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Ozet

Bu ¢alismanin amaci gelismekte olan 14 IMF liyesi iilke i¢in (Arjantin, Bulgaristan, Brezilya, Cin, Gliney
Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Polonya, Romanya, Rusya, Tiirkiye, Ukrayna) 2000-
2017 déneminde gergeklesen finansal gelisme degerleri ile saglik ve ar-ge harcamalari arasindaki iliskiyi
incelemektir. Bu dogrultuda degiskenler arasindaki iligkinin varligini ve yoniinii tespit etmek i¢in Diinya
Bankasi veri tabanindan elde edilen yillik veriler kullanilmis, degiskenlerin analizinde ise panel KPSS
birim kok testi, Durbin-Hausman panel egbiitiinlesme testi ve Emirmahmutoglu-Kése panel nedensellik
testi gibi ekonometrik yontemlerden faydalanilmistir. Yapilan analizler sonucunda finansal gelisme ile
saghk harcamalar1 ve ar-ge harcamalar: arasinda egbiitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Calismadan ¢ikarilan diger bir sonug ise panellerin biitiini i¢in finansal gelisme ile saglik harcamalari ve
ar-ge harcamalari arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi olmadig1 ancak tilkelere 6zgii sonuglar
incelendiginde baz iilkelerde degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin var olmasidir. Elde edilen
bulgular ar-ge ve saglk harcamalarinin finansal gelisime katki noktasinda 6nemini vurgularken,
hiikiimetlerin uygulayacagi finansal politikalar agisindan da yol gosterici bilgiler sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Ar-ge Harcamalari, Saghk Harcamalari, Panel Esbiitiinlesme
Testi, Panel Nedensellik Testi
Jel Kodlar: H51, 030,118

Abstract

The aim of this study was developing for 14 IMF member countries (Argentina, Bulgaria, Brazil, China,
South Africa, India, Colombia, Hungary, Mexico, Poland, Romania, Russia, Turkey, Ukraine) 2000-2017
with financial development values that occurred during to examine the relationship between health
expenditures and R&D expenditures. In this direction, annual data obtained from the World Bank
database were used to determine the existence and direction of the relationship between variables, and
econometric methods such as Panel KPSS Unit Root Test, Durbin-Hausman Panel Cointegration Test and
Emirmahmutoglu and Kése Panel Causality Test were used in the analysis of variables. As a result of the
analysis, it has been determined that there is a cointegration relationship between financial
development and health expenditures and R&D expenditures. Another conclusion drawn from the study
is that there is no causality relationship between financial development and health expenditures and
R&D expenditures in the whole panel, but when the country-specific results are examined, there is a
causality relationship between variables in some countries. While the findings highlight the importance
of R&D and health expenditures, they also provide guidance in terms of the financial policies to be
implemented by governments.

Keywords: Financial Development; R&D Expenditures; Health Expenditures; Panel Cointegration Test;
Panel Causality Test
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Giris

Finansal biiylime, bilgi ve islem maliyetlerini diislirerek finansal riski
azaltmasi, yatirim projeleri i¢cin kaynaklar1 hazir hale getirmesi ve
ekonomik biiylimeyi arttirmasi1 gibi cesitli nedenlerden dolays,
gelismekte olan iilkeler i¢in lizerinde durulmasi gereken konulardan biri
haline gelmistir (Sadorsky, 2011: 1000). Teknoloji, egitim ve saglik gibi
bir¢ok alanda ilerlemenin tesvik edilebilmesi i¢in tilkelerin iyi bir finansal
sisteminin olmasi gerekmektedir. Finansal gelisme, lilkelere ve firmalara
daha iyi bir finansal hizmet saglayabilen ve teknolojik yenilikler sunan ar-
ge’yi ve beseri sermayeyi arttiran saglik harcamalarini tesvik etmektedir
(Bal, Iscan ve Kara, 2017: 546).

Ar-ge, icinde bulundugumuz yiizyilda teknolojik gelisimin 6nemli bir
gostergesi haline gelmistir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde ar-ge,
finans alaninda dikkat ¢eken bir konu haline gelmeye baslamis ve ar-ge
yatirimlarina verilen 6nem artmistir (Karagol ve Karahan, 2014: 111).
Ar-ge, ekonomik faaliyetlere yenilik getirebilmek icin, bilgi birikimini
arttirmak vasitasiyla teknolojik gelismeleri hazirlayan sistematik
aktivitelerin biitlinii olarak tanimlanmaktadir (Mecik, 2014: 670). Ar-ge
alaninda yapilan harcamalar ve finansal gelisme arasindaki iliski ile ilgili
arastirma alam1 incelendiginde ar-ge harcamalarinin ekonomik
bliyiimeye olan etkileri konusunun incelendigi ancak finansal gelisme
Uzerindeki etkileri iizerine daha az sayida g¢alisma yapildig
goriilmektedir.

Ulkelerin gelismislik diizeylerinin en 6nemli géstergelerinden bir digeri,
sagligin temin edilmesi, korunmasi ve siirekliliginin desteklenmesi icin
saglikla alakali hizmet ve mal iireten tim miiessese ve kuruluslardan
olusan yapi olan saglik sektoriidiir. Saglik sektorii kapsaminda yapilan
her turli teshis, tedavi, iyilestirme giderleri, personel giderleri, yeni
saglik tesisi yapimi ile mevcut tesislerin ekipmanlar1 i¢in yapilan
harcamalar da saglik harcamalari olarak ifade edilmektedir (Ers6z, 2008:
100). Beserl sermayenin arttirilmasi ve ekonomik biliyiimenin
desteklenmesi i¢in iilkelerin saglik harcamalarina agirlik vermeleri 6nem
arz etmektedir.

