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Abstract

Reducing income inequality is vital for sustainable development. Financial development can
be an essential policy tool for reducing income inequality. In this study, the effects of financial
development on income inequality in the Turkish economy are investigated in the context of the
Financial Kuznets Curve Hypothesis. In the empirical part of the study, the series related to the
financial development measures developed by the IMF and the series calculated with the University
of Texas Inequality Project (UTIP) Data Set for income inequality is used. As a result of econometric
analyzes made by considering structural breaks, the existence of a long-term co-integration
relationship could not be determined. These findings show that the Financial Kuznets Curve hypothesis
is not valid in Turkey in the period under consideration.
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Oz

Sirdiiriilebilir kalkinma igin gelir esitsizliginin azaltilmasi 6nem arz etmektedir. Gelir
esitsizligi azaltilmasi i¢in finansal gelisme 6nemli bir politika araci olarak kullanilabilir. Bu ¢aligmada
Tiirk ekonomisinde finansal gelismenin gelir adaletsizligi iizerindeki etkileri Finansal Kuznets Egrisi
Hipotezi baglaminda arastirilmaktadir. Calismanin ampirik bolimiinde IMF tarafindan gelistirilen
finansal gelisme olgiitlerine iliskin seriler ve gelir adaletsizligi i¢in Texas Universitesi Esitsizlik
Projesi (UTIP) Veri Seti ile hesaplanan seriler kullanilmistir. Yapisal kirilmalar dikkate alinarak
yapilan ekonometrik analizler sonucunda, uzun dénemli bir es-biitiinlesme iligkisi tespit edilememistir.

Bu bulgular ele alman dénemde Tiirkiye'de Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gegerli olmadigini
gostermektedir.

Anahtar Sozciikler :  Finansal Kuznets Egrisi, Finansal Gelisme, Gelir Esitsizligi.
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1. Giris

Ekonominin igleyisi insan psikolojisi ve dogasi ile yakindan iliskilidir. Dogada ve
toplumsal hayatta bir¢ok iliski dogrusal olmayan bir egilim gostermektedir. Ekonomideki
birgok iligkiyi gostermede ve anlamada egrisel iliskiler (karesel, kiibik, sigmoid vs.) siklikla
kullanilmaktadir. Bunlardan giiniimiiz literatiiriinde en yaygin kullanilanlarindan biri de
ters-U bigiminde olan ve genellikle Kuznets egrisi olarak nitelendirilen iligkidir. Kuznets
egrisi, bir¢ok iktisadi iliskiyi tanimlamada kullanilmaktadir. Bunlardan en ¢ok kullanilanlart
kisi bagina gelir ile ¢evre kirliligi, kisi bagina gelir ile gelir esitsizligi, ticari serbestlesme ile
gelir esitsizligi iliskileri sayilabilir. Boyle bir fonksiyonel form esasinda degiskenler
arasindaki iligkide bir esik degerin oldugunu da gosterir.

1980’11 yillardan itibaren diinya ekonomisi daha fazla finansallasmaya baslamistir.
Ekonomilerin finansallagmasinin ¢esitli kanallar ile sermayenin tabana yayilmasinda etkili
olacag1 ve bu surette bir piyasa basarisizligi olan gelir dagihmimin iyilesecegi iddia
edilmektedir. Ancak 2008 yilinda yasanan kiiresel finansal kriz, finansal iriinleri ayrim
gozetmeksizin alt sosyoekonomik katmanlara genigletmenin hem yoksullugu hem de gelir
esitsizligini azalttig1 yoniindeki goriisti zayiflatmistir. En 6nemlisi, boylesi bir durum Biiyiik
Buhran’dan giinimiize dek yasanan en biyiik krize katkida bulunmus ve son dénemde
yoksullukla miicadele kapsaminda gergeklestirilen ilerlemeleri tehlikeye atmistir. Bu
sebeple, finansal gelisme-gelir esitsizligi iligskisine daha fazla isik tutmak, yoksullugu
azaltma siirecine katki saglayacak politikalarin uygulanmasi agisindan olduk¢a dnemlidir
(Nikoloski, 2013).

Kalkinma teorilerinde ozellikle kapitalist paternde gelisen bir ekonomide,
kalkinmanin baglangi¢c asamalarinda gelir dagilimmin bozulacag: iddia edilmektedir.
Yapilan bir¢ok ¢aligmada bu durumun bir realite oldugu goriilmektedir. Gelir adaletsizligi,
toplumsal huzuru ve ardindan refahi bozabilecek bir unsur olarak diistiniilebilir. Bu durumun
giderilmesi ise, siirecin fonksiyonel ve ampirik olarak dogru bir sekilde tespiti ile
miimkiindiir. Bylece uygun politikalar gelistirilerek toplumsal amag fonksiyonu maksimize
hale getirilebilir.

Bu ¢aligmanin amaci, yapisal kirilmalarin varligi altinda finansal Kuznets egrisi
hipotezinin Tirk ekonomisi igin gegerliligini test etmektir. Bir ekonomide savaslar, dogal
afetler, kamu politikalari, iktisadi krizler, arz soklar1 gibi sebeplerle ortaya ¢ikan yapisal
degisimler iktisadi zaman serilerinde ve bu seriler arasindaki iligkilerde agagi veya yukari
dogru ani kirilmalara yol agmakta ve bu durum serilerin yapisal 6zelliklerinde degismelere
neden olabilmektedir. Boylesi bir durumda kirilmalar1 dikkate almayan birim kok testleri
serilerin duraganlik 6zellikleri konusunda yanlis bilgi verebilmektedir. Baska bir ifadeyle,
seri duragan olsa bile yapisal kirilmalar dikkate alinmadiginda serinin birim kokli oldugu
sonucuna ulagilabilmektedir. Belirtilen sebeple bu ¢alismada Tiirk ekonomisi igin finansal
gelismenin gelir adaleti tizerindeki etkisini ele alan diger ¢calismalardan farkli olarak yapisal
kirilmali birim kok ve es-biitiinlesme testleri kullanilmistir. Calismanin sorunsali ise,
finansal gelismenin gelir dagilmindaki esitsizligi gidermesidir. Belirtilen amag ve sorunsal
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dogrultusunda ilk olarak finansal Kuznets egrisi teorik olarak agiklanacaktir. Konuyla ilgili
teorik ve ampirik literatiir sunulduktan sonra degiskenlerdeki ve degiskenler arasindaki
iligkilerdeki yapisal kirilmalar1 dikkate alan ekonometrik tekniklerle finansal Kuznets
egrisinin gegerliligi arastirtlacaktir.

2. Finansal Kuznets Egrisine iliskin Teorik Literatiir

Kuznets (1955)’e gore kirsal alanlar kentlere gére daha diisiik gelire sahip olmalart
ile birlikte daha adil bir gelir dagilimina sahiptir. Endiistrilesmenin baslamasi ile kentlesme
de gerceklesmekte ve gelir kirsal alana gore adaletsiz bir sekilde artmaya baslamaktadir.
Ancak bu durum belli bir diizeye kadar siirmekte ve belirtilen iliskiler belli bir esikten sonra
tersine donmektedir. Bunun birgok sebebi olmakla beraber, finansal sistemin gelisimi de
onemli bir etkendir. Nitekim finansal gelismeyle birlikte is fikirlerini hayata gecirme ve
egitim saglama olanaklar1 kolaylagsmaktadir. Bu iki olanak gelir adaletini saglamada 6nemi-
etkili faktorler haline gelmektedir.

