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@@ = Asag sizdirma ckonomisinde,
yiiksek esitsizlik seviyelerinin daha
fazla ekonomik bilyiimeye yol
acacagl iddia edilir. Bu goriise gore,
iist gelir gruplarina yonelik daha fazla

gelir akisinin daha fazla ekonomik biiylimeye yol
acacagl ve bu nedenle “esitsizlik”in toplumdaki
herkes i¢in faydali olacagi ifade edilmektedir.
Bununla birlikte, Stiglitz (2014), pastadan zengin
smifina daha fazla pay verilmesinin pastayi
biliyiitmedigini, aksine ekonomik biiylimenin
esitsizligin  arttigit  donemlerde  yavasladigini
belirtmigtir. Bu ¢aligmada esitsizligin alternatif bir
ifadesi olan st gelir kesiminin gelir i¢indeki pay:
ile ekonomik biiylime arasindaki iliski analiz
edilmek istenmistir. Bu amagla, 1980-2016
donemini kapsayan 17 yiiksek gelirli iilke veri seti
ile panel veri analizi kullanilmigtir. Ampirik
sonuglar; (1) esitsizlik ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun donemli bir iliski oldugunu ve (2)
ekonomik bilyiimenin ist gelir diliminde biriken
daha fazla gelir nedeniyle zarara ugradigini

gostermektedir.
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is claimed that high inequality levels

would lead to further economic

growth. According to this view, it is

expressed that more income flow
towards upper-income groups will lead to more
economic growth and therefore ‘inequality" will be
beneficial for everyone in society. However,
Stiglitz (2014) states that giving a greater share
from the pie to the wealthiest class does not
enlarge the cake, on the contrary, economic growth
slowed down during periods of increasing
inequality. In this study, it is aimed to analyze the
relationship between the top income share, which
is an alternative expression of inequality, and
economic growth. To this end, this study employs
panel data analysis covering the period 1980-2016
with a data set of 17 high-income countries.
Empirical results show that (1) there is a long-term
relationship between inequality and economic
growth and (2) economic growth is damaged due
to more income accumulated in the top income
share.

Keywords: Inequality, economic growth, trickle
down economics, panel data analysis.
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GIRiS

“Yiikselen bir gelgit, tiim tekneleri kaldirir!” ifadesi John F. Kennedy’ye atfedilir
ve bu metafor ile ekonomik biiyiime nedeniyle daha fazla kazananlar olsa da sonugta
yaratilan ekonomik refahin tiim gelir gruplarina belirli derecelerde ulasacagi ifade edilir.
Bu diistince neo-liberalizmin, iist gelir gruplarina daha fazla para vermenin ekonomik
bliyime yaratarak herkesin yararina doniisecegi seklindeki agik bir vaadine
dontismiistiir.

Neo-liberal teori, esitsizliklerin ekonomik biiyiimeyi artirdigini ve zengin
kesimde biriken daha fazla gelirin alt gelir gruplarina da sizarak sonugta onlarin da
yararma oldugunu iddia eder. Esit olmayan kazanimlar hem beseri hem de fiziksel
sermayeye yatirim i¢in daha fazla tesvik yaratir. Bazilari digerlerinden daha fazla
kazansa bile ortaya ¢ikan gelir artisi, herkesin yararinadir. Neo-liberal teori, sermaye
birikiminin tesvik edilmesi igin esitsizliklerin gerekli oldugunu ve esitsizligin negatif
etkilerinin ise vergi yapist ve kamu mallan ile telafi edilebilecegini ongdrmiistiir.
Ekonomik biiylime de iist gelir dilimindekilerin ekonomik kazanimlarii bagkalariyla
paylagsmasint kolaylastirmaktadir. Ayrica bu yolla ortaya ¢ikan ekonomik biiyiime,
esitsizligin birgok olumsuz etkisini iyilestiren kamusal mal ve hizmetleri sunmak igin
kullanilabilecek daha fazla kaynak yaratir. Neo-liberal goriis, gelir esitsizliklerini
ekonomik biiylimeyi artirdigi gerekcesiyle kabul edilebilir gormektedir (Greenwood,
Holt, 2010: 403-404). “Asag1 sizdirma ekonomisi” (Trickle Down Economics) olarak
bilinen esitsizlik ve ekonomik biiylime arasinda oldugu iddia edilen bu etkilesim, {ist
gelir gruplarina dogru gerceklesecek daha fazla para akisinin daha fazla ekonomik
biiylimeye yol agmasindan dolay1 esitsizligin toplumdaki herkesin yararina olacagini
ifade eder.

Asag1 sizdirma, zenginden fakire dogru kendiliginden gerceklesen dikey bir
akimi (gelir) ifade eder (Arndt, 1983: 3). Buradaki dikey akim ile ifade edilen, gelir
dagiliminin geri kalanina gore gelir dagilimin tepesindekilere tahsis edilen daha biiyilik
gelir payinin, ekonomik biiyiimeye yol acacagi goriisiidiir. Asag1 sizdirma ekonomisinin
arkasindaki temel fikir, ¢ogunlukla en tist gelir dilimindekileri etkileyen vergi
indirimlerinin toplumun geri kalanina dolayl1 olarak fayda saglayacagidir. Ciinkii, en {ist
gelir diliminde olanlarin daha biiyiikk yatirimlari, gelir dagiliminin alt kismindaki
insanlar i¢in daha fazla i yaratacak ve boylece biiylimeyi tesvik edecektir. Zenginlerin
artan servetinin bir kismu fakirlere dogru sizacaktir veya damlayacaktir (Aghion, Bolton,
1997: 151; Herzer, Vollmer, 2013: 504-505). Bu baglamda toplumun zengin kesiminde
biriken servetin fakirler i¢in de iyi bir sey oldugu fikri, yaygin bir sekilde kabul edilir.

