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Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime: Tiirkiye i¢in Bir Analiz
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Oz

Finansal kapsayicilik ile ekonomik bilylime iizerinde etkili faktorler olan yagam standartlarinda bir iyilesme yaratmak
ve yoksullugu azaltmak amaciyla toplumun tiim kesimlerinin finansal hizmetlere erisimini saglamak hedeflenmektedir. Diinya
genelinde son on yilda finansal sistemde goriilen muazzam biiyiimeye ragmen finansal hizmetlerin kullanimimin niifusun genis
kesimine yayilmadigi dikkat ¢ekmektedir. Caligmanin amaglardan ilki Tiirkiye’de finansal kapsayiciligin diizeyini lgmek
digeri ise finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi tespit etmektir. 2010-2019 dénemini kapsayan bu
caligmada finansal kapsayicilik gostergesi olarak bir finansal kapsayicilik endeksi olusturulmus ve ele aliman dénemde
Tiirkiye’nin finansal kapsayicilik derecesinin diigiikk oldugu belirlenmistir. Finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliski Toda-Yamamoto nedensellik testi ve ARDL analizi kullanilarak incelenmistir. Calisma sonucunda, finansal
kapsayicilik ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ayrica finansal kapsayiciligim uzun
ve kisa donemde ekonomik biiyiimeyi artirdig1, ekonomik biiylimenin uzun dénemde finansal kapsayiciligi artirdig: fakat kisa
donemde finansal kapsayicilik tizerinde anlamli bir etkisi olmadig1 saptanmustir.
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Financial Inclusion and Economic Growth: An Analysis for Turkey

Abstract

Financial inclusion aimed to ensure that all segments of the society have access to financial services to improve living
standards and reduce poverty, which are factors that affect economic growth. Despite the enormous growth in the financial
system in the last decade around the world, it is noteworthy that the use of financial services has not spread to a large part of
the population. The first aim of the study is measuring the level of financial inclusion in Turkey and the other is determine the
relationship between financial inclusion and economic growth. In this study covering the period of 2010-2019, a financial
inclusion index was created as an indicator of financial inclusion, and it was determined that Turkey's level of financial
inclusion was low in the period under consideration. The relationship between financial inclusion and economic growth was
examined by using the Toda-Yamamoto causality test and ARDL analysis. As a result of the study, bidirectional causality
relationship was determined between financial inclusion and economic growth. In addition, it was found that financial inclusion
increased economic growth in the long and short term, economic growth increased financial inclusion in the long term, but it
did not have a significant effect on financial inclusion in the short term.

Keywords: Financial Inclusion, Economic Growth, Index.

Article Type: Research Article

* Dr., Bagimsiz Aragtirmac, bsilaavci@gmail.com, ORCID: 0000-0002-9622-5794



Ave, B. S. (2022). Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiyiime: Tiirkiye i¢in Bir Analiz. KMU Sosyal ve
Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 24(42), 241-254.

1. GIRIS

Son on yilda diinya genelinde bankacilik sisteminde ciddi biiylime ve gelismeler yasanmasina
ragmen toplumun tiim kesimlerinin 6zellikle de yoksul ve diisiik gelirli kesimlerin bankacilik sisteminin
bir¢ok faaliyetinden yeterince faydalanamadig1 dikkat cekmektedir (Chithra ve Selvam, 2013). Finansal
sistemin gelismis olmasi finansal kapsayiciligi da sagladigi anlamina gelmemekte bu sebeple toplumun
bazi kesimleri finansal sistemin diginda kalmaktadir (Sarma, 2008). Yoksul ve dezavantajli kesimin
finansal kaynaklara erisim ve kullaniminda goriilen finansal dislamay1 miimkiin olan en az seviyeye
indirmek icin birgok iilke ¢aba sarf etmekle birlikte tilkelerin finansal kapsayicilik diizeyi sorunun
¢oziimii i¢in uygun politikalarin belirlenmesinde etkili olmaktadir. Ulkelerin finansal kapsayiciliginm
artmast finansal sistemin gelismesine katki sunarken yoksul ve dezavantajli kesimlerin yasam
standartlarinin iyilesmesini de saglamaktadir (Leeladhar, 2005). Finansal piyasalarin gelismesi ve
istikrar1 ise ekonomik kalkinmanin artmasi ve yoksullugun azaltilmasinda etkili olmaktadir. Bu sebeple
tilkeler toplumun tiim kesimlerinin finansal iiriin ve hizmetlere kolay bir sekilde erisim ve kullanimini
saglamak amaciyla galigmalar yapmaktadir (Giindiiz ve Ozyildirrm, 2019). Finansal hizmetlere erigim
ve hizmetlerin kullaniminda firsat esitliginin saglanmasi ise finansal kapsayiciligin merkezinde yer
almaktadir.

Ekonomik biiylime ve gelismelerle birlikte {iilkelerin gelirinde goriilen artis ekonomik
aktivitelerin de artmasina yol agmaktadir. Ekonomik biiylimeyle ortaya ¢ikan bireylerin gelirlerinde
goriilen artig bireylerin tasarruf ve iiretim amacl tiim aktiviteleri i¢in ihtiya¢ duydugu finansal servislere
olan talebini de artirmaktadir (Mohan, 2006). Bu sebeple niifusun farkli 6zelliklere sahip kesimlerinin
tasarruf, kredi ve risk yonetimi ihtiyaglarinin kargilanmasi i¢in finansal piyasalarin etkin ¢aligmasi 6nem
tasimaktadir. Finansal sistemin tabana yayilmasi veya finansal kapsamin genisletilmesi olarak da
tanimlanan finansal kapsayicilik ise niifusun farkli kesimlerinin ihtiyaglarinin kargilanmasinda énemli
bir unsurdur (Gebesoglu, 2015).