Finansal gelisme ve gelir adaleti konusundaki ters-U seklindeki iligskiye dair basat
¢alismalar Greenwood ve Jovanovic (1990), Banerjee ve Newman (1993), Galor ve Zeira
(1993), Greenwood ve Smith (1997), Smith (2003), Deidda (2006) ve Townsend ve Ueda
(2006) olarak siralanabilir. Bu ¢aligmalara gore, ekonomik kalkinma ve buna bagl olarak
gelisen finansal piyasalar baslangicta gelir adaletsizligini artiracaktir. Her ne kadar finansal
sistemin gelismesi bir piyasa basarisizlig1 olan asimetrik bilgilenmeyi azaltsa da finansal
gelismenin baglangic asamalarinda bu piyasalarda genellikle daha zengin kisiler islem
yapabildigi i¢in gelir adaleti daha fazla bozulacaktir. Belli bir siire sonra ise, ekonomide
kalkinmanin gergeklesmesi, genis halk kesimlerinin gelirinin artmasi ve finansal sisteminin
tam anlamiyla gelismesiyle gelir adaletinde bir iyilesme yasanacaktir.

Galor ve Zeira (1993) ve Galor ve Moav (2004)’e gore finansal gelisme-gelir adaleti
iligkisi yiiksek gelirli ve diigiik gelirli iilkeler agisindan farklilagmaktadir. Bu ¢aligmalarda
kredi kisitlamalarinin uygulanmasi durumunda, goreceli zengin ilkelerde finansal
gelismenin iktisadi biytimeyi artirdigi iddia edilmektedir. Fakir iilkelerde ise, finansal
gelisme gergeklestikge gelir adaletsizligi de artmaktadir. Sermaye birikiminin yetersiz
oldugu bu iilkelerde finansal gelismenin baslangic asamalarinda gelir dagilimi sermaye
sahipleri lehine gelisirken ve gelir adaletsizligi artarken; sermayenin bollasmas1 ve tabana
yayilmasi ile gelir adaleti diizelecektir (Oechslin, 2009; Kim & Lin, 2011).

Iktisadi kalkinmanm baslangic asamalarinda finansal gelismenin gelir adaletini
bozmasinin bir nedeni de finansal krizlerdir. Ozellikle GOU’lerde finansal gelismenin
baslangi¢ asamalarinda yapisal doniisiim finansal krizlerle gerceklesebilmektedir. Belirtilen
duruma iliskin ¢aligmalardan Agnello ve Sousa (2012)’de bankacilik krizlerinden 6nce gelir
dagilimimnin giderek bozuldugu ve krizden sonra gelir dagilimimin tekrar diizeldigi iddia
edilmistir. Krizden sonra gelir dagiliminin diizelmesinin nedeni, bankacilik sisteminin kredi
tahsisini daha iyi gergeklestirmesidir. Ancak Jauch ve Watzka (2016)’ya gore 2008 kiiresel
krizinden sonra banka zararlarimin kamusallastirilmas: tartigmaya ayri bir boyut
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kazandirmaktadir. Zira batan bir bankanin zararlarinin devlet biitgesinden karsilanmas,
birgok sekilde gelir adaletini bozacak bir durumdur.

Yukarida belirtilen iliskiler Grafik 1’deki gibi betimlenebilir. Grafikten goriilecegi
tizere finansal gelismenin belli bir agsamasina kadar gelir adaletsizligi artmaktadir. Ancak
finansal gelisme belli bir diizeye ulagtiktan sonra gelir adaletsizligine iliskin parametrelerde
azalma yasanmaktadir.

Grafik: 1
Finansal Kuznets Egrisi
GELIR ESITSIZLiGI
Katiilesme fyilesme

FiNANSAL GELiSME

Kaynak: Nikoloski (2013).

Kuznets (1955)’de ileri siiriilen ve Grafik 1°de gosterilen bu iligski Bradford (2005)
ve Baiardi (2016, 2018)’i takiben asagidaki denklemlerle de ifade edilebilir.

y=a+bx+cx? b>0,c<0 D)
y: gelir esitsizligi

x:reel kisi basina gelir

(1) numarali denklem itibariyle doniim noktas1 asagidaki gibi betimlenebilir:

=2 @)

2c
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(1) numarali denklemi zaman gore tiirevini alip (2) numarali denklemle
birlestirdigimizde ise (3) numarali denklemi elde edebiliriz.

dy _ 9x
pri (b + 2¢x) o ©)

= (x" —x)g

Burada ¢ =2c <0 ve g = Z—f her bir ilke i¢in kisi bagma gelirin biiyiime hizini

vermektedir. Gelir adaletsizligindeki anlik degisim, kisi basina gelir biiylimesine (g) ve kisi
basina gelir ile kisi basina gelirin doniim noktas1 arasindaki farka (x* — x) baglidir. Ayrica
g > 0 oldugunda, x < x* esitsizlik artmakta ve x > x* oldugunda esitsizlik azalmaktadir.
Kisi bagma gelirin doniim noktasini finansal gelisme seviyesi (f) ile iliskilendirmek igin
asagidaki esitlikten yararlanabiliriz:

x* =+ Mf 4

(4) ve (3) numarali denklemleri bir arada diisgiiniirsek, (5) numarali denklem elde
edilebilir:

2 = olx = (o + 11f)]g ®)

(5) numarali denklemde yer alan (1,) ve (4;) parametreleri itibariyle ve 1; <0
oldugunda, daha gelismis bir finansal sisteme sahip bir iilkenin finansal sistemi daha az
gelismis bir iilkeye gore daha diisiik bir gelir seviyesinde doniim noktasina ulasacagini
gostermektedir. Bu iyilesmenin temel sebebi, daha gelismis bir finansal sistemin teknolojik
yenilikler ile beseri ve fiziki sermeye birikimini tesvik etmesi ve kaynaklarmn daha etkin
tahsisi ile gelir artisina ve adaletinin saglanmasina vesile olmasidir (Baiardi, 2018: 44).
Ayrica finansal sistem gelistikge diistik gelirli insanlarin ve girisimcilerin digsal fon elde
etme imkadni artacaktir. Boylece finansal sistem sermayenin etkin tahsisini
gerceklestirecektir (Kim ve Lin, 2011: 310). Tahsis etkinliginin daha iyi saglanmas: ise,
bolisiimde etkinligi daha iyi hale getirecektir.

3. Tiirkiye’de Gelir Adaleti

Tiirkiye’de kisi bagina gelir diizeyi gelismis iilkelere gore diigiik diizeydedir. 2018
yili itibariyle Diinya Bankasi verilerine gore Tiirkiye’de satin alma giicli paritesi ile
diizeltilmis kisi basina GSYIH 25.287 ABD dolaridir. Ayni yil diinya ortalamasi 15.893,
OECD ortalamasi 40.492 ve gelismekte olan iilkeler ortalamasi 10.676 dolardir (UN, 2020).

Milli gelirin artmasinin yaninda 6nemli olan baska bir unsur da gelirin adil
paylasimidir. Tirkiye’de gelir adaletine iliskin istatistiklerin ve calismalarin gok yeterli
olmadig: sdylenebilir. Gelir dagilimu ile ilgili ilk istatistik, 1933 yilinda Ticaret Bakanligi
Konjonktiir Dairesi tarafindan sunulmustur. Daha sonraki istatistikler ise, diizensiz ve uzun
yillara dagilmis bir sekilde yapilmistir. Ozellikle TUIK’in 1987°den itibaren elde ettigi
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istatistiklere gore GINI katsayisinin giderek diistiigi goriilmektedir. Fonksiyonel gelir
dagilimu itibariyle, 1994 yilindan itibaren ticret gelirlerinin milli gelir igindeki pay1 stirekli
artmig ve bu durum gelir adaletinin diizeldigine iliskin 6nemli bir gosterge olmustur
(Caliskan 2010, 105-106; 111-112). Ozetle ve kisith veriler itibariyle Tiirkiye’de gelir
adaletinin giderek iyilestigi iddia edilebilir (Tas & Ozcan, 2012: 7). Fonksiyonel gelir
dagilim1 agisindan Tiirkiye’de aktif iggiiciiniin 6nemli bir kismi (%45,7) alt gelir grubunda
yer almaktadir. Her ne kadar alt gelir grubundan iist gelir grubuna dogru bir hareket olsa da
bu hareket ¢ok yeterli degildir (Aydin, 2012: 147).

