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 7’deki yatay kesit bagimlilik test sonuglar1 incelendiginde, her iki pa-
nel grubunda da degiskenler arasinda %1 anlamlilik diizeyinde yatay kesit
bagimliliginin oldugu saptanmistir. Bu dogrultuda, degiskenlerin duraganlik
diizeyleri, ikinci kusak testlerden birisi olan Pesaran CADF birim kok testi ile
stnanmistir. Tki panel grubuna iliskin Pesaran CADF birim kok testinin sonug-
lar1 Tablo 8'de gosterilmistir.

Tablo 8: Pesaran birim kok test sonuglar

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Degiskenler Seviyesinde I.Fark Seviyesinde I.Fark
FIA -1.734(0.531) -2.648(0.000) -1.630(0.722) -2.477(0.000)
FMA -1.883(0.254) -3.714(0.000) -1.706 (0.584) -3.906 (0.000)
EDU -1.868 (0.278) -3.342(0.000) -2.004 (0.107) -3.156(0.000)

*Parantez i¢indeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 8'deki birim kok test testi sonuglari incelendiginde, gelismis ve gelismek-
te olan tilkeler olarak iki panel grubunda yer alan FIA, FMA ve EDU degis-
kenlerinin, diizey degerinde degil %1 anlamlilik diizeyinde ve birinci farkinda
duragan oldugu tespit edilmistir.

Degiskenlerin duraganlik diizeyinin tespit edilmesinden sonra, degiskenler
arasinda uzun donemli iligskiyi incelemek tizere Johansen- Fisher es biitiinles-
me testi yapilmustir. Es biitiinlesme denklemi i¢in hipotez sayisinin olmadig:
None (r=0) durumu igin;

H,: Degiskenler arasinda eg biitiinlesme yoktur.

H,: Degiskenler arasinda eg biitiinlesme vardir.
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En fazla 1(r<1) durumunda iz ve en biiyiik 6z deger testleri icin;

H,: En az 1tane eg biitiinlesme vektori vardir.

H,: 1 tane eg biitiinlesme vektorii vardir.
Johansen- Fisher es biitiinlesme testi sonuglar: Tablo 9 ve Tablo 10'da gosteril-
mistir.

Tablo 9: Johansen- Fisher panel es biitiinlesme testi sonuglari-1

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
_Fisher Fisher istatis_fcik Fisher istatistik Fisher istatisg.tik
H, Hipotezi Is.tatisti.k (En ]}ijyﬁk Qz (iz testi) (En l}ﬁyiik Qz
(Iz testi) Deger Testi) Deger Testi)
None(r=0) 209.0 (0.0000) 167.4(0.0000) 161.5 (0.0000) 131.9 (0.0000)

Enfazla 1(r<1)  93.35(0.0001)  93.35(0.0000)  71.11 (0.0102) 71.11  (0.0102)

*Uygun gecikme uzunlugu Akaike, FPE ve LR test kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 9’da bagimli degiskenin FIA bagimsiz degisken EDU oldugu Johansen-
Fisher panel es biitiinlesme testinin sonuglar1 yer almaktadir. Buna gore her iki
panel grubunda Norne (r=0) durumu igin iz testi ve en biiyiik 6z deger testi so-
nuglar1 incelendiginde, olasilik degerinin 0.05’ten kiiglik olarak hesaplandig:
goriilmektedir. Bu dogrultuda, H hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda
es biitlinlesmenin oldugu sonucuna varilmaistir.

En fazla 1 (r<1) es biitiinlesme denklemi incelendiginde ise iz testi ve en biiyiik
0z deger testi sonuglarinda, olasilik degerinin 0.05'ten kiigiik olarak hesaplan-
dig1 goriilmektedir. Bu dogrultuda, H; hipotezinin reddedilerek degiskenler
arasinda 1 tane es biitiinlesmenin oldugu sonucuna varilmistir.

Johansen- Fisher eg biitiinlesme test sonuglaria gore her iki panel grubu icin
de degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Bas-
ka bir ifadeyle, FIA ve EDU degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iligki s6z
konusudur.