Finansal olarak gelisen iilkelerin ekonomik biiyiimeleri de olumlu yénde
ilerlemektedir. Gelismis finansal piyasalarda teknoloji ve dolayisiyla ar-
ge onemli bir yer tutmaktadir (Tamazian, Chousa ve Vadlamannati, 2009:
250). Diger taraftan, artan teknoloji alanindaki gelismeler de saglhk
hizmetlerine yapilan harcamalarin itici giicli olarak nitelendirilmektedir
(Chandra ve Skinner, 2012: 650). Bu sebeple, saglik harcamalar ve
teknolojik gelisimeler arasinda bir baglanti oldugu varsayilmaktadir.

Bu calisma, finansal biiytime ile ar-ge ve saglik harcamalarinin iliskisine
dair ampirik bulgular sunmayr amaglamaktadir. Ar-ge ve saghk
harcamalarinin finansal biiyiimeye olan etkisi ile tam tersi yontndeki
iliskilerin arastirildig1 calismalarin literatiirde yeterli diizeyde olmadig:
gorilmektedir. Ozellikle saghk harcamalar1 ve finansal biiyiime



arasindaki iliskiyi ortaya cikarmaya calisan ilk arastirmalardan biri
olmasi1 makalenin 6zgiin yanini ortaya koymaktadir.

1. Literatiir Arastirmasi

Literatlir incelendiginde ar-ge ve saglik harcamalarinin ekonomik
biiyime ile iligkisini arastiran bircok c¢alisma yapilmasina ragmen bu
degiskenlerin finansal biiylime tlizerindeki etkisini inceleyen daha az
saylida calismanin var oldugu goriilmiistiir. Bu husus ile ilgili, ulusal
yaymlar arasinda saglik harcamalar1 ve finansal biiylime iliskisini
inceleyen herhangi bir calismaya rastlanmamis, ar-ge harcamalar ve
finansal biliylime iliskisini inceleyen calismalarin ise az sayida olmasi
dikkat cekmistir. Ayrica literatiirde bu calismada incelenecek olan
degiskenlerden saglik ve finans arasindaki iliskiyi inceleyen yalnizca iki
calisma bulunmaktadir. Bu bakimdan yapilan arastirma ile 6zgiin bir
yapiya sahip olmanin yaninda olduk¢a giincel olma niteligi de
tasimaktadir. Calisma kapsamindaki iliskileri inceleyen ulusal ve
uluslararasi eserler asagida 6zetlenmistir.

Bugiine kadar yapilan ¢alismalar igerisinde saglik harcamalari ve finansal
gelisim iliskisini ortaya koyan iki ¢calismaya rastlanmistir: Rana, Alam ve
Gow, (2020) ile Chireshe ve Ocran (2020)'dir. Rana ve digerleri
calismalarinda 1995-2014 dénemini kapsayan ve farkli gelir diizeylerine
sahip 159 iilke i¢in, saglik harcamalarinin finansal biiytimeye etkisini ve
tam tersi iliskiyi panel veri analizi kullanarak incelemislerdir. Elde edilen
bulgular sonucunda; finansal gelisme ile saglik harcamalar1 arasinda
pozitif yonlii ve anlamli bir iliskinin var oldugu neticesine varmislardir.
Ayrica calismanin bulgularinda, gelir seviyelerine gore sonuclarda
dalgalanmalar tespit edilmis, artan gelirler ve kamu harcamalarinin,
yolsuzlugun daha disiik oldugu iilkelerde saglik harcamalarinin
artmasina neden oldugu goriilmiistir (2020: 7). Chireshe ve digerleri de
calismalarinda (2020) 1995-2014 donemini kapsayan yillik verileri
kullanmislar ve 46 Sahra Alt1 Ulkesi (SSA) icin finansal gelisme ve saghk
harcamalar arasindaki iliskiyi aragtirmislardir. Calismada artan finansal
gelismenin saglik harcamalarini da arttirdig1 ayrica saglik harcamalarini
finanse etmek icin SSA iilkelerinde finansal gelismenin tesvik edilmesi
gerektigi sonucuna varilmistir.

Saghk harcamalar ve finansal gelisim ile ar-ge harcamalari ve finansal
gelisim iligkilerini inceleyen ¢alismalarin kisithlifi  sonucunda
degiskenlerin ekonomik biiyiime ile iliskisini inceleyen ¢alismalardan
faydalanilmistir. Calismanin bu asamasinda saglik harcamalar1 ve
ekonomik biiyiime iliskini inceleyen calismalar ulusal ve uluslararasi
boyutta olanlar seklinde iki ayr1 paragrafta degerlendirilmistir. Bu
baglamda saglik harcamalarinin finansal gelismeye olan etkisini
arastiran ulusal calismalardan birinde; Kiymaz, Akbulut ve Demir (2006)
ekonomik biiylime ve saglik harcamalar1 arasindaki bagin varhiginm
Johansen egbiitlinlesme testi kullanarak degerlendirmislerdir. Calismada
kullanilan veri seti 1984-1998 doénemini kapsamaktadir. Saglik
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harcamalar: ile Gayri Safi Milli Hasilla (GSMH) arasinda bir iliskinin
bulundugu ortaya konulmustur. Arisoy, Unliikaplan ve Ergen (2010)
calismalarinda Tiirkiye 6rneklemini kullanmislardir. 1960-2005 yillarini
temel alarak Johansen esbiitiinlesme testleri ve Hata Diizeltme Modeli
kullanmiglardir. Saglik harcamalar1 ile ekonomik bliyilime arasinda
nedensellik iliskisinin var oldugunu belirlemislerdir. Cetin ve Ecevit
(2010), 15 OECD tilkesi icin 1996-2006 donemine ait yillik verileri
kullanarak saglik harcamalarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini
bir panel veri analizi ile incelemislerdir. Calismanin sonucunda saglik
harcamalari ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiki acidan anlamh bir
iliskiye ulasilmamustir. Agir ve Tiras (2018), calismalarinda 36 OECD
(Organisation for Economic Co-operation and Development) tilkesi
kapsaminda 1995-2014 doénemini degerlendirmislerdir. Calisma
sonucunda, OECD iilkelerinin biiylik bir kisminda saglik harcamalar
cesitlerinin en az biri ile gelir diizeyleri arasinda nedensellik iliskisi
oldugu tespit edilmistir. S6z konusu iilkelerde, gelirde meydana gelen
artisin en fazla saglik harcamalarinda artisa sebep oldugu da elde edilen
sonuclar arasinda yer almaktadir. Sen ve Bingdl (2018) Tiirkiye icin
2006-2017 yillarindaki verileri kullanarak saglik harcamalar ve
ekonomik bulyiime arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Calismada
geleneksel, bootstrap Toda Yamomato testi ve frekans alaninda
nedensellik testleri kullanilmis ve ¢alismanin sonucunda Tiirkiye'de
saglik harcamalari ve ekonomik biliyiime arasinda pozitif bir iliski oldugu
gorilmiistur.

