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Oz: Finansal gelisme bireylerin finansal kaynaklara daha iyi bir sekilde erigmesini
saglamaktadir. Finansal kaynaklara erisimin artmasi ile beraber gelir diizeylerinde de artig
yasanmaktadir. Gelir diizeyindeki artisin bireyler arasinda esit olarak paylastirilmasi onemli bir
arastirma konusudur. Gelir esitsizligi genelde Gini katsayisi ile dl¢iilmektedir. Bu ¢alisma Tiirkiye
icin 1987-2016 doneminde finansal gelisme, enflasyon, kentlesme, kisi basina diisen gayrisafi sabit
sermaye stoku ve Gini katsayisi arasindaki iliskileri Bayer-Hanck birlesik es-biitiinlesme testi,
kanonik es-biitiinlesme regresyonu (CCR) ve tam degistirilmis en kiigiik kareler (FMOLS)
tahmincileri ile incelemeyi amaglamaktadir. Bayer-Hanck testinin sonuglar1 bu degiskenlerin es-
biitiinlesik oldugunu gostermektedir. CCR ve FMOLS tahmincileri ile elde edilen uzun dénem
katsayilar1 enflasyon ve sabit sermaye stokunun gelir esitsizligini arttirdigini, kentlesmenin ise bu
esitsizligi azalttigini belirtmektedir. Ayrica finansal gelismenin pozitif katsayisi ve finansal
gelismenin karesinin negatif olarak belirlenen katsayisi finansal Kuznets egrisi hipotezinin gegerli
oldugunu dogrulamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Gelir Esitsizligi, Enflasyon, Kentlesme, Finansal Kuznets Egrisi.

The Effects of Financial Development on Income Inequality: Is the Financial Kuznets Curve
Hypothesis is Valid for Turkey?

Abstract: Financial development enables individuals to have better access to financial
resources. As the access to financial resources increases, income levels also increase. Equal
distribution of the increase in income among individuals is an important research topic. Income
inequality is generally measured by the Gini coefficient. This paper aims to investigate the
relationship between financial development, inflation, urbanization, per capita gross fixed capital
formation and Gini coefficient for Turkey, using Bayer-Hanck combined cointegration test,
canonical cointegrating regression (CCR) and fully modified least square (FMOLS) estimators
from 1987 to 2016. The results of the Bayer-Hanck test reveal that these variables are cointegrated.
The long-term coefficients obtained from the CCR and FMOLS estimators demonstrate that
inflation and gross fixed capital formation increases income inequality, whereas urbanization
decreases the inequality in the long-term. Furthermore, the positive coefficient of financial
development and the negative coefficient of the square of financial development confirm that the
financial Kuznets curve hypothesis is valid for Turkey.
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EXTENDED SUMMARY

Background

Income inequality is an important problem for countries. Various measures
are taken to regulate income distribution. When taking these measures, it is
important to identify the factors affecting income distribution. Various
macroeconomic variables such as financial development, urbanization, inflation,
unemployment and economic growth can affect income distribution. Greenwood
and Jovanovic (1990) stated that there would be an inverted U-shaped
relationship between income inequality and financial development, and this
relationship was described as the financial Kuznets curve. This study aims to
empirically test the validity of the financial Kuznets curve in Turkey.

Research Questions

The financial Kuznets curve hypothesis is valid for Turkey?

Does financial development and urbanization reduce income inequality?

Does inflation and capital stock increase income inequality?

Methodology and Data

In this study, Bayer and Hanck (2013) cointegration test was used to
analyze the cointegration relationship between capital stock, inflation,
urbanization and income inequality. This test can provide more effective results
by combining four separate cointegration test statistics. After testing the
cointegration relationship between the variables, equations 1 and 2 were
estimated using fully modified ordinary least squares (FMOLS) and canonical
cointegrating regression (CCR) estimators to obtain long-term coefficients.

InGINI,;=8¢+9;InFD1,+3,InFD1 tz +93InINF+94InK+35InURB,+u, (D)
InGINIL;=ay+0,InFD2+a,InF D2t2+a3 InINF;+0,4InK+asI1nURB,+e; 2)

In equations 1 and 2, the GINI variable, which is an indicator of income
inequality, is obtained from SWIID 7.0 data set created by Solt (2018). Data for
all remaining variables were compiled from the World Bank Development
Indicators (2019). Among these variables, FD1: domestic credit to private sector
(% of GDP), FD2: domestic credit to private sector by banks (% of GDP), INF:
consumer price index (%), F: per capita gross fixed capital stock (2010 constant
USD) and URB: the share of urban population in total population (%). In
equations, if 9;-0;>0 and 9,-a,<0, it is decided that the financial Kuznets curve
hypothesis is valid.

Results and Conclusions

The results of the Bayer-Hanck test show that there is a cointegration
relationship between the variables. According to the results of both estimators in
Table 1, statistically significant positive coefficients of FD and negative
coefficients of FD? indicate that the financial Kuznets curve hypothesis is valid
for Turkey.
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Table 1: FMOLS and CCR Estimation Results

Estimator FMOLS CCR
Variable Eql Eq2 Eql Eq2
InFD1, InFD2 0.448%** 0.509%** 0.398%** 0.407***
In(FD1)?, In(FD2)? -0.074*** -0.084*** | -0.067*** -0.071%**
InINF 0.009** 0.008** 0.009** 0.011%**
InK 0.082%** 0.074%** 0.095%*x* 0.108***
InURB -0.213%*** -0.202*** | -0.240*** -0.244***
Constant 3.347*** 3.263*** 3.446%** 3.350%*x*
Jarque-Bera 1.598 1.685 1.703 2.097
(0.449) (0.430) (0.426) (0.350)

Note: The optimal lag lengths were determined by SIC. *** and ** denote significant
at 1% and 5% levels, respectively.