Literatiirde finansal kapsayiciligin farkli tanimlart karsimiza ¢ikmaktadir. Sarma (2008),
finansal kapsayiciligi bir iilkenin tiim bireylerine resmi finansal hizmetlere erisim ve kullanim kolaylig:
saglayan bir siire¢ olarak tanimlamaktadir. Kim, Yu ve Hassan (2018), finansal kapsayiciligi bir
ekonomideki tiim katilimcilar i¢in banka mevduati, kredi, sigorta vb. resmi finansal hizmetlerin
erisilebilirligi ve kullanilabilirligi olarak tamimlamuglardir. Sarigiil (2021), toplumun ekonomik olarak
zayif ve dezavantajli kesimlerinin finansal hizmetlere erisim ve kullanimini saglayan finansal sistemin
varligin finansal kapsayicilik olarak tanimlamistir.

Sarigiil (2021) ¢alismasinda, finansal kapsayiciligi etkileyen ii¢ faktore vurgu yapmistir. Bunlar
ekonomik, sosyo-demografik ve teknolojik faktorlerdir. Ekonomik bilyiime, issizlik, yoksulluk ve gelir
esitsizlikleri finansal kapsayiciligi etkileyen ekonomik faktorlerdir. Finansal kapsayiciligm talep
yoniinii etkileyen finansal hizmetlerin kullanimi, banka hesap adedi ve nakit para kullanim orani ise
finansal kapsayicilik iizerinde etkili olan sosyo-demografik etkenlerdir. Finansal hizmetlere miisterilerin
erisimini kolaylagtiran ve hizlandiran ayn1 zamanda bu hizmetlerin kullanim maliyetini azaltan faktor
ise teknolojik gelismedir.

Finansal kapsayiciligin gelistirilmesi amaciyla yapilan politikalar ile dzellikle diisiik gelirli
hanehalk1 ve ticari tesebbiislerin finansal hizmetlere erisiminin kolaylastiritlmast amaglanmaktadir.
Boylece tasarruflar finansal kuruluglar araciligi ile toplanirken, kredi kullanilabilirligi ve siirdiiriilebilir
kalkinmanin artmasina da aracilik edilmis olunmaktadir. Ancak kredi kullaniminin bilyiik miktarinin
biiytik sirketler tarafindan gerceklestiriliyor olmasi sadece kredi kullanim miktarini finansal kapsayicilik
dlciisii olarak kullanmanin yeterli olmadigini gostermektedir (Giindiiz ve Ozyildirim, 2019). Finansal
kapsayicilik i¢in yapilan kavramsal ve islevsel calismalar finansal kapsayiciligin yoksul ve dezavantajli
kesimlerde daha az goriildiiglinii gostermektedir. Ayn1 zamanda finansal kapsayiciliga yonelik yapilan
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literatiir caligmalar1 finansal kapsayiciligin ¢cok boyutlu sistem olduguna isaret etmektedir. Bu sebeple
finansal kapsayiciligi 6lgmek i¢in de ¢ok boyutlu bir 6l¢ege ihtiyag duyulmaktadir. Ancak literatiirde
siklikla 1000 niifus basina diisen banka hesabina sahip kisi sayis1 bir gosterge olarak kullanilmaktadir
(Sarma ve Pais, 2011). Sarma (2008) ¢alismasinda; erigim, kullanim ve yayilim boyutlarindan olusan
cok boyutlu bir finansal kapsayicilik endeksi gelistirmistir. Endeks 0 ile 1 arasinda deger almakta,
degerin 1’e yaklagmasi finansal kapsayiciligin arttigma 0’a yaklagsmasi ise finansal kapsayiciligin
azaldigina isaret etmektedir. Endeksin tek bir say1 ile finansal kapsayiciligin ¢ok yonlii yapist hakkinda
bilgi vermesi finansal kapsayiciligin 6l¢iimiinde endeks kullanimini avantajli hale getirmektedir (Beck
vd., 2007). Bu sebeple bu ¢alismada Sarma (2008) tarafindan gelistirilen finansal kapsayicilik endeksi
referans aliarak Tiirkiye icin bir finansal kapsayicilik endeksi gelistirilmis ve gelistirilen bu endeks
finansal kapsayicilik gostergesi olarak kullanilmistir.

Finansal kapsayiciligin ekonomi ve finansal hizmetler iizerinde olusturdugu olumlu etkiler
dikkatlerin bu yone cevrilmesine neden olmustur. Ancak 6zellikle Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalarda
daha ¢ok finansal kapsayiciligin 6l¢iimiine yonelik arastirmalara agirlik verilmis ve finansal kapsayicilik
endeksleri olusturulmustur. Bu caligmada literatiirdeki bu alandaki boslugu doldurmak amaciyla
finansal kapsayicilik ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ele alinmigtir. Calismanin amaglarindan bir
tanesi olusturulan finansal kapsayicilik endeksi ile Tiirkiye’nin 2010-2019 doénemindeki finansal
kapsayicilik diizeyini 6lgmek bir digeri ise ele alman donemde finansal kapsayicilik ile ekonomik
biiytime arasindaki iliskiyi belirlemektir.

Caligmanin ilerleyen boliimlerinde 6ncelikle ilgili alana ait literatiir taramasi verilmistir. Takip
eden bolimde ¢alismada kullanilan veri seti ve yontem ele alimmustir. Sonraki boliimde ¢alismada
yapilan analizler ve bu analizlerden elde edilen bulgular yer almaktadir. Son b6liimde ¢alismanin sonucu
ve politika 6nerileri bulunmaktadir.

2. LITERATUR

Finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerini hem teorik hem de ampirik
perspektiften aciklayan énemli bir literatiir bulunmakla beraber finansal kapsayiciligin 6l¢iimiine iliskin
literatiir ona kiyasla daha yenidir ve gelisimini siirdiirmektedir. Bu boliimde finansal kapsayicilik ile
ilgili literatiirde yer alan ¢alismalara yer verilmistir.

