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farkli oldugu goriilmektedir. Dumitrescu-Hurlin Nedensellik testi sonuglari
incelendiginde ise, ekonomik biiylimeden gelir esitsizligine ve finansal gelismeye tek
yonlii nedensellik iliskisi oldugu goriilmektedir. Elde edilen sonuglar dogrultusunda
ASEAN-5 iilkelerinin finansal yapilarinin uluslararasi standartlara uygun hale
getirilmesi ve finansal kaynaklarm verimli kullanilacak alanlara yoneltilmesinin
ekonomik biiylime {iizerinde pozitif, gelir esitsizligi lizerinde ise negatif etki
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

Sustainable economic growth is one of the most significant goals of all countries today. It is
accepted that an efficient and well-functioning financial system will have a significant impact on
economic growth in the long run. The development of the financial system is accepted as a process
providing improvements in financial intermediation services in terms of quantity and quality. The
development of the financial system contributes to the economic growth process by fulfilling the task
of providing the necessary financial resources for the spread of new technologies and the realization of
capital accumulation (Sahin, 2018). In recent years, it is aimed to ensure fairness in income distribution
with the economic growth trend, especially in developing countries. In this direction, it is tried to reduce
the negative effects of income inequality thanks to sustainable economic growth and developed financial
structure. For this reason, it is expected that analyzing the impact of economic growth and financial
development on income inequality in ASEAN-5 countries with up-to-date analysis methods will bring
a different perspective to the literature

Research Questions

The main purpose of this study is to investigate the relationship between economic growth,
financial development and income inequality. For this reason, the relationship between the variables is
analyzed by applying second-generation methods that take into account the cross-sectional dependence
spanning period from 1992 to 2014 for ASEAN-5 countries.

Literature Review

It is seen that the studies investigating the relationship between economic growth and income
inequality in the national and international arena intensified after the study of Kuznets (1955). Kuznets
(1955) made evaluations for the USA, England and Germany, and after this study, it was seen that many
studies were carried out in the national and international arena. In addition, the effect of financial
development on economic growth has been the subject of many studies since the 1970s. It is seen that
there are many studies such as Goldsmith (1969), Mckinnon (1973) and Shaw (1973) that concluded
that the regulated financial system with the correct working rules has a positive effect on economic
growth. The effect of financial development on economic growth and the effect of economic growth on
income inequality have been explored by Greenwood and Javonavic (1990). Following these studies,
Bittencourt (2010); Kappel (2010); Shahbaz and Islam (2011); Tan and Law (2012); Akbiyik (2012);
Kanberoglu and Arvas (2014); Shahbaz et al. (2014); In the studies conducted by Support et al. (2017);
Anggraeni and Nugroho (2020); Thornton and Tommaso (2020); Support et al., (2020); Kuscuoglu and
Cicek (2021); Rachmawati et al., (2021) On the other hand, studies by Sehrawat and Giri (2015), Akinci
and Akinci (2016), Topuz and Dagdemir (2016), and Jung and Cha (2021) reveal that financial
development has an increasing effect on income inequality. On the other hand, Shari (2000), Nolan and

Maitre (2008), Rubin and Segal (2015) argue that economic growth has an increasing effect on income
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inequality and they state that it has a positive effect in urban areas. In parallel with this result, Fawaz et
al. (2014) found that economic growth has a positive impact on income inequality in high-income
developing countries. It is considered to have a positive effect and a negative effect in low-income
countries.

Methodology

In the study, the Gini Coefficient, which shows the income distribution of ASEAN-5 countries,
is the dependent variable, and the per capita income as an indicator of economic growth and the rate of
loans given to the private sector (% GDP) representing financial development are determined as
independent variables. First of all, the cross-sectional dependency is tested in the panel data analysis
method and it is concluded that there was a cross-section dependency between the units. For this reason,
the stationarity of the series is examined with the Hadri-Kurozumi (2012) unit root test, which takes into
account the cross-sectional dependence. As a result of the analysis, it is determined that the series are
stationary at the first difference level and the cointegration relationship is tested with the Westerlund-
Edgerton LM (2007) Bootstrap cointegration method. The cointegration coefficient is analyzed by CCE
(Common Associated Effects) and MG (Average Group) methods. In addition, the causality relationship
between the variables in the model was investigated with the Dumitrescu-Hurlin (2012) causality test.

Results and Conclusions

As a result of the CCE coefficient estimator, it is concluded that economic growth has a positive
effect on income inequality. However, financial development does not have a statistically significant
effect on income inequality. On the other hand, it is seen that the country specific results of the analysis
differ. The results of the CCE coefficient estimator reveal that economic growth in Indonesia, Malaysia,
Thailand and Singapore has a positive effect on income inequality. In addition, the effect of financial
development on income inequality is negative in Malaysia, but it is positive in Singapore. In the results
of the MG method, it is determined that economic growth affected income inequality positively in
Indonesia and Singapore, and negatively in Malaysia, Thailand and the Philippines. The effect of
financial development on income inequality is positive in Indonesia and the Philippines, and statistically
insignificant in other countries. In line with these results, it is thought that financial development
increases income inequality, since the lower income segment is affected later by financial development.
For this reason, it is thought that countries should make regulations that will enable the low-income
segment to access financial instruments more easily. Within the scope of the results obtained, it would
be beneficial for policy practitioners to develop effective fiscal policies, especially the application of
progressive taxation system, in order to eliminate the increasing effect of economic growth on income
inequality. In addition, the low-income group's access to basic food products should be supported, and
incentive policies for underdeveloped regions should be implemented to eliminate regional disparities.
As a result of the analysis, the results of the relationship between financial development and income

inequality show that financial development can help eliminate income inequality in Malaysia. In
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Indonesia, Philippines and Singapore, it is thought that high inflation, high transaction costs and
problems in accessing financial resources are effective in increasing the effect of financial development
on income inequality. In this direction, policy makers need to create a financial system that supports the
lower and middle-income segments of the society. In addition, financial development should be
examined not only in terms of liberalization but also in terms of access, efficiency and stability. In this
direction, it is seen that the development of the banking sector is more effective than the stock market
in improving income inequality. It is thought that especially the relaxation of credit and interest controls
and the improvement of banking and securities market supervisions will be beneficial (Naceur and
Zhang, 2016). Within the scope of this information, positive discrimination should be ensured in
supporting the banking sector and in accessing financial opportunities of low-income groups, especially
in Indonesia, Philippines and Singapore.

720



ASEAN-5 Ulkelerinde Ekonomik Biiyiime, Finansal Gelisme Ve Gelir Esitsizligi Iligkisi - The Relationship of Economic Growth, Financial Development and
Income Inequality in ASEAN-5 Countries
Murat TEKBAS

1. GIRIS

Son yillarda artan gelir esitsizliginin temelde ekonomik kaynaklara erisim esitsizliginden
kaynaklandig1 goriisii kiiresel dlgekte bir tartisma konusudur. Ustelik gelir esitsizliginin artisinin
ekonomik biiylime ve ekonomik istikrar iizerinde de ciddi etki olusturabilecegi kabul edilmektedir.
Diinya ekonomisinde donemsel olarak yasanan ekonomik sorunlar neticesinde ekonomik biiylimede
onemli diistisler goriilmekte ve istihdam olanaklar1 azalmaktadir. Ekonomide meydana gelen
olumsuzluklar sebebiyle artan gelir esitsizligi lilkelerin bu konu tizerinde yogunlagmasini saglamaktadir
(Destek vd., 2017). Bir toplumda elde edilen milli hasilanin bireyler arasinda esit sekilde dagitilmasi
durumunda ekonomik ve sosyal yasamin aksamadan devam edecegi kabul edilmektedir. Buna karsilik
gelirin elde edilmesi siirecinde yer alan gruplar arasinda, hatta ayni grup igerisinde esit dagilmamasi
gelir esitsizligini gostermektedir. Bu durumun tespit edilmesinde Gini katsayisi, Theil Esitsizlik
Endeksi, Kuznets Egrisi, Atkinson Esitsizlik Olgiitii gibi farkli yontemler kullanilmaktadir (Sengiir,
2020). Gelir esitsizliginin 6l¢iilmesinde farkli yontemler ve degerlendirmeler olmakla birlikte bu konuda
ilk calisma Kuznets (1955) tarafindan yapilmistir. Calisma ekonomik biiylime siirecinin farkli
asamalarinda gelir esitsizliginde pozitif ve negatif yonde degisim meydana geldigini ve degiskenler
arasinda ters U seklinde iliski oldugu savunmaktadir. Kuznets’e gore ekonomik biiyiime siirecinin ilk
asamasinda ekonomik biiyiime gelir esitsizliginde artisa neden olmaktadir. Ancak ekonomik biiyiime
seviyesi arttikca bu artigin belirli bir azalma gosterdigi belirli bir asamadan sonra ise ekonomik
biiylimenin gelir esitsizligi lizerinde negatif, gelir esitsizligini azaltic1 bir etkiye sahip oldugu ortaya

konmustur (Kuznets, 1955).