The results of the FMOLS method show that a 1% increase in inflation and
per capita capital stock increases the income inequality by 0.009% and 0.082%,
respectively. Although these coefficients are not high, it can be said that the
increases in inflation and capital stock adversely affect the income distribution.
Finally, a 1% increase in urbanization reduces income inequality by 0.202% to
0.244%. In light of findings, we concluded that urbanization and financial
development are two important factors in order to ensure income distribution for
Turkey.

1. Giris

Glnlimiizde kiiresellesme ile birlikte birgok iilkede finansal gelisme
artarak devam etmektedir. Finansal gelisme temel olarak bankacilik ve hisse
senedi piyasalari ile birlikte, finansal aktiflere yatirim yapilabilen, ayn1 zamanda
borglanmak isteyenlere c¢esitli fon ve kredilerin saglandigi bir sektorii
olusturmaktadir. Bu sektorde hem i¢ hem de dis kaynaklar yer almaktadir.
Finansal geligsme ile birlikte tasarruf sahipleri fonlari daha etkin kullanmakta,
boylece tasarruflar yatirimlara doniistiiriilerek ekonomi daha iyi bir performans
gosterebilmektedir (Argun, 2016: 62). Genel itibariyle finansal gelismenin daha
fazla fon ve kredi ile birlikte yatirimlar ve istihdamu arttirarak ekonomik biiyiime
lizerinde olumlu bir etki sagladigi diisiiniilmektedir. Ancak bu olumlu etkilerin
yami sira, bir iilkede dis kaynaklara bagimliligin artmasi finansal gelismenin
kusurlu kismi olarak goriilmektedir. Finansal gelisme bor¢lanmay1 arttirdigindan
dolay1 ekonomik biiylime lizerinde olumsuz etkilere sebebiyet verebilmektedir
(Moosa, 2016: 363). Finansal gelisme nedeniyle hane halkinin ve kurumlarin
borg¢lart artmakta, artan bu borglar finans sektoriine kar olarak yansimaktadir.
Ancak bazi ekonomilerde finans sektoriindeki kurumlar elde ettikleri bu karlar ile
yeni fiziksel sermaye yatirimi gerceklestirmemekte, kar oranini arttirmak igin
kredi, doviz ve gesitli hisse senedi piyasalarinda islem yapmaktadirlar. Bu durum
ise reel sektor iizerinde olumsuz bir etkiye sebebiyet verebilmektedir. 2008
krizinden sonra bir¢ok alanda finans sektoriiniin topluma yararlar1 ve zararlar
tartisilmaya baglanmistir. (Jauch ve Watzka, 2016: 292).
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Ekonomik biiylime kadar gelir dagilimindaki adaletsizlik de toplumlarin
gelismesi i¢in géz dniinde bulundurulan énemli bir makroekonomik unsurdur.
Gelir esitsizligi, 6zellikle gelismekte olan tilkelerin kalkinma ve refah ekonomisi
icin ekonomik biiyiimeye ve refah diizeyindeki artisa engel olan biiyiik bir ilgi
alanidir (Tan ve Law, 2012: 552). Gelir diizeyi kisilerin refah seviyesini etkileyen
miihim etkenlerden biridir. Bir lilkede yaratilan gayrisafi yurti¢i hasilanin adil bir
sekilde dagitilmas1 6nem arz etmektedir. Bireyler gelir diizeylerindeki goreceli
artisa da onem vermektedir. Bir kesim ¢ok zenginlesirken, diger kesim pastadan
daha az pay aldiginda bu durum huzursuzluga yol agmaktadir. Gelir artig1 tabana
yayillmadig1 siirece gesitli toplumsal sorunlarin olusmasi kaginilmazidir. Gelir
esitsizligi yiiksek biiylime oranlar hedefleyen iilkelere zarar vermektedir. Bu
esitsizlik su¢ ve siddet gibi toplumsal sorunlar yaratmaktadir. Tiim bu
nedenlerden dolay1 gelir dagilimdaki esitsizligi etkileyen faktorleri belirlemek ve
bu esitsizligin giderilmesini saglamak olduk¢a 6nemlidir. Ekonomik gelisim,
finansal gelisme, kamu harcamalari, egitim, enflasyon, niifus artigi ve disa agiklik
gelir esitsizligini etkileyen en dnemli faktorlerdendir (Rehman vd., 2008: 2).