Finansal kapsayicilik endeksi olusturulan yaymlarin baginda Sarma (2008)’in caligmasi
gelmektedir. Sarma (2008), 55 iilke i¢in finansal kapsayicilik endeksi olusturdugu galismasinda tilkeleri
finansal kapsayicilik diizeyine gore siralamis ve az sanayilesmis iilkelerde finansal kapsayiciligin diigiik
oldugunu tespit etmistir. Sarma ve Pais (2008) c¢aligmalarinda, finansal kapsayicilik ve kalkinma
arasmdaki iligkiyi finansal kapsayicilik endeksi yardimiyla incelemislerdir. Gelir esitsizligi, egitim ve
kentlesmenin finansal kapsayicilik i¢in dnemli faktorler oldugunu belirttikleri ¢aligmalarinda gelirin
finansal kapsayicilig1 pozitif etkiledigini faiz oranlarinin ise finansal kapsayicilik iizerinde anlamli bir
etkisi olmadigmi saptamiglardir. Sarma ve Pais (2011), iilkeler bazinda finansal kapsayicilik ve
kalkinma arasindaki iligkiyi inceledikleri caligmalarinda insani gelisim ve finansal kapsayiciligin
birbiriyle iligkili oldugunu; gelir, gelir esitsizligi, egitim, sehirlesme ve fiziksel altyapinin finansal
kapsayicilik tlizerinde etkili faktorler oldugunu belirtmislerdir. Sarma (2012), 2004-2010 doneminde
farkli iilkeler i¢in finansal kapsayicilik endeksi hesapladigi calismasinda diisiik gelirli iilkelerin disiik,
yiiksek gelirli iilkelerin ise yiliksek finansal kapsayicilik degerine sahip oldugu sonucuna ulagmistir.

Literatiirde finansal kapsayiciligin belirleyicilerini arastiran ¢alismalarda finansal kapsayicilik
iizerinde etkili olan faktorler incelenmektedir. Chithra ve Selvam (2013), finansal kapsayiciligin
belirleyicilerini arastirdiklar1 calismalarinda gelir, egitim, niifus, mevduat ve kredilerin finansal
kapsayiciligi etkiledigi, yatirim ve kredi mevduat oraninin ise finansal kapsayiciligi etkilemedigini tespit
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etmisglerdir. Laha ve Kuri (2011), Hindistan’in bazi se¢ilmis bolgelerinde finansal kapsayiciligin
belirleyicilerini arastirdiklar1 ¢alismalarinda hanehalkinin ekonomik statiisiiniin, egitim diizeyindeki
artisin ve mal varliginin, hanede ¢aligsan bireylerin tarim disinda alanlarda ¢alisiyor olmasinin, bireylerin
sosyal sigortaya sahip olmasi ve bankacilik hizmetlerinden haberdar olmasmin finansal kapsayiciligi
pozitif yonde etkiledigini belirtmislerdir.

Literatiirde finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime veya kalkinma, yoksulluk ve gelir
esitsizligi ile iliskisini arastiran ¢alismalar da yer almaktadir. Kim (2016), 2004-2011 déneminde
finansal kapsayiciligin gelir esitsizligi ve ekonomik biiylime tizerindeki etkisini kirk iilke i¢in arastirdigi
calismasinda gelir esitsizliginin GSYH biiylimesi {lizerinde olumsuz etkiler yarattigi ve bu etkinin
ozellikle disiik gelirli tilkelerde fazla oldugunu fakat finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime ve gelir
esitsizligi arasindaki negatif iliskiyi pozitife cevirdigini tespit etmistir. Babajide, Adegboye ve
Omankhanlen (2015) caligmalarinda, 1981-2012 doneminde Nijerya’da finansal kapsayicilik ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi aragtirmiglardir. Elde ettikleri bulgular ekonomideki politik ve
sosyoekonomik faktorleri sabit tutmak kosulu ile tam bir finansal kapsayiciliga gecisin ekonomik
biiyiimeyi %374 artirma potansiyeli oldugu ydniindedir. Kim, Yu ve Hassan (2018), 55 Islam Isbirligi
Teskilat1 iilkesinde finansal kapsayicilik ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi arastirdiklar
calismalarinda finansal kapsayiciligin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini, finansal
kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu saptamislardir.
Yiadom ve Dziwornu (2021) calismalarinda, 2011-2018 doneminde 42 Afrika iilkesinde kurumsal
kaliteyi gbz Oniine alarak finansal kapsayiciligin ekonomik biiylime ve yoksulluk tizerindeki etkilerini
arastirmis, bir {ilkenin finansal kapsayiciliktan yarar saglamasinin iilkedeki kurumlarmn kalitesine bagh
oldugu, Afrika iilkelerinin finansal kapsayicilik i¢in yeterli kurumsal kaliteye sahip olmadig1 ve iilkenin
yeterli kurumsal kaliteye sahip olmasi durumunda finansal kapsayiciligin yoksullugu azaltici etki
yaratacagi sonucuna ulagmislardir. Sulong (2018), finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkilerini literatiir analizi yaparak arastirdigi ¢aligmasinda, birgok calismada finansal kapsayiciligin
finansal hizmetlere erisimin Oniindeki engeli kaldirarak finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif iliski olusmasma katki sagladigi sonucuna ulasildigini, bazi ¢aligmalarda ise zayif
finansal sistem ve finansal hizmetlere erisimin kisithh olmasi sebebiyle finansal kapsayicilik ile
ekonomik biiylime arasinda iliskinin zayif ya da negatif oldugu sonucuna erisildigini gézlemlemistir.
Swamy (2010) ¢alismasinda, 1975-2007 doneminde gelismekte olan iilkelerde finansal kapsayiciligin
kapsayici bilylime i¢in bir avantaj oldugunu dile getirmis ve birgok kesimin yoksulluktan ¢ikmasina
yardimci oldugunu belirtmistir. Lenka ve Sharma (2017), Hindistan’da 1980-2014 déneminde finansal
kapsayiciligin  ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini arastirdiklar1 caligmalarinda, finansal
kapsayiciligin uzun ve kisa donemde ekonomik bilylimeyi pozitif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.
Sethi ve Acharya (2018), gelismis ve gelismekte olan 31 iilke i¢in yapmis olduklar1 ¢alismalarinda 2004-
2010 doneminde finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii pozitif iliski oldugu
sonucuna ulagmislardir.