Saglik harcamalar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi arastiran
uluslararasi kaynaklardan birinde, Baltagi ve Moscone (2010) 1971-2004
donemi verilerini kullanarak 20 OECD iilkesi i¢in saglik harcamalar: ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi panel veri analizi kullanarak
incelemislerdir. Calismalarinda uzun dénemde saglik harcamalan ile
ekonomik biiylime arasinda bir iliski oldugunu tespit etmislerdir.
Pradhan (2011) ¢alismasinda 1961-2007 dénemi i¢cin 11 OECD tilkesine
ait verileri kullanarak saglk harcamalar1 ve ekonomik biiylime
arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiyi incelemistir. Calismanin
sonucunda saglik harcamalar1 ve ekonomik biiyiime arasinda cift yonlu
bir nedenselligin var oldugu goérilmiistiir. Amiri ve Ventelou'nun (2012)
secilen 20 OECD iilkesini ele aldiklari1 ¢alisma, 1970-2009 ddnemini
kapsamaktadir. Toda-Yamamoto testi kullanilarak gergeklestirilen
calismada, saglik harcamalari ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii ve
anlamli bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir. Fazaeli ve digerlerinin
(2016) calismalarinda petrol ihracateisi 12 iilke secilmis, veri seti olarak
1995-2012 doénemi temel alinmistir. Calismadaki degiskenlere
esbiitlinlesme analizi yapilmis ve c¢alismanin sonucunda saghk
harcamalarinin ekonomik biiyiime {izerinde giicli bir etkisinin
bulundugu gorilmustiir.

Ar-ge harcamalari ve finansal gelisim arasindaki iligkiyi inceleyen ulusal
calismalar az da olsa literatiirde yer almaktadir. Ayaydin ve Karaaslan
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(2014) sirketlerin finansal performansinda etkisi olan degiskenleri analiz
etmek icin BIST’e kote 145 iiretim firmasinin 2008-2013 dénemlerini
kapsayan verilerini kullanmiglardir. Calismada sistem GMM tahmincisi
kullanilmistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda ar-ge harcamalarinin
finansal acidan olumlu etkilerinin oldugu sonucuna varilmistir. Kocamis
ve Giingdr (2014) calismalarinda; teknoloji alaninda Borsa Istanbul’da
islem goren 16 firmay1 degerlendirmislerdir. 2009-2013 dénemindeki
finansal verileri kullanarak ar-ge harcamalarinin isletmelerin karliliginda
nasil bir etkisi oldugunu incelemisler ve sonucunda bu iliskinin pozitif
yonlii ve anlamli oldugunu tespit etmislerdir. Ayaydin ve digerleri (2018)
calismalarinda; BRICS-TM iilkeleri icin ar-ge ve inovasyonun finansal
gelisme {tizerindeki etkisini incelemislerdir. Bu amagla 2000-2015
donemi icin yillik verileri kullanarak Pedroni es biitiinlesme analizi
degiskenler arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Degiskenler arasinda
uzun donem es biitiinlesme iliskisinin oldugu ve ar-ge harcamalarinin
finansal gelisme lizerinde pozitif yonli etkisi oldugu DOLS esbtitiinlesme
tahmincisi kullanilarak bulunmustur. Panel nedensellik testi sonuglarina
gore ise ar-ge harcamalarindan finansal gelismeye dogru tek yonli bir
nedensellik tespit edilmistir. Helhel (2016) calismasinda; 2001-2013
yillar1 arasindaki dénemi kapsayan verileri kullanarak E7 iilkelerinin
finansal gelismislik seviyeleri ve teknolojik faaliyetleri arasindaki iliskiyi
arastirmistir. Yazar, finansal acidan ar-ge harcamalarinin 6nemini ortaya
koymus, finansal anlamdaki gelismelerin Ar-ge ile bir iliskisi oldugunu
belirtmistir. Bal ve digerleri (2017) ¢alismalarinda; 28 OECD tlkesinde
2003-2014 donemini kapsayan yillik veriler kullanilarak yenilik ve
finansal gelisme arasindaki iligkiyi incelemislerdir. GMM tahmincisinin
kullanildigi bu ¢alismada da inovasyonun GSYIH (Gayri Safi Yurtici
Hasila) tzerinde olumlu etkisinden s6z etmek miumkiindiir. Demirci
calismasinda; Tiirkiye'de finansal gelismislik ve ar-ge arasindaki iliskide,
1990-2014 yillan ele alinarak esbiitiinlesme, etki-tepki ve nedensellik
analizlerini kullanmistir. Calismadan elde edilen sonuglar neticesinde, bu
iki degisken arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 ve bu iliskinin
pozitif yonlii oldugu belirtilmistir. Meierrieks (2014) calismasinda;
gelisimi devam eden ve gelismis 51 tlkeyi ele almistir. 1993-2008
donemi verilerinden yararlanarak finansal kalkinmanin inovasyon ile
olan iliskisini incelemistir. Calismanin sonucunda, finansal biiyiime
seviyesindeki meydana gelen artislarin giicii artan inovasyonu meydana
getirdigi ortaya konmustur.