Tablo 10: Johansen- Fisher panel es biitiinlesme testi sonuglari-2

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
_ Fisher Fisher istatis:tik Fisher istatistik Fisher istatisi.tik
H, Hipotezi Istatistik (En Biiyiik Oz (iz testi) (En Biiyiik Oz
(Iz testi) Deger Testi) Deger Testi)
None(r=0) 86.96 85.22 259.4 185.9
(0.0005) (0.0008) (0.0000) (0.0000)
36.15 36.15 66.97 66.97

En fazla 1(r<1) (0.8955) (0.8955) (0.0233) (0.0233)

*Uygun gecikme uzunlugu Akaike, FPE ve LR test test kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 10’da bagimli degiskenin FMA bagimsiz degiskenin EDU oldugu Johan-
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sen- Fisher panel es biitiinlesme testinin sonuglar1 yer almaktadir. Buna gore
her iki panel grubunda None durumu igin iz testi ve en biiyiik 6z deger testi
sonuglar1 incelendiginde, olasilik degerinin 0.05’ten kiiciik olarak hesaplandi-
g1 ve bu dogrultuda H hipotezinin reddedilerek eg biitiinlesmenin var oldugu
tespit edilmistir.

En fazla 1 (r<1) es biitiinlesme denklemi incelendiginde ise, iz testi ve en bii-
ylik 6z deger testi sonuglarinin gelismekte olan iilkeler ve gelismis tilkeler agi-
sindan sonugclarin farklilik gosterdigi goriilmektedir. Gelismekte olan tilkeler
i¢in iz testi ve en biiyiik 6z deger testi sonuclarinda, olasilik degerinin 0.05'ten
biiyiik olarak hesaplandig: goriilmektedir. Bu dogrultuda, H, hipotezi redde-
dilerek H, hipotezi kabul edilmis olup, degiskenler arasinda en az 1 tane eg
biitiinlesmenin oldugu sonucuna varilmistir. Gelismis tilkeler igin iz testi ve
en biiyiik 6z deger testi sonuglarmin olasilik degerinin 0.05’ten kiigiik oldugu
ve dolayisiyla H, hipotezinin reddedilerek degiskenler arasinda 1 tane es bii-
tiinlesmenin oldugu sonucuna varilmaistir.

Johansen- Fisher es biitiinlesme test sonuclarina gore her iki panel grubu igin
de FMA ve EDU degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliski diger bir ifadey-
le es biitiinlesme iliskisi s6z konusudur.

Johansen- Fisher panel es biitiinlesme testleri sonucunda, degiskenler arasin-
daki es biitiinlesme iliskisinin varliginin tespit edilmesinin ardindan, uzun
donem iliskisinin tahmin edilmesi amaciyla, 6ncelikle Pedroni (2000,2001) nin
gruplar arasi panel Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler (FMOLS) yontemi kul-
lanilmis ve sonuglar Tablo 11 ve Tablo 12'de gosterilmistir.

Tablo 11: Tam diizeltilmis en kii¢iik kareler tahmin sonuglari-1

Model: AFIA =« +3 AEDU, +u,
Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Katsay1 T-istatistik ~ Olasilik atsay1 T-istatistik ~ Olasilik
AEDU  0.660861 5.136499 0.0000 0.437132 3.929015 0.0001

Tablo 11 incelendiginde, bagimli degiskenin AFIA, bagimsiz degiskenin AEDU
oldugu, tam diizeltilmis en kiiclik kareler (FMOLS) yontemine gore tahmin
edilen modelin sonuglari, her iki panel grubu icin degiskenler arasinda istatis-
tiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iliskinin olduguna isaret etmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde, uzun donemde egitim endeksindeki 1 birimlik arti-
sin, finansal kurumlara erisim endeksini yaklasik 0.66 birim arttirdigy; gelismis
iilkelerde ise, uzun dénemde egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finansal
kurumlara erisim endeksini yaklagik 0.44 birim arttirdig: tespit edilmistir.
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Tablo 12: Tam diizeltilmis en kiiciik kareler tahmin sonuglari-2
Model: AFMA =a, + B AEDU, +u,,
Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler

Katsay1 T-istatistik Olasilik Katsay1 T-istatistik Olasilik
AEDU 1.026456 5.505841 0.0000 1.317702 5.335470 0.0000

Tablo 12 incelendiginde, bagimli degiskenin AFMA, bagimsiz degiskenin
AEDU oldugu, tam diizeltilmis en kiigiik kareler (FMOLS) yontemine gore
tahmin edilen modelin sonuglari, her iki panel grubu icin, degiskenler ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iliskinin olduguna isaret
etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde, uzun donemde egitim endeksindeki 1
birimlik artisin, finansal piyasalara erisim endeksini 1.02 birim arttirdigs; gelis-
mis tilkelerde ise uzun donemde egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finan-
sal piyasalara erisim endeksini yaklasik 1.31 birim arttirdig: tespit edilmistir.

Uzun dénem iligkinin tahmin edilmesi i¢in Pedroni (2000,2001) nin 6nermis ol-
dugu diger bir test olan gruplar arasi panel Dinamik En Kiiciik Kareler (DOLS)
yonteminin sonuglari Tablo 13 ve Tablo 14'de gosterilmistir.

Tablo 13: Dinamik en kiiciik kareler tahmin sonuglari-1

Model: AFIA =a, +BAEDU, +u,

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Katsay1 T-istatistik ~ Olasilik Katsay1  T-istatistik Olasilik
AEDU  0.851873 5.316201 0.0000 0.570577 3.560974 0.0004

Tablo 13 incelendiginde, bagimli degiskenin AFIA, bagimsiz degiskenin AEDU
oldugu dinamik en kiiciik kareler (DOLS) yontemine gore tahmin edilen mo-
delin sonuglari, her iki panel grubu i¢in degiskenler arasinda anlamli ve pozi-
tif yonli bir iliskinin olduguna isaret etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde,
uzun donemde egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finansal kurumlara eri-
sim endeksini yaklasik 0.85 birim arttirdig1; gelismis iilkelerde ise uzun do-
nemde egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finansal kurumlara erisim en-
deksini yaklasik 0.57 birim arttirdig: tespit edilmistir.

Tablo 14: Dinamik en kiiglik kareler tahmin sonuglari-2

Model: AFMA =a, +BAEDU, +u,
Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Katsayr  T-istatistik ~ Olasilik Katsayr ~ T-istatistik ~ Olasilik
AEDU 0.951445 3.388140 0.0008 1.539973 3.857208 0.0001

306 Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi Dergisi
ilt 24 - Say:: 45, Haziran 2021



Finansal erisim ve egitim dizeyi iliskisi: Gelismis ve gelismekte olan Glkeler izerine bir araghirma

Tablo 14 incelendiginde, bagiml degiskenin AFMA, bagimsiz degiskenin
AEDU oldugu dinamik en kiiciik kareler (DOLS) yontemine gore tahmin edi-
len modelin sonuglar1 her iki panel grubu i¢in degiskenler arasinda anlamli ve
pozitif yonlii bir iliskinin olduguna isaret etmektedir. Gelismekte olan {ilke-
lerde, uzun donemde egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finansal piyasala-
ra erigsim endeksini 0.95 birim arttirdigy; gelismis tilkelerde ise uzun déonemde
egitim endeksindeki 1 birimlik artisin, finansal piyasalara erisim endeksini
yaklagsik 1.54 birim arttirdig: tespit edilmistir.

Granger (1987)" e gore, degiskenler arasinda ayni diizey degerinde es biitiin-
lesme iligkisi s6z konusu ise nedensellik iligkisinin Vektor Hata Diizeltme
Modeli (VECM) ile arastirilmasi gerekmektedir (Sartkovanlik vd.,2019). Bu
dogrultuda, calismada incelenen modeller i¢in kisa donemde nedensellik so-
nuglar1 Tablo 15’de gosterilmektedir.