Tirkiye i¢in yapilan calismalarda ise siklikla bolgesel ya da il bazli olusturulan finansal
kapsayicilik endeksleri ile karsilasiimaktadir. Sarigiil (2021), 2011-2018 déneminde Tiirkiye’de finansal
kapsayiciligin gelisimini finansal kapsayicilik endeksi ile bolgeler ve iller diizeyinde arastirmigtir.
Calismadan elde edilen sonuglar istanbul’un ¢ok yiiksek; Ege, Bati Anadolu ve Bati Marmara’nin
yiiksek; Dogu Marmara, Akdeniz ve Dogu Karadeniz’in orta; Bat1 Karadeniz’in diisiik; Kuzeydogu
Anadolu, Ortadogu Anadolu ve Giineydogu Anadolu’nun ¢ok diisiik finansal kapsayicilik endeks
degerine sahip oldugu yo6niinde olmustur. Yorulmaz (2013), Tirkiye igin 2004-2010 donemine ait
bolgeler ve iller bazinda finansal kapsayicilik endeksi hesapladigi ¢alismasinda, finansal kapsayicilik
diizeyinin bolge ve illerin gelismislik diizeyleri ile dogru orantili oldugu sonucuna ulagmistir. Giindiiz
ve Ozyildinm (2019), 2011-2018 doéneminde Tiirkiye’nin 81 ili icin finansal kapsayicilik endeksi
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olusturduklar1 ¢alismalarinda Istanbul, Ankara, Izmir, Antalya ve Mugla’nin finansal kapsayicilik
endeks degerinin en yiiksek Mus, Sirnak, Sanliurfa, Batman ve Bingd!l’lin finansal kapsayicilik endeks
degerinin en disiik iller oldugunu tespit etmislerdir. Gebesoglu (2015), Tiirkiye’nin finansal
kapsayicilik derecesini diinya genelinde yapilan aragtirmalar ile karsilagtirdig1 ¢alismasinda Tiirkiye’nin
finansal kapsayiciliginim igerisinde yer aldig1 orta iist gelir grubundaki tilkelere kiyasla diisiik oldugunu
Saptamuistir.

3. VERI SETi VE YONTEM

Tiirkiye’de finansal kapsayicilik ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin arastirildigi bu
calismada 2010-2019 donemini kapsayan yillik veri kullanilmigtir. Finansal kapsayicilik gostergesi
olarak yayilim (Y), kullanim (K) ve erisim (E) olmak iizere 3 boyuttan olusan bir Finansal Kapsayicilik
Endeksi (FKE) hesaplanmistir. Y boyutunda; bankalardaki mevduat ve tasarruf mevduati hesap adedi,
E boyutunda; ATM (Automatic Teller Machine), ¢alisan ve sube sayisi, K boyutunda ise tasarruf
mevduatinin GSYH igerisindeki pay1 olmak iizere FKE’nde toplam 6 degisken yer almaktadir. Bu
boyutlarin olusturulma ve boyutlarda yer alan degiskenlerin belirlenmesi agamasinda Sarma (2008)
caligmasi referans alinmigtir. Endeksi olusturmak igin kullanilan veriler Tiirkiye Bankalar Birligi’nden
elde edilmistir. FKE ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemek i¢in ise ekonomik biiylime
gostergesi olarak GSYH biiylime orani verisi kullanilmis ve bu veri Diinya Bankasi’ndan temin
edilmistir.

Finansal kapsayiciligin yayilim boyutunda bankacilik hizmetlerinin daha genis bir alana
yayilarak daha fazla kullaniciya ulagmasi hedeflenir. Bu boyutta niifusun ne kadarlik kesiminin banka
hesabina sahip oldugu ele alinir. Erisim boyutunda ihtiya¢ duyuldugunda bankacilik hizmetlerine kolay
bir sekilde erisilmesi amaglanir. Banka, sube ya da bankada calisan sayisi erisim boyutunda gosterge
olarak kabul edilmektedir. Kullanim boyutunda ise sadece banka hesabimna sahip olmanin yeterli
olmadig1 kapsayici bir finansal sistem ic¢in ayni zamanda bankacilik hizmetlerinin toplumun tiim
kesimleri igin esit bir sekilde kullanilabilir olmasi gerektigi goz Oniine alinarak banka mevduat ve
kredilerinin GSYH igerisindeki pay1 gosterge olarak kullanilmaktadir (Sarma, 2008).

FKE olusturulurken oncelikle standardizasyon islemi uygulanmaktadir. Endeksler ¢cok boyutlu
oldugu ve farkli birimlerden birgok degiskeni icerdigi i¢in standardizasyon degiskenler arasindaki dlgtim
birim farkliliklarin1 ortadan kaldirmaktadir. Sarma (2008) ¢alismasinda minimum maksimum
standardizasyonuna benzer bir yontem kullanmaktadir. Sarma (2008)’'nin ¢alismasinda kullanmis
oldugu yontem Esitlik 1°de verilmistir. Sarma (2008), bu yontem ile endeksi olusturan her bir boyutun
finansal kapsayiciligini 6lgmektedir.

di: : (1)

Esitlik 1°de Ai i boyutunun gergeklesen degeri, mi i boyutunun en diisiik degeri ve M; i
boyutunun en yiiksek degerini ifade etmektedir. 0 <d;< 1. di’nin degerinin artmasi {ilkenin i boyutunda
basarisinin arttigini gésterir. n boyutlu bir FKE’de Di=(d1, d2, ds,...,dn)’dir. Biitiin boyutlarda basarili
olan bir tilkede I=(1, 1, 1, ...,1) iken tiim boyutlarda basarisiz olan bir iilkede O=(0, 0, 0,...,0)’dir. Bir
iilkenin FKE ise Esitlik 2 ile hesaplanmaktadir.