Bu ¢alisma Tiirkiye’de finansal Kuznets egrisinin gegerliligini test etmeyi
amaclamaktadir. Tiirkiye 2001 krizi sonrasinda gergeklestirdigi yapisal reformlar
ile birlikte daha giiclii bir bankacilik ve finansal yap1 saglanugtir. Ulkedeki gelir
esitsizligi ozellikle 2007 yilindan itibaren 6nemli 6lgiide azalmaya baglamustir.
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Kaynak: Solt, 2018.
Sekil 1: Tiirkiye’'de 1987-2016 Doneminde Gelir Esitsizligi

Sekil 1’de Tiirkiye’de 1987-2016 donemine ait Gini katsayisi
gosterilmektedir. Tiirkiye’de 1987°den 2001°e kadar siiren gelir dagilimindaki
iyilesme, 2001 yilindan 2007 yilina kadar bozulma gostermeye baslamistir.
Ancak 2007 yilinda itibaren gelir esitsizligi azalms ve 2014 yilinda Gini
katsayist 0,40’lara gerilemigtir. 2015 ve 2016 yilinda ise az da olsa gelir
dagilimda bir kétiilesmenin oldugu gézlemlenmektedir. Yine de Tiirkiye’de gelir
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esitsizligini belirten Gini katsayisi ilgili donemde en ¢ok 0,45 degerini almis ve
son yillarda 0,40’lara yakin bir seyir izlemistir. Genel itibariyle Tiirkiye’de
1980°1i yillara gore gelirin daha adil bir sekilde dagilim gosterdigi s6ylenebilir.

Tirkiye gibi gelismekte olan bir iilke icin gelir esitsizligini gidermek
oldukca Onemlidir. Literatiirde sadece Tiirkiye i¢in bu hipotezi Destek vd.
(2017y’i sinamuglardir. Yazarlarin ¢alismasindan farkli olarak bu g¢alismada
kentlesme ve sermaye stokunun gelir esitsizligi tizerindeki etkileri farkli bir
ekonometrik yontem uygulanarak Tiirkiye i¢in ilk kez analiz edilmistir. Ayrica
iki farkli finansal gelisme gostergesi kullanilarak bulgularin finansal gelisme
gostergelerine gore degisip degismedigi de incelenmistir. Her iki agidan
caligmanin mevcut literatiire katki saglamasi1 ve Tiirkiye’de finansal Kuznets
egrisinin  gecerliligini  hakkinda yeni tartigmalara olanak tanimasi
beklenmektedir.

Tirkiye’de finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskileri finansal
Kuznets egrisi hipotezi kapsaminda analize enflasyon, sabit sermaye stoku ve
kentlesmenin etkilerini de dahil ederek incelemeyi amaglayan bu ¢alismada giris
boliimiini takiben ikinci boliimde gelir esitsizligine etki eden unsurlar ve
Finansal Kuznets egrisi aciklanmig, tiglinci bolimde konu ile ilgili
gerceklestirilen ampirik caligmalar1 kapsayan literatiire yer verilmistir. Dordiincii
bolimde ¢alismada kullanmilan veri seti ile yontemler tanitilmis ve besinci
bolimde bu yontemlerden elde edilen bulgular sunulmustur. Son olarak sonug
boliimiinde ilgili degiskenlerden elde edilen bulgular Ozetlenerek politika
Onerilerine yer verilmistir.

2. Finansal Kuznets Egrisi ve Gelir Esitsizligine Etki Eden Unsurlar

Kuznets (1955) gelir diizeyi arttikga ilk basta gelir esitsizligini artacagini,
sonra ise azalacagini belirtmistir. Ters U sekildeki bu iligski Kuznets-egrisi olarak
nitelendirilmigtir. Zamanla bu egri baska degiskenler arasindaki iligkilere de
uyarlanmustir. Panayotou (1993) kisi basina diisen gelir diizeyi ile gevre kirliligi
gostergeleri arasindaki ilk 6nce dogru, sonra ise zit yonlii ters-U seklindeki
iligskiyi ¢evresel Kuznets egrisi olarak adlandirmigtir. Greenwood ve Jovanovic
(1990) ise gelir esitsizligi ile finansal gelisme arasinda benzer bir iliski olacagini
ifade etmis ve bu iligkiyi finansal Kuznets egrisi olarak nitelendirilmistir.

Ekonomik gelisimin baslangicinda gelire gore sabit maliyeti yiiksek
oldugundan dolay1 az sayida insan finansal araglar1 kullanmaktadir. Zamanla
finans sektorii gelismekte, ekonomik biiylime ve esitsizlik artmaktadir. Ekonomi
olgunlastikca daha fazla insan finansal aracilar1 kullanmakta, bu durum ise
biiyiimeyi maksimize etmekte ve esitsizligi azaltmaktadir (Nikoloski, 2013: 898).
Gelisimin ilk asamalarinda, bir ekonominin finansal piyasalar1 neredeyse yok
denecek kadar yavas biiyiimektedir. Finansal biiyiime, ekonomi biiylime
dongiisliniin orta asamasina dogru yaklasildikga olugmaya baslamaktadir. Bu
noktada ekonomik biliylime ve tasarruf oranlari yiikselirken, zengin ve yoksul
arasindaki gelir dagilimindaki fark agilmaktadir (Greenwood ve Jovanovic, 1990:
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1078). Ekonomi olgunlasinca finansal faaliyetler artmakta ve son asamada
tasarruf oranlar1 diismekte, gelir ise bireyler arasinda yakinsamaktadir. Zamanla
gelir diizeyi diisiik aileler de finans sektoriindeki gelisim ile birlikte kredilere ve
cesitli kaynaklara erisip gelir diizeylerini arttirabilmektedir. Diger bir deyisle,
gelisimin ilk asamasinda finansal piyasalardan toplumun sadece zengin kesimi
faydalanabilmekte ve kar elde edebilmektedir. Ekonomik gelisimin ilerleyen
asamalarinda ise toplumun gelir diizeyi diisiik olan kesimi de finansal piyasalara
erigebilmekte ve bdylece finansal gelisme dogrudan toplumun daha biiyiik bir
kismina yardim etmektedir. Tim bu nedenlerden dolayi finansal gelisme ile gelir
dagilimdaki esitsizlik arasinda ters U seklinde bir iliskinin olmasi
beklenebilmektedir.