Tablo 15: Granger nedensellik / Blok digsallik wald testleri

Gelismekte Olan Ulkeler Gelismis Ulkeler
Degisken Ki-kare Df Olasilik Degisken  Ki-kare Df Olasilik

AFMA — 0.839732 2 0.6571 AFMA — 0.089381 2 0.9563
AEDU AEDU

AEDU — A 0.929555 2 0.6283  AEDU — 0.024045 2 0.9880
FMA AFMA

AFIA — AFIA —

AEDU 6.511955 4 0.1640 AEDU 5.673849 2 0.0586
AEDU — AEDU —

AFIA 4.159588 4 0.3848 AFIA 3.807742 2 0.1490

*Uygun gecikme uzunlugu Akaike, kriterine gore belirlenmistir.

Tablo 15 incelendiginde, her iki panel grubunda ki-kare testi olasilik degerleri-
nin 0.05"ten biiyiik olarak hesaplandig1 goriilmektedir. Buna gore H hipotezi
reddedilmeyip kabul edilmektedir. Bu durumda, kisa donemde her iki panel
grubunda, bagimli degiskenlerden bagimsiz degiskenlere dogru kisa donemli
bir nedensellik iliskisinin olmadig: tespit edilmistir.

Calismada yapilan analizler sonucunda gelistirilen hipotezlerin sonuglar1 Tab-
lo 16’da yer almaktadir.
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Tablo 16: Hipotez sonuglari

Hipotez Aciklama Sonug

Gelismekte olan iilkelerde uzun dénemde finansal kurumlara erisim

H, e e P, KABUL
ve egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismekte olan iilkelerde uzun dénemde finansal piyasalara erisim

H, e e e e L KABUL
ve egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismekte olan tiilkelerde kisa donemde finansal kurumlara erigim

H, S . e el RET
ve egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismekte olan {ilkelerde kisa donemde finansal piyasalara erisim

H, S e e e el RET
ve egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Geligsmis tilkelerde uzun donemde finansal kurumlara erisim ve

H, e g e e e L KABUL
egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismis tiilkelerde uzun donemde finansal piyasalara erisim ve

H, G e e e L KABUL
egitim diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismis tilkelerde kisa donemde finansal kurumlara erisim ve egitim

H, L e e L RET
diizeyi arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
Gelismis iilkelerde kisa finansal piyasalara erisim ve egitim diizeyi

H, e 1 are RET
arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.

Tablo 16 incelendiginde, H, H,, H, ve H, hipotezlerinin kabul edildigi gortl-
mektedir. Bu dogrultuda, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde uzun dénem-
de finansal kurumlara erisim diizeyi ve finansal piyasalara erisim diizeyi ile
egitim diizeyi arasinda pozitif bir iligski oldugu kabul edilmistir. Buna karsilik,
gelismis ve gelismekte olan tilkelerde kisa donemde finansal kurumlara erisim
diizeyi ve finansal piyasalara erisim diizeyi ile egitim diizeyi arasinda pozitif
bir iliski oldugu reddedilmistir.

Sonug ve Oneriler

Calismada, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde finansal erisim ve egitim
diizeyi iligkisi arastirilmistir. Uluslararasi Para Fonu'nun yayinlamis oldugu,
finansal kurumlara erisim ve finansal piyasalara erisim endeksi finansal eri-
simin; Birlesmis Milletler Kalkinma Programi tarafindan yayimnlanan egitim
endeksi ise egitim diizeyinin gostergesi olarak ele alinmistir. Bu dogrultuda,
gelismis ve gelismekte olan {ilkeler kapsaminda iki farkli panel veri grubu
olusturulmus ve finansal kurumlara erisim endeksi ile finansal piyasalara eri-
sim endeksinin bagimli degisken, egitim endeksinin bagimsiz degisken oldu-
gu iki farkli model kurulmustur.