\/(1-d1)2+<1-d2)2+...+(1-dn)2 @)
Vo

FKE=1-
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FKE 0 ile 1 arasinda deger alir. Degerin 1’e yaklagmasi finansal kapsayiciligin arttigi 0’a
yaklagmasi ise finansal kapsayiciligim azaldiginin gostergesidir (Sarma, 2008).

Sarma (2008) caligmasinda, FKE’ni {i¢ farkli kademeye ayirmis ve iilkelerin finansal
kapsayicilik degerlerini bu kademelerdeki konumlanmalar1 ile degerlendirmistir. Ulkelerin FKE
degerine gore sahip oldugu finansal kapsayicilik dereceleri;

0,5 <FKE <1 yiiksek finansal kapsayicilik
0,3 <FKE < 0,5 orta finansal kapsayicilik
0 < FKE< 0,3 diisiik finansal kapsayicilik seklindedir.

Calismada Tiirkiye ig¢in olusturulan finansal kapsayicilik endeksi finansal kapsayicilik
gostergesi olarak kullanilmistir. Finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi analiz
etmek i¢in Oncelikle Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi yapilmistir. Toda-Yamamoto
nedensellik testi serilerin duraganligina ve esbiitiinlesmeye duyarl degildir. Bu testte seriler k serbestlik
derecesine ve ki-kare (¥?) dagilimina sahiptir. Toda-Yamamoto analizi yapilirken optimal gecikme (k)
ve maksimum duraganlik (d) derecesi belirlenerek d+k boyutlu bir VAR modeli tahmin edilmektedir.
k’nin belirlenme asamasinda Akaike Information Criterion (AlC), Schwarz Information Criterion (SC),
Hannan-Quinn Information Criterion (HQ) faydalanilir. En disiik degere sahip gecikme uzunlugu
optimal gecikme degerini vermektedir. Degiskenler arasindaki nedenselligi test etmek amaciyla sifir
hipotezinde a;i=0 ve 02=0 sianir. Hesaplanan MWald test istatistiginin tablo degerinden biiyiik oldugu
durumda sifir hipotezi reddedilir. Toda-Yamamoto nedensellik testi igin kurulan VAR modelleri Esitlik
3 ve Esitlik 4’te verilmistir.

k+dmaks ktdmaks
Yt:51+z aliyt_i+z_ 1 BiXeiten 3)
=

i=1

k+dmaks k+dmaks
X=0z+ § . i Xei T E 1 B]jyt_j+82t 4)
i=

j:

Toda-Yamamoto nedensellik testi sonrasinda degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli
iliskiyi test etmek icin ARDL analizi yapilmigtir. Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen
simir testi diizey ve birinci fark duragan serilerde esbiitiinlesme iligkisinin test edilmesine olanak
saglamaktadir. Ayn1 zamanda bu test kiigiik 6rneklemler i¢in de etkili sonuglar vermektedir. ARDL
analizinde oOncelikle degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi test etmek igin sinir testi
uygulanmaktadir. Sinir testi uygulamak igin tahmin edilen model Esitlik 5’te verilmistir.

m m

AYEopt ) oAV it ) andX o YitaXo (5)

i=1 i=1

Esitlik 5°te verilen model kisitlanmamig hata diizeltme modeline dayanan modeldir. Esitlikte m
uygun gecikme sayisini, A farki simgelemektedir. ARDL analizinde degiskenler arasinda uzun dénem
iliskiden s6z edebilmek i¢in esbiitiinlesmenin var olmasi gerekir. Esbiitiinlesme analizi Wald istatistik
degeri ile smanir. Hesaplanan F degeri Pesaran ve Pesaran (1997) ile Pesaran, Shin ve Smith (2001)
tarafindan belirlenen kritik degerlerden biiyiik ise esbiitiinlesme yoktur sifir hipotezi reddedilir ve
esbiitiinlesmenin varligindan s6z edilir. Egbiitiinlesmenin varligi tespit edildikten sonra tanimlanan uzun
dénem ARDL modeli Esitlik 6’da verilmistir. Esitlikte m ve n uygun gecikme uzunlugunu
simgelemektedir.
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m n
Y=gt Z I Z 0 X T, (6)
= =0

Kisa donem ARDL modeli tahmin edilirken uzun dénem iligkisinden elde edilen hata terimleri
kullanilmakta, bu hata terimlerinin bir donem gecikmeli degerleri modele yerlestirilmektedir. Modele
dahil edilen hata diizeltme teriminin (HDT) negatif ve istatistiki olarak anlamli olmas1 gerekmektedir.

-1<HDT<O0 oldugu durumda uzun dénemde denge degerine tekdiize bir sekilde yaklagilmaktadir,
-2<HDT<-1 oldugu durumda uzun donemde dengeye azalan dalgalanmalar ile yaklasilmaktadir,
HDT<-2 oldugu durumda ise uzun donemde dengeden uzaklasilmaktadir (Turgut, Ugan ve Basaran,
2021). Kisa donem ARDL modeli Esitlik 7°de verilmistir.

m n
Yt:(l(ffz o Yot Z 02 X TBHD T +p, (7
= =0

4. BULGULAR

Tiirkiye igin olusturulan 2010-2019 donemini kapsayan FKE degerleri Tablo 1°de verilmistir.
Ele alinan donem ve endekse dahil edilen degiskenler dikkate alindiginda Tiirkiye’nin FKE derecesinin
diisiik oldugu tespit edilmistir.