1970’11 yillardan itibaren ekonomik kiiresellesme sayesinde iilkeler arasinda uluslararasi ticaret
ve finansal hareketlilik artmistir. Bu dogrultuda ekonomik biiylime ve finansal gelisme iligkisinin
incelendigi ¢alismalarin arttigi goériilmektedir. Goldsmith (1969), Mckinnon (1973) ve Shaw (1973)
calismalarinda bir ekonomide finansal yapinin gelismesinin ekonomik biiylime hedeflerine ulagmada
etkili olacagini belirtmiglerdir. S6z konusunu ¢alismalarda iyi igsleyen bir finansal sistemde fonlarin en
iyi kullanictya ulagtirilacagi, en yiiksek verimin saglanacagi alana yonlendirilecegi degerlendirilmekte,
fonlarin verimli kullanilmasinin ekonomik biiylime performansi iizerinde 6nemli katki saglayacagi
savunulmaktadir (Greenwood ve Jovanovic 1990). Kiiresellesmenin ekonomik boyutta hiz kazanmasi
neticesinde gelismis tilkeler ellerinde bulunan biiyiik fonlari tasarruf diizeyi diisiik, finansal kaynaklara
ihtiya¢ duyan gelismekte olan iilkelere yonlendirmislerdir. Gelismis iilkeler tarafindan saglanan bu
fonlar gelismekte olan iilkelerin yatirim ve {iretim yapma imkanlarini artirarak ekonomik biiyiimeyi
gerceklestirmede onemli bir faktor olmustur. Ekonomik biiylime ile finansal gelisme arasindaki iliski
ilk olarak Schumpeter (1911) tarafindan degerlendirilmistir. Schumpeter (1911), finansal gelismenin
teknolojik yeniligi artirdigini ve tasarruflarin bir arada toplanarak verimli alanlarda degerlendirmek

suretiyle ekonomiye olumlu yonde katkida bulundugunu savunmustur (Inangh vd., 2016). Bu
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dogrultuda oOzellikle gelismekte olan iilkeler tarafindan ekonomik biliylime ve gelir esitsizligini
azaltmada finansal sistemin gelistirilmesi onemli bir ara¢ olarak goriilmeye baglanmistir. Finansal
kurumlarin ve sistemin gelisimi sayesinde hizli1 ve dengeli bir biiyiime trendi yakalanabilecegi kabul
edilmektedir. Gelismis bir finansal sistemde finansal kaynaklara erigimin kolaylastirilmasi saglanarak
yatirimlar artirilacak, artan yatirimlarla birlikte istihdam olanaklarini artmasi ve yoksul kesimin geliri
artmas1 saglanabilecektir. Bu durum yiiksek gelirli kesim ile diisiik gelirli kesim arasindaki gelir
esitsizligini azaltabilecek bir ortam olusturacaktir. Ancak finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki
iligkiyi aciklayan hipotezlerin birbiriyle ¢elisen tahminlerde bulunduklar1 goériilmektedir (Destek vd.
2017). Bu konuyu agiklayan ii¢ temel goriisten birincisi, Galor ve Zeira (1993)’e ait olan finansal
gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iligski oldugunu savunan goriistiir. Galor ve Zeira (1993)
tarafindan savunulan beseri sermaye yatirimlarina bagl teorik biiyiime modelinde gelir esitsizliginin
yiiksek seviyelerde oldugu ve finansal sistemin kusurlu oldugu ekonomilerde, gelismis finansal sisteme
sahip ve gelir esitsizliginin diisiikk oldugu ekonomilere gore biiylime oranlarinin da diigiik olacagi ve
esitsizligin artacagi ortaya konulmustur. Bu goriise gore iyi projelere sahip olan yoksullarin finansal
piyasalardan ¢ok az finansman saglamasi, iilkedeki esitsizligi siirdiiren bir durum olusturacaktir

(Bacarreza ve Rioja, 2008).

Finansal gelisme ile gelir esitsizligi iligkisini agiklayan ikinci goriis Greenwood ve Jovanic
(1990) finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde iliski oldugunu ifade eden goriistiir.
Bu goriise gore finansal gelisme ve ekonomik bilyiimenin birbiriyle 6nemli etkilesim i¢inde oldugu,
fonlarin verimli alanlara aktarilmasinin daha yiiksek ekonomik biiyiime seviyelerine ulasmada 6nemli
oldugu degerlendirilmektedir. Finansal gelismenin diizenlenmedigi ilk donemde ekonomik biiylime ile
birlikte gelir seviyesinin yiikseldigi, bunun ise finansal yapinin gelismesine olumlu katki sagladig1 ancak
diisiik ve yiiksek gelirli kesim arasindaki gelir esitsizliginin arttig1 goriilmektedir. Diizenlemelerin
hayata gecirildigi ikinci donemde ise finansal yapinin gelismesi neticesinde daha yiiksek biiyiime
oranlarina ulasildig1 ve gelir esitsizliginde ise olumlu yonde gelisme yasandig1 goriilmektedir. Ozetle
caligmada finansal gelisme ve ekonomik biiylimenin belirli bir noktaya kadar gelir esitsizligini pozitif
etkiledigi, o smir noktasi sonrasinda finansal yapida yapilan diizenleme ve gelistirmelerin gelir

esitsizligi lizerinde negatif etkili oldugu kabul edilmektedir (Greenwood ve Jovanovic 1990).

Finansal gelisme ile gelir esitsizligi iligkisini agiklayan ligiincii goris ise finansal kurumsal
yapimin yeterince gelismedigi durum da finansal piyasa ve kurumlarda saglanan gelismeden sadece
belirli kesimin yarar sagladigi kabul etmektedir. Rajan ve Zingales (2003), diisiik gelirli kesimin finansal
sistemden diglandigini ve bunun sebebinin de finansal kaynaklarin geri 6denmemesine karsilik teminat
gosterebilecegi varliklara sahip olamamasi ve kisisel baglantilarinin yeterince gelismemesi olarak kabul
etmektedirler. Bu kapsamda zengin kesimin finansal kaynaklara daha kolay ulasabilmesi neticesinde

diisiik gelirli kesim ile aralarindaki esitsizlik artarak devam edecektir (Kar ve Kar, 2018).
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Calismada diinya ekonomisinde Cin ve Hindistan'dan sonra 6nemli bir pazar olan Giineydogu
Asya Ulkeleri Is Birligi (ASEAN) iilkelerinde ekonomik biiyiime ile finansal gelismenin gelir esitsizligi
iizerindeki etkisinin ortak verilerin bulundugu 1992- 2014 donemi i¢in incelenmesi amaclanmaktadir.
Konuyla ilgili caligmalar incelendiginde calismalarin ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi ile finansal
gelismislik ve gelir esitsizligi iizerinde yogunlastig1 goriilmektedir. Bu dogrultuda Asya iilkeleri i¢in
yapilmis olan ¢aligsmalar incelendiginde Law ve Tava (2009) tarafindan Malezya i¢in yapilan ¢calismada
sadece finansal gelismisglik ve gelir esitsizligi iligkisi, Shari (2000) ¢alismasinda ise ekonomik biiyiime
ile gelir esitsizligi iligkisi zaman serisi analiz yontemleriyle arastirildigi goriilmektedir. ASEAN
iilkelerinden Endonezya igin yapilmis olan Rachmawati vd., (2021) ¢caligmasinin ise finansal gelismislik
ve gelir esitsizligi iligkisini aragtirdig1 goriilmektedir. ASEAN iilkeleri i¢in panel veri analiz yontemleri
kullanilarak yapilan Azam ve Raza (2018) ¢aligmasinda ise yatay kesit bagimliligini dikkate almayan
birinci nesil analiz yontemleri kullanildigi goriilmektedir. Bu bilgiler dogrultusunda yaklasik 600
milyon niifusa sahip olan ve diinya ekonomisinde 6nemli bir yeri olan ASEAN-5 iilkelerinde son
yillarda saglanan ekonomik ve finansal gelismenin gelir esitsizligi {izerinde etkisinin birlikte
incelenmesi, yatay kesit bagimligini dikkate alan ikinci nesil analiz yontemlerinin kullanilmasi, ayrica

iilke bazli sonuglara da yer verilmesi nedeniyle calismanin literatiire katki saglamas1 beklenmektedir.