Literatiirde genel olarak ulasilan sonug, ar-ge ve saglik harcamalarinin
cesitli llkelerde ekonomik gelismisligi olumlu yonde etkiledigi
yoniindedir. Bununla beraber ar-ge ve saglik harcamalar ile ekonomik
biiylime iliskisi de pek c¢ok kez ele alinan bir konudur. Ekonomik
biiylimenin finansal gelismenin bir sonucu oldugu varsayilarak bu
calismada, saglik harcamalari ve ar-ge harcamalarinin finansal gelisime
katkisi incelenecektir.
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2. Veri Seti

Calismada, gelismekte olan 14 IMF (International Monetary Fund) iiyesi
iilke icin (Arjantin, Bulgaristan, Brezilya, Cin, Giiney Afrika, Hindistan,
Kolombiya, Macaristan, Meksika, Polonya, Romanya, Rusya, Tiirkiye,
Ukrayna) 2000-2017 doénemini kapsayan yillik veriler kullanilmistir.
Calismada kullanilan finansal gelisme, ar-ge harcamalar1 ve saghk
harcamalarina ait veriler Diinya Bankasi (World Development
Indicators) veri tabanindan elde edilerek degerlendirme yapilmis ve s6z
konusu verilerin ekonometrik analizlerinde Gauss 10.0 paket programi
kullanilmistir. Calismada kullanilan veri seti ile ilgili bilgilere tablo 1'de
yer verilmistir. Degiskenlerin her birinin yiizdesel deger olmasi ve
liciiniin de GSYH’nin bir ylizde olarak modele dahil edilmesi modelde
kurgusal agidan da herhangi bir sorun olmayacaginin bir kanitidir.

Tablo 1: Calismanin Veri Setine iliskin Bilgiler
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Degiskenin . .. Degiskeni  Kullanan
Kisaltmasi Degisken Birim Calismalar
]..Bankalar "taraflnfian Hayaloglu (2015),
. ozel sektore verilen
Finansal L . Agayev (2012), Akina
FG ) yurtici krediler - .
Gelisme . . | ve digerleri (2014), Bal,
(GSYH yuzdesi | i onve Kara (2017)
olarak), % GSYH, 3
Akina vd. (2014),
Ar-Ge Helhel (2018), Giilmez
Ar-Ge harcamalarinin o
AR-GE . . ve Yardimcioglu (2012),
Harcamalar1 | GSYH igindeki pay;,
9%GSYH Tas, Tasar ve Acga
(2017)
Kisi basina saghk | Saragoglu ve Sungur
SH Saghk harcamasi,  (GSYH | (2017), Ozbek ve Kiling
Harcamalari | yiizdesi olarak) | (2018), Demirgil Santas
%GSYH ve Santas (2017)

3. Ekonometrik Yontem ve Ampirik Bulgular
3.1. Yatay Kesit Bagimliligi ve Homojenite Testi

Panel veri seti kullanilarak yapilan analizlerde, analizi yapmaya
baslamadan 6nce bazi durumlara dikkat etmek gerekmektedir. Bu
durumlardan biri panellerdeki yatay kesit bagimhligi durumunun
belirlenmesidir. Degiskenler arasindaki uzun doénem iliskisini
arastirirken, yatay kesit bagimliligini 6nemseyen ve oOnemsemeyen
sinamalardan hangisinin kullanilacagini belirlemek i¢in bu tespit oldukca
onemlidir. Bir sonraki asamada kullanilacak olan birim kok testini
6lecmek icin de yatay kesit bagimhiliginin tespit edilmesi gerekmektedir.
Ciinkii kullanilan veri setlerinde yatay kesit bagimlig1 yoktur sonucuna
ulasildiginda birinci nesil birim kok testlerinin kullanilmasi yerinde
olurken, bilakis yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna ulasildiginda
panellerin duraganliklarini 6l¢mek icin ikinci nesil birim kok testlerinin
kullanilmas1 daha gii¢clii ve tutarli hesaplar yapilmasina olanak
vermektedir. (Cinar, 2010: 590).