Tablo 1. Tirkiye’nin Finansal Kapsayicilik Endeksi Degerleri

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
FKE 0.21 0.21 0.21 0.20 0.20 0.20 0.19 0.19 0.20 0.19
FKE
derecesi

Diisiik | Diisiik | Diistik | Diistik | Diisiik | Dusiik | Diisiik | Diisiik | Diisiik | Diistik

Tiirkiye’nin FKE’ni hesaplamak i¢in kullanilan boyutlarin endeks {izerindeki etkilerini tespit
edebilmek i¢in Sekil 1°de K, E ve Y boyutlarinin 2010-2019 dénemindeki hareketleri verilmistir. Sekil
1’de E boyutunda ciddi bir degisim olmadig1 goriiliirken, Y boyutunda 2012 yili sonrasinda bir diisiis
yasandigi gorilmektedir. K boyutunda ise 2011 yili sonrasi goriilen artisin korunamadigi, 2012
sonrasinda diisiise gecildigi 2016-2017 doneminde en diisiik degerlerine erisen K boyutunun 2017
sonrasi tekrar ylikselise gegtigi 2018-2019 doneminde ise yatay bir seyir izledigi goriilmektedir.

0,31
0,29
0,27
025 ..-Q..‘

023 l'-""--l-:'-"-'-'-‘.'.:::. T
0,21 " ol @ Q... ®
0,19
0,17

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

c*®-- Yayillm == Erigim Kullanim

Sekil 1. Yayilim, Erisim ve Kullanim Boyutlarinin Hareketleri

Caligmada hesaplanan FKE finansal kapsayicilik gostergesi olarak ele alinmistir. Finansal
kapsayicilik ile ekonomik biiylime arasindaki uzun ve kisa dénemli iliskiyi tespit etmek i¢in ARDL
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analizi yapilmistir. ARDL analizi yapmak icin birim kok analizine ihtiya¢ duyulmamaktadir ancak seri
ikinci dereceden duragan oldugu zaman uygun tablo kritik degerlerine erisilemedigi i¢in degiskenlerin
diizey veya birinci farkinda duragan olmasi tercih edilmektedir. Degiskenlere ait duraganlik analiz
sonuglar1 Tablo 2’de verilmistir. ADF ve PP testleri sonucunda degiskenlerin diizey ya da birinci
farkinda duragan oldugu gorilmiistiir.

Tablo 2. Degiskenlere Ait Duraganlik Testi Sonuglari

PP ADF

C c+t C c+t
FKE -0,8183(0,76) -3,3020(0,13) -1,2472(0,60) -3,4686(0,12)
GSYH -1,8427(0,33) -9,9471(0,00)*** -1,0947(0,66) -5,1308(0,02)**

d(FKE) -5,0368(0,01)*** | -54506(0,02)** | -57039(0,00)*** | -7,5189(0,00)***
d(GSYH) | -14,2800(0,00)*** | -13,0823(0,00)*** | -7,7442(0,00)*** | -7,0523(0,00)***

Not: PP; Phillips-Perron duraganlik testi, ADF; Augmented Dickey-Fuller duraganlik testi, *, **, ***
sirast ile %10, 5, 1 diizeydeki duraganligi simgelemektedir. c, sabit terimli, c+t, sabit terim ve trendli
modeli temsil etmektedir. Parantez icerisindeki degerler olasilik degerleridir. d birinci dereceden farki
simgelemektedir.

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin varligmi smamak ve eger nedensellik iligkisi
varsa yoniinii tespit etmek amaciyla Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanmistir. VAR modeline
dayanan Toda-Yamamoto nedensellik analizini uygulayabilmek i¢in uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi gerekmektedir. Tablo 3’te verilen AIC, SC, HQ bilgi kriterleri incelendiginde uygun
gecikme uzunlugu 1 olarak tespit edilmistir.

Tablo 3. Gecikme Uzunlugunun Tespiti

AIC SC HQ
0 -1,882784 -1,838956 -1,977364
1 -2,803423* -2,671940* -3,087163*

Degiskenlere ait optimal gecikme uzunlugu (k) 1 ve maksimum biitiinlesme derecesi (d) 1 olarak
tespit edilmistir. Bu sebeple 2 gecikmeli bir Toda-Yamamoto denklemi kurulmustur. Kurulan
denklemler Esitlik 8 ve Esitlik 9’da verilmistir.

FKE=C(1)*FKE(-1)+C(2)*FKE(-2)+C(3)GSYH(-1)+C(4)GSYH(-2)+C(5) 8)

GSYH=C(6)*FKE(-1)+C(7)*FKE(-2)+C(8)GSYH(-1)+C(9)GSYH(-2)+C(10) ©)

Tablo 4. Nedensellik Testi Sonuglar

Nedenselligin Yonii k+d Deger Olasilik Degeri
GSYH—FKE C(3)=C(4)=0 2 69,19 0,00
FKE—GSYH C(6)=C(7)=0 2 61,49 0,00

Tablo 4 incelendiginde hem GSYH’dan FKE’ne dogru hem de FKE’nden GSYH’ya dogru bir
Toda-Yamamoto nedensellik iliskisi oldugu goriilmektedir.

Finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasindaki uzun ve kisa donemli iliskilerin tespiti
icin ARDL analizi yapilmisgtir. ARDL analizlerini yapmak i¢in ilk olarak ARDL modeli tahmin edilmis
sonrasinda degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski test edilmistir. Caligmada oncelikle ekonomik
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biliyimenin finansal kapsayicilik tizerindeki etkisini test etmek igin bir ARDL analizi yapilmistir.
Ekonomik biiyiimenin finansal kapsayicilik izerindeki etkisini analiz etmek i¢in kurulan ARDL modeli
ve bu modele ait Bound Testi sonuglart Tablo 5’te verilmistir. Tablo 5’te ARDL(1,1) modeli igin
hesaplanan F istatistiki degerinin %1, 5 ve 10 6nem diizeyinde 1(0) kritik degerinden, %5 ve 10 6nem
diizeyinde I(1) kritik degerlerinden biiyilik oldugu goriilmektedir. Bu durumda ekonomik biiyiime ve
finansal kapsayicilik arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu sonucuna ulagilmstir.