Asagi sizdirma ekonomisi g¢ercevesinde yiiksek seviyede esitsizlik oranlarinin
daha fazla ekonomik bilyiimeye yol agacagi iddia edilir. Yani bu goriise gore, pastadan

Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi |
Cilt 38, Say: 3, 2020
513



ARDA OZALP | The Top Income Share-Growth Nexus: Trickle Down Economics

zenginlere daha biiyiik bir dilim vermek tiim pastay: bilyiitecek, alt ve orta sinif daha
kii¢iik pay alsalar da elde ettikleri dilim biiyiimiis olacaktir (Stiglitz, 2014: 49). Ancak
Stiglitz (2014), ger¢ekte bunun boyle olmadigini ve zenginlere pastadan daha fazla pay
vermenin pastayr bilylitmedigini, aksine esitsizligin arttigt donemlerde ekonomik
bliylimenin yavasladigini ifade etmigtir. Bu calismada da bu noktadan hareketle
esitsizligin alternatif bir ifadesi olan {ist gelir kesiminin gelir i¢indeki payi ile ekonomik
biiylime arasindaki iligki analiz edilmektedir. Gelir esitsizligi kapsaminda asagi sizdirma
ekonomisi c¢alismalarinda ¢ogunlukla, Deininger ve Squire (1996) tarafindan
olugturulan ve sonrasinda Diinya Gelir Esitsizligi Veri tabaninin (World Income
Inequality Database-WIID) bir pargasi haline gelmesiyle kapsami genisleyen Gini
katsayis1 verileri ve Liiksemburg Gelir Istatistikleri (LIS) veri tabanimin sundugu gelir
dagilim istatistikleri kullanilmaktadir (Leigh, 2007: 620). Son yillarda ise Piketty'nin
(2001) Fransa'nin iist gelirlerin dagilimi iizerine yaptigi ¢aligmasi ile bir¢ok iilke i¢in en
tist gelir pay1 verileri elde edilmeye baslanmistir. Bunun neticesinde Diinya Esitsizlik
Veri Tabani, diinyadaki gelir ve zenginlik dagiliminin tarihsel gelisimi hakkinda birgok
iilke i¢in veri saglamaya baglamistir. Literatiirdeki calismalardan farkli olarak bu
caligmada Piketty'nin (2001) 6ncii ¢alismasinmi takiben kurulan Diinya Esitsizlik Veri
Tabani’nin sunmus oldugu iist gelir payi istatistikleri kullanilmistir.

Calismanin icerigi su adimlan takip etmektedir. Oncelikle, en iist gelir payimin
1920’lerden glinimiize kadar izledigi gidisat, yiikselis ve dusiiste oldugu donemler
cergevesinde ele alinmis, sonrasinda ise ekonomik biiyiime ve esitsizligi analiz eden
caligmalar degerlendirilmistir. Literatlir arastirmasini takiben, verilerin ve g¢aligmada
kullanilan  metodolojinin  tanitildigit  ve nihayetinde c¢alismanin  analizinin
gerceklestirildigi kisim gelmektedir. Sonug kisminda ise genel bir degerlendirmenin
ardindan ¢aligmanin ana bulgusu vurgulanmaktadir.

1. EN UST GELIR PAYININ (TOP INCOME SHARE) TARIHSEL SEYRIi

20.yiizy1l ekonomik ve toplumsal esitsizliklerin dnceki donemlere gore iyilestigi
bir déonemdir. Milanovi¢ (2018), 20.yiizyilda esitsizliklerin azalmasini iyicil (ekonomik
ve demografik giiclerin etkisi ile) ve kdtiiciil (savas, devrim, depresyon) olmak {izere iki
mekanizmanin  karsilikli  etkilesimi ile agiklamaktadir. Ancak Birinci Diinya
Savasi’'ndan sonra esitsizligi azaltan gilicler (kotiiciil mekanizma), 1980’lere
gelindiginde etkisini yitirmeye baglamigtir. 1980'lerden itibaren en iist gelir
kesimindekilerin toplam gelirden aldig1 pay -kiiresellesmenin ekonomik refahi diinya
geneline yayarak esitsizligi azaltacag: diislincesine ragmen- batili iilkeler basta olmak
iizere bircok iilkede artmig ve iilkeler arasi esitsizligin azaldigina dair tatmin edici bir
kanaat olusmamistir. Kiiresellesme siireci hem {ilkeler arasi esitsizligin arttig1 hem de
birgok iilkenin kendi vatandaglari arasindaki gelir gelir dagiliminin bozuldugu bir
doneme tekabiil etmistir.
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Grafik 1, 1920’li yillardan gliniimiize kadar Anglo-Sakson {ilkelerdeki en iist
%1°1ik kesimin gelir paymi gdstermektedir. Milanovi¢ (2018)’in “iyicil ve koétiiciil iki
mekanizma” tezini dogrular nitelikte, savas yillarindan 1980’lere kadar en zengin
%]1°lik kesime ait gelir paymin goreceli olarak -esitsizlik seviyelerinin yiiksek oldugu
Amerika, Ingiltere gibi iilkelerde dahi- diistiigii goriilmektedir. Ancak 1980°li yillardan
itibaren bu yonelim tersine donmiis ve bu iilkelerin hepsinde %]1°lik en zengin kesimin
gelir pay1 artmaya baglamistir

Grafik 1. Anglosakson Ulkelerde En Ust %1’lik Kesimin Gelir Pay1
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Kaynak: World Inequality Database (WID), https://wid.world/data/

Grafik 2 ise, esitsizlik seviyelerinin gorece 1limli oldugu c¢esitli Avrupa
iilkelerindeki en iist %1°lik kesimin gelir payin1 gostermektedir. Esitsizligin daha 1liml
oldugu Isveg, Fransa gibi iilkelerde dahi 1980 sonrasinda artislar yasanmstir. Kuznets
hipotezi, iilkelerin tarimdan endiistriyel topluma gegis siirecinde ortalama gelirleri
arttikca esitsizligin Once artacagimi daha sonra ise daha fazla is¢i yiiksek verimli
sektorlere girdikge azalacagini ve sonug olarak esitsizligin ters U seklinde hareket
edecegini ifade etmektedir. Kuznets hipotezinde ifade edildigi gibi sanayilesme
stirecinde artan esitsizlikler, 1980’li yillara gelinceye kadar azalmistir. Ancak,
1980’lerden itibaren Kuznets hipotezinin agagi inen kismi (zengin iilkelerde gelir
arttikca esitsizligin azalmasi beklenen kisim) asagi inmek yerine yukari ¢ikmaya
baglamistir. Zamanimizin kapitalist iktisadi diizeni tipk:1 Birinci Diinya Savasi 6ncesinde
oldugu gibi esitsizligin arttig1 bir donem yasamaktadir ve 1970’lerden itibaren 6nceki
ters U egrisinin yeni bir versiyonu ger¢eklesmektedir. Bu donem, sanayi sonrasi
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toplumlar i¢in ikinci Kuznets egrisinin baslangict olarak kabul edilmistir. Yeni bir
sanayi devrimi yasanmis ki bu da esitsizlik artisina yol agmustir. 1980 sonrasi artan
esitsizlikler genellikle, beceri yanl teknolojik degisim, uluslararasi ticaret ve kurumsal
degisime (sendikalarin 6nemini yitirmesi) atfedilir (Milanovig, 2018: 50-59; Piketty,
Saez, 2001: 1).