Yatay kesit bagimlilig1 Pesaran (2004) ve Breusch ve Pagan (1980) LM
testleri kullanilarak elde edilmektedir. Yatay kesit bagimliliginin var
olmasi, zaman ve yatay kesit boyutlarinin birbirine esit, birbirinden
biiylik ve kiicik oldugu durumlarda farkli testler kullanilarak
Olctilmektedir. Calismada 2000-2017 yillar1 icin 14 IMF iilkesi veri seti
olarak kullanildigindan zaman kapsaminin yatay kesit kapsamindan
biiylik oldugu (T>N) durumlarda Breusch ve Pagan’in (1980) gelistirdigi
CDLM ile Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008) araciligiyla gelistirilen
CDLMadj simamalar1 kullanilmistir. CDLM ve CDLMadj yatay kesit
bagimlilig1 testleri istatistigi asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

N-1
1 N
CDpy = f— Z THE — 1
LM N(N_l) . .+1( pl] )
j=i
i=1
CDLMqgq,

N—1 .. R
N(N -1) i1 j=i+1 Vrij ’

Yatay kesit bagimliliginin incelenmesinde verilerin yapisina uygun olan
model kullanilmis ve elde edilen analiz bulgular1 Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi
CDLM OLASILIK CDLMag; OLASILIK
Finansal Gelisme 125.357 0.010** 0.580  0.044**

Ar-Ge Harcamalari 143.896  0.000*** 4.003 0.000%***

Saglik Harcamalari 146.624  0.000*** 2.204  0.014**

Not: *** 91 ve ** %5 diizeyinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Elde edilen CDLM testi sonuglarina bakildiginda 3 panel i¢cin de yatay
kesitler arasinda bagimlilik oldugu goriilmekte ve analizlere dahil edilen
IMF tlkelerinden birinde yasanan bir sokun diger iilkeleri de etkiledigi
sonucuna ulasilmaktadir. Bu bulgular sonucunda kullanilacak olan birim
kok, panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik testlerinin ikinci nesil
testler olmasi gerekmektedir.

Analizlere ge¢meden once dikkat edilmesi gereken ikinci durum ise
serilerin homojen mi yoksa heterojen mi oldugunu belirlemektir. Yatay
kesit bagimhliginda oldugu gibi calismanin ilerleyen kisimlarinda
yapillacak daha kapsamli testleri belirlemek agisindan (panel
esbiitiinlesme, panel nedensellik) homojen veya heterojen olma durumu
oldukca 6nemlidir (Yayar ve Oztas, 2020: 190). Panel veri uygulamalar
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panellerin genellikle homojen oldugunu varsaysalar da bu varsayimin
gercekliginin test edilmesi gerekmektedir (Yaprakli ve Kaplan, 2015: 40).
Calismada homojenlik testi Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan
gelistirilen Delta testi kullanilarak yapilmistir. Delta testi istatistigi
asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

- (NS —k)
‘ _m( Vo(T, k) )

Delta testi kullanilarak yapilan Homojenite testinin neticeleri tablo 3’ de
gosterilmistir.

Tablo 3: Homojenite Testi

A Olasilik Agq; Olasilik
Finansal Gelisme 1.114 0.133 1.220 0.111
Ar-Ge Harcamalari 3.513 0.000 3.848 0.000
Saglik Harcamalari 3.356 0.000 3.677 0.000

Delta testi sonuglarina baktifimizda ar-ge ve saglik harcamalarinin
hesaplanan test istatiklerinin %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeylerinin
timiinden kiiglik degerlere sahip oldugu ve egim homojenitesi
varsayiminin  gecersiz oldugu gorilmektedir. Finansal gelisme
degiskeninde ise tam tersi bir durum s6z konudur ve eg§im homojenitesi
varsayimi gecerlidir. Elde edilen bu sonuglar ar-ge ve saglk
harcamalarina ait degiskenlerin heterojen, finansal gelisme degiskeninin
ise homojen olduguna isaret etmektedir.

3.2. Panel KPSS Birim Kék Testi

Analizde yer alan parametrelerde yatay kesit bagimliligi oldugundan,
serilerde yatay kesit bagimhligi ile yapisal kirilmalarin varligini
o6nemseyen ve ikinci nesil birim kok sinamalarindan olan Panel KPSS
(Carrion-i Silvestre ve digerleri, 2005) testi kullanilmistir. S6z konusu
birim kok testi panele dahil edilen her bir yatay kesit birimi icin farkl
zamanlarda ve farkl sayilarda yapisal kirilma halinin olusmasina olanak
saglamaktadir. Panel KPSS yontemi, Hadri (2000)’'nin ortalamada ya da
trendde olusan yapisal kirillmalar1 dikkate alan KPSS testinin gelistirilmis
seklidir ve testin ana hipotezi panelde bulunan serilerin duragan oldugu
seklindedir. Panel KPSS birim kok testi istatistigi asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

m; m;
Yie = a; + Z 011D Uppr + Bit + Z Yiu DT + €0
=1 =1

Test istatistiginden elde edilen degerler vasitasiyla her bir ilke igin
serilerin duraganlik durumlar1 belirlenmektedir. Homojenlik testi
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sonugclari dikkate alinarak elde edilen, sabit terimli model i¢cin Panel KPSS
birim kok testi sonuclar1 Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: Panel KPSS Birim Kok Testi Sonuclari

Test istatistigi Kritik Degerler
Degiskenler %1 %5

Seviye 1.Fark Seviye | 1.Fark Seviye | 1.Fark
Eg}f‘;f;l 103340 | 16.802 | 69.986 | 42.107** | 85.678 | 52.223***
ﬁg-r(iZmalarl 26.635%%* 53.275 | - 64.195 | -
ilzl%‘léla(malarl 12.658%** 43.984 | - 54.680 | -

Not: *** %1 anlamlilik diizeyinde duragan oldugunu gostermektedir.

Panel veriler kullanilirken serilerde birim kék olmamasi yani serilerin
duragan olmasi gerekmektedir. Serilerin duragan olmamasi sahte
regresyon problemini ortaya c¢ikarabilmekte ve bu durum gercek
olmayan sonuclar elde edilmesine neden olabilmektedir (Elmas ve
Temurlenk, 2009: 10). Tablo’ 4 te goriildiigii izere finansal gelismenin
seviye degerinde [I(0)] duragan olmadig1 goriilmektedir. Bu sonug,
incelenen donemde panelde ve paneli olusturan yatay kesitlerde finansal
gelisme serisinde meydana gelen kisa donemli beklenmedik durumlarin,
kalic1 etkilere yol actigin1 géstermektedir. Saglik harcamalar: ve ar-ge
harcamalar1 degiskenlerinin seviye degerlerinde ve %1 anlamlilikla
duragan oldugu, degiskenlere ait seviye degerlerinin kritik degerlerden
kiiclik olmasindan anlasilmaktadir.

