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Ozet

Bu calisma, finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi arastirma amaci tasir. Ayrica,
ekonomik biiyiime ve ticari diga aciklig1 gelir esitsizliginin potansiyel belirleyicileri olarak ampirik modele dahil
eder. ARDL simir testi esbiitiinlesme yaklagimi kullanilarak degiskenler arasinda bir uzun doénem iliskisi
bulunmustur. Ayn1 zamanda finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iligki tespit edilmistir. Bu,
finansal gelismenin s6z konusu donemde gelir esitsizligini azalttigi anlamina gelir. Sonuglar, vektor hata
diizeltme modeli (VHDM) yaklagimi vasitasiyla finansal gelismeden gelir esitsizligine dogru isleyen bir uzun
donem Granger nedenselligini gostermektedir. Sonuglar, Tiirkiye ekonomisi i¢in bazi politika ¢ikarimlar
sunabilmektedir.

Anahtar kelimeler: Finansal gelisme, Gelir esitsizligi, ARDL sinir testi, VHDM nedenselligi, Tiirkiye

THE IMPACT OF FINANCIAL DEVELOPMENT ON INCOME INEQUALITY: AN
EMPIRICAL EVIDENCE FOR TURKISH ECONOMY

Abstract

This study aims at examining the relationship between financial development and income inequality in
case of Turkey. In addition, this study incorporates economic growth and trade openness to the empirical model
as potantial determinants of income inequality. Using ARDL bounds testing approach to cointegration, we find a
long run relationship between the variables. We also find a negative relationsip between financial development
and income inequality in the long run implying that financial devolopment decreases income inequality over the
period. The results show that there exists a long run Granger causality running from financial development to
income inequality by applying the VECM approach. The results can present important policy implications for
Turkish economy.
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1. Giris

Levin (2004)’e gore finansal gelisme olasi yatrimlar konusunda bilgi tiretilmesi siirecindeki
gelismeleri kapsar. Finansal gelisme tasarruflarin yer degistirmesini kolaylagtirdigi gibi mal ve
hizmetlerin de el degistirmesine yardimci olur. Finansal sistemin bu fonksiyonlar tasarruflari, yatirim
kararlarini ve ekonomik biiylimeyi etkileyebilmektedir. Bu ger¢evede genis bir literatiir grubu (Gurley
ve Shaw, 1955; Mckinnon, 1973; Merton, 1992 and Levine, 2004) finansal gelismenin ekonomik
biiyiimeyi 6nemli bir sekilde etkiledigine vurgu yapmaktadir.

Bu calismanin temel amaci, Tiirkiye 6rneginde 1971-2006 doneminde finansal gelismenin
gelir esitsizligi lizerindeki etkisini arastirmaktir. Calisma, bu konuda var olan literatiire dort farkl
yonden katki sunmaktadir: (i) Degiskenlerin biitiinlesme diizeyinin arastirilmasinda Ng-Perron (2001)
birim kok testi kullanilmaktadir, (ii) Degiskenler arasinda bir uzun dénem iligkisinin varligimin
tespitinde Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi esbiitiinlesme
yaklagimina bagvurulmaktadir, (iii) Degiskenler arasindaki nedensellik iliskilerinin yoniiniin test



edilmesinde vektor hata diizelme modeli (VHDM) ne dayali Granger nedensellik testi
uygulanmaktadir, (iv) Calisma Tiirkiye ekonomisi i¢in finansal gelismenin gelir esitsizligini azalltigi
hipotezini destekleyen ampirik bir kanit sunmaktadir.

Calismanin bundan sonraki kisimlart su sekilde belirlenmistir. Ikinci boliim, konu ile ilgili
literatiirli sunar. Uglincii boliim, ¢alismada kullanilan ampirik model ve tahmin metodolojisi lizerinde
durur. Dordiincii boliim, ampirik sonuglari verir. Caligma, bir sonug bdliimii ile son bulur.

2. Literatiire Bakis

Son zamanlarda finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi inceleyen 6nemli bir
literatlir olugmustur. Bazi modeller finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi arttirdigini, gelir
esitsizligini ise azalltigim ortaya koymuslardir. Ornegin; Galor ve Zeira (1993) ve Galor ve Moav
(2004) finansal sektor yatirimlari ve finansal sektordeki yetersizliklere vurgu yaparak finansal
sektoriin gelisimi ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iliskinin varligini tartisir. Bu yazarlara gore
finansal gelisme sermaye tahsisatinin etkinligini ve esnek kredi verilmesini destekler. Bu uygulamalar
ekonomik biiylimeyi tesvik ederek gelir esitsizligini azaltir.