Calismanin analizinde ilk olarak panel serilerin yatay kesit bagimliliklar: ince-
lenmistir. Iki panel grubunda da degiskenler arasinda yatay kesit bagimliligi-
nin oldugu tespit edilmistir. Tkinci asamada, degiskenlerin duraganlk diizey-
leri ikinci kusak testlerinden Pesaran CADF birim kok testleri ile stnanmuistir.
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Her iki panel grubu icin ¢alismada ele alinan degiskenlerin birinci farkinda
duragan oldugu tespit edilmistir. Ugiincii asamada, degiskenler arasinda
uzun donemli iligkiyi tespit etmek {izere Johansen- Fisher es biitiinlesme testi
yapilmistir. Johansen- Fisher es biitiinlesme testi sonucunda, olusturulan her
iki panel grubu icin de degiskenler arasinda es biitiinlesmenin oldugu tespit
edilmistir. Bagka bir ifadeyle, gelismis ve gelismekte olan tilkelerde, uzun do-
nemde finansal kurumlara erisim endeksi ile egitim endeksi ve finansal piya-
salara erisim endeksi ile egitim endeksi birlikte hareket etmektedir. Dérdiincii
asamada ise, degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi tahmin etmek {izere
Tam Diizeltilmis En Kii¢lik Kareler (FMOLS) ve Dinamik En Kiigiik Kareler
(DOLS) yontemi kullanilmistir. Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler (FMOLS)
yonteminin sonuglarina gore, calismada incelenen gelismis ve gelismekte olan
iilkeler grubunun her ikisi i¢in de finansal kurumlara erisim endeksi ve finan-
sal piyasalara erisim endeksi ile egitim endeksi arasinda istatistiksel boyutta
anlamli ve pozitif bir iligskinin oldugu sonucuna varilmistir. Diger bir deyisle,
uzun donemde egitim endeksinde gerceklesecek bir artisin, finansal kurum-
lara erisim endeksi ve finansal piyasalara erisim endeksini arttiracag: ifade
edilebilir. Tam Diizeltilmis En Kiigiik Kareler (FMOLS) tahmin yonteminden
elde edilen bir diger sonug, gelismekte olan iilkelerde uzun donemde egitim
endeksinde gerceklesebilecek bir artis, finansal kurumlara erisim endeksini
gelismis tilkelere gore daha fazla arttirdigidir. Buna karsin, gelismis tilkelerde
uzun donemde egitim endeksinde gergeklesebilecek bir artisin, finansal piya-
salara erisim endeksini gelismekte olan {ilkelere gore daha fazla arttirdig: elde
edilen diger bir bulgudur. Tam Diizeltilmis En Kii¢iik Kareler (FMOLS) tah-
min sonugclarina gore, uzun déonemde egitim endeksindeki artisin genel itiba-
riyle finansal erisim diizeyinde artis saglayacagini ifade etmek miimkiindiir.
Dinamik En Kiiglik Kareler (DOLS) tahmin sonuglarma gore ise, gelismis ve
gelismekte olan her iki tilke grubu i¢in de finansal kurumlara erisim endeksi
ve finansal piyasalara erisim endeksi ile egitim endeksi arasinda istatistiksel
boyutta anlamli ve pozitif bir iliskinin oldugu sonucuna varilmistir. Dinamik
En Kiigiik Kareler (DOLS) tahmin sonuglari Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kare-
ler (FMOLS) tahmin sonuglar ile benzer yondedir. Gelismekte olan iilkeler-
de, uzun donemde egitim endeksinde gergeklesebilecek bir artisin, finansal
kurumlara erisim endeksini gelismis iilkelere gore daha fazla arttirabilecegi
ifade edilebilir. Ayrica, gelismis iilkelerde uzun dénemde egitim endeksinde
gerceklesebilecek bir artisin, finansal piyasalara erisim endeksini gelismekte
olan {iilkelere gore daha fazla arttirabilecegi ifade edilebilir. Calismanin son
asamasinda ise, degiskenler arasindaki kisa donem nedensellik iligkisini in-
celemek tlizere Granger nedensellik testi yapilmistir. Granger nedensellik testi
sonucunda, olusturulan her iki panel grubunda da finansal kurumlara erisim
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endeksi ve finansal piyasalara erisim endeksi ile egitim endeksi arasinda kisa
donemli bir nedensellik iligskisinin olmadig: tespit edilmistir. Baska bir de-
yisle, gelismis ve gelismekte olan tilkelerde finansal erisim ve egitim endeksi
arasinda kisa donemli iliskinin olmadig ifade edilebilir. Bu dogrultuda calis-
manin arastirma sorulari kapsaminda kurulan sekiz hipotezden dordii kabul
edilmis, dordii ise reddedilmistir.