3.3. Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme Testi

Seriler arasindaki es-biitiinlesme iliskisinin varligi, Westerlund (2008)
‘in  gelistirdigi Durbin-Haussman Panel Esbiitiinlesme testi ile
¢oziimlenmistir. Calismada incelenen degiskenler yatay kesit bagimliligi,
homojenlik ve heterojenlik gostermektedir. Ayrica paneller farkl
duraganlik seviyelerindeyken es biitiinlesme iliskisini 6lgmeye imkéan
taniyan Durbin-H (Durbin-Hausman) testi istatistigi iki sekilde
hesaplanmaktadir. Bunlar; egim katsayilarinin heterojen oldugunu

varsayan grup averajl istatistigi (DHE) ve egim katsayilarinin homojen

oldugunu varsayan panel istatistigi (D H, )’dir. Bu iki test istatistigi su
sekilde hesaplanmaktadir (Altiner ve Toktas, 2017: 477-496):
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Westerlund'un ortaya koydugu Durbin-Hausman (2008) esbiitiinlesme
analizi, duraganlik gostermeyen ve yatay kesit bagimlilifi bulunan
parametreler arasinda uzun dénemli iliskilerin olup olmadigini
belirlemek amaciyla kullanilabilmektedir. Bu testte,

i) Bagiml parametre duragan olmamaldir.

ii) Aciklayic1 parametrelerin tiimiiniin duragan olmadigl
zamanlarda da kullanilabilmektedir.

iii) Panel heterojenlik ve panel homojenligi dikkate alan
hipotezler icin farkl test istatistikleri

hesaplanabilmektedir (Westerlund,2008: 2020).

Calismadaki paneller arasinda esbitiinlesme iliskisini incelemek
amaciyla uygulanan testin sonuglari asagidaki tablo 5’ te sunulmustur.

Tablo 5: Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Finansal Gelisim, Test istatistigi Prob
Saglik Harcamalari

DHg -2.295 0.011**
DHp -1.155 0.060***

Finansal Gelisim,
Ar-Ge Harcamalari
DHg -2.071 0.019**
DHp -1.425 0.077***

Not: ** *** sirasiyla %5 ve %10 diizeyinde anlamliligi belirtmektedir.

Tablo 5’te ulasilan bulgular incelendiginde finansal gelisme ile saghk
harcamalar1 ve ar-ge harcamalar1 arasinda es biitlinlesik bir iliskinin
varlig1 s6z konusudur. Degiskenlerden finansal gelisme homojenlik, diger
iki degisken ise heterojenlik gosterdiginden DHp ve DHg istatistiklerinin
her ikisi de dikkate alinarak sonuglar degerlendirilmistir. DHg
degiskenine iliskin olasilik degerleri 0.05'ten ve DHp degiskenine ait
olasilik degerleri 0.10’dan kiigtktiir. Ampirik model dahilinde incelenen
parametreler arasinda es biitiinlesme iliskisinin varligir s6z konusudur.
Finansal gelisim hem iilkeler hem de kurumlar icin parasal agidan giigli
olmay1 ifade etmektedir. Ulkelerin finansal gelisim diizeylerinin
artmasina paralel olarak ar-ge icin ayirdiklar1 yatirim tutarlar1 da
artmaktadir. Ulkelerin ar-ge harcamalarinin artmasi, basaril ar-ge
projelerini desteklemekte ve bu durum finansal gelismeyi pozitif yonde
etkilemektedir. Ote yandan iilkeler finansal acidan giiclendikge, ilag,
saglik malzemesi giderleri gibi saglik amach tiim harcamalara daha fazla
biitce ayirmaktadirlar. Saglik harcamalar1 icin ayrilan kaynaklar
neticesinde ortaya cikan olumlu gelismeler, ekonomide verimliligi
arttirarak, tilkelerin finansal agidan giiclenmesine katki saglayacaktir.
Ozellikle finansal gelisme performansinda meydana gelen yiikselisin,
uzun donemde saghk harcamalar1 {tizerinde daha etkili olmasi
beklenmektedir.

3.4. Emirmahmutoglu ve Kose Panel Nedensellik Testi
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Nedensellik analizinde kullanilan ve yatay kesit bagimliligini dikkate alan
Emirmahmutoglu ve Koése (2011) nedensellik testi, Toda-Yamamoto
(1995) tarafindan gelistirilen nedensellik testinin panel verilere uygun
hale getirilmis seklidir. Bu nedensellik testi;

i.  Panellerin duraganlik mertebelerinin I [0] veya I[1]
oldugu durumlarda,
ii.  Veriler arasinda yatay kesit bagimliliginin var olmasi ya
da var olmamasi durumlarinda,
iii.  Panellerin birbirleri ile egbiitiinlesme iligkilerinin
bulundugu ya da bulunmadigi durumlarda kullanilabilir
(Emirmahmutoglu ve Kose, 2011: 870).

Emirmahmutoglu ve Kose (2011) gelistirdikleri testte, her bir kesit i¢in
asagidaki VAR modelini kullanmaktadirlar:

ki+d ki+d

— max i max i
Xig=a;+2,5; BuiXie—j + 254 81,ijYie—j + €vie

— ki+dmaxi ki"'dmaxi
YVie=az;+2,5; BaijXie—j + 224 82,iiYit—j + &2t

Nedensizlik hipotezini panel verilerde test etmek icin, Fisher test
istatistigi su sekilde hesaplanmaktadir.