Beck, Demirguc-Kunt ve Levine (2007) finansal gelismenin yoksulluk ve gelir esitsizligi
tizerindeki etkisini tahmin etmiglerdir. Calisma finansal gelismenin yoksullugu ve gelir esitsizligini
azalltig1 sonucuna varmustir. Clarke, Xu ve Zhou (2006) gelir esitsizligi ve finansal gelisme arasindaki
iligkiyi arastirmislardir. Sonuglar, En Kiiciik Kareler ve rassal etkiler panel veri modelleri tahmin
sonuclarina gore finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda bir uzun donem iligkisinin varligina
isaret etmektedir.

Shahbaz, Lodhi ve Butt (2007) Pakistan ekonomisinde finansal gelisme, ekonomik biiyiime,
yabanci sermaye, ticari disa agiklik ve sehir/kirsal gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi analiz etmiglerdir.
Ampirik sonuglar finansal gelismenin sehir/kirsal gelir esitsizligi azalttigi sonucuna ulasmistir.
Ampirik sonuglar ayni zamanda ekonomik biiylime, yabanci sermaye ve ticari disa acgikligin
sehir/kirsal gelir ugurumunu artirdigini ortaya koymaktadir.

Ur-Rehman, Khan ve Ahmed (2008) 1975-2002 déneminde farkli ekonomik biiyiime
asamalarinda olan farkli iilke gruplar arasinda gelir esitsizliginin belirleyicilerini arastirmiglardir. 51
tilkeye iliskin panel veri analizi gergeklestirerek calisma gelir esitsizliginde {ilkeler arasi farkliliklara
da yer vermistir. Sonuglara gore ekonomik biiylime ile gelir esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir
iliski s6z konusudur.

Ang (2008) 1951-2004 donemi yillik verilerini kullanarak Hindistan’da finansal gelismenin
gelir esitsizligi iizerindeki etkisini incelemistir. Ampirik sonuglar, degiskenler arasinda bir uzun
donem iligkisinin varligim1 gostermektedir. Ampirik sonuglar, ayrica finansal gelismenin gelir
esitsizligini azalttigini ortaya koymaktadir.

Law ve Tan (2009) Malezya ekonomisinin 1980-2000 dénemi verileri yardimiyla finansal
gelismenin gelir esitsizligi lizerindeki etkisini arastirmiglardir. ARDL sinir testini kullanarak finansal
gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iliski bulunmustur. Ancak, bu zayif ve istatistiki olarak
anlamli olmayan bir iligkidir.

Mookerjee ve Kalipioni (2010) 70 gelismekte olan ve gelismis iilke igin 2000-2005
doneminde finansal hizmetlere erisim ile gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Arag
degiskenler yaklagimini kullanan bu ¢alisma, degiskenler arasinda negatif ve istatistiki olarak anlamli
bir iligki tespit etmistir. Calisma, ayrica bankaya ulasim engellerinin gelir esitsizligini artirdig
sonucuna varmistir.

Jalil ve Feridun (2011) 1978-2006 doéneminde Cin ekonomisinde finansal gelisme ve gelir
esitsizligi arasindaki iliskiyi tahmin etmeye calismislardir. ARDL sinir testi yaklasimi sonuglarina



gore Gini katsayisi ile finansal gelisme arasinda bir uzun doénem iliskisinin varligi belirlenmistir.
Calisma, finansal gelismenin gelir esitsizligini azalttigin tespit etmistir.

Sebastian ve Sebastian (2011) 138 gelismis ve gelismekte olan iilkeye iliskin 1960-2008
dénemi panel verilerini kullanarak finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi incelemeye
calismislardir. Calismanin ampirik bulgulari, finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir
iligki belirlemigtir.

Shahbaz ve Islam (2011) Pakistan’da 1971-2005 doneminde finansal gelisme ile gelir
esitsizligi arasindaki iligki tizerinde durmuslardir. ARDL siir testi esbiitiinlesme yaklagimi
sonuglarina gore finansal gelisme gelir esitsizligini azaltmaktadir. Sonuglar, ayn1 zamanda finansal
gelisme istikrarsizliginin gelir esitsizligini artirdigini ortaya koymustur. Calisma, degiskenler arasinda
U seklinde bir iligkinin varligina dair ampirik kanitlar sunmaktadir.

Shahbaz, Tiwari ve Reza (2012) Iran 6rneginde finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki
iligkiyi tahmin etmeye ¢aligmislardir. Calismada degiskenler arasindaki uzun dénem iligskinin analiz
edilmesinde yapisal kirilmalarin varliginda ARDL sinir testi esbiitiinlesme teknigi kullanilmustir.
Sonuglar, degiskenler arasinda bir uzun donem iligkisinin varligina isaret ettigi gibi finansal
gelismenin gelir esitsizligini azalttigini ortaya koymustur.