Finansal sistem, bir toplumda kimin ise baslayip baslayamayacagini, kimin
egitim giderlerini karsilayip karsilayamayacagini ve kimin ekonomik isteklerini
gergeklestirip gercgeklestiremeyecegini  belirleyebilmektedir. Ayrica finansal
gelisme sermayenin tahsisini etkileyerek hem ekonomik biiyiime oranini1 hem de
emek talebini degistirmekte ve boylece yoksulluk ile gelir dagilimi tizerinde derin
bir etkiye sahip olabilmektedir (Demirgiig-Kunt ve Levine, 2009: 288). Genis
kapsamli kurulan bir finans sektorii ucuz krediler ile ¢esitli insanlara girigimcilik
faaliyetleri yiiriitmeyi saglamakta ve bu durum is imkanlar olusturarak toplumun
refahin1 arttirmaktadir (Azam ve Raza, 2018: 89). Finansal gelisimin yeterli
diizeyde olmamasi gelir dagiliminda daha yiiksek bir adaletsizlige sebebiyet
vererek yoksul kesimi zengin kesime gore daha fazla zarara ugratmaktadir (Ang,
2010). Kisitli kredi imkanlar1 gbz Oniine alindiginda, asimetrik bilgi, sdzlesme
uygulama maliyetleri ve islem maliyetleri gibi finansal piyasa kusurlarindan en
fazla gelir diizeyi diisiik girisimciler etkilenebilmektedir. Finans sektorii
biiyiidiik¢e daha dnce bor¢lanma imkani olmayan yoksul kesim de kredi alabilir
hale gelebilir (Clarke vd. 2006: 578). Ulkedeki artan finansal gelisme, 6zellikle
gelir diizeyi gorece olarak diisiik kesimin {izerindeki bu finansman kisitlamasin
gevsetmeye ve onlara finansmana daha fazla erisim saglamaya yardimci
olacaktir. Dolayisiyla, finansal gelisme, sermayenin iiretken projelere tahsis
edilmesinden dolay1 biiylimeyi artiracak, yoksulluk ve esitsizligi azaltacaktir
(Canavire-Bacarreza ve Rioja, 2008: 3).

Finansal kaynaklara daha kolay erisimle beraber gelir diizeyi diisiik
kesimlerin ¢ocuklarinin ve aile bireylerinin beseri sermayelerini arttirmak igin
egitim alma olanaklari, saglik hizmetlerinden yararlanma imkanlar1 artmaktadir.
Ayrica bu durum yatirimlar artarak niifusun gelir diizeyi diisiik kesimlerine is
imkan1 saglanmaktadir (Shahbaz vd., 2015: 358; Destek vd. 2017: 154). Aktif ve
iyi gelismis bir finans sektorii daha ucuz kredi saglayabilmekte ve bu sayede is
olanaklar1 yaratan ve toplumun refahimi arttiran girisimcilik faaliyetlerini
gelistirmeye yardimcr olan ¢esitli kisilerin finansal hizmetlere erisimini
kolaylastirmaktadir (Younsi ve Bechtini, 2018: 2).

Enflasyon artisinin genel itibariyle gelir dagilimi {izerinde olumsuz bir
etkisinin oldugu varsayilmaktadir. Yiiksek enflasyon oranlar1 yoksul ve orta
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kesime gelir diizeyi yiiksek kesimden daha fazla zarar vererek gelir esitsizligini
arttirabilmektedir (Rehman vd. 2008: 4).

Kentlesme de finansal gelisme, sermaye ve enflasyon gibi gelir esitsizligini
etkileyebilmektedir. Kentlesmenin ¢evre iizerindeki etkileri birgok c¢aligma ile
incelenmigtir. Ancak kentlesmenin yoksulluk ile iligkisi hakkinda bilinenler
oldukga kisithidir. Bu nedenle kentlesmenin yoksulluk iizerindeki etkilerinin
incelenmesi 6nem arz etmektedir (Cobbinah vd., 2015: 19). Sanayilesme ve
kentlesmenin ¢alkantili ilk siirecleri gecildikten sonra, diisiik gelirli gruplarin
ekonomik konumunu giiclendirmek igin ¢esitli giicler bir araya gelmektedir
(Kuznets, 1955: 18). Bir siire sonra, kentsel niifusun artan bir oraninin "yerel"
oldugu, yani kirsal alanlardan ziyade sehirlerde dogdugu ve bu nedenle ekonomik
yasama hazirlikta sehir hayatinin olanaklarindan daha fazla yararlanabilecegi
gergegi miicadele, Orgiitlenme ve adaptasyon ic¢in daha 1iyi bir sans
dogurmaktadir. Boylece daha egitimli bireyler ile gelir esitsizligi azalmaya
baglayabilmektedir. Kirsal alanlarda yasayan niifusun elde ettigi gelir kentsel
alanlara gore ¢ogunlukla daha diisiik olmaktadir. Kentlerde gelir diizeyinin
artmasini saglayabilecek is, egitim ve benzeri birgok sosyoekonomik imkan kirsal
kesime gore daha fazladir. Dolayisiyla kirdan kente goc¢ eden bireylerin
kentlesme ile birlikte gelir seviyelerinin artmasi beklenmektedir. Machado vd.
(2015) Brezilya’da yiiksek kentlesme oranina sahip bolgelerde kisi basina diisen
gelir diizeyinin daha yiiksek oldugunu ve bu bolgedeki insanlarin daha uzun yillar
egitim alabildiklerini belirtmislerdir. Yazarlar ayrica kentlesmenin yogun oldugu
bolgelerde genel ve zihinsel olarak saglik hizmetlerine erisim i¢in daha fazla
imkan oldugunu ve bu bolgelerde gelir esitsizliginin daha az oldugunu ifade
etmislerdir.