Tiirkiye’deki gelir dagilimi ve yoksulluk ile ilgili ampirik ¢alismalarin da kisitli
oldugu soylenebilir. Bunlardan Giines (2007)’nin temel bulgusu, fonksiyonel gelirin
bilesenlerinin birbiri ile es-biitiinlesik oldugu ve bu yiizden birbirlerinden ¢ok farkli
tutulamayacagidir. Ayrica Tiirkiye’de fonksiyonel gelirin dagiliminda inceleme donemi i¢in
cok fazla bir degisikligin olmadig1 bulgusuna da ulasilmistir (Giines, 2007: 23). Topuz ve
Sekmen (2020)’ye gore Tirkiye’de GINI katsayist 0,39 olarak hesaplanmistir. Ayrica
Tiirkiye’de bolgeler agisindan da gelir adaleti konusunda farkliliklar s6z konusudur. Dikkat
cekici bir sekilde sanayilesmis ve gelir diizeyi daha yiiksek bati bolgelerinde gelir
adaletsizligin de yiiksek oldugu iddia edilmektedir. Tahsin (2019)’da Tiirkiye’de gelir
adaletsizligini giderilmesinde tist %10 gelir diizeyinin belirleyici oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Cobanoglu ve Yilmaz (2019)’da da benzer sekilde st gelir grubunun gelirden
olduke¢a yiiksek bir pay aldigin1 ve gelir adaletinin tesisinde bu grubun énemli oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bu ¢aligmanin konusuna benzer sekilde Akahn vd. (2018)’de 1984-
2011 tarihleri i¢in gelir dagilimi ile ekonomik biiyiime iligkisi arastirilmigtir. Caligmanin
uygulama sonuglarma gore, Tirkiye’de GINI katsayisi ile ekonomik biiylime arasinda
Kuznets egrisinin gosterdigi iliski s6z konusudur.

4. Finansal Kuznets Egrisine fliskin Ampirik Literatiir

Finansal Kuznets egrisinde finansal gelisme ve gelir adaleti arasindaki iligki ele
alindig1 i¢in ilk olarak finansal geligmenin tanimlanmasi gerekmektedir. En basit anlamda
finansal gelisme bir ekonomide finansal araglarin ve aracilarin niteliginin ve niceliginin
artmasi ile ifade edilmektedir. Daha genis bir tanimla finansal gelisme, finansal yenilikler
ile piyasa yap1 ve kurumlarindaki genisleme ve derinlesmeyle birlikte, finansal sistemin
fonlar1 daha etkin yatinm alanlarina tahsis edecek kurumlara sahip olmasini ve bu
kurumlarm sayisinin artmasini igermektedir. Finansal gelisme ile birlikte finansal araglar,
yatirim Ve tiiketim faaliyetlerinde yaygin olarak kullanilir (Giinal, 2001: 47; Kar & Tas
2004: 170; Mishkin, 2007: 262; Dumrul, 2010). Finansal gelismenin 6l¢iilmesinde hangi
degisken veya degiskenlerin kullanilacagi konusunda literatiirde bir fikir birligi yoktur.
Uygulamali literatiirde birgok degisken finansal gelismeyi temsil etmek iizere
kullanilmaktadir. Uygulamali literatiirde finansal gelismeye iliskin yaygin olarak kullanilan
degiskenler Tablo 1°de sunulmustur.
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Tablo: 1

Uluslararas1 Uygulamah Literatiirde Kullamlan Finansal Gelismeye iliskin Olgiitler

Banka likit rezervlerinin banka varliklarina orani

Ozel sektore verilen kredilerin GSYIH igindeki payi

Banka likit yiikiimliiliiklerinin GSYiH’ye orani

Ozel sektore verilen kredilerin hacmi

Banka mevduat yiikiimliiliiklerinin GSMH’ye orant

Ozel sektore verilen yurt igi kredilerin toplam yurt ici kredilere orant

Banka mevduat yiikiimliiliiklerinin GSYIH’ye orant

Ozel sektore verilen yurt igi kredilerin toplam yurt igi kredilere oran1 (bankalara verilen krediler
hari¢)

Bankacilik kesiminin toplam varliklarinin GSYiH’ye
orani

Para benzerlerinin GSYIH’ye oram

Bankacilik sistemindeki mevduatlarin 6zel sektore
verilen kredilere oram

Ozel girisimcilere verilen kredilerin, merkezi ve yerel kamu kurumlarina verilen kredilerle 6zel
girisimcilere verilen kredilerin toplamina orani

Briit yurt i¢i tasarruflarin genis tamml para arzina
olan oranindaki degisme

Mevduat bankalarinin toplam mevduat yiikiimliiliikleri/GSYIH (birinci gecikme)

Finansal araglarin toplam degeri/GSYiH

Mevduat bankalarinin yurt i¢i varliklar: ile merkez bankasi ve mevduat bankalarinin yurt i¢i
varliklarinin toplami

Finans sisteminde istihdam edilen isgiiciiniin toplam
isgiicil ierisindeki pay1

Reel faiz oranlari

Finans sisteminin GSYIH igerisinde pay1

Reel kredilerin iki y1l éncesine gore bilyiime hiz

Finans sisteminin toplam varliklarmin GSYiH’ye
orani

Sermayelesme orani

Genis tabanli para arzinin gelire orani

Ticari bankalarin yurt i¢i varliklarinin diger bankalarin ve merkez bankasinin varliklarina orani

Likit yiikiimliiliiklerin GSYiH igindeki pay1

Ticari bankalarin mevduat hacmi

M1

Tasarruf hacmi

M1/GSMH Toplam finansal araglarin degeri/GSMH

M2 Toplam krediler

M2/briit uluslararasi rezervler Toplam &zel krediler

M2/GSMH Toplam yurt ici krediler

M2/GSYiH Toplam krediler/mevduat

M2Y/GSYIH Toplam mevduatlar

M3/GSYiH Yurt ici banka kredilerinin nominal GSYiH’ye orant

Hisse senetleri piyasasinda islem goren firma sayist

Yurt i¢i krediler/GSMH

Hisse senetleri piyasasi ticaret hacmi

Yurt ici krediler/GSYiH

Mevduat bankalarinin 6zel sektore verdigi kredilerin
gelire oran1

Yurt igi yatirimlar/GSYTH

Kaynak: Dumrul, C. (2010).