Tan ve Law (2012) 35 iilkeye iligskin panel verileri kullanarak finansal gelisme ile gelir
esitsizligi arasindaki dinamik iligkileri arastirmislardir. Calisamin iki temel bulgusu s6z konusudur.
Birincisi; finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda U seklinde bir iliski s6z konusudur. ikincisi;
finansal gelisme s6z konusu iilkelerde gelir esitsizligini artirici bir etkiye sahiptir.

Tiwari, Shahbaz ve Islam (2013) 1965-2008 déneminde Hindistan ekonomisini analiz ederek
finansal gelisme ile sehir/kirsal gelir esitsizligi iligkisine yogunlagmiglardir. ARDL simir testi
esbiitiinlesme metodu sonuglar1 degiskenler arasindaki bir uzun dénem dengesi iliskisini ortaya
koymustur. Sonuclara gore finansal gelisme, ekonomik biiylime ve tiiketici fiyatlar1 sehir/kirsal gelir
esitsizligini artirmaktadir.

Nikoloski (2013) 1962-2006 doneminde gelismis ve gelismekte olan tilkeleri dikkate alarak
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki dinamik iligkileri analiz etmistir. Dinamik ¢oklu panel
veri analizi sonuglarina gore finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iligkininin
varligina dair kanitlar mevcuttur.

Baligh ve Piraee (2013) Iran ekonomini 1973-2010 donemi itibariyle test ederek finansal
gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi arastirmislardir. ARDL sinir testi ampirik sonuglari,
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iligskinin varligin1 gostermektedir. Bu durumda
finansal gelisme s6z konusu donemde gelir esitsizligini azaltici bir etkiye sahiptir. Ampirik sonuglar,
ayn1 zamanda finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iligskinin varligina isaret
etmektedir.

Tablo 1. Se¢ilmis Bazi Ampirik Calismalar

Calisma Periyod/Ulke Degiskenler Metodoloji Uzun dénem Uzun donem
iliskisi nedenselligi
Ang (2008) 1951-2004 Gelir esitsizligi, kisi basina ARDL sinir testi Negatif
Hindistan GSMH, enflasyon orani, ticari
disa aciklik, finansal gelisme
Tiwari vd., (2013) 1965-2008 Gelir esitsizligi, kisi basina ARDL simir testi Negatif
Hindistan GSMH, tiiketici fiyat indeksi,
ticari disa agiklik, finansal
gelisme
Jalil ve Feridun 1978-2006 Gelir esitsizligi, kisi basina ARDL sinir testi Negatif
(2011) Cin GSMH,  enflasyon  orani,

kurumsal kalite, finansal
gelisme




Law ve Tan (2009) 1980-2000 Gelir esitsizligi, kisi basina ARDL smur testi Negatif -

Malezya GSMH, enflasyon orani, ticari
disa agiklik, finansal gelisme
Shahbaz vd., (2012)  1965-2011 Gelir esitsizligi, kisi basina ARDL smir testi, Negatif FD —IN
fran GSMH, enflasyon  orani, VHDM  Granger
globallesme, finansal gelisme nedenselligi
Shahbaz ve Islam 1971-2005 Gelir esitsizligi, kisi basma ARDL sinir testi Negatif -
(2011) Pakistan GSMH, enflasyon orani, ticari

disa aciklik, finansal gelisme,
finansal istikrar, kamu 6lgegi

Sebastian ve 1960-2008 Gelir esitsizligi, kigsi bagma Panel OLS, sabit Negatif/Pozitif -
Sebastian (2011) 138 tilke GDP, finansal gelisme etkiler ~ve iki
asamali OLS
Nikoloski (2013) 1962-2006 Gelir esitsizligi, kisi bagma Panel GMM, OLS Pozitif -
161 iilke GSMH, enflasyon orani, finansal ve sabit etkiler
gelisme, 6zgiirliik indeksi, kamu
harcamalar1
Kappel (2010) 1960-2006 Gelir esitsizligi, kisi bagma Panel iki asamali Negatif -
78 iilke GSMH, enflasyon orani, finansal OLS
geligsme, kamu harcamalari
Kim ve Lin (2011) 1960-2005 Gelir esitsizligi, kisi basmna Panel GMM Negatif/Pozitif -
72 iilke GSMH, enflasyon orani, finansal
gelisme
Gimet ve Lagoarde- 1994-2002 Gelir esitsizligi, kisi basina Panel  Bayesian - FD —IN
Segot (2011) 49 tilke GSMH, ticari disa agiklik, SVAR
finansal gelisme
Mookerjee ve 2000-2005 Gelir esitsizligi, kisi bagma Panel OLS ve Negatif/Pozitif -
Kalipioni (2010) 70 tilke GSMH, ticari disa agiklik, arag degiskenler
finansal gelisme modeli
Ur Rehman vd.,, 1975-2002 Gelir esitsizligi, kisi bagina Panel OLS Negatif -
(2008) 51 tilke GSMH, ticari disa agiklik,