2. ASEAN-5 I"JLI.<EL.ER1.1\VI].)E FINANSAL GELISIM, EKONOMIK
BUYUME VE GELIR ESITSIZLIGI
Giineydogu Asya Ulkeleri Is Birligi (ASEAN), soguk savas yillarinda ve komiinizm
diisiincesinin Giiney Asya llkelerinde yayilmasinin engellenmesi igin batili {ilkeler ve ABD’nin
destegiyle 1967 yilinda Endonezya, Malezya, Tayland, Filipinler ve Singapur arasinda kurulmustur.
ASEAN olusumu ile kurucu iiyeler arasinda sosyal, kiiltiirel, ekonomik, teknik ve diger birgok alanda
is birligi hedeflenmistir. Bu birliktelige 1984 yilinda Brunei, 1995 yilinda Vietnam, 1997°de Laos ve
Myanmar ve 1999 yilinda Kambogya dahil edilmistir (Erdin ve Ozkaya 2017). Birgok konuda is birligi
yapmak iizere kurulan ASEAN komiinizm tehlikesinin ortadan kalkmasi ve soguk savas donemin
bitmesi ile ekonomik is birligi iizerinde yogunlagmistir. Gliiniimiizde 600 milyondan fazla niifusa sahip
olan ASEAN, Cin ve Hindistan’1n ardindan en biiyiik pazar olarak goriilmektedir. Onemli sayida niifusa
sahip olmalarinin yaninda, 2,5 trilyon dolar toplam Gayri Safi Yurti¢ci Hasilaya sahip olan ASEAN
tilkelerinin ekonomik olarak da 6nemli bir gii¢ olma potansiyeline sahip oldugu degerlendirilmektedir

(Y1ildirim vd., 2019).

Diinya ekonomisinde dnemli bir gii¢ olmas1 beklenen Asya {ilkeleri 1980’11 yillarda ekonomik
biliylimeye hedeflerine ulasabilmek iizere finansal serbestlestirme politikalarini hayata ge¢irmisledir.
Ancak 1997 -1998 krizinin etkiledigi Asya iilkelerinde finansal sistemin yeterince giiclii olmadigin
gostermistir. Yasanan bu krizin etkisinin 2006 yilina kadar etkili oldugu bir¢ok caligmada ortaya

konulmustur (Malarvizhi, vd. 2019). Bu olumsuz sartlara ragmen teknolojik ilerleme, kiiresellesme ve
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pazara yonelik reformlar sayesinde Asya iilkeleri son 15 yillik donemde 6nemli ekonomik biiyiime
performansi yakalamislardir. Bu reformlar diger taraftan emekten daha ¢ok sermayeyi, vasifsiz is¢iden
daha c¢ok vasifli is¢iyi, kirsal alanlardan daha ¢ok kentsel alanlari desteklemistir. Bu durum ise
esitsizliklerin artmasinda 6nemli bir etken olarak goriilmektedir. Asya iilkeleri bu esitsizligi gidermek
iizere yoksullugu azaltma programlari, mekénsal esitsizlikleri gidermek iizere politikalar uygulamaya
koymuslardir. Ancak kamu kaynaklarinin sinirli olmasi bu politikalarinin basariya ulasmasinda yeterli
olmamaktadir. Asya’da ¢ogunlugu kadin olan yaklasik olarak 600 milyon insanin artan esitsizlik
nedeniyle siddetli yoksulluk i¢inde bulunmas siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin 6niindeki en biiyiik

tehdit olarak goriilmektedir (Azam ve Raza, 2018).

Bu dogrultuda son yillarda bankacilik ve borsa sektorlerinin ekonomideki nispi pay1 olarak
dlgiilen finansal gelisme ve ekonomik biiyiime iliskisini inceleyen (Ibrahim ve Alagidede, 2018;
Asteriou ve Spanos, 2019; Nyasha ve Odhiambo, 2018; Opuku vd., 2019; Tariq vd., 2020; Cheng vd.,
2021; Zhang ve Zhou, 2021) vb. ¢ok sayida ¢aligma bulunmaktadir. Ancak gelismekte olan iilkelerde
ekonomik biiylimenin topluma olumlu yansimasi gelir esitsizligini gidermek ve erisimde esitligi
saglamakla miimkiin olabilmektedir. Bu konuda Asya Kalkinma Bankasi Enstitiisii tarafindan
hazirlanan “Asya’da Artan Esitsizligin Gizemini Cézmek” isimli raporda gelismekte olan bir¢ok iilkede
oldugu gibi Asya iilkelerinde de finansal gelisme esitsizligin artirabilecegi zengin kesimin yoksul
kesime gore finansal araglar daha kolay ulasabilecegi degerlendirilmektedir. Ancak ASEAN
tilkelerinden Malezya, Filipinler ve Tayland’da finansal gelismenin gelir esitsizligi tizerinde negatif
etkili oldugu goriilmektedir (Huang, vd. 2019). Buradan hareketle ekonomik olarak 6nemli bir
birliktelik olan ASEAN iilkelerinde zengin kesim ile yoksul kesim arasindaki farkin azaltilmas1 hem
stirdiiriilebilir ekonomik biiylime hem de gelir esitsizligini saglamada 6nemli bir faktor olarak kabul

edilmektedir.

Caligma kapsamindaki ASEAN-5 iilkelerinin Sekil 1°de goriilen kisi basina diisen milli gelirleri
incelendiginde ¢aligma doneminde iilkelerin 6nemli ekonomik biiyiime performansi gosterdigi ve tiim

tilkelerde kisi basina diisen milli gelirde yaklasik 2 kat artis yasandigi goriilmektedir.

Sekil 1. ASEAN-5 Ulkelerinde Kisi Basina Diisen Milli Gelir 1992-2014 (Bin $)
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Kaynak: World Bank WDI (2020) verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

ASEAN-5 iilkelerinde finansal gelisme gostergesi olarak kabul edilen 6zel sektdre verilen
kredilerin gayri safi yurti¢i hasilaya oranlarina bakildiginda Malezya, Tayland , Filipinler ve

Singapur’da oranlarin arttig1 gézlemlenmekte, Endonezya’da ise % 20 oraninda diisiis meydana geldigi

goriilmektedir.
Sekil 2. ASEAN-5 Ulkelerinde Finansal Gelisme Gostergesi 1992-2014
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Kaynak: World Bank WDI (2020) verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 3’de goriilen ASEAN-5 iilkelerinin gelir dagilimi esitsizligini gosteren Gini katsayilar
degerlendirildiginde Malezya ve Tayland *da Gini katsayisinin diistiigii ve gelir esitsizliginin azaldigi,
Filipinler’de donem i¢inde dalgalanma yasanmasina karsilik Gini katsayisinin ayni degerde kaldigi

goriilmektedir. Endonezya ve Singapur’da ise gelir esitsizliginin arttig1 gézlemlenmektedir.

Sekil 3. ASEAN-5 Ulkelerin Gelir Dagilimi 1992-2014 (Gini Katsayis1)
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Kaynak: Solt, F. (2016) SWIID veri tabanindan yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Ulkelerin ekonomik biiyiime, finansal gelisme ve gelir dagilimi verilerine gére olusturulmus
sekiller incelendiginde {ilkelerin énemli 6l¢iide ekonomik biiyiime sagladiklari, Endonezya disindaki
iilkelerde finansal gelismisligin arttig1 goriilmektedir. S6z konusu iilkelerin gelir dagiliminin ise ¢aligma
doneminde farkliliklar gosterdigi goriilmektedir. Buradan hareketle bu iilkelerde yasanan ekonomik
biiylime ile finansal gelismenin, gelir esitsizligi tizerindeki etkisinin tespit edilemedigi goriilmektedir.
Bu nedenle ampirik yontemlerle degiskenler arasindaki iligskinin incelenmesi degerlendirme yapabilmek

icin 6nemli goriilmektedir.

3. LITERATUR

Literatiir incelendiginde finansal gelismislik ve gelir esitsizligi ile ekonomik biiyiime ve gelir
esitsizligi iligkisinin incelendigi ¢ok sayida ¢aligma oldugu goriilmektedir. Son yillarda ise finansal
gelismislik, ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi iligskisinin birlikte ele alindigi calismalar
yapilmaktadir. Bu dogrultuda ¢alismamiz kapsaminda literatiir iic kisimda degerlendirilecektir. ilk
olarak son yillarda finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisinin incelendigi ¢alismalar, ikinci olarak
ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi iligskisinin incelendigi ¢alismalar ve son olarak ise ekonomik
biiylime, finansal gelismislik ve gelir esitsizliginin birlikte incelendigi ¢alismalar kronolojik olarak

sunulacaktir.