Finansal gelismeye iliskin bu kadar farkli degiskenin kullanilmasi, nedensellik

iliskilerinin yoniinii ve giictinii belirlemede muglakliga sebep olmaktadir. Nitekim finansal
gelisme ile ilgili literatiirde nedensellik iligkilerinin yonii ile ilgili birbiriyle ¢elisen birgok
calisma mevcuttur. Bu celigkileri gidermek i¢in, cesitli indeksleme yontemleri
kullanilmaktadir. Belirtilen tekniklerden 6zellikle temel bilesenler analizi finansal gelisme
ve ekonomik bilylime arasindaki iligkileri degerlendirirken kullanilan bir indeksleme
yontemi olup bir¢ok ¢aligmada kullanilmistir. S6z konusu muglaklig: giderebilmek i¢in son
dénemde ise, IMF birgok {lilkeyi kapsayacak sekilde finansal gelisme indeksleri
sunmaktadir. IMF’nin sunmus oldugu finansal gelisme indeksleri finansal kurumlar1 ve
finansal piyasalar1 ayri ayr1 degerlendirme imkani vermektedir. Finansal kurumlar ve
finansal piyasalar ise, derinlik, ulagilabilirlik ve etkinlik agisindan ayr1 ayn
degerlendirilebilmektedir. Bu ayrim Cihak vd. (2012)’de yapilmustir. Finansal gelisme ise,
bu {i¢linlin bir bilesimi olarak diisiiniilebilir. Belirtilen indeksler de temel bilesenler analizi
ile elde edilmektedir (IMF, 2021; Svirydzenka, 2016: 5-19). Tablo 2°de ise finansal gelisme
ve gelir adaleti arasindaki iligkiye dair uygulamali literatiire yer verilmistir.
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Tablo: 2

Finansal Gelisme ve Gelir Adaleti Arasindaki iliskiye Dair Ampirik Literatiir

Yazar(lar) Yontem ve Degiskenler Ulke ve Veri Arah@ Bulgu ve Sonuglar
Chiu ve Lee Yumusak gegisli regresyon modeli 59 iilke Istikrarli bir ekonomik gevrede finansal gelismenin gelir
(2019) - GINI katsayisi, 1985-2015 dagilimini daha adil bir hale getirdigi, buna karsin
- Ozel sektore verilen yurtigi krediler, finansal ve politik riskin bulundugu durumda finansal
- Yurtigi firmalara ait para kapitalizasyonu, gelismenin gelir dagilimini olumsuz bir sekilde etkiledigi
- Risk endeksi, tespit edilmistir.
-Kisi bagina GSYIH,
- Disa agiklik orani,
- Tiiketici fiyat endeksi,
- Kiiresellesme orani.
Altintas ve Calisir | ARDL simir testi yaklagimi Tirkiye Tirkiye’de bankacilik sistemindeki gelismenin, sermaye
(2018) - GINI katsayzs1, 1993-2016 piyasasina oranla daha az olmakla birlikte gelir

- Ozel sektore verilen kredilerin GSYIH igindeki pay1,
- Sermaye piyasa degerinin GSYIH igindeki pay1.

dagilimindaki esitsizligi azalttig1 sonucuna ulasilmistir.

Azam ve Raza
(2018)

Panel es-biitiinlesme analizi, sabit etkiler modeli
- GINI katsayzs1,

- Reel biiyiime orani,

- Tiketici fiyat endeksi,

- Ozel sektore verilen toplam kredi miktari,

- Para arzi,

- Finansal gelisim endeksi.

ASEAN iiyesi 5 iilke
1989-2013

Finansal gelismenin gelir dagilimindaki adaletsizligi
azalttig1 tespit edilmistir. Ampirik bulgular, finansal
Kuznets egrisinin varligini dogrulamustir.

Baiardi ve Morana

Panel EKK ve Panel GMM

AB iiyesi 19 iilke

Finansal derinlesmenin daha adil bir gelir dagilim:

(2018) - GINI katsayist, 1985-2013 sagladig tespit edilmistir. Ayrica donem iginde
- Kisi bagina reel GSYiH, gergeklesen finansal krizlerin gelir dagiliminm
- Ozel sektore verilen kredilerin GSYiH’ye orani, olumsuz bir sekilde etkiledigi belirlenmistir.
- Likit yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye orani,
- Yas bagimhilik orani,
- Hiikiimet harcamalarimin GSYIH’ye oran,
- Disa agiklik orani,
- Sehirlesme orani.
Sahin Panel veri analizleri 15 Gelismis Ulke Panel es-biitiinlesme testi sonuglarina gore finansal
(2018) - GINI katsayis1, 1995-2014 gelisme, ticari agiklik, ekonomik biiytime ve gelir
- Reel kisi basina GSY1H, esitsizligi arasinda uzun donemli iliski oldugu;
- Ozel sektére verilen kredilerin GSYTH’ye orant. nedensellik testlerine gore finansal gelismeden
gelir esitsizligine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
oldugu ve ekonomik biiytime, ticari agiklik ile gelir
esitsizligi arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi
olmadig: bulgusuna ulagilmigtir.
Destek, Okumus | ARDL sinir testi, Granger nedensellik testi Tirkiye Kamu harcamalar ile enflasyon oranindaki artigin gelir
ve Manga - GINI katsay1st, 1977-2013 dagilimini bozdugu, finansal gelismenin ise gelir
(2017) - Ozel sektor tarafindan saglanan kredilerin GSYIH’ye orani, dagilimindaki adaletsizligi azalttig: tespit edilmistir.
- Kamu harcamalarinin GSY{H’ye orani, Analiz sonuglar finansal Kuznets egrisi hipotezini
- Tiiketici fiyat endeksi. desteklemistir.
Hepsag Dinamik En Kiigiik Kareler yontemi ve ARDL Es-biitiinlesme analizleri ABD (1961-2014) DOLS sonuglarina gore ABD, italya ve Kanada igin
(2017) - GINI katsay1s1, Almanya (1971-2015) | Finansal Kuznets Egrisi hipotezi gegerli iken Almanya ve

- Ozel sektor kredilerinin GSYIH’ye oran,
-Kisi bagina reel biyiime orani.

ingiltere (1961-2015)
talya (1967-2015)
Kanada (1965-2008)

Ingiltere i¢in gegerli olmadig: belirlenmistir. ARDL
sonuglarma gore Almanya ve italya ekonomileri igin
Finansal Kuznets Egrisi gegerlidir.




Baiardi ve Morana

Panel veri analizleri

19 Euro bolgesi tilke

Finansal Kuznets egrisini dogrulayan bulgulara

(2016) - GINI katsayist, 1985-2013 ulagilmigtir.
-Kisi bagina reel GSYiH,
-M3/GSYIH,
- Kontrol degiskenleri (bagimli niifus orani, kamu harcamalarinin GSYIH’ye orant,
faiz oranlary, ticari disa agiklik).
Argun Panel veri Analizi Gelismekte olan Analiz bulgularinda, finansal sektor kredileri
(2016) - GINI endeksi, 10 iilke ile GINI katsayis1 arasinda anlamli ve pozitif
- Kisi bagia GSYiH, 1989-2013 ydnde bir iligki bulunmustur. Bagka bir
- Yurtici 6zel sektor kredilerinin GSYIH’ye oran, deyisle, Kuznets’in ters-U egrisi hipotezini
- Enflasyon, destekleyici sonuglar elde edilmistir.
- Ihracatin ithalati karsilama orani.
Jauch ve Watzka | Panel veri yaklagimi 138 gelismis ve Finansal Kuznets Egrisine iliskin hipotezin gegerli
(2016) - Ozel sektor kredilerinin GSYiH’ye orani, gelismekte olan iilke olmadig: ve hatta finansal gelisme ile gelir
- GINI Katsayisi, 1960-2008 dagilimu esitsizligi arasinda ters-U degil de U
-Kisi bagina GSYIH, seklinde bir iliskinin oldugu bulgusuna ulasilmustir.
- Enflasyon,
- Kamu harcamalari,
- Finans sistemine erisim,
- Etnik-dilsel ayrigim.
Cetin ve Seker ARDL sinir testi yaklagimi Tiirkiye Finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negative
(2016) - GINI katsayist, 1963-2006 bir iliski tespit edilmistir. Bagka bir deyisle,
- Yurt igi kredilerin GSMH’ye orani, finansal gelisme gelir esitsizligini azalttig1 sonucuna
- Dolar bazinda kisi basina reel GSMH, ulagilmusgtir.
-TUFE,
- ithalat ve ihracat toplaminin GSY{H’ye orami
Sehrawat ve Giri | Panel veri analizleri 11 Giiney Asyaiilkesi | Ele alinan iilkelerde finansal gelismenin ve iktisadi
(2016a) - Kisi basina hanehalki tiiketim harcamalari, 1990-2013 biiytimenin gelir esitsizligini azalttig1; ancak

- Ozel sektor kredilerinin GSYIH’ye oran,

- Tarimsal katma degerin endiistriyel katma degere orani,
- Kisi bagina GSYIH,

- Ticari disa agiklik ve enflasyon (kontrol degiskenleri).

koy-kent gelir dengesizligini bozdugu sonucuna
ulasilmustir.