finansal gelisme igsizlik orani,
niifus artis hizi

Not: FD ve IN sirasiyla fiansal gelismeyi ve gelir esitsizligini niteler. — ve <> sirastyla tekyonli ve iki yonlii
nedenselligi ifade eder.

3. Ampirik Model ve Veri Seti

Bu ¢alisma Ang (2008), Tiwari vd., (2013), Jalil ve Feridun (2014)’un ¢alismalarini baz alir.
Bu c¢aligmalarda finansal gelisme gelir esitsizliginin temel bir degiskeni olarak kabul edilmekte ve
ekonomik biiylime, enflasyon orani ve ticari disa agiklik degiskenleri modele dahil edilmektedir.
Bdylece, burada Tiirkiye drneginde 1963-2006 doneminde degiskenler arasindaki iliski asagidaki gibi
bir ampirik model kullanilarak aragtirilmaktadir:

In gini, =, + ; In fd, + ¢, In gdp, + 5 Incpi, + o, Intr, + 1, (1)

Burada gini; gelir esitsizligini ifade eden gini katsayisini, fd; finansal gelismeyi 6lgen 6zel
sektore verilen yurt i¢i kredilerin GSMH’ye oranini, gdp; dolar bazinda kisi basina reel GSMH’yi, cpi;
tiiketici fiyat indeksini ve tryithalat ve ihracat toplamimnin GSYIH ye orani olarak hesaplanan ticari disa
aciklig1 ifade etmektedir. y; normal dagilhim ve beyaz giiriiltli siirecine tabi olan kalintilar serisini
gosterir. ay, 0, o3 Ve o4 gelir esitsizliginin finansal gelisme, kisi basina reel gelir, tiiketici fiyat indeksi
ve ticari disa acgiklik degiskenlerine yonelik uzun dénem parametrelerini ifade eder. Burada Diinya
Bankasi’'min Diinya Kalkinma Gostergelerinden 1963-2006 donemine iliskin  yillik  veriler
kullanilmigtir. Tiim degiskenler dogal logaritmalar: alinarak analize dahil edilmislerdir.

a3’ iin beklenen degeri pozitif, oy, ap, Ve a,’lin beklenen degeri ise negatiftir (Jalil ve Feridun,
2011; Nikoloski, 2013). Degiskenlere ait tanimlayic istatistikler Tablo 2’de verilmistir. Calismada
kullanilan degiskenlerin zaman i¢inde sergiledikleri genel egilim ise Sekil 1’de goriilmektedir.




Tablo 2. Tanimlayici Istatistikler

Istatistikler/Degiskenler  Ingini Intr Infd Incpi Ingdp

Ortalama -3.200 3.165 2.881 -3.953 8.372

Medyan -3.460 3.399 2.873 -5.026 8.330

Standart sapma 0.560 0.621 0.143 4.889 0.288

Minimum -3.929 2.120 2.609 -9.490 7.841

Maximum -2.189 4.006 3.269 4.279 8.925

Carpiklik 0.359 -0.315  0.625 0.427 -0.028
Basiklik 1.583 1.597 3.745 1.719 2.039

Gozlem sayisi 44 44 44 44 44

Sekil 1. Serilerdeki Zaman I¢inde Gergeklesen Trend
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4. Metodoloji ve Ampirik Bulgular

Calismada degiskenler arasindaki uzun dénem ve nedensellik iligkileri ti¢ adimli bir tahmin
stratejisi uygulanarak test edilmektedir. Birinci adimda, degiskenlerin biitiinlesme diizeyleri Ng-Perron
(2001) birim kok testleri kullanilarak belirlenmektedir. ikinci adimda, ARDL siir testi esbiitiinlesme
metodu yardimiyla degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin varligi arastirilmaktadir. Bu metod
uzun donem ve kisa donem dinamiklerini tahmin etmemize imkan sunmaktadir. Son adimda,
degiskenler arsindaki nedensellik iliskilerinin analizinde VHDM Granger nedensellik testi
kullanilmaktadir.