3. Literatiir Arastirmasi

Finansal gelismenin ekonomik biiyiime ile etkilesimi hakkinda yogun bir
ampirik ve teorik literatlir mevcuttur. Tirkiye i¢in finansal gelismenin ekonomik
bliylimeyi olumlu ydnde etkiledigini literatiirdeki bir¢ok calismada ifade
edilmistir (Aslan ve Kiigiiksoy, 2006; Altintas ve Ayrigay; 2010; Pata ve Agaca,
2018). Ancak bu gelismenin gelir esitsizligi lizerindekini etkisini hem Tiirkiye
hem de diger iilkeler icin inceleyen ¢aligma sayisi goreceli olarak oldukga azdir.

Finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliski ii¢ temel hipotez ile
ifade edilebilir. Greenwood ve Jovanovic (1990) finansal gelismenin ilk basta
gelir esitsizligini arttirdigimi, ekonomik gelisimin ilerleyen asamalarinda ise bu
durumun tersine dondiigiinii belirtmislerdir. Iki degisken arasindaki bu iliski ters-
U hipotezi (finansal Kuznets egrisi hipotezi) olarak nitelendirilmektedir.
Banerjee ve Newman (1993) ve Galor ve Zeira (1993) finansal gelismenin gelir
esitsizligini azalttigini, iki degisken arasindaki iliskinin lineer oldugunu ifade
etmiglerdir. Finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki bu negatif iliski
esitsizlik-daralma hipotezi olarak nitelendirilmektedir. Son olarak finansal sektor
gelistikce teminat saglayamayan yoksul kesim ihmal edilebilir. Bunun sonucunda
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finansal gelisim saglansa da yoksul kesim kentlere go¢ edememekte, iyi bir
egitim alamamakta ve girisimcilik faaliyetleri ile ugrasamamaktadir. Eger bdyle
bir durum var ise finansal gelisme ile gelir dagilimdaki esitsizlik arasinda pozitif
bir iliski s6z konusu olacaktir. Bu iliski ise esitlik-genisleme hipotezi olarak
adlandirilmaktadir (Clarke vd. 2006: 580-581).

2000’11 yillara gelindiginde finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki
iliskiyi inceleyen ¢alismalar artarak devam etmistir. Bu ¢alismalardan;

Rehman vd. (2008) 1975-2002 doneminde 107 iilke igin panel veri analizi
kullanarak finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda bir iliski olmadigini
belirlemislerdir. Batuo vd. (2010) 1990-2004 déneminde 22 Afrika tlkesi igin
genellestirilmis momentler metodu (GMM) ile finansal gelisme arttik¢a gelir
esitsizliginin lineer bir sekilde azaldigim tespit etmiglerdir. Baligh ve Piraee
(2012) 1973-2010 déneminde Iran icin ARDL sinir testi ile finansal gelismenin
gelir esitsizligini azalttigini belirlemislerdir. Tan ve Law (2012) 1980-2000
doneminde gelismekte olan 35 iilke icin GMM yontemi ile finansal gelisme ve
gelir esitsizligi arasinda U seklinde bir iliski bulundugu sonucuna varmislardir.
Hoi ve Hoi (2013) 2002-2008 déneminde Vietnam i¢in panel sabit ve rassal
etkiler modelleri ile egitimin, ticari agikligm ve finansal gelismenin gelir
esitsizligini azalttigini, enflasyon ve kisi bagina diisen gelir diizeyindeki
yiikselislerin ise bu esitsizligi arttirdigini belirtmislerdir. Tiwari vd. (2013) 1965-
2008 doneminde Hindistan i¢in ARDL sinir testi ile finansal gelisme, enflasyon
ve gelir diizeyindeki artigin gelir esitsizligini arttirdigin tespit etmislerdir. Dogan
(2018) 1974-2014 doneminde Arjantin i¢in Maki es-biitiinlesme testi ve DOLS
tahmincisi ile finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda U seklinde bir iliski
oldugunu ve ayrica ekonomik biiyiime arttikga gelir esitsizliginin azalacagini
ortaya koymustur. Satti vd. (2015) 1991-2001 déneminde Kazakistan i¢in ARDL
sinir testi ile finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda U seklinde bir iligki
oldugunu belirlemistir. Sehrawat ve Giri (2015) 1982-2012 doneminde Hindistan
icin ARDL sinir testi ile finansal gelisme, ekonomik biiyiime ve enflasyonun gelir
esitsizligini arttirdigini, ticari agikligin ise bu adaletsizligi azalttigim tespit
etmislerdir. Jauch ve Watzka (2016) 1960-2008 doneminde 138 gelismis ve
gelismekte olan iilke i¢in havuzlanmig en kiigiik kareler yontemi, GMM ve sabit
etkiler modeli ile finansal gelismenin gelir esitsizligini arttirdigini ve ayrica
enflasyon, hiikiimet harcamalar1 ve tarimin gelir esitsizligi lizerinde onemli bir
etkilerinin olmadigini belirlemislerdir. Moosa (2016) 95 iilke i¢in yatay kesit veri
ile finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda bir iliski olmadigmi ileri
stirmiistiir. Van Velthoven vd. (2019) 1975-2005 déneminde 85 iilke i¢in panel
sabit etkiler modeli ile finansal gelismenin, finansal serbestlesmenin ve banka
krizlerinin gelir esitsizligini arttirdigimi belirlemistir. Sonug itibariyle bu 12
calismada finansal Kuznets egrisinin gecerli olmadigi belirlenmistir.