Grafik 2. Kita Avrupas: Ulkelerinde En Ust %1°lik Kesimin Gelir Pay1
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Kaynak: World Inequality Database (WID), https://wid.world/data/

Grafik 3, 1920li yillardan giiniimiize kadar yiikselen ekonomilerde en iist %1°lik
kesimin gelir payini gostermektedir. Yiikselen ekonomilerde esitsizlik degerleri, gorece
tliml1 Avrupa iilkelerinden oldukga yiiksek bir seyir izlemektedir. Ayrica, gelirin en st
dilimde kutuplagsmasi bakimindan ozellikle 2000’ler itibariyle ABD gibi yiiksek
seviyede esitsizlik degerlerine sahip bir {ilkeye yakinsamis ve kimi zaman da onun
ontline ge¢mislerdir. Milanovi¢ (2018)’in ifade ettigi gibi 1980'lerden itibaren en iist
gelir kesimindekilerin toplam gelirden aldig1 pay, kiiresellesmenin ekonomik refahi
diinya geneline yayarak esitsizligi azaltacagi diisiincesine ragmen bati iilkeleri basta
olmak {izere diinyanin bir¢ok iilkesinde artmistir. Bu artistan en yliksek payi ise yiiksek
gelirli olmamakla birlikte hizli biiyliyen ve Tiirkiye’nin de dahil oldugu yiikselen
ekonomiler almistir.
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Grafik 3. Yiikselen Ekonomilerde En Ust %1’lik Kesimin Gelir Pay1
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Kaynak: World Inequality Database (WID), https://wid.world/data/

2. ILGILI LITERATUR

Literatiirde esitsizlik ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen
caligmalar birbirinden farkli yaklasimlar ve sonuglar igermektedir. Alesina ve Rodrik
(1994), Persson ve Tabellini (1994) veya Herzer ve Vollmer (2013) bu iliskiyi negatif
yani esitsizligin ongoriildiigii sekilde ekonomik biiylimeyi tesvik etmedigi ve hatta
olumsuz etkiledigi seklinde ortaya koyarken; Forbes (2000) ise esitsizliklerin ekonomik
biiyiimeyi tesvik ettigini ileri siirerek esitsizligin biiylime i¢in zararli oldugu goriisiine
kendi deyimiyle meydan okumusgtur. Alesina ve Rodrik (1994), rejim tiirlerini de goz
onlinde bulundurarak, biiyiime ve servet dagilimi iligkisini incelemislerdir. Analiz
sonuglari, esit olmayan servet dagilimina sahip olan demokratik iilkelerin kaynaklarin
daha esit dagildigi demokratik iilkelerden daha diisiik ekonomik biiyiimeye sahip
olduklarin1 gostermistir. Calismalarindan elde ettikleri sonuglar, esitsizliklerin gorece
diisiik oldugu demokrasilerin daha hizli biiyiidiigii gortigiinii desteklemektedir. Persson
ve Tabellini (1994), esitsizligin biiylime igin zararli olup olmadigimi arastirdiklar
caligmalarinda bu soruya zararli oldugu cevabini vererek analizlerini teorik bir model
cergevesinde temellendirmislerdir. Modelin uygulamasinda ise dokuz yiiksek gelirli
iilke i¢in esitsizlik ve ekonomik bilylime arasindaki anlamli ve negatif iligki ortaya
koyulmus ve bu iliskinin yalmzca demokrasilerde gegerli oldugu eklenmistir. Aghion ve
Bolton (1997), aksak sermaye piyasasi varliginda "biiylime ve esitsizlik modeli"
gelistirerek sermaye birikiminin asag1 sizdirma etkisini analiz etmislerdir. Bu modelden
iic temel sonug elde edilmistir. Oncelikle sermaye birikim oram yeterince yiiksek
oldugunda ekonomi, degismez bir servet dagilimina yaklasiyor. ikincisi, asagi-sizdirma
mekanizmasi laissez-faire politikalar1 altinda egsiz bir durgun durum dagilimina
(steady-state distribution) yol agsa da 6zellikle borg veren zenginlerden fakirlere ve orta
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siif borglulara servetin yeniden dagilimi konusunda devlet miidahalesi gerekmektedir.
Ciinkii bu, ekonominin iiretim verimliligini artirmaktadir. Boylelikle hem daha fazla
firsat esitligi saglanmakta hem de asagi sizdirma siireci hizlandirilmaktadir. Ugiincii
sonu¢ ise, Kuznet egrisine benzer sekilde sermaye birikim siirecinin baglangicta
esitsizlikleri artirma etkisine sahip olduguancak sonraki asamalarda azalmaya
bagladigidir. Galor ve Moav (2004), kalkinma siirecinde esitsizligin etkilerini
inceledikleri ¢aligmalarinda sanayilesmenin ilk asamalarinda esitsizligin ekonomik
biiyiimeyi tesvik ettigini ortaya koymuslardir. Fiziksel sermaye birikimi bir ekonomik
biiytime kaynag1 oldugu igin, esitsizlik, kaynaklar1 marjinal tasarruf egilimi yiiksek olan
sermaye sahiplerine yonlendirerek gelisme siirecini artirir. Ancak bununla birlikte
kalkinmanin sonraki asamalarinda ise ekonomik biiyiimeyi yavaslatir. Forbes (2000),
gelir esitsizliginin ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi goriisiine meydan okudugu
calismasinda hem kisa hem de orta vadede iilkenin gelir esitsizligi diizeyinde meydana
gelen bir artisin ekonomik biiylime lizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip
oldugunu ortaya koymustur. Herzer ve Vollmer (2013), en iist gelir pay1 ve ekonomik
bliyiime arasindaki uzun donemli iliskiyi arastirdiklar1 ¢alismalarinda dokuz yiiksek
gelirli iilkenin 1961-1996 donemini analiz etmiglerdir. Analiz sonuglari, en {iist gelir
payindaki artisin bilylimeyi azaltigim gostermistir. Calismalarinda, Leigh (2007)
tarafindan hazirlanan en iist gelir pay: istatistikleri kullanilmigtir. Akinci (2014), 1995-
2011 donemini kapsayan c¢alismasinda 65 iilke ekonomisi igin asaglt sizdirma
ekonomisinin gegerliligini analiz etmistir. Analiz sonuglari, zengin kesimdeki gelir
artisinin fakir kesimin gelirini artirdigini ortaya koymustur. Ancak Akinci (2014), sunu
da eklemistir ki ‘ekonomik biiyiime siireci, yoksullara belirli bir miktar kadar sizsa da
zenginler bu siiregten daha fazla yararlanmaktadirlar’. Tablo 1’de asagi-sizdirma
mekanizmasint konu alan ¢aligmalara dair genel bir 6zet sunulmaktadir. Literatiirdeki
caligmalardan farkli olarak bu c¢alismada ise asagi sizdirma mekanizmasi, Diinya
Esitsizlik Veri Tabani’min (World Inequality Database) diinya gelir ve servet
dagiliminin tarihsel gelisimine dair sunmus oldugu ‘lst gelir payr’ istatistikleri
kullanilarak analiz edilmistir.
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Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar Dénem Ulke Sonug