Tablo 5. Ekonomik Biiyiimenin Finansal Kapsayicilik Uzerindeki Etkisini Analiz Etmek icin Kurulan
ARDL Modeli ve Bound Testi Sonuclari

Model F-Istatistigi Onem diizeyi 1(0) 1(1)

%10 4,29 5,08

ARDL (1, 1) 8,8217 %5 5,395 | 6,35

%1 8,17 9,285

Degisken Katsay1 Standart Hata t-Istatistik Degeri | Olasilik Degeri
FKE(-1) 0,1967 0,2121 0,9270 0,39
GSYH 0,0008 0,0004 1,7011 0,14
GSYH(-1) 0,0019 0,0005 3,5504 0,01
C 0,1466 0,0408 3,5883 0,01

Tablo 5’te elde edilen bulgular dogrultusunda ekonomik biiyiimenin finansal kapsayicilik
iizerindeki uzun dénemli etkisini tespit etmek i¢in tahmin edilen model Tablo 6°da verilmistir. Tablo 6
degerlendirildiginde uzun donemde ekonomik biliylimede meydana gelen bir artisin finansal
kapsayiciligi artirdig1 sonucuna ulagilmaktadir.

Tablo 6. Ekonomik Biiyiimenin Finansal Kapsayicilik Uzerindeki Uzun Dénemli Etkisi

Katsay1 Standart Hata | t-Istatistik Degeri Olasihk
GSYH 0,0035 0,0008 4,0308 0,0100
Tammsal Testler
X?BG: 0,1084 X2JB: 0,7751
X?BPG: 0,6823 X?Ramsey: 0,8107

Not: Tanimsal Testler bashigi altinda verilen degerler olasilik degerleridir. X?gc: otokorelasyon, X?gpg:
degisen varyans, X2g: normallik, X?ramsey: model kurma hatasini simgelemektedir.

Tablo 6°daki tanimsal test degerleri incelendiginde X?BG, X?BPG, X?Ramsey, X2JB olasilik
degerlerinin %5’ten bliyiik oldugu, otokorelasyon, degisen varyans ve model kurma hatasi olmadigi,
normallik varsayiminin saglandigi goriilmektedir.

Tablo 7’de ekonomik biiyiimenin finansal kapsayicilik tizerindeki kisa donemli etkisini test
etmek amaciyla yapilan ARDL kisa donem tahmin sonuglar1 verilmistir. Tahmin edilen modelde Hata
Diizeltme Terimi (HDT) negatif isaretli ve olasilik degeri anlamlidir. Bu durum kisa donemde meydana
gelen sapmalarin uzun donemde tekrar dengeye geldigine isaret etmektedir. Tahmin sonuglar1 kisa
donemde ekonomik biiylimenin finansal kapsayicilik iizerinde anlamli bir etkisi olmadigim
gostermektedir.

Ekonomik biiyiimenin finansal kapsayicilik iizerindeki etkisinin arastirildigt ARDL modelinde
yapisal istikrar1 sinamak igin uygulanan CUSUM ve CUSUM Squares test sonuglart Sekil 2’de
verilmistir. Sekilde, CUSUM ve CUSUM Squares istatistiklerinin %5 anlam ¢izgileri i¢erisinde hareket
ettigi goriilmektedir.
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Tablo 7. Ekonomik Biiyiimenin Finansal Kapsayicilik Uzerindeki Kisa Dénemli Etkisi

Kisa Donem Katsayilari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasihik

C 0,1466 0,0324 4,5187 0,0063

D(GSYH) 0,0008 0,0004 1,9654 0,1065

HDT(-1) -0,8032 0,1745 -4,6013 0,0058
Tanimsal Testler

R2 0,79

Diizeltilmis R?: 0,72
Durbin-Watson 1statistigi: 2,55
F-Istatistik Degeri: 11,46
Prob(F-istatistik): 0,008

16

1.2

0.8

0.4

0.0
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—— CUSUM ---- 5% Significance —— CUSUM of Squares - --- 5% Significance

Sekil 2. Ekonomik Biiyiimenin Finansal Kapsayicilik Uzerindeki Etkisini Arastirmak igin Olusturulan
Modelin Yapisal Kirllma Test Sonuglari

Finansal kapsayiciligin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini analiz etmek i¢in olusturulan
ARDL modeli ve Bound Testi sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir. Tablo 8’de hesaplanan F-Istatistik degeri
1(0) ve I(1) kritik degerlerinden biiyiik ¢ikmistir. Bu durumda degiskenler arasinda uzun donemli bir
iliskiden soz edilebilir.

Tablo 8. Finansal Kapsayiciligin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisini Analiz Etmek icin Kurulan
ARDL Modeli ve Bound Testi Sonuglar

Model F-Istatistigi Onem diizeyi 1(0) 1(1)
%10 4,29 5,08
ARDL (1, 2) 25,00 %5 539% | 6,35
%1 8,17 9,285
Degisken Katsayi Standart Hata | t-istatistik Degeri | Olasiik Degeri
GSYH(-1) -0,93 0,29 -3,17 0,05
FKE 269,75 124,06 2,17 0,11
FKE(-1) -186,63 88,16 -2,11 0,12
FKE(-2) 313,11 79,65 3,93 0,02
C -71,60 21,67 -3,30 0,04

Tablo 9’da uzun dénemli ARDL modeli tahmin sonuglar1 yer almaktadir. Analiz sonuglari
degerlendirildiginde uzun doénemde finansal kapsayiciligin ekonomik biiylimeyi artirici bir etki

olusturdugu sonucuna ulagilmaktadir.
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Tablo 9. Finansal Kapsayiciligin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Uzun Dénemli Etkisi

Katsayi Standart Hata | t-istatistik Degeri |Olasihk Degeri
FKE 205,21 40,23 5,10 0,01
Tamimsal Testler
X2BG: 0,1407 X2JB: 0,5682
X2BPG: 0,7038 X2Ramsey: 0,6429

Tablo 10°da finansal kapsayiciligin ekonomik biiyiime tizerindeki kisa donemli etkisini tespit
etmek igin tahmin edilen hata diizeltme modeline ait analiz sonuglari yer almaktadir. Modelde HDT
negatif isaretli ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Tablo 10 incelendiginde kisa donemde finansal

kapsayiciligi ekonomik biiyiimeyi artiric etki yarattigi goriilmektedir.