Yukarida bahsi gecen calismalarin aksine 9 calismada ilgili hipotezin
gecerli oldugu tespit edilmistir. Bu ¢aligmalardan; Clarke vd. (2006) 1960-1995
doneminde 83 {iilke i¢in panel veri regresyon analizi ile finansal gelisme ve gelir

816 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Temmuz 2020, Cilt: 34, Sayi: 3



Ugur Korkut PATA

esitsizligi arasinda zayif da olsa ters-U seklinde bir iligkinin oldugunu
belirlemislerdir. Nikoloski (2013) 1962-2012 doneminde 75 gelismis ve
gelismekte olan iilke igin genellestirilmis momentler metodu (GMM),
havuzlanmis en kiiciik kareler yontemi ve sabit etkiler modeli ile ekonomik
bliylime ve gelir esitsizligi arasinda da ters U seklinde bir iliski bulundugunu,
enflasyon, sanayilesme ve hiikiimet harcamalarinin ise gelir esitsizligi iizerinde
herhangi bir etkilerinin bulunmadigini tespit etmistir. Shahbaz vd. (2015) 1965-
2011 déneminde iran icin ARDL simir testi yaklasimi ve vektdr hata diizeltme
model (VECM) ile kiiresellesme ve gelir esitsizligi arasinda U-geklinde bir
iliskinin oldugunu tespit etmislerdir. Yazarlar ayrica enflasyonun gelir dagilimi
iizerinde olumsuz bir etkisinin oldugunu belirlemislerdir. Argun (2016) 1989-
2013 doneminde 10 iilke igin rassal etkiler modeli ile gelir diizeyi ve gelir
esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski oldugunu, enflasyon ve dis ticaretteki
artisin ise gelir esitsizligini arttirdigi sonucuna ulagsmistir. Topuz ve Dagdemir
(2016) 1995-2011 doneminde 94 iilke icin gergeklestirdikleri GMM ile ekonomik
bliylimenin gelir esitsizligini arttirdigini, egitim ve disa agikligin ise bu
adaletsizligi azalttigini belirtmislerdir. Destek vd. (2017) 1977-2013 doneminde
Tiirkiye icin ARDL sinir testi yaklasimi ve VECM ile hem kisa hem de uzun
donemde kamu harcamalar1 ve enflasyonundaki artisin gelir esitsizligini
arttirdigi, ekonomik biliylimenin ise gelir esitsizligini azalttigini belirlemistir.
Hepsag (2017) 1961-2015 déneminde ABD, Almanya, Ingiltere, italya ve
Kanada i¢in ARDL sinir testi, Shin es-biitiinleme testi ve DOLS tahmincisi ile
ABD, italya ve Kanada’da finansal Kuznets egrisi hipotezinin gecerli oldugunu
belirlemistir. Yazar ayrica analize dahil edilen tiim tilkelerde gelir diizeyi ve gelir
esitsizligi arasinda bir iliski bulunmadigini ifade etmistir. Azam ve Raza (2018)
1989-2013 doneminde Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur ve Tayland igin
Pedroni ve Kao es-biitiinlesme testleri, sabit etkiler modeli, havuzlanmis en
kiigtik kareler yontemi, GMM ve Granger nedensellik testi ile enflasyonun gelir
esitsizligini arttirdig1 sonucuna ulagmiglardir. Younsi ve Bechtini (2018) 1990-
2015 doneminde Brezilya, Cin, Rusya, Hindistan ve Glney Afrika igin
havuzlanmis en kiigiik kareler yontemi, sabit etkiler modeli ve GMM ile gelir
diizeyi ile de gelir esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iligkinin var oldugunu
tespit etmiglerdir.

Gergeklestirilen ampirik calismalar neticesinde finansal Kuznets egrisi
hipotezinin gegerliligi hakkinda herhangi bir goriis birligine varilamamustir.
Mevcut caligmalarda kullanilan yontemler, donemler, lilke ve {ilke gruplar
farklilik arz etmektedir. Literatiirde Tirkiye igin finansal Kuznets egrisi
hipotezini sinayan Destek vd. (2017) haricinde bir ¢aligma yazarm bildigi
kadariyla bulunmamaktadir.