Alesina, Rodrik | 1960-1985 ve 1956-1964 | 67 iilke Negatif

(1994) (Demokratik-Demokratik

Olmayan Ulkeler Ayrimi

Persson, Tabellini | 1830-1850 ve 1970-1985 | 9 Batili Ulke Negatif

(1994)

Aghion, Bolton (1997) | Teorik Kuznet egrisine benzer
bir egilim

Galor, Moav (2004) Teorik Once pozitif sonra
negatif

Forbes (2000) 1966-1995 45 iilke Pozitif

Herzer, Vollmer | 1961-1996 9 Batili Ulke Negatif

(2013)

Akinci (2014) 1995-2011 65 iilke Pozitif

3. VERI, ANALIiZ VE BULGULAR

Greenwood ve Holt (2010), asagi-sizdirma ekonomisinin Amerika'da iicret, gelir
ve servetin daha esit dagilmis oldugu 1950'lerden 1970'lerin ortalarina kadar gecerliligi
oldugunu ifade etmislerdir. O dénemde yoksullugun hizla azaldig1 da gdzlemlenmistir.
Ancak, 1980'lerden itibaren bu gidisat hizla degismistir. Gelir kazanimlari, st gelir
kesiminde ve hatta bu gelir kesiminin de tepe noktasinda yogunlagsmistir. Buna karsilik
alt gelir gruplarindakiler ise gelirlerinde mutlak kayip yasamiglardir. Greenwood ve
Holt (2010), ticret, gelir ve servetin daha esit dagilmis oldugu 1950'li yillarda
esitsizliklerin olumlu etkilerini, “pozitif asag1r sizdirma etkisi” diye adlandirirken,
1980°den sonra ortaya ¢ikan alt gelir gruplarinda gelir azalislarina yol acan etkisini ise
“negatif asagi sizdirma etkisi” olarak adlandirmistir. Genel olarak asagi sizdirma
ekonomisi ise “toplumun geri kalanina gore en iist gelir grubuna tahsis edilecek daha
biiyiikk gelir payinin ekonomik biiylimeye neden olacagi” anlamina gelmektedir. Bu
calismada ise en {ist gelir grubunun sahip oldugu gelir pay: ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligki gozlemlenerek, esitsizligin Greenwood ve Holt (2010) 'un tanimladig
sekliyle pozitif asag1 sizdirma veya negatif asag1 sizdirma etkilerinden hangisine sahip
oldugu analiz edilmeye ¢alistlmistir.

3.1.Veriler

En st gelir pay1 (top income share), niifusun kiigiikk bir payin1 ancak toplam
gelirin ¢ok biiyiik bir payini temsil etmektedir. Gini katsayisi, yaygin kullanilan toplam
esitsizlik 6lgegidir. Ancak en {ist gelir pay1 da Gini ile 6lgiimlenen toplam esitsizligi
maddi olarak etkilemektedir (Atkinson vd., 2009: 7). Bu etki Atkinson, Piketty, Saez
(2009)’in calismasinda su 6rnek ile somutlastirilmistir; eger toplumun geri kalani i¢in
Gini katsayis1 %40 ise en {ist gelir payinda %14'liik bir artis gerceklesirse bu genel Gini
Katsayisinin %8,4 puan yiikselmesine neden olmaktadir. Piketty (2001)'nin Fransa'da en
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iist gelirlerin dagilimi hakkindaki ¢aligmasini takiben birgok iilkeye ait iist gelir dagilimi
veri setleri elde edilmeye baslanmis ve birgok iilkeyi kapsayan seriler artik mevcut hale
gelmistir (Leigh, 2007: 621). Leigh (2007), en iist gelir pay1 6l¢eginin diger esitsizlik
Olcekleri ile arasindaki iligkiyi degerlendirdigi calismasinda gelir dagilimi
esitsizliklerinde en {ist gelir paylarmin anlamli bir gosterge olup olmadigini aragtirmis
ve sonug¢ olarak teorik diizeyde makul bir gosterge oldugunu ve diger oOlceklerle
arasinda giiclii pozitif iliski oldugunu ortaya koymustur.