4.1. Birim Kok Testleri

Bu kisimda degiskenlerin duraganlik o&zellikleri Ng-Perron (2001) birim kok testleri
yardimiyla incelenmektedir. Ng-Perron (2001) var olan birim kok testlerinin gelistirilmis
versiyonlarini igeren dort test ortaya koymustur. Bunlar MZa, MZt, MSB ve MPT testleridir ve ADF
ve PP testleriyle karsilastirildiginda daha biiyiik bir 6lgege ve giice sahiptir. MZa ve MZt testleri
Perron (1988) tarafindan gelistirlmis olan Za and Zt testlerinin daha ileri bir versiyonunu ifade eder.
MSB testi ise Bhargawa (1986) testinin gelismis versiyonudur. Son olarak MPT testi ise Elliot-
Rothenberg-Stock (ERS) (1996) testinin genisletilmis tiiriidiir. Ng-Perron testleri asagidaki gibi ifade
edilebilir:

T -1
Mz, = (T *§2 —sz{zﬂzw_lj )
t=1

T 1/2
MSB:(TZZYIZJSZ] ©)
t=1
MZ, = MZ_xMSB (4)
T
MPT = [ETZZ yo, —¢T 137T2j/s,§R (5)
t=1
Burada Y,:
yt:yt_wlzt’ (6)
s? terimi V, ’nin spectral yogunlugunun otoregresif tahminidir ve asagidaki gibi hesaplanir:
s2 =2 /(L-b)f %

T K
Buradas? =T ZQi , b@) = Zb i » bjve €, asagidaki regresyondan elde edilir:
i1

t=k+1

K
Ay, =byY ., + ijAyt—j + €y (8)
i=L
Ng-Perron birim kok testlerinden (MZa, MZt, MSB ve MPT) elde edilen sonuglar Tablo 3’te
verilmistir. Sonuglar Ingini, Ingdp ve Intr degiskenlerinin diizeyde birim kok igerdigini, birinci farklar
alindiginda duragan hale geldiklerini gostermektedir. Boylece bu serilerin 1(1) biitiinlesme diizeyine
sahip olduklar1 sdylenebilir. Diger seriler (Infd ve Incpi) ise diizeyde duragan bulunmustur. Bu,
degiskenlerin 1(0) biitinlesme diizeyinde olduklarin1 yansitir. Tim bulgular degiskenler arasindaki
uzun donem iligskisinin arastirilmasinda ARDL sinir  testi  esbiitiinlesme  yaklasiminin
kullanilabilecegini ortaya koymaktadir.



Tablo 3. Birim Kok Test Sonuglari

Degiskenler/Test istatistikleri Mz, MZ; MSB MPT
Ingini -1.348 -0.630 0.467 13.504
Infd -35.448*** -3.955%** 0.111%** 1.411%**
Ingdp 2.190 2.461 1.123 106.559
Incpi -263.459***  -11.433*** 0.043*** 0.144%***
Intr -0.108 -0.067 0.623 25.288
Alngini -20.386*** -3.189%** 0.156*** 1.211%**
Alnfd - - - -

Alngdp -20.958*** -3.220%** 0.153*** 1.226***
Alncpi - - - -

Alntr -19.237*** -3.091%** 0.160*** 1.309***

Not: Birim kok analizinde sabitli model kullanilmigtir. Optimal gecikme uzunlugu AIC kriteri
kullanilarak belirlenmistir. *** %1 anlamlilik seviyesini ifade eder.

4.2. ARDL Simir Testi Egbiitiinlesme Yaklasimi

Bu calisma, degiskenler arasindaki uzun doénem iliskisinin olup olmadigini analiz etmek igin
ARDL sinir testi egbiitiinlesme yaklagimini Kullanir. ARDL egbiitiinlesme yaklasimi Engle ve Granger
(1987), Johansen ve Juselius (1990), ve Stock ve Watson (1993) trafindan sunulan geleneksel
esbiitiinlesme tekniklerine gére pek ¢ok avantaja sahiptir. Ilk olarak; ARDL prosediirii serilerin 1(0)
yada 1(1) biitiinlesme diizeylerine sahip olmas1 durumunda kullanilabilmektedir. ikinci olarak; ARDL
yaklagimi kiiciik &rneklemler icin etkin sonuglar sunabilmektedir. Uciincii olarak; ARDL sinir
testinden elde edilen kisitsiz hata diizeltme modeli (KHDM) kisa ve uzun donem dinamiklerini
aragtirmada kullanilabilmektedir (Pesaran vd., 2001). KHDM esitligi asagidaki denklem ile ifade
edilebilmektedir:

Alngini; = B, +>_ By Alngini, + > By Aln fd, +>° By Alngdp,_, + D By Al cpiy,
k=1 k=0 k=0 k=0

+ Z,BSKA Intr,_, +y, Ingini,_, +y,In fd_, +y;Ingdp_, +y,Incpi,_, +y. Intr_, +&, (9)

k=0

Burada & ve 4 sirasiyla hata terimini ve birinci fark operatoriinii gosterir. Akaike Bilgi Kriteri
(AIC) ve Schwarz Bilgi Kriteri (SBC) wuygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
kullanilabilmektedir. Pesaran vd., (2001) tarafindan sunulan F-testi seriler arasinda bir uzun donem
iliskisinin varligini test etmede tercih edilmektedir. Sinir testinde sifir hipotezi degiskenler arasinda
uzun donem iliskisinin olmadigi seklindedir ve H,:y, =y, =y, =y, =7, =0 seklinde ifade
edili. ~ Bu  hipotez uzun  donem  iligkisinin = varhgn1  ifade eden  alternatif
hipotezH, 1y, # 7, # 73 # 7, # 75 # 0 e kars1 test edilir. Burada Pesaran vd., (2001) ve Narayan

(2015) tarafindan sunulan kritik degerler kullanilir. Bunlar st kritik sinir ve alt kritik sinir olarak
bilinir. Sayet hesaplanan F-istatistigi tist kritik sinirdan yiiksek ise degiskenler arasinda bir uzun
donem iligkisi vardir denir. Sayet hesaplanan F-istatistigi alt kritik simirdan disiik ise degiskenler
arsinda uzun donem iliskisi yoktur denir. Hesaplanan F-istatistigi alt ve st kritik sinir degerleri
arasinda yer aliyorsa bu durumda sonug belirsizdir. Bu yaklagimda degiskenler arasindaki uzun donem
iligkisi En Kiigiik Kareler (EKK) metodu kullanilarak belirlenir. Degiskenlerin kisa donem
dinamiklerinin analiz edilmesinde agagidaki gibi bir hata diizeltme modeli (HDM) kullanilir:

p q r S
Aln gini, = o, + Y ey Alngini; + > a,Aln fd_; +> a,Aln gdp,_, + > a,Alncpi,
i1 j=0 k=0 1=0

t
> asAlntr_ +@ECT  + p, (10)
m=0



Burada A ve ECT 4 sirasiyla birinci fark operatoriinii ve hata diizeltme terimini ifade eder. Bu
terim uzun dénem modelinin tahmininden elde edilir ve kisa donemde meydana gelen sapmalardan
uzun donem dengesine yakinsama hizini gosterir.

ARDL F-istatistiginin gecikme uzunlugunun belirlenmesine olduk¢a duyarli oldugu iyi
bilinmektedir. Bu caligmada uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi minimum AIC degerini baz
alimmigtir. ARDL simur testi esbiitiinlesme yaklagimi sonuglart Tablo 4’de sunulmustur. Ampirik
sonuglar hesaplanan F-istatistiginin iist kritik sinirdan daha biiyiik oldugunu dolayistyla %1 anlamlilik
diizeyinde seriler arasinda bir uzun dénem iliskisinin varligina iliskin bir kaniti ortaya koymaktadir.
Tablo 4 ayn1 zamanda tanisal test sonuglarin1 da vermektedir. Bu sonuglara gore sinir testi modeli
oldukc¢a uygun bir modeldir.

Tablo 4. Esbiitiinlesme Test Sonuglari
Snir testi esbiitiinlesme yaklagimi

Model Hesaplanan F-istatistigi
F(Ingini/Infd, Ingdp, Incpi, Intr) 8.784***

Peseran vd., (2001) F-istatistigi kritik deger sinirlari: kisitsiz sabitli ve trendsiz model
Anlamlilik diizeyi Alt siur, 1(0) Ust sinir, 1(1)

1% 3.74 5.06

5% 2.86 4.01

10% 2.45 3.52

Narayan (2005) F-istatistigi kritik deger suirlart: kisitsiz sabitli ve trendsiz model (T = 45)
Anlamlilik diizeyi Alt sinrs, 1(0) Ust sumir, 1(1)

1% 4.39 591

5% 3.17 4.45

10% 2.63 3.77

Tanisal testler

R? 0.991

Uyarlanmig-R? 0.897

F-istatistigi 10.555**
Breusch-Godfrey LM testi 4.387(0.319)

ARCH LM testi 0.257 (0.615)

J-B normallik testi 0.927 (0.628)

Ramsey RESET testi

0.129 (0.753)

Not: Egbiitiinlesme analizi igin sabitli model kullanilmistir. Optimal gecikme uzunlugu AIC kriterine dayanur.
Parantez icindeki degerler olasiliklar1 yansitir. *** %1 anlamlilik seviyesini gosterir. Sinir testinin kritik degerleri
Pesaran vd., (2001) ve Narayan (2005)’de 3 no’lu tabloda ifade edilen degerlerdir.