4. Veri Seti, Model ve Ampirik Yontem
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Tirkiye’de 1987-2016 doneminde finansal Kuznets egrisi hipotezinin
gecerliliginin sinandigi bu ¢alismada temel alinan kuadratik yapidaki denklemler
asagida gosterilmektedir.

InGINI;=9+9InFD1,+8,InFD1 t2+83 InINF+8,4InK+95InURB,+u, (1)
InGINI=ay+a; InFD2+a, lnFD2t2+a3 InINF,+o4InK,+0sInURB,+e, 2)

Denklem 1 ve 2°de gelir esitsizliginin géstergesi olan GINI degiskenini
ifade eden indeks, Solt (2018) tarafindan olusturulan SWIID 7.0 veri setinden
elde edilmistir. Geriye kalan tiim degiskenlere ait veriler Diinya Bankasi
Kalkinma Gostergeleri (2019)’nden derlenmistir. Bu degiskenlerden finansal
gelismenin gostergesi olarak FD1: 6zel sektore bankalar tarafindan saglanan
yerel kredilerin GSYH i¢indeki paymi (%), FD2: 6zel sektore tarafindan toplam
yerel kredilerin GSYH igerisindeki payini, INF: tiiketici fiyatlar ile enflasyon
oranint (yillik %), K: kisi bagina diisen gayrisafi sabit sermaye stokunu (2010
sabit fiyatlar1 ile ABD dolan cinsinden) ve URB: kentsel niifusun toplam niifus
icerisindeki payini (%) ifade etmektedir.

Denklemlerde 9;-0;>0 ve 3,-0,<0, ve bu katsayilar istatistiksel olarak
anlamli oldugu durumda finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda ters-U
seklinde bir iligkinin varligim1 ifade eden finansal Kuznets egrisi hipotezi
gecerlidir. Enflasyonun gelir dagilimini bozucu bir etkisi oldugundan 6tiirii 95-0
katsayilarinin pozitif olmas1 beklenmektedir. Sermaye ve kentlesmenin gelir
dagilim tizerindeki etkileri iilkelerin gelismislik diizeylerine gore farklilik arz
edebilmektedir.

4.1. Bayer-Hanck Egs-biitiinlesme Testi

Birinci farkinda biitlinlesik olan iki degisken arasinda es-biitiinlesme
iligkileri ilk kez Engle ve Granger (1987)’nin (EG) gelistirmis oldugu hata
terimine dayali test ile incelenmeye baslanmistir. Johansen (1988) (JO) ikiden
daha fazla degisken arasindaki es-biitiinlesme iligkisinin vektorlere dayali tespit
edilebildigi bir test gelistirmistir. Boswijk (1994) (BO) ve Banerjee vd. (1998)
(BDM) ise sirastyla F- ve t-testleri uygulanan hata diizeltme modeli temelli testler
ile es-biitiinlesmenin varligini sinamiglardir.

Her bir es-biitiinlesme testi ile ayr1 sonuglar elde edebilmek miimkiindiir.
Bu nedenle degisik testler ile elde edilen es-biitiinlesme bulgularinin giivenilirligi
tartismaya agiktir. Bayer ve Hanck (2013) bu dort ayri testi birlestirerek Fisher
(1932)’in formiilasyonuna dayali daha giiglii ve etkin sonuglar verebilen bir es-
biitiinlesme testi gelistirmiglerdir. Bu test i¢in hesaplanan istatistikler denklem
3’te gosterilmektedir.

EG-JOH= -2[In(pec)+In(pson)]
EG-JOH-BO-BDM= -2[In(pec)+ In(pson)+ In(pso)+ In(psom)] 3)
Denklemde pec, pson, pso ve pepm bahsi gecen es-biitiinlesme testlerinin

olasilik degerlerini vermektedir. EG-JOH sadece ilk iki testin, EG-JOH-BO-
BDM ise dort testin tamaminin birlestirilmis halidir. Bayer-Hanck es-biitiinlesme
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testinde bu testlerin olasilik degerleri Fisher formiilii ile birlestirilmektedir.
Analiz sonucunda hesaplanan Fisher istatistigi tablo kritik degerlerinden biiyilik
olarak tespit edildiginde es-biitiinlesmenin olmadigini ifade eden sifir hipotezi
reddedilerek incelenen degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin oldugu
belirlenmektedir.

4.2. FMOLS ve CCR Tahmincileri

Phillips ve Hansen (1990)’in gelistirmis olduklari tam degistirilmis en
kiictik kareler (FMOLS) yontemi ile uzun donem katsayilar1 tahmin edilirken
kernel tahmincileri kullanarak yar1 parametrik bir diizeltme uygulanmaktadir.
FMOLS ile az sayida gozleme sahip calismalarda da istikrarli katsayilar elde
edilebilmektedir. Ayrica seriler birinci farkinda I(1) duragan oldugunda
kullanilan bu yontemle otokolerasyon, igsellik ve modele dahil edilmeyen
degiskenlerden kaynaklanabilecek olan problemler de giderilebilmektedir.
FMOLS yo6ntemi i¢in kurulan esitlik denklem 4’te gosterilmektedir.

~ -1
?Bl (2&;) (ZTIZX?-T [k52]> )

Denklemde 8 FMOLS tahmincisini, £ es-biitiinlesme esitliginin
katsayilarini, T gdzlem sayisini, A7 , otokolerasyon ve igsellik gibi sapmalara
sebebiyet veren problemleri diizeltme terimini, ¥;* bagiml degiskene uygulanan
diizeltmeyi ifade etmektedir.