Bu makalede en zengin kesimin sahip oldugu gelir paymi ifade eden en iist
%]1’lik kesimin gelir pay1, asag1 sizdirma ekonomisinde ongoriildiigii gibi ekonomik
bliyiimeyi etkilemesi muhtemel aciklayict degisken olarak analize dahil edilmistir.
Ekonomik biiylimeyi temsilen reel GSYH’1n logaritmasi (2010 sabit fiyatlari, ABDS$)
alinarak analize bagimli degisken olarak dahil edilmistir. Tablo 2, analizde kullanilan
degiskenlere ait bilgilere yer vermektedir. Caligmada 1980-2016 donemi esas alinmis ve
zaman boyutunu koruyabilmek i¢in verilerinde kesintiler olan ilkeler analize dahil
edilmemistir. Analizde kullanilan 17 iilke (Avustralya, Danimarka, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Yunanistan, irlanda, 1talya, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Portekiz,
Ispanya, Isvec, Isvicre, ingiltere, Amerika) bu zaman periyodunda diizenli veriye sahip
iilkeler arasindan segilmistir. Tablo 3 ise degiskenlere ait verilerin 6zet istatistiklerini
sunmaktadir. Ekonomik biiylimeyi temsil eden logaritmasi alinmigs GSYH degiskeni,
24.8 ile 30.4 arasinda yer alirken en ist %1'in gelir payni temsil eden esitsizlik
degiskeni verileri ise 0.03 ile 0.23 arasinda degismektedir.

Tablo 2. Veri Seti

Degisken Icerigi Kaynak Dénem
Ekonomik GSYH’in .Logaritmam
Biiyiime (2010 sabit fiyatlari, Diinya Bankas1 (World Bank) Q
ABDS$) Q
.. =
Esitsizlik En Ust %1°lik Gelir Pay1 Diinya Esitsizli!( Veri tabani S
sisizlt (Vergi 6ncesi milli gelir) (World Inequality Database)

Tablo 3. Tammlayici Istatistik

Degisken Gozlem Orta. St. Sap. Min. Max
Ekonomik 629 27.136 1.25931 24,815 30.464
Biiylime

Esitsizlik 629 0.0843 0.02875 0.0325 0.23
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3.2. Metodoloji

Bu ¢alismada, en iist gelir grubunun sahip oldugu gelir pay: ile ekonomik
bliyime arasindaki iligski asag1 sizdirma ekonomisi ¢ercevesinde gdzlemlenerek, gelir
esitsizliginin ekonomik biiytime {izerindeki etkisi, panel veri metodolojisi kullanilarak
analiz edilmistir. Panel veriler igin olusturulan (1) herhangi bir degiskenin zaman
igerisindeki degisimini ifade eden zaman serileri ve herhangi bir degiskenin birimlere
gore degisimini ifade eden (2) yatay kesit verilerini bir arada bulunduran panel
regresyon modeli su sekilde olusturulur (Baltagi, 2008: 154);

YiecBo +B1Xiy +&¢ i=12.. N, t=12,......... N @)
Buradai=1.......... N, hane halki, birey, firma veya {ilkeleri temsil eden yatay
kesit boyutu gosterirken t=1,2,......... ,N ise zaman serisi boyutunu géstermektedir.

&t 1se i’inci ekonomik birimin t ddnemine ait hata terimini ifade etmektedir.
InGDPy= o+ B Toply, +&ir )

Yukaridaki 2 numarali modelin analizi i¢in panel veri analiz yontemlerinden
panel esbiitiinlesme yaklasimi benimsenmistir. Calismada kullanilan modele ait tahmin
stireci; “(1) yatay kesit bagimliligr testleri; (2) analizde kullanilan degiskenlerin “CADF
panel birim kék testi” ile birim kok analizlerinin gergeklestirilmesi, (3) esbiitiinlesme
katsayilarinin homojenliginin “Pesaran ve Yagamata (2008) Delta testi” ile analizi; (3)
degiskenler arasindaki iliskinin “Westerlund & Edgerton panel esbiitiinlesme”
yaklagimu ile analiz edilmesi, (4) degiskenler arasindaki esbiitiinlesik iliskinin DOLSMG
yaklasimi ile tahmin edilmesi ve son olarak ise (5) “Dumitrescu ve Hurlin panel
nedensellik analizi” adimlarini takip etmektedir.

Panel veri analizinde yatay kesit bagimliligimin analize dahil edilmesi,
giinlimiiziin bitiinlesmis ve karsilikli bagimlilig:r yiiksek {iilkeler arasi ekonomik
iliskileri hesaba katildiginda ¢ok daha gergekgi bir yaklagimdir. Dolayisiyla her bir
degiskenin birim kok testlerini sinamadan once, yatay kesit bagimliligin kontrol
edilmesi gerekmektedir. Degiskenlerin kesit bagimlilig1 varsa, birinci nesil birim kok
testleri kullanilamaz. Bu durumda ikinci nesil birim kok testlerinin kullanilmasi
gerekmektedir.

Yatay kesit bagimhiligini sinayan panel veri analiz yaklagimlarinda yatay kesit
bagimliligimi smamak igin birden ¢ok analiz yontemi olmakla birlikte bu ¢aligmada
Breusch-Pagan (1980), Pesaran (2004) CD_y, ve Pesaran (2004) CDyy, testleri
kullanilmistir. Birim kok analizinden hemen dnce uygulanan testlerden Breush Pagan
(1980) CDytesti, yatay kesit bagimliligini test etmek igin bir lagrange ¢arpani (LM)
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istatistigi onermistir. LM istatistigi ile asagidaki hipotezlerin sinanmasi éngoriilmiistiir
(Breusch ve Pagan, 2010);

Ho: Yatay Kesit Bagimliligi Yoktur.
H.: Yatay Kesit Bagimliligi Vardir.

Breusch-Pagan (1980), T—o ve N sabit oldugu durumda (T>N) iken “Hy=Yatay
Kesit Bagimlilig1 Yoktur” hipotezini asagidaki (3) numarali denklem araciligiyla analiz
eder;

COwmi =T Xi5 B0 iv1 D7 ®3)
ﬁlzj , kalintilarin ikili korelasyonunun 6rnek tahminidir.

Yatay kesit bagimliligini analiz eden bir diger test ise Pesaran (2004) CDp
testidir. N ve T'nin biiyiik oldugu durumlarda (N—oo ve T—o0) yatay kesit bagimliligini
analiz eden CDyy, testi, asimptotik olarak dagilima sahiptir ve asagidaki denklem
aracilifiyla analiz edilir;

1 -
CDm= /mz’ﬂ:ﬁ Y (Tpf = 1) 4)

Analize konu olan bir diger test ise yine Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen T
boyutunun kiigiik ve N boyutunun ise biiyiikk oldugu durumlarda (N>T) gegerli olan
CDy v testidir ve 5 numarali denklemden hareketle hesaplanir;

, 2T _ ~
CD = N(N—l) ngzll ZI]V=i+1 pl]) (5)

Yatay kesit bagimlilig1 analiz edildikten sonra eger degiskenlerin yatay kesit
bagimlilig1 icerdigi anlasilirsa birinci nesil birim kok testleri kullanilamaz ve analize
ikinci nesil testler ile devam etmek gerekir. Bu kapsamda caligmada birim kok testleri
kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil testlerden “Yatay Kesit Genisletilmis Im,
Pesaran ve Shin (CIPS) testi” ile analiz edilmistir.