Tablo 10. Finansal Kapsayiciligin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Kisa Dénemli Etkisi

Kisa Donem Katsayilar

Degiskenler Katsayi Standart Hata t-Istatistigi Olasihik

C -71,60 8,51 -8,41 0,00

D(FKE) 269,75 88,52 3,04 0,05

D(FKE(-1)) -313,11 68,03 -4,60 0,02

HDT(-1) -1,9308 0,23 -8,16 0,00
Tammsal Testler

R2 0,95

Diizeltilmis R?: 0,92
Durbin-Watson Istatistigi: 1,89
F-Istatistik Degeri: 29,42
Prob(F-Istatistik): 0,003

Sekil 3’te finansal kapsayiciligin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin arastirildigi modelde
yapisal istikrar1 test etmek amaciyla yapilmis CUSUM ve CUSUM Squares test sonuglart yer
almaktadir. Sekil 3 incelendiginde modelde herhangi bir yapisal kirilmanin olmadigi goriilmektedir.

6 1‘6
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—— CUSUM - - 5% Significance —— CUSUM of Squares ---- 5% Significance

Sekil 3. Finansal Kapsayiciligin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisini Arastirmak igin Olusturulan
Modelin Yapisal Kirilma Test Sonuglari

Calismadan elde edilen bulgular ele alinan donemde Tiirkiye’de finansal kapsayiciligin diisiik
oldugu yoniindedir. Yapilan nedensellik analizinde hem ekonomik biiyiimeden finansal kapsayiciliga
dogru hem de finansal kapsayiciliktan ekonomik biiylimeye dogru nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Calismada, ekonomik biiylimenin uzun donemde finansal kapsayiciligi artirdigi kisa donemde ise
finansal kapsayicilik iizerinde anlamli bir etkisi olmadig1 goriilmiistiir. Finansal kapsayiciligin ise uzun
ve kisa donemde ekonomik biiylimeyi artirict etkisi oldugu tespit edilmistir.
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5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Tiirkiye’de 2010-2019 doneminde finansal kapsayicilik ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskinin arastirildig1 bu caligmada ele alman donemde Tirkiye'nin finansal kapsayicilik derecesini
belirlemek amaciyla erigim, kullanim ve yayilim olmak iizere ii¢ boyut ve alt1 degiskenden olusan bir
finansal kapsayicilik endeksi olugturulmustur. Finansal kapsayicilik endeksinden elde edilen bulgular
Tirkiye’nin  2010-2019 doéneminde finansal kapsayiciliginin - disiik oldugunu gostermektedir.
Olusturulan finansal kapsayicilik endeksi finansal kapsayiciligin gostergesi olarak kullanilmis ve
ekonomik biiylime ile arasindaki iliskiyi test etmek amaciyla Toda-Yamamoto nedensellik testi
yapilmustir. Nedensellik testi sonucunda hem ekonomik biiyiimeden finansal kapsayiciliga dogru hem
de finansal kapsayiciliktan ekonomik biiyiimeye dogru nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ekonomik
biiytime ile finansal kapsayicilik arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiyi test etmek i¢in ARDL analizi
uygulanmistir. ARDL analizinden elde edilen bulgular, ekonomik biiyiimenin uzun dénemde finansal
kapsayiciligr artirdign kisa donemde ise finansal kapsayicilik iizerinde anlamli bir etkisi olmadigi,
finansal kapsayiciligin ise ekonomik biiylimeyi uzun ve kisa déonemde artirict etki yarattig1 yoniinde
olmustur. Caligmanin bulgular finans-ekonomik biiylime iliskisine yeni bir boyut kazandirarak finansal
kapsayiciligin 6nemine dikkat ¢ekmektedir. Literatiirde yer alan Tiirkiye i¢in yapilmis ¢alismalarda
daha ¢ok ekonomik biiylime ile finansal gelismislik iligkisinin ele alindig1 goriilmektedir. Bu ¢aligmada
ise finansal kapsayicilifin ekonomik biiylime iizerindeki kilit rolii ortaya konmustur. Calismadan elde
edilen bulgular Tiirkiye’de ekonomik biiyiime i¢in finansal kapsayiciligin 6nemli bir faktér oldugunu
gostermistir, bu sebeple finansal kapsayiciligi artirmaya yonelik politikalar izlenmesinin ekonomik
biiylime iizerinde etkili olacag: diistiniilmektedir.

Finansal kapsayicilik endeksinin ¢ok boyutlu yapist birgok degiskeni bir arada ele almamiza
yardimc1 olmaktadir fakat bu ¢alismada finansal kapsayiciligin 6lgiimiinde degerlendirmeye katilan
degiskenler sinirli ve bu degiskenlere erisilen zaman araligi kisith kalmistir. Bu sebeple ilerleyen
zamanda yapilacak calismalarda endeksin olusturulma asamasinda daha genis zaman araliginin
kullanilmasi ve endekse dahil edilen degisken sayisinin artirilmasi daha etkili sonuglara erisilmesine
olanak saglayacaktir.

Etik Beyan

“Finansal Kapsayicilik ve Ekonomik Biiytime: Tirkiye i¢in Bir Analiz” baslikli ¢alismanin
yazim ve yayin asamasinda arastirma ve yayin etigi kurallarina uyulmustur. Calisma i¢in etik kurul izni
gerekmemektedir.

Katki Oran1 Beyani

Caligmanin yazari1 makalenin taslaginin olusturulmasmdan son haline kadar tiim siireglere katk1
yapmis ve nihai halini okuyarak onaylamistir.

Catisma Beyam
Bu calisma bireysel ve kurumsal/orgiitsel bir ¢ikar ¢atismasina neden olmamuistir.
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