Calismada yapilan ekonometrik analizler sonucunda, gelismis ve gelismek-
te olan tilkelerde finansal erisim ve egitim diizeyi arasinda uzun dénemli bir
iliskinin varlig1 saptanmistir. Bir baska ifadeyle, uzun donemde her iki {ilke
grubunda da egitim diizeyinin artigi, finansal erisim diizeyini arttirabilir. Ay-
rica, uzun donemde gelismekte olan iilkelerde egitim diizeyinin artisi, finansal
kurumlara erisimi daha ytiksek oranda arttirabilecegi, gelismis tilkelerde ise
finansal piyasalara erisimi daha yiiksek oranda arttirabilecegi calismanin bir
diger sonucudur.

Finansal kurumlara erisim diizeyinin artisiyla, bir {ilkedeki bireylerin ve islet-
melerin ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina, herhangi bir engelle karsi-
lasmadan ve uygun maliyetle ulasabilmesi kolaylasacaktir. Boylelikle, birey-
lerin refah diizeyi artabilecek ve isletmelerin de biiyiime hedeflerine ulagsmasi
kolaylasacaktir. Isletmelerin, 6zellikle bankalarn sunmus oldugu finansman
olanaklarindan uygun kosullarda faydalanmasi kaynaklarin verimli kullanimi
ve iiretim artisi ile iilke ekonomisinin biiyiimesine katki sunabilecektir. Finan-
sal piyasalara erisim diizeyinin artisi, finansal piyasalarda fon artisini sagla-
yarak, fon akim mekanizmasinin giiclenmesine ve boylelikle finansal sistemin
gelisimine katkida bulunacaktir. Bu baglamda, finansal erisim diizeyinin ar-
tistyla, finansal {iriin ve hizmetlerin kullaniminin yayginlasmasi, kaynaklarin
verimli alanlarda kullanilmasina olanak saglayarak finansal piyasalarin gelisi-
mine ve ekonomik biiylimenin hizlanmasina destek sunabilecektir.

Sonug olarak arastirmada, iilkelerin yoksulluk sorunlarmin iistesinden gele-
bilmesinde anahtar unsurlardan birisi olan bireylerin ve isletmelerin finan-
sal hizmetlere erisimin diizeyinin artisinin saglanmasinda egitim diizeyinin
onemi ve uzun vadede katkis1 ¢alismada ampirik olarak ortaya konulmustur.
Bu baglamda calisma sonuglari, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde egitim dii-
zeyinin arttirilmas icin gelistirilecek politika ve strate jilerin finansal erisim
diizeyinin artisina ve boylelikle {ilkelerin finansal piyasalarinin gelisimine ve
ekonomik biiyiimeye katki sunacagina isaret etmektedir. Ayrica, bu ¢alisma-
nin sonuglarmin, finansal erisim ve egitim iliskisini inceleyen Zins ve Weill
(2016) ve Mzobe (2015) tarafindan yapilan ¢alismalarin sonuglari ile uyumlu
oldugunu ifade etmek miimkiindiir.
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Etik kurul onay1

Calismanin analizinde ikincil verilerin kullanilmasindan dolay1 etik kurul izni
gerektirmeyen ¢alismalar arasinda yer almaktadir.

Cikar catismasi beyani

Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismas1 bulunmamaktadir.
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