[lk olarak finansal gelismislik ile gelir esitsizligi iliskisini inceleyen calismalar incelendiginde,
Law ve Tan (2009) ¢alismasinda 1980-2000 yillar1 arasindaki dénemde Malezya igin finansal
gelismislik ve gelir esitsizligi iliskisini incelemislerdir. ARDL sinir testi yontemini kullanarak yapmis
olduklar analizler sonucunda Malezya’da finansal gelismisligin gelir esitsizligini azaltmada istatiksel
olarak ¢ok diisiik bir etkiye sahip oldugu ve kurumsal kalitenin gelir esitsizligini azaltmada énemli bir
faktor oldugu sonucu elde edilmistir. Ayrica ekonomik biiyiime ve enflasyonun gelir esitsizligi iizerinde
onemli role sahip oldugu goriilmiistiir. Bittencourt (2010) ¢alismasinda Brezilya’nin 6 bolgesi icin 1985
ile 1994 yillar1 arasindaki donemde aylik verilerle gelir esitsizligi, finansal gelismislik, enflasyon ve
igsizlik iligkisini incelemistir. Calismada IPS birim kok testi ve POLS katsay1 tahmincisi ile analizler
gergeklestirilmis olup, finansal gelisimin gelir esitsizligi lizerinde negatif etki sagladigi sonucu elde
edilmistir. Kappel (2010) galismasinda 78 gelismis ve gelismekte olan iilkede finansal gelismisligin
gelir esitsizligi ve yoksulluk iizerindeki etkisini 1960-2000 yillari1 arasindaki dénem ig¢in panel veri
regresyon yontemi ile analiz etmistir. Analizlerden elde edilen sonuclar finansal gelismisligin gelir
esitsizligini ve yoksullugu azaltmada etkili oldugunu gdstermektedir. Calismada ayrica etnik
farkliliklarin hem gelir esitsizligi hem de yoksulluk iizerinde giiclii bir belirleyici oldugu, egitim gibi
kamusal mallarin eksikliginin de gelir esitsizligini artirdig1 sonucuna ulasilmistir. Shahbaz ve Islam
(2011) caligmalarinda Pakistan i¢in finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iliskisini 1971 ile 2005 yillar
arasindaki donemde analiz etmislerdir. Hata diizeltme modeli (ECM) ve ARDL sinir testi yontemleri

kullanilarak yapilan analizler sonucunda elde edilen bulgular finansal gelismisligin gelir esitsizligi

726



ASEAN-5 Ulkelerinde Ekonomik Biiyiime, Finansal Gelisme Ve Gelir Esitsizligi Iligkisi - The Relationship of Economic Growth, Financial Development and
Income Inequality in ASEAN-5 Countries
Murat TEKBAS

tizerinde negatif etkili oldugunu, finansal istikrarsizligin ise gelir esitsizligi iizerinde pozitif etkili
oldugunu gdstermektedir. Ayrica calismada ekonomik biiylimenin ve ticari agikligin gelir esitsizligi
izerinde olumsuz etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Akbiyik (2012) caligmasinda 2000-2010 yillart
arasindaki donemde GMM yoéntemini kullanarak 60 gelismis iilke i¢in finansal gelismislik ile gelir
esitsizligi iliskisini analiz etmistir. Analizlerden elde edilen bulgular finansal gelismislik ile gelir
esitsizligi arasinda negatif iliski oldugunu gostermektedir. Sehrawat ve Giri (2015) ¢aligmalarinda
Giliney Asya iilkelerinde finansal gelismislik ile kirsal-kentsel gelir esitsizligi ve yoksulluk iligkisini
1990 ile 2013 yillar1 arasindaki dénem i¢in PDOLS katsay1 tahmincisi ile analiz etmiglerdir. Analizler
sonucunda elde edilen bulgular finansal gelisme ve ekonomik biiylimenin yoksullugu azalttigini, gelir
esitsizligini ise artirdigini gostermektedir. Ayrica ¢aligmada panel granger nedensellik testi sonuglar
ise, kisa donemde finansal gelismiglik ve gelir esitsizliginden yoksulluga dogru ve ekonomik
biiylimeden gelir esitsizligine dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu gostermistir. Akinci ve
Akinci (2016) ¢alismalarinda Tiirkiye i¢in 1960-2014 déneminde finansal gelisme ile gelir esitsizligi
iligkisini Enders-Siklos Esbiitiinlesme testi ve Toda-Yamamoto Nedensellik testi ile analiz etmislerdir.
Elde edilen sonuglar finansal gelismenin ekonomik bilylime {izerinde pozitif etkili oldugunu, finansal
gelisme ve ekonomik biiylimenin ise gelir esitsizligi iizerinde belirli bir asamaya kadar pozitif belirli bir
asamadan sonra ise negatif etkili oldugunu gostermektedir. Argun (2016) calismasinda gelismekte olan
10 iilke icin 1989-2013 yillar1 arasindaki donemde finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iligkisini panel
veri analiz yontemleri ile analiz etmistir. Analizler sonucunda finansal gelisme ile gelir esitsizligi
arasindaki iliskinin ters U seklinde oldugu goriilmiistiir. Topuz ve Dagdemir (2016) calismalarinda 94
gelismis ve gelismekte olan iilke i¢in 1995 ile 2011 yillar arasindaki donemde finansal gelismislik ve
gelir esitsizligi iligkisini GMM yontemi ile incelemislerdir. Degiskenler arasindaki iliski dort farkli
modelle incelenmis olup ¢aligmanin sonucunda finansal gelismisligin diisiik, diisiik orta, iist orta gelirli
ve tiim {ilkelerin katildigi modelde gelir esitsizligini artirdig, yiiksek gelirli iilkelerin degerlendirildigi
modelde ise gelir esitsizligini azalttig1 tespit edilmistir. Anggraeni ve Nugroho, (2020) c¢aligmasinda
Dogu Java Eyaletinde finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iliskisini 2013-2017 yillar1 arasindaki
donemde 38 bolge icin incelemistir. Calisma sonucunda finansal gelismemisligin gelir esitsizligi
tizerinde negatif etkili oldugu tespit edilmistir. Ayrica c¢alismada bolgesel biitgenin, niifus
yogunlugunun, yoksullugun gelir esitsizligi lizerinde pozitif etkili oldugu goriilmektedir. Thornton ve
Tommaso, (2020) ¢alismasinda 1980-2015 yillar1 arasindaki donemde gelismis ve gelismekte olan 119
iilkede heterojen panel analiz yontemleriyle finansal gelismisligin gelir esitsizligi lizerindeki etkisini
incelemistir. Analizlerden elde edilen bulgular uzun dénemde hem gelismekte olan iilkelerde hem de
geligmis iilkelerde finansal gelismisligin gelir esitsizligini azalttigim ve {ilke gelir simiflve irmalari
arasinda tutarli oldugunu gostermektedir. Sonug olarak iilkelerin ekonomik agidan biiyiimesiyle birlikte
artan gelir esitsizligi egilimine kars1 finansal gelismenin tampon gorevi gordiigli savunulmaktadir.

Tiirkiye’de finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iligkisini arastiran Kuscuoglu ve Cicek (2021),
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calismada 1987-2017 yillar1 arasindaki donemde s6z konusu iliskinin incelenmesinin yan1 sira Finansal
Kuznets Egrisi Hipotezinin gecerliligini sinamiglardir. ARDL sinir testi yaklasimi kullanilarak yapilan
analizler sonucunda Tiirkiye’de finansal gelismenin belli bir esik degere kadar gelir esitsizligini
artirdigy, esik degerden sonra ise azaltici etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Jung ve Cha (2021) 1998-
2014 doneminde Cin’deki 29 idari (21 il, 4 belediye ve 4 6zerk bolge) birimde finansal gelismislik ve
gelir esitsizligi iliskisini inceledikleri calismada finansal gelismisligin (derinlesmenin) gelir esitsizligi
tizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica Cin’in gelismekte olan bir
iilke olmasi nedeniyle finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iliskisinin ters U seklindeki doniim
noktasina ulasamadigi vurgulanmaktadir. Rachmawati vd., (2021) ¢alismasinda 2000-2016 yillar
arasindaki donemde Endonezya i¢in finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iligkisini incelemislerdir.
Yapilan ¢aligma sonucunda kisa donemde finansal gelismisligin gelir esitsizligi lizerinde pozitif, uzun

donemde ise negatif etkili oldugu degerlendirilmektedir.