N
A= —ZZ In (m;)
i=1

Emirmahmutoglu ve Kése (2011) Panel Granger Nedensellik testinden
ulasilan her bir iilkenin bireysel sonuglarina Tablo 7’ de yer verilmistir.

Tablo 6: Emirmahmutoglu ve Kose Panel Nedensellik Testi (Tiim Panel
I¢in)

Panel Fisher Olasihk
istatistigi Degeri
Finansal Gelisim — Saghk 116.056 0.614
Harcamalari
Saghk Harcama-lla.lrl — Finansal 85.055 0.865
Gelisim
Finansal Gelisim — AR-GE 68.248 0.774
Harcamalari
AR-GE Harcama-ll:jlrl — Finansal 77157 0.796
Gelisim

Tablo 6’da yer alan panelin biitiiniine ait sonuclar degerlendirildiginde,
finansal gelisme ile saglik harcamalar: ve ar-ge harcamalar arasinda bir
nedensellik iliskisi olmadig1 goriilmektedir. Panelin bitiinline ait
sonuglarda degiskenler arasinda nedensellik iliskisine rastlanmamis olsa
da Tablo 7’de yer alan tilkelere 6zgli sonuglar incelendiginde bazi
iilkelerde degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin var oldugu
goriilmektedir.
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Tablo 7: Emirmahmutoglu ve Kése Panel Nedensellik Testi Sonuglari

(Ulkelere Ozgii)

FG —> SH SH —» FG FG — AR-GE AR-GE — FG

Arjantin | 8.711(0.033)* | 9.158(0.027)* | 1.276 (0.735) (0.%32)9***
Bulgaristan | 3.446(0.328) | 8.308 (0.040)* | 1.153 (0.283) | 0.282 (0.595)
Brezilya | 1.289(0.256) | 1.271(0.260) (?).26%(3)()3* 0.605 (0.895)
Kolombiya | 8427 (0.038)* (%).36?)}3* 0.002 (0.963) | 0.767 (0.381)
Cin 0.988 (0.320) | 0.028 (0.867) | 1.913 (0.591) | 2.130 (0.546)
Macaristan | 7.661 (0.054)* | 9.171 (0.027)* | 0.151(0.697) | 0.027 (0.871)
Hindistan | 1683 (0431) | 2.495(0.287) | 0.077(0.962) | 0.171(0.918)
Meksika (%%ggg’* 4428(0219) | 0113 (0.945) | 3.697 (0.157)
Polonya | 23.238(0.000)* (?6.3633;* 8.409 (0.038)* | 1.182 (0.757)
Romanya 6.188 (0.103) (})Ooizi* (05(;)5767)9"** 1.049 (0.592)

Rusya 4833(0.184) | 5848(0.119) | 2.105(0.551) ((6).16?)?6())*
Turkiye | 0.054(0.816) | 0.003 (0.957) | 1.315(0.252) | 1.650 (0.199)
Ukrayna | 3.181(0.204) | 0.034 (0.983) | 0.455(0.797) | 0.524 (0.770)
ney [‘é_lo'gé?* 1,931 (0.587) | 9.442 (0.024)* | 1.491 (0.684)

Not: *, ** **% girasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliligi
belirtmektedir.

Elde edilen sonuglara gore Arjantin, Kolombiya, Macaristan ve Polonya
iilkelerinde finansal gelisme ve saglik harcamalar1 arasinda cift yonli bir
nedensellik iligkisi oldugu goriilmektedir. Meksika ve Giiney Afrika ‘da
finansal gelismeden saglik harcamalarina dogru, Bulgaristan ve
Romanya’da ise saglik harcamalarindan finansal gelismeye dogru tek
yonlii bir iliskinin varlig: tespit edilmistir. Incelenen bir baska nedensellik
iliskisi olan finansal gelisme ve ar-ge harcamalarinda cift yonli bir
iliskiye rastlanmamistir. Brezilya, Polonya, Romanya ve Gliney Afrika’da
finansal gelisme ar-ge harcamalarinin nedeniyken, Arjantin ve Rusya’da
ar-ge harcamalari finansal gelismenin nedenidir sonucuna ulasilmistir.