Tablo 5°te belirtilen uzun dénem sonuglarina gore Infd ve Ingini degiskenleri arasinda %1
anlamlilik diizeyinde negatif bir iligki tespit edilmistir. Bu durum finansal gelismenin Tiirkiye
ekonomisinde gelir esitsizligini azalttigi anlamina gelmektedir. Calismada Ingdp ve Ingini degiskenleri
arasinda anlaml1 bir iliskinin varligina rastlanmamistir. Bu sonug ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi
arasinda anlamli bir iliskinin olmadigin1 gostermektedir. Sonuglar %10 anlamlilik diizeyinde Incpi
degiskeninin Ingini degiskenini pozitif etkiledigini ortaya koymaktadir. Bu sonug enflasyon orani ile
gelir esitsizligi arasinda pozitif bir iligskinin varligin1 ima etmektedir. Uzun dénemde ¢aligma Intr ile
Ingini degiskenleri arasinda %10 anlamlilik diizeyinde negatif bir iliski belirlemistir. Bu duruma gore
ticari disa agiklik gelir esitsizligini azaltic1 bir etki yapmaktadir. Diger taraftan uzun dénem modelinin
%5 anlamlilik diizeyinde tanisal testleri gectigi ve bu sonuglarin politika egilimleri igin
kullanilabilecegi sOylenebilir.

Tablo 5 ayn1 zamanda kisa donem sonuglarini da gostermektedir. Sonuglar ECTy; katsayisinin
negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugunu, Ingini katsayinda kisa donemde meydana gelen
degismelerin uzun déneme dogru her yil yaklasik %61.7’sinin diizeltildigini ortaya koymaktadir. Sekil



2 CUSUM ve CUSUM? testlerinin sonuglarim1 sunmaktadir. Bu sonuglara gére uzun dénem
parametreleri %5 anlamlilik seviyesinde istikrarlidir.

Tablo 5. ARDL Modelinin Tahmin Sonuglari
Panel A: Uzun dénem sonuglar

Bagimli degisken: Ingini

Degigkenler Katsayilar t-istatistigi
Sabit -3.628 -0.651
Infd -0.697 -1.756*
Ingdp 0.606 0.809
Incpi 0.145 3.806***
Intr -0.732 -3.519***

Panel B: Kisa dénem sonuglar1

Bagimli degisken: Alngini

Degigkenler Katsayilar t-istatistigi
Sabit -0.017 -0.387

Alnfd -0.298 -1.543
Alngdp 0.668 0.994

Alncpi 0.614 4.488***
Alntr -0.566 -4,164***
ECT(-1) -0.617 -4.851***
Panel C: Uzun donem tanisal test istatistikleri

R? 0.957
Uyarlanmis-R? 0.947
F-istatistigi 92.768***
Breusch-Godfrey LM testi 0.187 (0.830)
ARCH LM testi 0.021 (0.884)
J-B normallik testi 0.591 (0.744)
Ramsey RESET testi 0.221 (0.641)

Not: Uzun dénem ve kisa donem katsayilart ARDL (1,0,0,1,2) modeli ve AIC bilgi kriteri dikkate
alinarak elde edilmistir. Parantez i¢indeki degerler olasilik degerlerini verir. *** ve * sirasiyla %1 ve
%10 anlamlilik seviyesini gosterir.

Sekil 2. CUSUM ve CUSUM? Parametre Istikrarliligi Testleri
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4.3. VHDM Granger Nedensellik Analizi

ARDL smir testi esbiitiinlesme yaklagimi degiskenler arasindaki nedensellik hakkinda bilgi
sunmamaktadir. ARDL simur testi yardimiyla degiskenler arasinda bir uzun donem iliskisinin varliginin
arastirilmasindan sonra bu kisimda seriler arasinda nedesellik iliskilerinin test edilmesinde Engle ve
Granger (1987) tarafindan gelistirilmis olan VHDM yaklasimina dayali Granger nedensellik testi
kullanilmigtir. VHDM prosediirii uzun dénem modelinden elde edilen hata diizeltme katsayis1 (ECTy4)



n1 kullanir. Burada s6z konusu terim klasik VAR sistemine bir ilave edegisken olarak eklenmistir.