Ikinci olarak ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi iliskisinin incelendigi calismalar Kuznets
(1955) tarafindan yapilan ¢alisma ile basladigi kabul edilmektedir. Bu 6ncii ¢aligma sonrasinda ¢ok
sayida calisma yapilmis olmakla birlikte son donemdeki c¢aligmalardan Shari (2000) ¢aligmasinda
Malezya i¢in 1970-1995 yillar1 arasindaki donemde ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi iliskisini
incelemistir. Hiikiimet politikalarinin gelir esitsizligi iizerinde 6nemli etkisinin oldugu vurgulanan
calismada ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi {izerinde artirici (pozitif) bir etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. 1994-2001 yillar1 arasindaki donemde Irlve’a da ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi
iligkisini inceleyen Nolan ve Maitre (2008), gelir dagilimimin diger OECD f{ilkelerine kiyasla istikrarl
oldugu degerlendirdikleri ¢aligmada ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi iizerinde pozitif etkili oldugu
sonucuna ulasmiglardir. Majumbar ve Patridge (2009) ¢alismasinda 1990-2000 yillar1 arasindaki donem
de ABD’de bolgeler 6zelinde ekonomik biiyiime gelir esitsizligi iliskisi incelenmistir. Calismada kirsal
bolgelerde ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi lizerinde pozitif, kentsel bolgelerde ise negatif oldugu
degerlendirilmektedir. Fawaz vd., (2014) yiiksek ve diisiik gelirli gelismekte olan {ilkelerde 1960-2010
yillart arasindaki donemde ekonomik bilylime ve gelir esitsizligi iliskisini GMM yontemi ile
incelemiglerdir. Calisma sonucunda yiiksek gelirli gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimenin gelir
esitsizligi tizerinde pozitif, diisiik gelirli gelismekte olan iilkelerde ise negatif etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. Rubin ve Segal (2015) tarafindan ABD’nin savas sonras1 dénemini ele alan ¢aligmada (1953-
2008) ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi iligkisi incelenmistir. Calisma sonucunda ekonomik biiyiime
ve gelir esitsizligi arasinda pozitif iligki oldugu belirlenmistir. Ayrica iist gelir gruplariin gelirlerinin
ekonomik biiylime beklentilerindeki degisikliklere, disiik gelirli gruplara gore daha duyarli oldugu da
elde edilen sonuglarda yer almaktadir. Gelismekte olan ve gelismis iilkelerde 1960 -1995 yillar
arasindaki donem de ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi iliskisini GMM yontemi ile inceleyen Lee ve
Son (2016), gelir esitsizliginin ekonomik biiylime {izerindeki etkisinin negatif oldugunu gostermekte

birlikte az gelismis lilkelerde gelir esitsizliginin ekonomik biiylime {lizerindeki etkisinin daha giiclii
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olabilecegi savunmuslardir. Yang ve Greaney (2017)’un yapmis olduklar1 ¢alismada Cin, Japonya,
Giiney Kore ve ABD’de ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi iliskisi incelenmistir. Elde edilen bulgular
farkl1 baglangic noktalari ile ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi arasindaki iliskinin S egrisi seklinde
gerceklestigini gostermektedir. Bu durum her bir iilkenin kalkinma siireci boyunca biiyiimeden gelir
esitsizligine hem olumlu hem de olumsuz iliskiler oldugunu gdstermektedir. Kumar ve Sun (2019)
yiiksek ve diisiik gelirli 25 iilkede 1990-2015 yillar1 arasindaki donemde ekonomik biiylime ve gelir
esitsizligi iliskisini aragtirmiglardir. Caligmada kapsaminda sermaye yogun iilkelerde ekonomik biiyiime
gelir esitsizligini pozitif, emek yogun lilkelerde ise gelir esitsizligini negatif etkiledigi tespit edilmistir.
Ayrica iilkenin demokratik bir yapiya sahip olmas1 gelir esitsizligini gidermede dnemli etken olarak
degerlendirilmektedir. Panzera ve Postiglione (2021) ¢alismasinda 22 Avrupa iilkesindeki 245 bolgede
(NUT-2) ekonomik biiytime ile gelir esitsizligi iligskisini 2003-2016 donemi igin arastirmiglardir.
Bolgesel olarak ekonomik biiyiimenin bolgedeki gelir esitsizligi {lizerinde azaltici etkiye sahip
olabilecegi belirtilen calismada komsu bolgelerde gelir esitsizligini artirict etkiye neden olabilecegi

belirtilmistir.

Ekonomik biiyiime, finansal gelismislik ve gelir esitsizligi iligkisinin birlikte incelendigi
calismalardan, Tan ve Law (2012) caligmalarinda gelismekte olan 35 gelismekte olan iilkede gelir
esitsizligi, finansal gelismislik, ekonomik biiylime, yolsuzluk ve enflasyon iligkisini 1980 ile 2000 y1llar1
arasindaki donem icin GMM yontemi ile incelemislerdir. Analizler sonucunda elde edilen bulgular
finansal gelismislik ile gelir esitsizligi iliskisinin U seklinde oldugunu gostermektedir. Bu dogrultuda
calismanin sonucu finansal gelismenin belirli bir asamaya kadar gelir esitsizligini azaltmada etkili
oldugunu, belirli bir asamadan sonra ise gelir esitsizligini iyilestirmede yetersiz oldugunu
gostermektedir. Kanberoglu ve Arvas (2014) calismalarinda ARDL yontemini kullanarak 1980-2012
yillar1 arasindaki donemde Tiirkiye i¢in finansal gelismislik, gelir esitsizligi, ekonomik biiylime,
enflasyon iliskisini incelemislerdir. Calismada elde edilen sonuglar finansal gelismislik, ekonomik
biiyiime ve enflasyonun gelir esitsizligini azaltmada etkili oldugunu gdstermektedir. Shahbaz vd. (2014)
calismalarinda ARDL yontemi kullanilarak 1965 ile 2011 yillar1 arasindaki dénemde iran igin gelir
esitsizligi, ekonomik biiylime, finansal gelismislik, enflasyon ve kiiresellesme iligkisini analiz
etmiglerdir. Elde edilen bulgular finansal gelismisligin gelir esitsizligi {izerinde negatif, ekonomik
biiylime ve kiiresellesmenin ise pozitif etkili oldugunu géstermektedir. Destek vd. (2017) calismalarinda
Tiirkiye i¢in 1977-2013 doneminde gelir esitsizligi, ekonomik biiylime, finansal gelismislik, kamu
harcamalar1, enflasyon arasindaki iliskiyi ARDL sinir testi ile analiz etmislerdir. Analiz sonucunda elde
edilen bulgular enflasyon ve kamu harcamalarinda yasanan artisin gelir esitsizligi izerinde pozitif etkili
oldugunu, ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi tizerinde ise negatif etkili oldugunu gostermektedir.
Ayrica ¢alismada finansal gelismisligin gelir esitsizligi tizerinde pozitif, finansal gelismisligin karesinin
etkisinin ise negatif oldugu goriilmiistiir. Elde edilen tiim sonuglar ¢ercevesinde Tiirkiye i¢in Finansal

Kuznets Egrisi hipotezinin gegerli oldugu tespit edilmistir. Sahin (2018) calismasinda 1995-2014 yillar
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arasindaki donemde 15 gelismis iilkede finansal gelismenin, ticari agikligin ve ekonomik biiyiimenin
gelir esitsizligi lizerindeki etkisini yatay kesit bagimligin1 dikkate alan ikinci nesil yontemlerle
incelemislerdir. Analizler sonucunda finansal gelismislikten gelir esitsizligine dogru tek yonlii
nedensellik iligkisi gdriilmiis, buna karsilik ticari agiklik, ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi arasinda

anlaml1 bir nedensellik iliskisi olmadig1 goriilmiistiir.

Calisma kapsaminda incelenen literatiirde degerlendirildiginde Bittencourt (2010), Kappel
(2010), Shahbaz ve Islam (2011), Tan ve Law (2012), Akbiyik (2012), Kanberoglu ve Arvas (2014),
Shahbaz vd. (2014), Destek vd. (2017), Anggraeni ve Nugroho, (2020), Thornton ve Tommaso, (2020),
Destek vd., (2020), Kuscuoglu ve Cicek (2021), Rachmawati vd., (2021) ¢alismalarinda finansal
gelismenin gelir esitsizligi lizerindeki etkisinin negatif oldugu goriilmektedir. Buna karsilik Sehrawat
ve Giri (2015), Akinci ve Akinel (2016), Topuz ve Dagdemir (2016), Jung ve Cha (2021) ¢alismalari
ise finansal gelismenin gelir esitsizligi lizerinde artirict etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Diger
taraftan Shari (2000), Nolan ve Maitre (2008), Rubin ve Segal (2015) calismalarinda ekonomik
biliylimenin gelir esitsizligi lizerinde artiric1 etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bolgesel agidan
ekonomik biiyiime ve gelir esitsizligi iliskisinin incelendigi Majumbar ve Patridge (2009) kirsal
bolgelerde ekonomik bitylimenin gelir esitsizligi tizerinde negatif etkili oldugunu, kentsel bolgelerde ise
pozitif etkili oldugunu belirtmektedir. Bu sonuca paralel olarak Fawaz vd., (2014) tarafindan ytliksek
gelirli gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimenin gelir esitsizligi iizerinde pozitif, diisiik gelirli
tilkelerde ise negatif etkili oldugu degerlendirilmektedir. ASEAN-5 iilkeleriyle ilgili olarak yapilan
calismada Azam ve Raza (2018) birinci nesil analiz yontemleri kullanilarak finansal gelismislik ile gelir
esitsizligi iliskisini aragtirmiglardir. Calisma sonucunda finansal gelismisligin gelir esitsizligi lizerinde

kisa donemde pozitif, uzun donemde negatif etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmistir.