Sehrawat ve Giri

Panel veri analizleri

6 SAARC iilkesi

Ele alinan iilkeler i¢in koy-kent gelir

(2016b) - Ozel sektor kredilerinin GSYiH’ye orani, 1990-2013 adaletsizligini finansal gelisme artirirken,
-Para arzinin GSYiH’ye oran, ticari disa agikhik azaltmaktadir.
- GINI katsayis1,
-Koy-kent gelir esitsizligi,
- Ticari disa agiklik ve Enflasyon.
Altunéz Sinur testi yaklagimi Tiirkiye Uygulama sonuglarina gore kisi bagina
(2015) - GINI Endeksi, 1991-2014 GSYIH, 6zel sektor tarafindan kullanilan
- Cari fiyatlarla kisi basi gayri safi yurtici hasila, krediler ve ticaret degiskenlerinin gelir
- Ozel sektor kredisi / GSYIH, adaletsizliginin giderilmesinde olumlu bir
- Ihracatin ithalati karsilama orani. etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmigtir.
Shahbaz vd. ARDL sinir testi, Granger nedensellik testi Iran Finansal gelismenin gelir dagilimindaki esitsizligi
(2015) - GINI katsayis, 1965-2011 azalttig1, ekonomik biiyiimenin ise artirdig1 tespit

-Reel GSYIH biiyiime oran1,

- Kisi basina reel 6zel sektor kredileri,
- Tiiketici fiyat endeksi,

- KOF kiiresellesme endeksi.

edilmistir. Diger taraftan enflasyon ve
kiiresellesme gibi unsurlarin gelir dagilimint
diizelttigi belirlenmistir.




Zhan ve Chen Yapisal VAR Cin Finansal Kuznets egrisini dogrulayan ampirik
(2015) - Kursal niifusun gelirinin sehir niifusun gelirine orani, 1978-2013 bulgular elde edilmistir. Buna gore finansal
- Finansal etkinlik orani, gelismenin baslangi¢ asamalarinda gelir adaleti
- Kargilikl sermaye iligkisi, bozulmakta, ikinci ve iigiincii asamada ise
- Mali harcamalar, diizelmektedir.
- Kentlesme.
Kanberoglu ARDL sinir testi yaklasimi Tiirkiye Finansal gelismenin, ekonomik kalkinmanin
ve Arvas - GINI katsay1s1, 1980-2012 Snemli bir unsuru oldugu, bununla birlikte etkin
(2014) - Yurtigi 6zel sektor kredilerinin GSYIH’ye orani, bir finansal sistemin daha adil bir gelir dagilim1
-Kisi bagina GSYIH, sagladig1 tespit edilmistir.
- Enflasyon orani,
- Disa agiklik orani.
Nikoloski Dinamik ¢ok degiskenli panel veri analizi 76 iilke Finansal gelisme arttik¢a gelir dagiliminin daha
(2013) - GINI Kkatsayist, 1962-2006 adil bir sekilde gergeklestigi tespit edilmistir.
-Kisi bagina GSYIH, Ampirik bulgular finansal Kuznets egrisi
- Ozel sektore verilen kredilerin GSYiH’ye orani, hipotezini desteklemistir.
- Tiiketici fiyat endeksi,
- Ozgiirlitk evi endeksi,
- Hiikiimet harcamalarimin GSYIH’ye oran,
- Kurumsal gelisim gostergeleri.
Hoi ve Hoi Regresyon analizleri Vietnam Finansal gelismenin gelir esitsizligini azaltmada
(2012) - GINI Kkatsayist, 2002-2008 olumlu etkiye sahip oldugu goriilmiistiir.
-Kisi bagina GSYIH, Finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda
- Egitim seviyesi, Greenwood-Jovanovic hipotezinde iddia edildigi
- Ticari agiklik, gibi ters-U seklinde bir iliskinin olmadigi goriilmiistiir.
- Fakirlik orani.
Tan ve Law Dinamik Panel Genellestirilmis Momentler Yontemi 35 gelismekte olan iilke | Finans-gelir adaleti konusundaki iligkinin
(2012) - Finansal derinlesme, ters-U seklinde olmadigi, aksine U seklinde
-Reel GSYIH, oldugu bulgusuna ulasiimistir.
- Yozlagma indeksi,
- Enflasyon orani
Kim ve Lin Esik Degerli Otoregresif (TAR) regresyon modeli 53 iilke Calismanin bulgularina gére finansal
(2011) - GINI katsayis1, 1960-2005 derinlesmenin faydalari finansal gelismenin
- Finansal gelisme gostergeleri, belli bir esige ulasmasi ile miimkiindiir.
- Kisi bagina GSYIH biiyiimesi, Bu kritik seviyenin altinda finansal gelisme
- Egitim diizeyi, gelir adaletini kétiilestirmektedir. Sonug
- Enflasyon orani, olarak galismada finansal gelisme ile
- Kamu harcamalarinin GSY{H’ye orani, gelir adaleti arasindaki ters-U seklindeki
- Ticari agiklik. iliskinin gegerli oldugu sonucuna ulasilmistir.
Shahbaz ARDL sinir testi yaklasimi, hata diizeltme modeli Pakistan Ekonomik biiyiimenin, devlet biyiikliigiiniin, disa
ve Islam - GINI katsay1s1, 1971-2005 agikhigin ve finansal istikrarsizhigin gelir esitsizligini
(2011) - Yurtigi 6zel sektor kredilerinin GSYIH’ye oran, artirdig1, enflasyon oranindaki artig ile imalat sektoriindeki
- Enflasyon orani, gelismenin ise gelir esitsizligini azalttig1 tespit
- Hiikiimet harcamalarimin GSYIH’ye orani, edilmistir. Ampirik bulgular neticesinde finansal Kuznets
- Disa agiklik orani egrisi hipotezi reddedilmistir.
Rehman vd. Klasik en kiigiik kareler Farkli gelir diizeylerinde | Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi
(2008) - GINI katsayis1, 51 iilke arasinda ters-U seklinde bir iliskiye dair
- Kisi bagina gelir biytimesi, 1975-2002 zay1f kanitlar tespit edilmistir.

- Enflasyon orani,

- Issizlik orani,

- Yetiskinlerde okuryazarlik orani,
- Niifus artis hizi,

- Disa agiklik orani.