Pesaran (2007) yatay kesit genisletilmis DF(CADF) regresyon asagidaki modelin
smnanmasina dayanmaktadir;

AYie=a; +b;Yi g + ciYe_q + d;AY, +ey (6)
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Birim kok hipotezleri;
Hy: B; =0, tiim i’ler i¢in
Ho: Bi <0, i:1,2,....N1 ﬁi =0, i:N1+l, Ni+2,....N

IPS testlerinin yatay kesit genisletilmis hali ise su sekilde yazilabilir,

CIPS (N, T)=t-bar = N* YN, t;(NT) )
veya
CIPS=N*'YN  CADF, (8)

ti(N, T); i’inci yatay kesit birimi i¢in yatay kesit genisletilmis Dickey-Fuller
istatistigidir. Panel birim kok testinin kesikli versiyonu ise su sekilde yazilir;

CIPS* (N, T) = NNt/ (N,T) (9)

Esbiitiinlesme modelindeki egim katsayilarinin birimlere gére homojen olup
olmamasi analizde kullanilacak esbiitiinlesme ve tahmin yontemlerinin seg¢ilmesinde
belirleyici olmaktadir. Esbiitiinlesme testinden hemen ©once homojenlik testlerinin
yapilmasi, dogru tekniklerin kullanilmasi agisindan onemlidir. Caligmada Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta testine yer verilmistir. Delta testi bu
konudaki ilk ¢aligmalardan olan Swamy’nin (1970) ¢alismasina dayanmaktadir ve bu
testte 10 numarali denklemde fi egim katsayilarinin, tiim yatay kesit birimleri igin
gegcerli olup olmadig test edilmektedir.

Yie = a; + B Xy + ¢, i=1,...N t=1,...,T (10)

Hy: Bi=B, tim i’ler igin; “Egim katsayilari homojendir” sifir hipotezine
karsilik,

Hy: B; # ,Bj, “Egim katsayilart homojen degildir” alternatif hipotezini analiz
etmektedir.

Hipotezleri test edebilmek igin ise bilyiik dnermeler (A) ve kiigiik 6nermeler
(Aua ;) igin iki farkln test istatistigi sunulmustur;

A=W () 1y

2k
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~ g X 5.
I e (12

,’VaT (i)

Calismada degiskenler arasindaki uzun donemli iligki, birim kok testlerinde
yatay kesit bagimlilig1 olmasi nedeniyle ikinci nesil testlerden Westerlund ve Edgerton
(2007) panel esbiitiinlesme yontemi ile analiz edilmistir. McCoskey ve Kao'nun (1998)
Lagrange carpan testine dayanan Westerlund ve Edgerton (2007) panel esbiitiinlesme
testi, bootstrap tekniklerini kullanarak hem yatay kesit birimleri arasinda hem de
birimlerin i¢inde bagimliliga izin vermektedir. Kii¢iik 6rneklemlerde bile iyi sonug
veren bu test, esbiitiinlesme sifir hipotezine karsilik esbiitiinlesme yoktur alternatif
hipotezi asagidaki denklemden hareketle test etmektedir;

1 —_
LMN = W Iiv=12’£=1 a)i ZSlzt (13)

H0=0'l-2 = 0 “tiim i’ler igin seriler arasinda esbiitiinlesme vardir”’

H1=O'L-2 > 0 “bazi i’ler i¢in seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur”

Esbiitiinlesme modelinin kalintilarinda birimler arasi korelasyon varsa, birinci
kusak tahminciler sapmalidir ve ikinci kusak tahmincilerin kullanilmasi gerekir. Yatay
kesit ortalamasindan farki alinmis degiskenler ile esbiitinlesme modeli tahmin
edilebilmektedir. Bu kapsamda seriler arasindaki uzun donem iligki katsayilari es
biitiinlesme modelindeki tim parametrelerin heterojen oldugu modele izin veren
Pedroni’nin (2001) Ortalama Grup Dinamik En Kiigiik Kareler (DOLSMG) tahmincisi
araciligiyla hesaplanmistir. Pedroni (2001)’ye ait DOLSMG tahmincisinde asagidaki
modelden hareket edilmektedir (Tatoglu, 2017: 223-237);

Yit = U + ﬁiXit + Uit i=12,.........N, t=1,2,........., N (14)

Her birim i¢in 14 numarali modelde verilen egsbiitiinlesme modeli onciil
degerlerin ve gecikmelerin ilavesi ile dinamik en kiigiik kareler (DOLS) ile tahmin
edilmekte ve sonuglar tiim panel i¢in birlestirilmektedir

Heterojenligin dikkate alinmasina olanak taniyan Dumitrescu-Hurlin (2012)
panel nedensellik testi, yatay kesit birimleri arasindaki bireysel wald istatistikleri
ortalamasina dayanmaktadir. Panelin yatay kesit birimlerinin herhangi birinde homojen
nedensellik iliskisinin olmadig sifir hipotezine karsilik olarak, en az bir yatay kesitte
nedensellik iliskisinin oldugu alternatif hipotezi sunulmustur ve alternatif hipotezde
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin heterojenligi vurgulanmistir. Dumitrescu-
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Hurlin nedensellik testinde sifir ve alternatif hipotez asagidaki sekilde kurulur
(Dumitrescu, Hurlin, 2012: 1450-1453; Tatoglu, 2017: 154-160);

HO = ‘81' =0 i:1, ..... ,N
Hl = Bl =0 i:], ..... ,Ni
ﬁi *0 i:Nl +1, N2 +2,. N

Dumitrescu ve Hurlin nedensellik analizinde, X ve Y olmak iizere iki duragan
degiskenin N sayida birey ve T zaman aralifi boyunca gozlemlendigi varsayilarak
asagidaki dogrusal model temel alinarak bir analiz olusturulmustur;

Kk k) K )
Yie=ai + Xk=1V; VYie—k + 2k=1B8;  Xit-k t ¢ (15)
Denklemde o; yani bireysel etkiler zaman boyutunda sabit ve panelin tiim yatay
kesit birimlerinde k gecikme uzunlugunun ayni oldugu varsayilmaktadir.