Azam ve Raza (2018) calismasiyla aymi iilke grubu i¢in yapilmis olan bu ¢alisma, ekonomik
biiylime, finansal gelismislik ve gelir esitsizligini birlikte incelemesi, yatay kesit bagimligini dikkate
alan ikinci nesil yontemler kullanilmasi, tilke bazli sonuglarin sunulmasi agisindan farklilagsmaktadir.
Bu dogrultuda ¢alismamizin 600 milyonluk bir niifusa ve 2,5 trilyon dolarlik bir ekonomiye sahip
ASEAN iilkelerinde ekonomik biiyiime ve finansal gelismisligin gelir esitsizligi lizerindeki etkisinin

yeni analiz yontemleriyle tespit edilmesinin literatiire katki saglayabilecegi degerlendirilmektedir.

4.VERI, MODEL VE YONTEM

Bu calismada gelismekte olan iilkeler tarafindan bolgesellesme kapsaminda kurulan Giiney
Dogu Asya Uluslan Birligi (ASEAN) iilkelerinden ortak verilerin bulundugu Malezya, Endonezya,
Tayland, Filipinler ve Singapur’da ekonomik biiyiimenin ve finansal gelismisligin gelir esitsizligi
iizerindeki etkisi 1992 — 2014 yillar1 arasindaki donem igin incelenecektir. Bu amagla diizenlenen

ampirik model su sekilde olusmustur;
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INGINI;; = By + B1InGDPPC;; + BoInDPCyy + 9, 1)

Modelde bulunan InGINI degiskeni, dogal logaritmas: alinmis iilkelerin Gini katsayilarim,
InGDPPC degiskeni, dogal logaritmasi alinmis kisi basina diisen reel milli geliri, InDPC degiskeni ise

dogal logaritmas1 alinmis finansal gelismislik gostergesini, U, ise hata terimini gostermektedir.

Calismada gelir esitsizligini temsilen kullanilan GINI katsayilar1 serisi, Solt (2016) tarafindan
yaymlanan The Stve ardized World Income Inequality Database (SWIID 5.1) veri tabanindan, ekonomik
biliyiimeyi temsilen kullanilan (GDPPC) kisi bagina diisen milli gelir 2010 sabit fiyatlar1 ve dolar
tizerinden degerlendirilen reel GSYH serisi ve finansal gelismisligi temsilen kullanilan GSYH i¢indeki
0zel sektor kredilerinin oranimi ifade eden DCP serisi World Development Indicators (WDI) veri

tabanindan elde edilmistir.

Caligmada oncelikle paneli olusturan yatay kesitler arasinda bagimlilik iliskisi Breusch-Pagan
(1980) tarafindan gelistirilmis olan LM testi ve Pesaran vd. (2008) tarafindan sapmasi diizeltilen LMag;
testleriyle incelenmistir. Serilerin duraganliginin test edilmesi i¢in ise yatay kesit bagimliligini dikkate
alan Hadri-Kurozumi (2012) birim kok testi, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi Westerlund ve
Edgerton LM Panel Bootstrap esbiitiinlesme testi, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi ise

Dumitrescu-Hurlin (2012) panel nedensellik testi ile incelenmistir.

Panel veri analizi yapilacak ¢alismalarda iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin test edilmesi
dikkat edilmesi gereken bir husustur. Calismada incelenen iilkelerde yaganan bir sokun diger iilkeleri de
etkilemesi s6z konusu olabilmektedir. Bu kapsamda incelenen iilkelerin bolgesel birliktelik kurmus
olmasi bakimindan yatay kesit bagimliligim1 dikkate almak onemlidir. Yatay kesit bagimliligi Breusch
ve Pagan (1980) tarafindan gelistirilen LM testiyle ve Pesaran (2006) CD testiyle incelenebilmektedir.
Yatay kesit bagimliliginin incelenmesi icin Oncelikle siklikla kullanilan Lagrange Multiplier (LM)

testinden faydalanilmistir.
LM testi denklemi su sekildedir;
Ylt=a1+ﬂlxlt+€lt'l=1,N,t=1,T, 1 (2)

Denklemde bulunan i yatay kesit boyutunu ve t ise zaman periyodunu ifade etmektedir. LM
testinin sifir hipotezi yatay kesit bagimliligi olmadigini, alternatif hipotez ise en az bir ¢ift yatay kesit
arasinda bagimlilik oldugunu kabul etmektedir. Lagrange Multuplier (LM) testine ait hesaplama su
sekildedir.

LM =T S0 PG Xy 3)

LM testi kiiciik yatay kesit N ve yeterli seviyede biiyiik zaman periyodu T kosulunu karsilayan

paneller i¢in uygun sonuglar verirken, zaman periyodunun ve yatay kesit biriminin ¢ok fazla oldugu
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durumlarda Pesaran (2006) tarafindan LM testi gelistirilmistir. Gelistirilen LM testi su sekilde
hesaplanmaktadir (Pesaran, 2006; Destek, 2016).

1

CDpm = (N(N—l)

Y2 ENIISN L (THE — 1)N(O,1) @)

Bu gelismeye karsilik bazi durumlarda CD testinin giiciiniin azalmasi sebebiyle Pesaran vd.

(2008) tarafindan, LM testi yeniden gelistirilmistir. Gelistirilen LM testi versiyonu su sekildedir.

_ 2T N—1<vN (T_k)ﬁizj_.uTij
LMgyqj = \/m21=1 21=1+1T’3UT (5)
Tij

Denklem 4’teki ur;; degisken sayisini, u%ij ortalamay1 ve (T—k))ﬁizj ‘nin varyansini

gostermektedir (Pesaran vd. 2008, Kogbulut ve Altintas, 2016).

Bu testlere ait olusturulmus sifir hipotezi “yatay kesit bagimlilig1 yoktur”, alternatif hipotez ise
“yatay kesit bagimliligt vardir” seklindedir. Buradan hareketle sifir hipotezinin kabul edilmesi
durumunda incelenen ilkeler arasinda yatay kesit bagimliligiin olmadigi, alternatif hipotez kabul
edilmesi durumunda incelenen iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin oldugu kabul edilecektir. HO
hipotezi kabul edildiginde birinci nesil panel birim kdk testleri, H1 hipotezi kabul edildiginde ise ikinci

nesil panel birim kok testleri kullanilarak analize devam edilecektir.

Yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden Hadri-Kurozumi (2012)
testi, KPSS birim kok testi gibi bos hipotez ile alternatif hipotezin yer degistirildigi bir testtir. Testin
model tahminleri su sekildedir (Hadri-Kurozumi, 2012).

Yit = Zégl + $i1yit_1 F o e e +$ip]/it—p
AP0t + e oot Pip¥eep + Die (6)
Zt , 1=1,....... N ve t=1,...... ,I' iken deterministiktir, bagimli degiskende meydana gelen

degisimi aciklayabilmektedir. Hadri-Kurozumi test istatistikleri asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

1

SPC _
ZA - a\..Z T2 Z=1(Sl(g z (7)
ISPC
LA _ 1 T
Zk = s T (S)? (®)
iLA

Panel veri analizi yapilan ¢aligmalarda yatay kesit bagimlilig1 ve duraganlik tespit edildikten
sonra elde edilen bilgiler dogrultusunda uygulanacak olan esbiitiinlesme testini se¢gmek gerekmektedir.
Bu dogrultuda calismada incelenen seriler icin yatay kesit bagimliligi s6z konusu olmasi nedeniyle

Westerlund ve Edgerton (2007) Panel LM bootstrap esbiitiinlesme testi tercih edilmistir.

McCoskey ve Kao (1998) tarafindan gelisirilen Langrange testi ¢arpani temeline dayanan
Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testi, yatay kesit bagimliligim dikkate almaktadir. Bunun

yaninda testin kiiglik Orneklemlerde de iyi sonuglar verdigi goriilmiistiir. Testin sifir hipotezi
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“Esbiitiinlesme iliskisi vardir” ve alternatif hipotezi “esbiitiinlesme iliskisi yoktur” seklindedir

(Westerlund ve Edgerton, 2007).

Panel esbiitiinlesme testinin tiiretildigi denklem 9’da goriilmektedir.

Vie = @i+ Xip Bir + Zi 9)
Zip = Wir + Vi Vie = Xjo1my; (10)
Denklem 9’daki t endeksi zaman serisini ve i yatay kesit birimini, Z;; ise hata terimini ifade
etmektedir. Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testinin, yatay kesit bagimlilig1 altinda LM
testi bootstrap kritik degerler ile ekonometrik modellerde panelin geneli icin esbiitiinlesmeyi test ettigi

LM istatistigi su sekildedir:
1

LMI-\'I-:W

121 Xi=1 @7 ° Sf; (11)

2 -

Denklem 9’da Z;, hata teriminin kismi toplamin1 S2, ;. nin uzun dénem varyansi ise &; 2 ile

gosterilmektedir (Westerlund ve Edgerton, 2007; Sahin, 2018).