Not:

=

Beck vd. EKK ve Dinamik Panel arag degiskenler regresyonu Finlandiya, Fransa, Finansal gelismenin zengin ile fakirler arasinda
(2007) - GINI katsay1s1 ve bunun biiyiimesi, Tirkiye Arjantin, orantisiz bir sekilde fakirligin azaltilmasia
- Ozel krediler, Brezilya, $ili, katkida bulundugu sonucuna ulagilmustir.
- Niifusun en fakir ¢eyreginin gelir biiyiimesi, Tayland, Veneziiella
- Ucretli niifusun biiyiime hiz1, ve ABD
-Kisi bagina GSYIH biiyiime oran1, 1960-1985
- Okullagma orani,
- Ticari agiklik,
- Enflasyon,
- Bagimli niifus orani.
Clarke vd. EKK ve iki asamali EKK 83 Ulke Finansal gelisme uzun dénemde GINI katsayisinimn
(2006) - GINI katsayist, 1960-1995 seviyesinde diisiise yol agmaktadir. Ancak

- Ozel krediler,

- Banka varliklari,

- Baslangg kisi basina GSYIH,
- Enflasyon orani.

finansal gelismenin baslangi¢ asamalarinda
gelir adaletsizliginin artacagina dair giiglii
bulgulara ulagilamamustir.

Tablo tarafimizca olusturulmugtur. Calismalarin siralamasinda yil esas alinmistir:




Dumrul, C. & S.C. ilkay & Y. Dumrul (2021), “Finansal Kuznets Egrisi Hipotezi: Yapisal Kirilmal Es-
biitiinlesme Testleri ile Tiirk Ekonomisine iliskin Ampirik Bir Analiz”, Sosyoekonomi, 29(50), 337-359.

Tablo 2’den de goriilecegi iizere, ampirik literatiirde genellikle finansal gelismenin
gelir adaletsizligini azaltabilecegine yonelik bulgulara ulasilmaktadir. Ancak az sayida
caligmada bu bulgularm tersi sonuglara ulagilmistir. Clarke vd. (2006), Beck vd. (2007), Jalil
vd. Feridun (2011), Agnello ve Sousa (2012), Nikoloski (2013), Satti vd. (2015) finansal
gelismenin gelir adaletsizligine yol agabilecegine iligskin ¢alismalara 6rnek verilebilir.
Ampirik literatiirdeki bu celisme secilen degiskenler ile alakali olabilecegi gibi tahmin
edilmeye c¢alisgilan modelin  matematiksel formunun dogrusal olmasiyla da
iligkilendirilebilir.

5. Veri ve Metodoloji

Daha once de belirtildigi tizere literatiirde finansal gelisme ile ilgili birgok degisken
kullanilmakta ve bu durum analiz sonuglarinin muglaklagsmasina yol agmaktadir. Belirtilen
durumu 6nlemek igin bu ¢alismada IMF tarafindan gelistirilen finansal gelisme olgiitleri
kullanilacaktir. Bu verilerin niteligi Tablo 3’te sunulmustur. Analiz edilen veriler yillik
frekansta olup 1980-2017 dénemini kapsamaktadir.

Tablo: 3
Finansal Gelisme Olgiitleri
FD Finansal Gelisme
Fl Finansal Kurumlarin Gelismisligi
FIA Finansal Kurumlarin Erisilebilirligi
FID Finansal Kurumlarm Derinligi
FIE Finansal Kurumlarin Etkinligi
FM Finansal Piyasalarin Geligmisligi
FMA Finansal Piyasalarin Erisilebilirligi
FMD Finansal Piyasalarm Derinligi
FME Finansal Piyasalarin Etkinligi

Kaynak: IMF (2019),; Svirydzenka (2016).

Tablo 3’ten de anlasilacag: iizere finansal gelismenin iki unsuru oldugu kabul
edilmektedir. Bunlardan ilki finansal kurumlarin gelismisligi ve digeri de finansal
piyasalarin gelismigligidir. Bu verilerin yillar itibariyle seyri Grafik 2°de sunulmustur.
Grafiklerden goriilecegi tizere, kriz donemlerinde bir diisiis egilimi goriilse de genel olarak
Tirk finans sisteminin yillar itibariyle derinlik, etkinlik, erisilebilirlik ve gelismislik
acisindan siirekli pozitif bir ilerleme gosterdigi s6ylenebilir.
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Grafik: 2
Finansal Gelismeye iliskin Verilerin Grafikleri
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Tiirkiye icin GINI katsayisi ile ilgili istatistikler genel olarak yetersizdir. Bu durum
aslinda neredeyse tiim GOU’lerde gériilen bir sorundur. Bu nedenle gelir adaletine yonelik
alternatif olgiimleri kullanan ¢aligmalar s6z konusudur. Bunlardan en yaygin kullanilanlart
Yiizdelik Gruplar Katsayisi, McLoone Indeksi, Goreli Varyans (Degiskenlik Katsayisinin
Karesi), Logaritmik Sapmalarin Ortalamasi, Theil indeksi ve Texas Universitesi Esitsizlik
Projesi (UTIP) Veri Seti olarak siralanabilir (Elveren 2013, 36-38). Texas Universitesi
Esitsizlik Projesi Veri Seti’nin Tirkiye’ye iligkin verileri iki ayr1 kategoride
degerlendirilebilir. Birincisi EHII olarak adlandirilan Tahmin Edilen Hanehalki Gelir
Esitsizligi Veri Seti (Estimated Household Income Inequality Data Set) ve digeri de UTIP-
UNIDO olarak adlandirilan endiistriyel {icret esitsizligine iliskin veri setidir. Her iki veri seti
de 1963-2015 yillar1 arasini kapsamaktadir (Texas Universitesi, 2020). Gelir adaletsizligine
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iliskin bu iki degiskenin seyri Grafik 3’te sunulmustur®. Grafiklerden de goriilecegi iizere,
Tiirk ekonomisinde hem GINI hem de THEIL &lgiitii itibariyle gelir adaletsizliginin yiiksek
ve giderek bozuldugu soylenebilir.

Grafik: 3
Gelir Adaletine iliskin Verilerin Grafikleri
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Calismanm ekonometrik test stratejisi iki asamali olacaktir. Birinci asamada
geleneksel ve yapisal kirilmali birim kok testleri uygulanacaktir. Bu ¢aligmada yapisal
kirilmalar1  dikkate almayan Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF,1981), Philips-Perron
(PP,1988) ve Ng ve Perron (Ng-Perron, 2001) birim kok testleri ve yapisal kirilmalari
dikkate alan Zivot ve Andrews (ZA, 1992), Lee ve Strazicich (LS, 2003, 2013) ve Narayan
ve Popp (NP, 2010) birim kok testleri uygulanacaktir. Bu testlerin birbirlerine gore gesitli
avantajlart bulunmaktadir. ADF testinde, otokorelasyon sorununu onlemek amaciyla
degiskenin gecikmeli degerleri analize dahil edilmektedir (Enders, 1995: 225). P-P testi hata
terimlerinin degisen varyansh olmasi halinde bile gecerli olmakta ve heterojen dagilima
sahip seriler i¢in de giiclii bir test olarak nitelendirilmektedir (Phillips & Perron, 1988: 335-
338). P-P testi, serilerde hareketli ortalama olmasi, koklerin -1’e yaklagmasi ve hata
teriminin hacminde boyut dagilimi1 ¢arpiklig1 olmasi halinde etkinligini kaybetmektedir. Ng-
Peron testi, P-P testinin belirtilen eksikligini gidermek i¢in gelistirilmistir. Bu testte boyut

Y Her iki verinin 2001 yili icin degeri mevcut olmadigi i¢in bu yila iliskin veri 2001 éncesi ve sonrast ii¢ yihn

ortalamasi alinarak hesaplanmistir.
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dagilim ¢arpikligimi diizeltmek igin MZ, MZ;, MSB ve MP; olmak {izere 4 test istatistigi
hesaplanmaktadir. ZA testinde tek bir yapisal kirilmanin belirlendigi bir test olup model A
(diizeyde kirilma), model B (trendde kirilma) ve model C (hem diizeyde hem de trendde
kirllma) yardimiyla ADF birim kok testi yapilarak duragan disihgm kirilmalardan
kaynaklanip kaynaklanmadigi sorgulanmaktadir. Cift kirilmal: LS (2003) ve tek kirilmali
LS (2013) testleri ADF tipi bir test yaklagimi yerine LM tipi bir test stratejisine dayanmakta
ve bu testlerde kirilma tarihi igsel olarak belirlenmektedir.NP (2010), ADF tipi ¢ift kirilmali
bir birim kok testidir ve mevcut yapisal kirilmali birim kok testleri i¢inde nispeten daha iyi
glic ve boyut ozelliklerine sahiptir. LS (2003, 2013) ve NP (2010) testlerinde, diizeyde
kirilmay1 (model A) ve egimde kirilmayr (model C) dikkate alan iki test stratejisi
bulunmaktadir (Mert & Caglar, 2019: 137-139).