3.3. Bulgular

Calismanin bu asamasinda g¢alismada kullanilan modele ait tahmin siirecine
iliskin bulgulara yer verilecektir. Degiskenlerin birim kdk testlerini sinamadan once,
yatay kesit bagimliligi kontrol edilmistir. Tablo 4, degiskenlere ve modele ait yatay
kesit bagimlilig1 test sonuglarint géstermektedir. Breusch ve Pagan 1980, Pesaran 2004
CDIm ve Pesaran 2004 CD olmak iizere her ii¢ test sonucunda p-olasilik degerleri
dikkate alindiginda hem esbiitiinlesme modelinin hem de degiskenlerin yatay kesit
bagimlilig igerdigi goriilmektedir. Dolayisiyla bu asamadan sonra, birim kok analizi,
esbiitiinlesme testi ve esbiitiinlesme katsayilarinin tahmininde yatay kesit bagimliligini
dikkate alan ikinci nesil testler tercih edilecektir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlhilig1 Test Sonuclari

Cdgp Cdime cdim
Ekonomik Biiyiime 920.611 47.574 22.472
(0.000) (0.000) (0.000)

Esitsizlik 193.794 3.504 -2.747
(0.001) (0.000) (0.003)
Model 626.880 29.764 18.404
(0.000) (0.000) (0.000)

Parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini géstermektedir.

Hacettepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi |
Cilt 38, Say: 3, 2020
525



ARDA OZALP | The Top Income Share-Growth Nexus: Trickle Down Economics

Yatay kesit bagimlilig1 analiz sonuglar1 dogrultusunda ve esbiitiinlesme analizine
gecilmeden degiskenlerin duraganlik seviyeleri analiz edilmistir. Tablo 5, degiskenlere
ait serilerinin diizey degerlerindeki duraganlik smamalarim1  gdstermektedir.
Degiskenlere ait Pesaran CIPS panel birim koék analiz sonuglarina gore %90 (cv10),
%95 (cv5), %99 (cvl) anlamhilik seviyelerinde CIPS (t-bar) istatistigi kritik
seviyelerden disiiktiir (ekonomik biiylime -2.059; esitsizlik -1.871). P-olasilik
degerlerine gore sifir hipotezi reddedilemez (ekonomik biiyiime 0.103; esitsizlik 0.330)
ve dolayisiyla her iki degiskenin diizey degerlerinde duragan olmadigi kabul
edilmelidir. Diger taraftan her iki degisken birinci farklari alindiginda duragan hale
gelmektedir.

Tablo 5. Birim Kok Testi

Diizey

Biiyiime

t-bar %10 %5 %1 P-degeri

-2.059 2.110 -2.200 -2.360 0.103
Esitsizlik

-1.871 | -2.110 | -2.200 | -2.360 [ 0.330

Birinci Fark

Biiyiime

-3.444 | -2.110 | -2.200 | -2.360 | 0.000

Esitsizlik

-4.372 | -2.110 | -2.200 | -2.360 [ 0.000

Esbiitiinlesme denklemindeki egim katsayilarinin homojenligini yani yatay
kesitlerin geneli igin gecerliligini sinayan Delta Testi sonuglari Tablo 6’da
gosterilmistir. Delta test sonuglarina gore olasilik degerleri 0.05’ten kii¢iik oldugu i¢in
“Egim parametreleri homojendir” sifir hipotezi %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde
reddedilmektedir.

Tablo 6. Homojenlik Testi

Test Test istatistigi P-degeri
A 17.049 0.000
A 17.765 0.000

Tablo 7°da Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testi analiz sonuglarina
yer verilmistir. Elde edilen LM istatistigi ile modelde esbiitiinlesmenin varligi, sifir
hipotezi ¢ercevesinde simmanmaktadir. Yatay kesit bagimliliginin varlift durumunda
Bootstrap olasilik degerlerinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Analizde kullanilan
modelin yatay kesit bagimlilig1 igerdigi bilinmektedir. Yatay kesit bagimlilig1 i¢eren bu
modelin Bootstrap olasilik degerleri ise “esbiitiinlesme vardir” sifir hipotezinin
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reddedilmemesini 6ngérmektedir. Dolayisiyla “Ekonomik Biiyiime” degiskeni bagimsiz
degisken olarak ele alindiginda modele ait degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisi
oldugu goriilmektedir.

Tablo 7. Westerlund ve Edgerton Panel Esbiitiinlesme Testi

Bagimsiz Degisken Istatistik Asimptotik p-degeri Bootstrap p-degeri
Ekonomik Biiyiime 11.366 0.000 0.730
Esitsizlik 4.329 0.000 0.270

Esbiitiinlesme analizi ile ekonomik biiyiime ve en iist kesimin gelir pay1 arasinda
uzun doénemli bir iliski oldugu saptanmugtir. Egbiitiinlesme modelinin kalintilarinda
birimler aras1 korelasyon varsa, ikinci nesil tahmincilerin kullanilmas: gerekmektedir.
Ikinci nesil tahmincilerden ise panelin heterojen olmasimi dikkate alan tahmincinin
tercih edilmesi bu analizdeki modellere daha uygun olacaktir. Modele ait esbiitiinlesik
degiskenlerin arasindaki uzun donemli iliskinin heterojen tahmincilerden DOLSMG ile
analiz sonuglari, Tablo 8’de gosterilmektedir. Tim panel i¢in uzun donem
parametresinin t istatistigi anlamlidir. DOLSMG sonuglarina gére uzun dénemde en {ist
gelir dilimindekilerin gelir pay1, ekonomik biiyiimeyi etkilemektedir. Bu sonuglara gore
esitsizligin alternatif bir 6lgegi olan en iist kesimin gelirden aldig1 paydaki %]1’lik bir
artig, ekonomik biiylimeyi %0,34 oraninda azaltmaktadir. Dolayisiyla asagi sizdirma
ekonomisinde ifade edildigi gibi {ist gelir grubuna verilen daha fazla gelirin en azindan
ele aliman donemde ekonomik biiylime yaratmadigi ve hatta ekonomik biiylimeye zarar
verdigi ortaya koyulmustur. Birim bazindaki sonug¢lara bakildiginda ise uzun dénem
parametresinin Almanya, Hollanda, Portekiz, Ispanya ve Amerika disginda anlaml
olmadigi goriilmektedir. Parametrenin anlamli oldugu iilkelerden Portekiz diginda tiim
iilkelerde incelenen donemde ekonomik biiylimenin en iist gelir diliminde biriken daha
fazla gelir nedeniyle hasara ugradigi goriilmektedir. Analiz sonuglari, Greenwood ve
Holt (2010) 'un tammladig1 sekliyle pozitif asag1 sizdirma veya negatif asag1 sizdirma
etkilerinden ele alinan donemde “negatif-asagi sizdirma etkisinin” oldugunu ortaya
koymustur.
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Tablo 8. DOLSMG Tahmincisi