Seriler arasinda egbiitiinlesme katsayilarinin tahmin edilmesi i¢in yatay kesit bagimliligin
dikkate alan katsay1 tahmincilerinden yararlanmak gerekmektedir. Bu dogrultuda ¢aligmada yatay kesit
bagimhligini goz dniinde bulunduran Pesaran (2006) tarafindan dnerilen “Ortak iliskili Etkiler” CCE ve
“Ortalama Grup” MG tahmin ediciler kullanilacaktir.

Bu yontemin temel olarak kabul ettigi model su sekildedir;
Yie = aide + Bixie + ey (12)

Denklem 11°de gozlenebilen etkileri, x ise agiklayici degiskenleri ifade etmektedir. Model

kapsaminda elde edilen hata terimleri asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

e = Vift + & (13)

Denklem 12’de bulunan f ifadesi gozlemlenemeyen ortak etkiler vektorii olup bulunan

parametre ile birlikte yatay kesit bagimliligina imkan verilmesini saglamaktadir.

Esbiitiinlesme testi ile degiskenler arasindaki iligki sinanmakta degiskenler arasinda iligki
oldugu tespit edilmektedir. Bu iligkinin yonii ise nedensellik testi ile tespit edilmektedir. Caligmamizda
yatay kesit bagimliligi olmasi nedeniyle yatay kesit bagimlili§i durumunda dogru sonuglar veren
Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik testi kullanilmistir. Dumitrescu Hurlin nedesellik testi
heterojen panellerde, N>T ya da T>N oldugu durumlarda dogru sonuglar sunabilmektedir (Dumitrecu

ve Hurlin, 2012).

Degiskenler arasindaki iliskinin incelenebilmesi i¢in degiskenlerin duragan olmasi gereken

testin X ve Y arasindaki nedensellik iligkisini test ettigi dogrusal model su sekildedir.

K K
Yie = a; + Xy Yi( )Yi,t—k + ke 31'( )Xi,t—k + &t (14)

733



Mehmet Akif Ersoy Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi - Mehmet Akif Ersoy University Journal of Economics and Administrative Sciences Faculty
Cilt: 9 Sayi: 2 5.717-741 Volume: 9 Issue: 2 p.717-741
Temmuz 2022 July

Modelde bulunan K optimum gecikme sayisini1 belirtmektedir. Testin sifir hipotezi incelenen
degiskenler arasinda nedensellik iliskisi olmadigini, alternatif hipotez ise nedensellik iliskisinin

oldugunu ifade etmektedir.

5. AMPIRiK BULGULAR

Seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin test edilmesi, izlenecek yol ve kullanilacak yontemler
agisindan ve yatay kesitler arasinda bir bagimlilik olup olmadigini tespit etmek agisindan ¢ok 6nemlidir.
Analizlere baglamadan once seriler arasinda yatay kesit bagimlilig1 test edilecek, yatay kesit bagimlilig
s0z konusu yatay kesit bagimliligint goéz oOniinde bulunduran ikinci nesil birim kok testleri

uygulanacaktir.

Tablo 1’de yapilan yatay kesit bagimligi testi sonuglar1 gortilmektedir. Calismada, (N) yatay
kesit boyutu, (T) zaman boyutundan kiigiik oldugu i¢in Pesaran, (2004) CD test sonuglar1 dikkate
almarak yatay kesit bagimlilig: iliskisi incelenmistir. Analiz sonucunda tiim degiskenlerin olasilik
degerinin kritik deger olan 0.10’dan kiigiik oldugu goriilmektedir. Elde edilen bulgulara goére HO “’yatay
kesit bagimlilig1 yoktur’” hipotezi giiclii sekilde reddedilmektedir.

Calismada kullanilan tiim degiskenler arasinda yatay kesit bagimliligi bulunmakta ve
degiskenlerin duraganligini tespit etmek i¢in ikinci nesil birim kok testlerini uygulamaya uygun

gorlilmektedir. Caligmada Hadri ve Kuruzomi panel birim kok testi yapilmis ve sonuglar Tablo 2’de

sunulmaktadir.
Tablo 1. Degisken Bazinda Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglari
(Breuslga/I Pagan CDLM CcD L Madj
’ (Pesaran,2004) (Pesaran,2004) (PUY, 2008)
Degisken 1980)
Sabitli Model
Istatistik ~ Olasihik  Istatistik Olasihk  Istatistik  Olasilik  Istatistik ~ Olasilik

LNGINI 21.135** 0.020 2.490*** 0.006  -2.888***  0.002 2.546*** 0.005

LNGDPPC  27.345***  (0.002  3.878*** 0.000 -3.164***  0.001 6.038*** 0.000

LNDPC 17.224* 0.070 1.615** 0.053  -2.864***  0.002 3.617*** 0.000

Tablo 2°de goriilen sonuglar serilerin bir kisminin diizeyde duragan oldugu ve bir kisminin
duragan olmadigimi gostermektedir. Bu nedenle tiim serilerin farki alinmis ve fark islemi uygulve 1ginda
elde edilen sonuglara tiim serilerin duragan oldugu goriilmiistiir. Serilerin duragan olduklarinin tespit
edilmesinin ardindan seriler arasindaki esbiitiinlesme iligskisi Westerlund LM Bootstrap Esbiitiinlesme

testi ile arastirilmis ve teste ait sonuglar Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 2. Hadri - Kurozumi Panel Birim Kok Testi Sonuglari

Diizey Degerleri Fark Degerleri
Degiskenler zsk¢ ziA zZ5Pe ztA
3525 1.071 0.243 0.719

LNGINI [0.000] [0.142] [0.403] [0.236]

11420 "1.310 20195 1.040
LNGDPPC [0.922] [0.905] [0.577] [0.142]

-0.700 0.684 10.056 0.389
LNDPC [0.758] [0.247] [0.522] [0.348]

Not: Optimum gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriteri tarafindan belirlenmistir.

Tablo 3’te seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisine ait sonuglar bulunmaktadir. Yatay kesit
bagimliligi bulunmasi nedeniyle elde edilen sonuglardan Bootstrap—p degeri dikkate alinmaktadir.
Bootstrap-p degerinin 0.10’dan biiyiik olmasi nedeniyle Ho “esbiitiinlesme vardir” hipotezi kabul
edilmektedir. Elde edilen sonuglar serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettigini gostermektedir.
Esbiitiinlesme iligkisi tespit edilen degiskenlerin esbiitiinlesme katsayilarimin tahmini yatay kesit
bagimhligini dikkate alan CCE (Ortak liskili Etkiler) ve MG (Ortalama Grup) tahmincileriyle analiz

edilmis ve sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 3. Westerlund-Edgerton LM Bootstrap Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

LM Istatistigi Asimtotik —p Degeri Boostrap —p Degeri

LMNT 10.615 0.000 0.238

Bootstrap dongii sayis1 1000 ve gecikme uzunlugu k ise 4 olarak degerlendirilmistir. Test sonucu sabit
ve trendli modelle elde edilmistir.

Tablo 4’te goriilen panel sonuglarinda CCE tahmincisine gore incelenen iilkelerde ekonomik
biliylimenin gelir esitsizligi iizerinde istatistiki agidan anlamlh ve pozitif etkili oldugu goriilmiistiir.
Finansal gelisimin ise gelir esitsizligi {izerinde istatistiki agidan anlamli bir etkisinin olmadig1 sonucu
elde edilmistir. MG tahmincisine gore yapilan analizler sonucunda hem ekonomik biiyiimenin hem de

finansal gelisimin gelir esitsizligi lizerinde anlamli etkisinin olmadig tespit edilmistir.

Ulkelerin katsayilari ayr1 degerlendirildiginde ise CCE tahmincisine gore ekonomik biiyiimenin
gelir esitsizligi tizerindeki etkisinin Endonezya, Malezya, Tayland ve Singapur’da pozitif oldugu,
Filipinler’de ise anlamsiz oldugu, Finansal gelisimin gelir esitsizligi lizerindeki etkisinin ise Malezya’da
negatif, Singapur’da pozitif oldugu, diger llkelerde sonuglarin istatistiki agidan anlamli olmadigi
goriilmektedir. MG testine gore Endonezya ve Singapur’da ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi
tizerinde pozitif etkili oldugu, Malezya, Tayland, Filipinler’de ise negatif etkili oldugu sonucu elde
edilmistir. Finansal gelismigligin gelir esitsizligi lizerindeki etkisinin ise Endonezya ve Filipinler’de
istatistiki olarak anlamli ve pozitif oldugu, Singapur, Tayland ve Malezya’da anlamli bir etkinin

olmadig goriilmektedir.
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Tablo 4. CCE ve MG Katsay1 Tahminci Sonuglari

Model InGINI; = By + 1InGDPPCy + B,InDPCyy + 9,
CCE MG
Bagimli Degigsken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.050*** 0.000 0.007 0.930
DPC -0.027 0.595 0.007 0.722
Endonezya
Bagimli Degigsken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.795%** 0.009 0.192%** 0.000
DPC -0.010 0.763 0.048*** 0.003
Malezya
Bagimli Degigsken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.729*** 0.000 -0.098*** 0.000
DPC -0.176*** 0.004 0.006 0.860
Tayland
Bagimli Degisken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.514** 0.015 -0.202*** 0.000
DPC -0.095 0.202 -0.045 0.190
Filipinler
Bagimli Degisken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.081 0.775 -0.106*** 0.001
DPC 0.013 0.801 0.056** 0.023
Singapur
Bagimli Degisken GINI Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
GDPPC 0.380* 0.096 0.254*** 0.000
DPC 0.129** 0.014 -0.030 0.723

Not: *, ** *** girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi Dumitrescu-Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen

nedensellik testi ile incelenmis ve sonuglar Tablo 5°te sunulmustur.