Ikinci asamada ise, birim kok testlerinin sonugclar itibariyle degiskenler arasindaki
uzun donemli iliskiler, yapisal kirilmalar1 dikkate alan es-biitiinlesme yontemleri
kullanilarak analiz edilecektir. Bu ¢alismada yapisal kirilmali es-biitiinlesme testleri olarak
Gregory ve Hansen (GH, 1996) ve Hatemi- J (HJ, 2008) testleri uygulanacaktir. GH (1996),
standart Engle-Granger (1987) es-biitiinlesme testine yapisal kirilmay1 temsil eden kukla
degisken eklenmesine dayanmaktadir. Kirtlmanin igsel olarak belirlendigi bu test diizeyde
(C), trendde (C/T) ve rejimde (C/S) tek kirilmaya izin verecek sekilde ti¢ farkli modelden
olugsmaktadir. Bu modeller sirasiyla asagida sunulmustur.

Vi = L@,y e, t=l..,n 6)
Yu =B+ 10, +ﬂt+ary21 +e, t=l..,n (7
Y =B+ L0, +alTyzz +a2TJ/2t +e, t=1L..,n (8)

Denklemlerde yer alan g4 ve [i,sirasiyla kirilma Oncesindeki ve kirllma
sonrasindaki sabit terimleri gésterirken,alT vey] ise sirastyla kirllma 6ncesindeki ve kirilma
sonrasindaki es-biitiinlesme iliskisine ait egim katsayilarmi ifade etmektedir (Gregory &
Hansen, 1996: 102-103). GH (1996) testinde sifir hipotezi yapisal kirilmali es-biitiinlesme
iligkisinin olmadigini; alternatif hipotez ise yapisal kirllmali eg-biitiinlesme iliskisinin
oldugunu ifade etmektedir. Test istatistiklerine iliskin kritik degerler GH (1996)’da yer
almaktadir. HJ (2008) ise, GH (1996)’de sunulan test istatistiklerinin bilinmeyen bir
zamanda bir rejim degisikligine izin verecek sekilde genisletilmis halidir. Bagka bir ifadeyle
HJ (2008), yalnizca rejim (C/S) degisikliginin etkisini hem egimde hem de sabitte dikkate
alan iki kirilmali bir testtir. C/S modeli esitlik (9)’de gosterilmistir (Hatemi-J, 2008: 499).

Yo =g + Dy + @Dy + SoX + LDy X + BoDyy X + 4, ©)
Esitlik (9)’da yer alan Di: ve D2 kukla degiskenlerdir ve esitlik (10)’daki gibi

tanimlanmaktadir.
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B {0, t<[nz] (10)

D. — 0,t<[nz,]
itsn] VC AT

1, t>[nz,]

Esitlik (10)’daki bilinmeyen parametreler 7, €(0,)ve 7, €(0,1)rejim
degisiminin kirilma noktasini gostermektedir. Sifir hipotezi es-biitiinlesmenin olmadigini,
alternatif hipotez ise, es-biitiinlesmenin oldugunu ifade etmektedir (Hatemi-J, 2008: 499).

6. Uygulama Sonuglari, Bulgu ve Yorumlar

Bu kisimda oncelikle verilerin tanisal istatistikleri sunulacaktir. Tablo 4’ten
goriilecegi tizere ozellikle GINI katsayisinin ortalamada 0,46 gibi yiiksek bir deger almasi
ve 0,50’ye kadar wulasmasi Tirkiye’de gelir adaletsizliginin yiiksek oldugunu
gostermektedir.

Tablo: 4
Verilerin Tamsal Istatistik Degerleri
Degiskenler FD GINI
Ortalama 0.33 0.46
Medyan 0.35 0.45
Maksimum 0.51 0.50
Minimum 0.11 0.43
Standart sapma 0.13 0.02
Yayikhk -0.17 0.63
Basikhik 1.47 1.99
Jarque-Bera 3.75 3.99
Olasiik 0.15 0.13

Calismada ilk olarak kirilmalar1 dikkate almayan Gelistirilmis Dickey-Fuller,
Philips-Perron ve Ng-Perron birim kok testleri yapilmistir. Tablo 5 ve 6’da bulgular1 sunulan
bu testlere gore hem finansal gelisme olgiitii hem de GINI katsayis1 birinci farkinda
duraganlagmaktadir. Bu durum her iki degiskenin ortalamasinin ve varyansinin zaman
icerisinde degistigini gostermektedir. Ayrica serilerin fark duragan olmasi, bu degiskenlere
yonelik uygulanacak politikalarin etkisinin uzun slirmeyecegini, baska bir deyisle ilgili
degiskenlerin kisa hafiza siirecine sahip oldugunu gostermektedir.

Tablo: 5
Gelistirilmis Dickey-Fuller ve Philips-Perron Birim Kok Test Bulgulari
GDF Testleri PP Testleri
Degiskenler Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

FD -1.01(0) -2.61(0) -0.93(6) -2.60(2)

GINI -0.84(0) -2.11(0) -0.91(1) -2.11(0)
A(FD) -7.08(0) * -6.98(0)* -7.333)* 7.21(5)*
A(GINI) 5.57(0)* -5.69(0)* 5.57(0)* 5.69(1)*

Notlar: Tiim seriler sabitli-trendli model ¢ercevesinde ele alimmistir: Bir yildiz (*), %1 anlamlilik seviyesinde yokluk
hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Kritik degerler MacKinnon (1991) 'den elde edilmistir. Parantez i¢indeki
rakamlar GDF testi icin gecikme uzunluklarini; PP testi i¢in bant genigligini (Bandwidth) gostermektedir.(4),
simgesi fark operatoriinii gostermektedir.
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Tablo: 6
Ng-Perron Birim Kok Test Bulgulari
Degiskenler Gecikme MZ, MZ; MSB MP¢
FD 0 -10.76 2.26 0.21 8.73
GINI 0 5.65 -1.65 0.29 16.04
A(FD) 0 -16.83*** -2.89%* 0.172%** 5.43%%*
A(GINI) 0 17277 2.93%* 0.17%** 5.27%*
o %1 -23.80 3.42 0.14 4.03
Kritik Degerler %5 -17.30 2.01 0.16 5.48
%10 -14.20 2,62 0.18 6.67

Notlar: Tiim seriler sabitli-trendli model ¢ergevesinde ele alinmistir. Kritik degerler Ng ve Perron (2001) 'den elde
edilmistir. Regresyon tahminlerinde kullanilan oto-regresif gecikmeler Scwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.
(4), simgesi fark operatériinii gostermektedir. (*), (**) ve (***) swrasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde
yokluk hipotezinin reddedildigini, yani serinin duragan oldugunu gostermektedir:

Tablo 7°de ise yapisal kirilmalar1 dikkate alan Zivot ve Andrews (1992), Lee ve
Strazicich (2003, 2013), Narayan ve Popp (2010) birim kok testlerinin bulgular
sunulmaktadir. Oncelikle finansal gelismeye iliskin kirilmalarin genellikle 1994 Krizine
denk geldigi goriilmektedir. Gergekten de 1994 krizinden sonra Tiirk finansal sisteminde
finansal gelismeyi daha saglam temellerde tesis etmeye yonelik birgok diizenleme
yapilmistir. Belirtilen durum finansal gelismenin yapisal bir degisimle ilerlemesi anlamina
gelmektedir. GINI katsayisina iliskin kirilmalar da genellikle 1994 krizi ile 2005 yilina isaret
etmektedir. 1994 Krizinin gelir dagilimini1 degistirmesi beklenen bir sonugtur. 2005 yil1 ise
Tiirkiye’de tek parti iktidarmin ekonomiye etkisinden kaynaklanabilir. Yapisal kirilmalari
dikkate alan birim kok testlerinde yiiksek hata paylarinda yokluk hipotezi
reddedebilmektedir. Ozellikle giincel bir test olmasi itibariyle Narayan ve Popp (2010)
testinde yokluk hipotezinin reddedilemedigini, yani kirilmalarla birlikte serilerin duragan
olmadig1 goriilmektedir.

Tablo: 7
Yapisal Kirilmah Birim Kok Test Bulgular:
Degiskenler ZA (1992) LS (2003) LS (2013) NP (2010)
Mod. A Mod. C Mod. A Mod. C Mod. A Mod. C Mod. A Mod. C
FD Tp 1994 1993 1983 1986 1993 1992 1993 1993
Ty, 1993 1992 1999 1999
Test L. -4.71* -5.42* -3.80** -6.59** -3.36*** -5.26* -2.40 -2.73
GINI Tpy 2006 2006 2005 1988 2008 2006 1995 1995
Tp, 2008 2007 2005 2005
Test 1. -3.89* -3.22* -3.01 -4.09 -2.71 -3.82 -4.55 -3.15

Not: Model A serilere iliskin regresyon modelindeki sabitte kirilmayi; Model C ise hem sabitte hem de trendde
kirllmayr dikkate alan tahminlerdir. ZA (1992), Zivot ve Andrews (1992) test sonuglarini;, LS (2003), Lee ve
Strazicich (2003) test sonuglarini; LS (2013), Lee ve Strazicich (2013) test sonuglarmi; NP (2010), Narayan ve
Popp (2010) test sonuglarmi gostermektedir. (*), (**) ve (***) sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamhilik seviyesinde
yokluk hipotezinin reddedildigini, baska bir deyisle, serilerdeki kirilmamn dikkate alinmasi durumunda
duraganhgin gerceklesmedigini gostermektedir. Test istatistikleri adi gegen ¢calismalardan elde edilmistir.

Birim kok testlerinin ardindan finansal gelisme ile gelir adaleti arasindaki iligkinin
dogrusal olup olmadigini, baska bir deyisle s6z konusu iliski de zaman igerisinde bir kirilma
olup olmadigi degerlendirilecektir. Bu amagla Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi- J
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(2008) yapisal kirilmali es-biitiinlesme analizleri uygulanmis ve bulgular Tablo 8’de
sunulmustur.

Tablo: 8
Yapisal Kirilmal Es-biitiinlesme Test Sonuglari

Test Model ADF; TB A TB 4% TB
GH (1996) A -3.97 2008 -3.85 2007 -21.19 2007
C -3.97 2008 -3.85 2007 -21.19 2007

HJ (2008) A -4.80 %ggg -4.67 ;ggg -27.74 %ggg
1993 1993 1993

C -4.80 1999 -4.68 2000 -28.62 2000

Not: Model A serilere iliskin regresyon modelindeki sabitte kirilmayi; Model C ise hem sabitte hem de trendde
kirilmay: dikkate alan tahminlerdir. GH (1996), Gregory ve Hansen (1996) test sonuglarini; HJ (2008), Hatemi- J
(2008) test sonuglarini gostermektedir.

Tablo 8’den de goriilecegi tizere tespit edilen kirilma tarihleri 1994, 2001 ve 2008
krizlerinde yogunlagmaktadir. Aynm1 zamanda hem GH (1996) hem de HJ (2008) testlerine
gore hicbir anlamlilik seviyesinde es-biitiinlesme iligkisi tespit edilememistir. Bu durum
Finansal Kuznets Egrisi Hipotezindeki kirilmanin ger¢eklesmedigini de ima etmektedir.

7. Sonug

Il. Diinya Savas1 sonrasi temel ekonomik amag olarak ekonomik biiyiime agirlik
kazanmigtir. Savas sonrasinda 1960’11 yillarin sonlarina kadar biiylimenin altin yillan
yagsanmis ve gelir adaleti de dahil bir¢ok sorun giindem dis1 kalabilmistir. Ancak 1960’1
yillarin sonundan itibaren ideolojik gelismeler, 1970°1i yillardaki Petrol Krizleri ve 1980
sonrasi finansal piyasalardaki gelismeler, dalgalanmalar ve krizler, ekonomik amaglarin ve
amaglar aras! iligkilerin sorgulanmasina sebep olmustur. Ozellikle 2000°li yillardan itibaren
finansal ekonominin reel ekonomiyi neredeyse ge¢mesi, makroekonomik degiskenleri daha
fazla 6lgide etkiler olmustur. Belirtilenler itibariyle ¢aligmamizda finansal gelisme ile gelir
adaleti arasindaki iligski, Kuznets egrisinin teorik gergevesinde ele alinmustir.

Caligmanin uygulama kisminda finansal gelisme olgiitii olarak IMF tarafindan
gelistirilen seriler kullanilmugtir. {lgili serinin grafikleri itibariyle Tiirk ekonomisinde dalgali
bir seyir gosterse de genellikle artis egilimi goriilmektedir. Gelir adaletini gostermesi
acisindan Texas Universitesi Esitsizlik Projesi Veri Setinden elde edilen GINI ve THEIL
degerleri kullanilmistir. Her iki degisken itibariyle Tirkiye’de gelir adaletinin giderek
bozuldugu soéylenebilir. Ekonometrik analizlerin ilk asamasi olan birim kok testleri
genellikle her iki degiskenin de seviyesinde duragan olmadigini géstermistir. Bu durum
politika etkinligi agisindan 6nem arz etmekte ve uygulanan politikalarin etkisinin uzun
stirmeyecegini gostermektedir. Baska bir deyisle, her iki seri de kisa hafiza 6zelligine
sahiptir.

Ekonometrik testlerin ikinci asamasinda yapisal kirilmalarin dikkate alindig1 Gregory
ve Hansen (1996) ve Hatemi-J (2008) es-biitiinlesme analizleri uygulanmigtir. Her iki test
de yapisal kirilmalarin varligi altinda es-biitiinlesmenin olmadigini gostermistir. Bagka bir
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deyisle, yapilan analizler itibariyle Tirk ekonomisi igin finansal Kuznets egrisinde
ongoriilen ters-U seklindeki iligki gegerli degildir. Nitekim kirilma olmasi varsayimi altinda
es-biitiinlesmenin gegerli olmamasi, bu duruma isarettir. S6zkonusu durum ayni1 zamanda
Tirk ekonomisinde finansal gelismenin gelir adaletsizligini giderecek boyutta
gerceklesmediginin de delili olmaktadir. Calisma sonucunda elde edilen bu bulgular, Hepsag
(2017) ve Shahbaz ve Islam (2011) ile uyumludur.
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