istatistik Katsay1 t-degeri
Panel -0.3437 - 3.397
Avustralya 0.176 1.49
Danimarka -0.5888 -1.865
Finlandiya 0.9908 0.4129
Fransa 0.2398 -1.805
Almanya -0.4699 -2.132
Yunanistan -0.1038 -0.1313
Irlanda -0.3693 -0.9006
Italya -0.4574 -1.14
Hollanda -2.211 -3.201
Yeni Zelanda 0.355 1.314
Norveg -0.2849 -1.698
Portekiz 1.617 2.162
Ispanya -3.09 -2.285
Isveg -0.08839 -0.1789
Isvigre 0.3091 1.118
Ingiltere -0.2359 -1.455
Amerika -0.2592 -3.71

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi, Granger nedensellik testinin
heterojen panellerde kullanilmasma olanak tantyan Dumitrescu ve Hurlin panel
nedensellik testi ile aragtirllmigtir. Tablo 9, nedensellik analizi sonuglarini vermektedir.
Analiz sonuglarina gore degiskenler arasinda nedensellik olmadigini ifade eden Hg
hipotezi reddedilmistir. Alternatif hipotezin kabul edildigi sonuglar; (1) ekonomik
biiylimenin esitsizligin nedeni oldugunu ve ayni zamanda (2) esitsizligin ekonomik
bliyiimenin nedeni oldugunu gostererek degiskenler arasinda karsilikli nedensellik
iligkisini ortaya koymustur.

Tablo 9. Dumitrescu Hurlin Panel Nedensellik Analizi

W-Ist. Zbar-ist. Olasiik
“Ekonomik Biiylime, Esitsizligin Nedeni Degildir” | 6.00002 6.86441 0.000
“Esitsizlik, ~Ekonomik  Biiyiimenin = Nedeni | 4.85741 4.82816 0.000
Degildir”

*Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir. Gecikme uzunlugu 2 veya 3 alindiginda da olasilik
degerleri sabit kalmustir.

SONUC

En iist gelir kesiminin (%1) gelirden aldig1 pay ile ekonomik biiyiime arasindaki
etkilesim panel veri analizi kullanilarak 17 iilke ekonomisi ig¢in 1980-2016 yillar
arasinda analiz edilmistir. Stiglitz (2014)’in “zenginlere pastadan daha fazla pay
vermenin pastayr biyiitmedigini aksine esitsizligin arttigi donemlerde ekonomik
biliyiimenin yavasladigini” ifade ettigi goriisiine atfen analiz sonuglari en azindan ele
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alinan donemde iist gelir kesiminde biriken daha fazla paranin ekonomik biiylimeyi
artirmadigini ve aynt zamanda ekonomik biiyiimenin esitsizlik tarafindan hasara
ugradigim gostermektedir. Calisma sonuglari, ele alinan dénemin Greenwood ve Holt
(2010)'un tanimlamig oldugu “pozitif asagi sizdirma veya negatif asagi sizdirma
etkilerinden” negatif asagi sizdirmanin varligina isaret etmektedir.

Neo-liberal teori tarafindan esitsizlikler, “zengin kesimde biriken daha fazla
gelirin alt gelir gruplarina da sizarak sonugta onlarin da yararina olacag1” iddia edilerek
rasyonelize edilir. Bu goriige gore, bazilar1 digerlerinden daha fazla kazansa bile ortaya
cikan gelir artisi, herkesin yararina olacaktir. Stiglitz (2008) ise asagi sizdirma
ekonomisini "Wall Street'e atilan paranin Main Street'e dogru sizmast" seklinde
tanimlamig ve bu teorinin neredeyse hicbir zaman ise yaramadigini da eklemistir.
Roubini (2017) de Wall Street ile Main Street yani sokaktaki insan arasindaki artan gelir
farkina dikkat ¢ekerek zenginlerin yararina olan ekonomik politikalarin, toplumun geri
kalaninin ekonomik refahi artigsina duyarsiz kaldigini ifade etmistir.

Icinde bulundugumuz siireg, hem kiiresellesmenin iilkeler arasi esitsizligi
azaltmada yetersiz kaldigi hem de neo-liberal politikalar ¢ergevesinde uygulanan iist
gelir kesiminden yana ekonomik politikalarin alt ve orta gelir kesiminin yani
“cogunlugun” faydasina doniisme konusunda tatmin edici sonuglar yaratmadigini
gostermektedir. Ciinkii iist gelir grubuna verilen ekonomik ayricaliklar 6ngoriildiigi
sekilde daima yeni yatirimlara veya istihdama doniismemis sanilanin aksine birgok
iilkede servet birikiminin yogunlasmasma yol agmustir. Ust gelir kesimindekilerin
servetlerinin, alt kesimdekilerin yoksullagsmasi pahasina biiylimesi ise asagi sizdirma
mekanizmasinin igleyisine karsi, biiylik bir engel teskil etmistir. Bu nedenle sosyal refah
devleti politikalar1 ¢ergevesinde {ist kesimde biriken ve ekonomik organizma agisindan
faydasiz olan servetin artan oranli vergiler ile smirlandirilmasi, bu siirece katki
saglayacak ve ekonomik biiyiimenin nimetlerinden daha c¢ok sayida insanin yani
“cogunlugun” faydalanmasi saglanabilecektir.
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