Tablo 5. Dumitrescu- Hurlin Nedensellik Testi Sonuglari

Model ZlnGINIL-t = ,80 + ,BllnGDPPCl-t + ,lenDPCl-t + 19t

Sifir Hipotezi Wald istatistigi Z-bar istatistigi Olasilik
InGDPPC + InGINI 4.856** 2.177 0.029
InGINI + InGDPPC 1.712 -0.485 0.627
InDPC + InGINI 0.424 -1.577 0.114
InGINI » InDPC 1.880 -0.343 0.731
InDPC +» InGDPPC 2.997 0.603 0.546
InGDPPC +» InDPC 48.075*** 38.793 0.000

Maksimum gecikme uzunlugu 2 olarak alinmigtir. (¥*%) , (**), (*) sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde
anlam seviyesini gostermektedir.

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin analiz sonuglarinin bulundugu Tablo 5’te
ekonomik biiylimeden gelir esitsizligine dogru %5 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisi oldugu
goriilmektedir. Ayrica ekonomik biiylimeden finansal gelismislige dogru %1 anlamlilik diizeyinde tek

yonlii nedensellik iliskisi oldugu goriilmektedir. Bu iliskilere gore ekonomik biiylimenin gelir
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esitsizligini ve finansal gelismisligi etkiledigi sonuglar1 elde edilmektedir. Bu sonuglara karsilik gelir

esitsizligi ile finansal gelismislik arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

6. SONUC

Kiiresellesme ile birlikte tilkeler arasindaki iligkilerin artmasi sonucunda uluslararasi ticaretin
gelismesi ekonomik biiyiime {izerinde olumlu etkiler saglamaktadir. Ayrica kiiresellesme sayesinde
gelismis tlilkelerden gelismekte olan lilkelere dogru finansal hareketliligin artmasi iilkelerin finansal
yapilarimi gelistirmelerini zorunlu hale getirmistir. Buradan hareketle bu ¢aligmada gelismekte olan
ASEAN-5 (Endonezya, Malezya, Tayland, Filipinler, Singapur, Vietnam) iilkelerinde finansal gelisme
ve gelir esitsizligi iligkisi 1992-2014 yillar1 arasindaki donem igin arastinlmigtir. Calismada seriler
arasinda yatay kesit bagimlilig1 oldugu tespit edilmis, serilerin duraganligi Hadri Kurozumi birim kok
testi, esbiitiinlesme iligskisi Westerlund-Edgerton LM Bootstrap Esbiitiinlesme testi ile analiz edilmistir.
Ayrica ¢alismada esbiitiinlesme katsay1 tahmini ise CCE (Ortak Iliskili Etkiler) ve MG (Ortalama Grup)
tahmincileriyle incelenmistir. Calisma kapsaminda olusturulan modelde bulunan degiskenler arasindaki

nedensellik iliskisi ise Dumitrescu Hurlin Granger nedensellik testi ile arastirilmastir.

Calismada yapilan analizler ¢ercevesinde CCE tahmincisi sonuglari ekonomik biiyiimenin gelir
esitsizligini artirdigini ve finansal gelismenin ise istatistiki olarak anlamli bir etkisinin olmadigini, MG
tahmincisi sonuglari ise finansal gelisme ve ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi tizerinde anlamli bir
etkisinin olmadigim gostermektedir. Ulke sonuglarina bakildiginda ise CCE tahmincisi sonuglarinda
finansal gelismenin gelir esitsizligi tizerindeki etkisinin Malezya’da negatif, Singapur’da pozitif oldugu
goriilmektedir. Ayrica ekonomik biiyiimenin Malezya, Endonezya, Tayland ve Singapur’da gelir
esitsizligini artirdigir goriilmektedir. MG tahmincisi sonuglari incelendiginde ise finansal gelismenin
Endonezya ve Filipinler’de gelir esitsizligini artirdigi, diger iilkelerde ise istatistiki acidan anlamli
olmadig1 goriilmektedir. Ekonomik bilyimenin, Endonezya ve Singapur’da gelir esitsizligini artirdigi,
Malezya, Tayland, Filipinler’de ise gelir esitsizligini azalttigi sonucu elde edilmistir. Dumitrescu-Hurlin
nedensellik testi sonuglari incelendiginde ekonomik biiytimeden gelir esitsizligine ve finansal gelismeye
dogru tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu goriilmektedir. Calismada elde edilen bulgular gelismekte
olan iilkeler i¢in yapilmig ¢alismalarla karsilastirildiginda Brezilya igin yapilan Bittencourt (2010),
Pakistan i¢in yapilan Shahbaz ve Islam (2011), Tiirkiye igin yapilan Kanberoglu ve Arvas (2014);
Akinci ve Akinci (2016); Destek vd., (2017); Kuscuoglu ve Cicek (2021) galismalariyla uyumlu oldugu
goriilmektedir. Asya iilkeleri i¢in yapilan ¢alismalar incelendiginde ise Malezya igin yapilan Law ve
Tan (2009), Giiney Asya iilkeleri i¢in yapilan Rachmawati vd., (2021) ve Azam ve Raza (2018)
calismalariyla elde edilen sonuglarin uyumlu oldugu, Giiney Asya iilkeleri i¢in yapilan Sehrawat ve Giri
(2015) galismastyla uyumlu olmadig1 tespit edilmektedir. Sehrawat ve Giri (2015) ¢aligmasiyla sonug
farkliliginin nedeni olarak c¢aligmada kullanilan degiskenler ve analiz yontemlerindeki farkliliktan

kaynaklandigi degerlendirilmektedir.
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Analizlerden elde edilen sonuglar, ASEAN-5 iilkelerin ekonomik biiyiime ve finansal
gelismenin gelir esitsizligi tizerinde etkili oldugunu gostermektedir. Elde edilen sonuglar kapsaminda
ekonomik biiylimenin gelir esitsizligi iizerindeki artirici etkisinin giderilmesi icin politika uygulayicilar
tarafindan etkin maliye politikalarmin gelistirilmesi, 6zellikle artan oranli vergilendirme sisteminin
uygulanmasi yararli goriilmektedir. Bunun yaninda dar gelirli kesimin temel gida iiriinlerine ulasinm
desteklenmeli, bolgesel farkliliklarin giderilmesi icin az gelismis bolgeler icin tesvik politikalar
uygulanmalidir. Yapilan analizler neticesinde finansal gelisme ile gelir esitsizligi iliskisine ait sonuglar
incelendiginde finansal gelismenin Malezya’da gelir esitsizligini gidermede yardimci olabilecegini
gostermektedir. Endonezya, Filipinler ve Singapur’da ise finansal gelismenin gelir esitsizligini artirict
etkiye sahip olmasinda yiiksek enflasyon, yiiksek islem maliyeti ve finansal kaynaklara ulasim
sorunlarinin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda politika uygulayicilarin toplumun diisiik
ve orta gelirli kesimlerin desteklendigi finansal sistemi olusturmalar1 gerekmektedir. Ayrica finansal
gelisme sadece liberallesme boyutuyla degil erigim, verimlilik, istikrar boyutlariyla da incelenmelidir.
Bu dogrultuda gelir esitsizligini iyilestirmede bankacilik sektoriiniin gelismesinin hisse senedi
piyasasina gore daha etkili oldugu gériilmektedir. Ozellikle kredi ve faiz kontrollerinin gevsetilmesi ile
bankacilik ve menkul kiymetler piyasasi denetimlerinin iyilestirilmesinin yararli olacag:
degerlendirilmektedir (Naceur ve Zhang, 2016). Bu bilgiler kapsaminda 6zellikle Endonezya, Filipinler
ve Singapur’da bankacilik sektoriiniin desteklenmesi ve dar gelirli kesimlerin finansal imkanlara

ulagiminda pozitif ayrimeilik saglanmalidir.
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