Boylece nedensellik iliskisinin yonii asagidaki gibi bir VHDM modeli dikkate alinarak
arastirilmaktadir:

In gini, | [6, 8,585,858 48y
In fd, 0, ) Q159185384 Qs
(1-L)Ingdp |=|5, |+ Z(l_ L) @5y855 835854 835
In cpi, o, = Q1845 A5 Q44 Qs
Intr, K23 | 851855 A53i 54 Qs |
[In gini, | [ 11y, ]
In fd, B Hoy
X Ingdp, |+|y |ECT,, +|us | (12)
Incpi, | | ¢ Hay
| Intr, A ] | My

Burada (1-L) gecikme operatoriinii, ECT,; uzun donem denkleminden elde edilen gecikmesi
alinmis hata diizeltme terimini ifade eder. uiy, wor, s, par V€ ust N (0,0) varsayimlarina sahip hata
diizeltme terimlerini ifade eder. Uzun doénem nedenselligine ECT,_; katsayisinin anlaml t-istatistigine
bakilarak hiikkmedilir. Degiskenler arasinda kisa donem nedenselliginin varligi ise degiskenlerin birinci
farklarinin anlamli F-istatistigi dikkate alinarak belirlenir (Alkhathlan ve Javid, 2013).

Uzun dénem nedensellik sonuglari, Tablo 6’da goriilmektedir. Sonuglar, Tiirkiye i¢cin ECTy,
katsayisinin gelir esitsizligi denkleminde istatistiki olarak anlamli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu
durum uzun dénemde Infd, Ingdp, Incpi ve Intr degiskenlerinden Ingini degiskenine dogru bir Granger
nedenselliginin varhigimi gostermektedir. Diger bir deyisle, finansal gelisme, ekonomik biiyiime,
enflasyon orani ve ticari disa agikliktan gelir esitsizligine dogru isleyen bir uzun dénem nedenselligi
s0z konusudur. Kisa dénem nedensellik sonuglar1 da Tablo 6’da goriilmektedir. Kisa donemde Incpi
degiskeninden Ingini degiskenine dogru bir nedensellik iliskisinin varligi enflasyon oranindan gelir
esitsizligine dogru isleyen bir nedensellige isaret etmektedir.

Tablo 6. VHDM Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Kisa donem Uzun dénem
(F-istatistigi) (t-istatistigi)
Bagimli Alngini  Alnfd Alngdp Alncpi Alntr
degisken
Alngini - 0.017 0.184 2.320** 0.018 -2.611**
Alnfd 1.081 - 0.774 0.746 0.184 0.639
Alngdp 1.069 1.715% - 1.589 0.310 1.314
Alncpi 1.812*  0.816 0.928 - 1.407 0.104
Alntr 1.384 1.534 0.993 0.472 - -0.870

Not: ** ve * sirastyla %5 ve %10 anlamlilik seviyesini ifade eder.

5. Sonug

Bu caligma finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi ekonomik biiyiime,
enflasyon orani ve ticari disa acgiklik degiskenlerini gelir esitsizligini belirleyen diger degiskenler
olarak dikkate alarak Tiirkiye ekonomisi baglaminda incelemistir.. Finansal gelisme, ekonomik
bliylime, enflasyon orani, ticari disa aciklik ve gelir esitsizligi arasindaki uzun dénem iliskisinin



varligit ARDL sinir testi esbiitiinlesme yaklasimi ile arastirilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik
iligkileri ise VHDM Granger nedensellik testi ile analiz edilmistir.

Ampirik sonuglar, seriler arasinda bir egbiitiinlesme iliskisinin varligin1 onaylamaktadir. Buna
gore finansal gelisme, ekonomik biiylime, enflasyon orani, ticari disa aciklik ve gelir esitsizligi
arasinda bir uzun donem iligkisi s6z konusudur. Uzun dénemde finansal gelisme ile gelir esitsizligi
arasinda negatif ve istatistiki olarak anlaml bir iligki tespit edilmistir. Bu durum, finansal gelismenin
uzun donemde gelir esitsizligini azalttigr anlamina gelmektedir. Ekonomik biiyiime ile gelir esitsiziligi
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki bulunamamistir. Uzun donemde enflasyon orani gelir
esitsizligini artirirken ticari disa agiklik ise gelir esitsizligini azaltic1 bir etki yapmaktadir. Ilave olarak;
uzun donemde finansal gelisme, ekonomik biiyiime, enflasyon orani1 ve ticari disa agikliktan gelir
esitsizligine dogru isleyen bir Granger nedenselligi belirlenmistir. Tim bu sonuglar, bagimsiz
degiskenlerin gelir esitsizliginin temel belirleyicileri oldugunu kanitlar niteliktedir.
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