Sonucg ve Degerlendirme

Finansal gelisme bir yandan ekonomik biiyiimeyi destekleyerek
teknolojik ilerlemeleri kolaylastirmakta bir yandan da tasarruflarin
tiilketim ve yatinm finansmanina devredilmesinde o©6nemli bir yer
tutmaktadir. Bu baglamda gelismis ya da gelismekte olan biitiin tilkeler
icin finansal kalkinma ve gelisme siirecinin devamlilifinin saglanmasi
amaciyla ar-ge yatirimlarin artirilmasi1 gerekmektedir. Diger taraftan,
gelirde meydana gelen bliyiime ve ilerleyen teknolojik gelismeler, saglik
harcamalarinin artmasinda énemli bir yer tutmaktadir. Bir toplumun
saglik seviyesi, beseri sermayeyi destekleyerek gelismesine katki
saglayan onemli bir unsurdur ve bu durum saglk harcamalari, ar-ge
harcamalar1 ve finansal gelisme arasinda bir iliski oldugunu
gostermektedir.
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Bu calismada ar-ge ve saglik harcamalarinin finansal bliylime tizerindeki
etkisini incelemek amaciyla 2000-2017 ddénemlerini kapsayan yillik
veriler kullanilmis ve gelismekte olan 14 IMF iilkesi icin ekonometrik
analizler yapilmistir. Ar-ge ve saglik harcamalarinin GSYiH icindeki pay:
bu iki degiskenin gdstergesi olarak kullanilirken; finansal gelisme
belirteci olarak, bankalar tarafindan o6zel sektére verilen yurtici
kredilerin GSYIH icindeki pay1 kullamlmistir. Calismada panel veri analizi
kullanilmis olup, bu baglamda degiskenlere yatay kesit bagimliligi,
homojenlik, birim kok, es biitiinlesme ve nedensellik testleri yapilmistir.
Ulasilan bulgular, yatay kesit bagimliliginin varligin1 ve calismaya konu
olan tlkelerin herhangi birinde meydana gelecek sokun diger tlkeler
tizerinde de etkisinin oldugunu destekler niteliktedir. Calismada ar-ge ve
saglik harcamalarinin homojenlik, finansal gelismenin ise heterojenlik
gosterdigi belirlenmistir. Bu dogrultuda degiskenlere bu hususu dikkate
alan Carrion-i Silvestre vd, (2005: 163) panel birim kok testi
uygulanmistir. Degiskelere uygulanan Westerlund’'un (2008) gelistirdigi
Durbin-Haussman panel esbiitiinlesme testi sonucunda finansal gelisme
ile saglik harcamalar1 ve ar-ge harcamalar1 arasinda esbiitiinlesik bir
iliskinin varhigr tespit edilmistir. Bu sonu¢ 14 gelismekte olan tilkede
finansal biiylimenin, ar-ge ve saglik harcamalarini artirmada etkin bir
role sahip oldugunu ve finansal gelisme diizeyinin, ar-ge ve saghk
harcamalarina olan pozitif etkisini gostermektedir. Calismanin son
asamasinda uygulanan Emirmahmutoglu ve Kose'nin (2011) panel
nedensellik testinde ar-ge ve saglhk harcamalan ile finansal gelisme
arasinda dogrudan bir nedenselligin olmadigi, ancak ilkeler bazinda
degerlendirildiginde tek ve c¢ift yonlii nedensellik iliskisi bulunan
ilkelerin varliginin s6z konusu oldugu gorilmektedir. Ulasilan bu sonug,
literatiirde konu hakkinda daha 6nceden yapilmis olan ¢alismalari
destekler niteliktedir ve ekonomide ve finansal yapida biiylimeyi
amaclayan iilkelerin ar-ge ve saglik harcamalarina daha fazla kaynak
saglamasi gerektigini isaret etmektedir. Ulke gruplarinda ar-ge ve saghk
harcamalarinin artirilmasi ve buna paralel olarak cesitli politikalarinin
gelistirilmesi, ar-ge ve saglik hizmetlerinin kalitesinin artmasini
saglayabilir.

Literatiirde ar-ge ve saglik harcamalarinin her ikisinin finansal gelisme
tizerinde etkisini inceleyen bir ¢alismaya rastlanmamuis, ar-ge ve finansal
gelisme iliskisini inceleyen ¢ok az sayida c¢alismaya rastlanmis,
uluslararasi literatiir incelendiginde saglik harcamalari ve finansal
gelismeyi inceleyen iki ¢calisma oldugu goriilmistiir. Oldukea giincel olan
Rana vd. (2020) ile Chireshe vd. (2020) inceledikleri bu g¢alismalarda
finansal gelisme ile saghk harcamalarinin karsilikli etkilesim icinde
oldugu ve finansal piyasalardaki gelismelerin saglik sektdériinde bulunan
mal ve hizmetlere ulasim imkanini artirarak, saglik harcamalarini olumlu
yonde etkiledigi varsayimi1 desteklenmistir. Gelismis finansal piyasalar
teknolojiyi ve ar-ge yatirimlarini tesvik etmektedir. Ar-ge harcamalarinin
sturdiiriilebilir bliyiimenin gerekliliklerinden biri oldugu diisiincesi de
mevcuttur. Bu aciklamalar1 destekleyen Tadesse (2005), Giilmez ve
Yardimcioglu (2012), Demirci (2017) ile Ho ve digerleri (2018)
calismalar1 bulunmaktadir. S6z konusu c¢alismalarin sonuglari, bu
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arastirmadan elde edilen bulgular ile benzerlikler gostermektedir. Ilgili
literatiir incelendiginde yerli kaynaklar icerisinde saghk ve ar-ge
harcamalarinin finansal gelisme ile ilgisinin daha 6nce incelenmedigi
goriilmektedir. Bu li¢ degiskenin birbirleri ile olan iliskisini arastiran ilk
calisma olmasi calismanin 6zgilin tarafim olusturmaktadir. Ayrica
calismanin sonucunda ulasilan bulgular ar-ge ve saglik harcamalarinin
O6nemini vurgularken, hiikiimetlerin iilkeler icin uygulayacag: finansal
politikalar acisindan da yol gosterici bir nitelik tasimaktadir.

Gelecekte yapilacak olan benzer ¢alismalarda, degiskenlere ait verilerde
kopukluklarin olmadigi ortamlarda ¢alismaya dahil edilen tilke sayilari
veya llke gruplar1 genisletilebilir. Ayrica panel veri yontemi yerine
zaman serisi yontemi kullanilarak daha giiclii frekansh verilerle iilke
temelinde daha gli¢llii yorumlar yapilabilir. Veriler elde edilirken finansal
gelisme icin bankalarca ozel sektore verilen yurtici krediler (GSYIH
ylzdesi olarak) disindaki gostergelerin ¢alismaya dahil edilmesi,
calismanin daha farkli sonuglar vermesini saglayabilir. Tiim bu kisitlar
g6z Oniline alinarak ileride yapilacak olan ¢alismalar bu arastirma alanina
farkl bir boyut kazandirabilir.
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