Park (1992) ise kanonik es-biitiinlesme regresyonu (CCR) tahmincisini
gelistirmigtir,. FMOLS yonteminde hem veri hem de parametre doniisimii
uygulanirken, = CCR  tahmincisinde = sadece  verilerin  dOniisiimii
gergeklestirilmektedir.

. T or
§=[$1]=<szsz> szYf 5)
t=1 t=1

CCR igin kurulan esitlik denklem 5°te gosterilmektedir. Denklemde d
CCR tahmincisini, T gozlem sayisin1 ifade etmektedir. CCR tahmincisindeki
doniisiim igselligi ortadan kaldirmakta ve asimptotik sapmalari telafi etmektedir.
Bu nedenle FMOLS gibi CCR tahmincisi de tam etkindir.

5. Ampirik Bulgular

Ik olarak ampirik analiz gerceklestirilmeden o6nce degiskenlere ait
tanimlayici istatistikler incelenmistir. Bu istatistikler tablo 1°de gdsterilmektedir.
Tabloda 0’a yakin egiklik ve 2’ye yakin basiklik degerleri tiim degiskenlerin
normal dagilima sahip oldugunu belirtmektedir. Ayrica Jarque-Bera testinin
olasilik (p) degerleri de tiim seriler i¢in normal dagilimin gecerli oldugunu
belirten sifir hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. Analize dahil
edilecek olan tiim serilerin normal dagilima sahip oldugu belirlenmistir. Diger bir
onemli husus da ortalama ve ortanca arasinda en fazla fark olan degisken INF’dir.
Tirkiye’de enflasyon oran1 zaman igerisinde diger degiskenlere gore daha fazla
dalgalanmaktadir. Bu durum maksimum ve minimum degerlerinde de

0=
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goriilmektedir. Diger degiskenler enflasyon oranina gore daha istikrarli bir seyir
izlemektedir.
Tablo 1: Degiskenlere Ait Tamimlayici Istatistikler

Degisken InGINI InFD1 InFD2 InINF InK InURB
Ortalama 3,767 3,220 3,698 3,253 7,691 4,181
Ortanca 3,781 2,970 3,708 3,732 7,568 4,184
Maksimum | 3,818 4,246 4,389 4,656 8,328 4,305
Minimum 3,690 2,648 2,968 1,832 7,229 4,012
Std. Hata 0,038 0,526 0,435 1,062 0,343 0,082
Egiklik -0,669 0,799 0,039 -0,128 0,504 -0,261
Basiklik 2,268 2,150 1,781 1,195 1,904 2,101
Jarque Bera| 2,909 4,098 1,862 4,153 2,772 1,351
p-degeri 0,233 0,128 0,394 0,125 0,250 0,508

Degiskenler arasindaki es-biitlinlesme iliskisini inceleyebilmek i¢in bu
calismada kullanilan yaklasimda analize dahil edilen tiim degiskenlerin birinci
farkinda duragan I(1) olmasi gerekmektedir. Bu nedenle tanimlayici istatistikler
belirtildikten sonra ¢aligsmada Phillips ve Perron (1988) tarafindan gelistirilen
geleneksel PP birim kok testi ve az sayida gézlem igeren verilerde etkin sonuglar
verebilen, genellestirilmis en kiigiik kareler yontemine dayanan, Elliot vd. (1996)
tarafindan gelistirilmis Dickey-Fuller generalized least square (DF-GLS) birim
kok testi kullanilarak degiskenlerin duraganlik diizeyleri sinanmustir. Yapisal
kirilmalari modellemeye dahil etmeyen bu iki birim kok testine ait bulgular tablo
2’de gosterilmektedir.

Tablo 2: Yapisal Kirilmasiz Birim Kok Testlerinin Sonuglari

PP DF-GLS

Degisken | Sabit Sabit+trend | b Sabit Sabit+trend | k

InGINI -1.057 -2.594 0/1 -1,064 -2,514 0/0
InFDI 0.441 -1.522 1/0 0,474 -1,303 0/0
InFD2 0.468 -9.429%*** 19/25 | 0417 -1,333 0/0
InINF -0.396 -2.383 0/0 -0,400 -1,909 0/0
InK -0.385 -2.337 2/1 -0,310 -2,347 0/0
InURB -3.288** -8.814%** 3/1 -1,176 0,514 4/4
InAGINI -5.674%*% | -5.544%** 4/4 -4,669%*% | -5, 450%** 0/0
InAFD1 -4 111%%% | 4250%* 2/4 -3,509%*% | -4365%** 0/0
InAFD2 - - - -3,546%*% | -4,402%** 0/0
InAINF -5.368%** | 5. 227%** 2/2 -1,982%*% | -4,920%** 1/0
InAK -5.603**% | -6.104%** 3/5 -5,748**% | -5 871*** 0/0
InAURB - - - -1,345 -3,193%* 0/3

Not: *** %1 ve ** %5 anlamlilik diizeylerinde serilerin birim kok igerdigini belirten

sifir

hipotezinin reddedildigini gostermektedir. k: x/y sirasiyla DF-GLS birim kok testinde sabitli ve
sabitli+trendli modeller i¢in SIC bilgi kriteri ile belirlenen optimal gecikme uzunluklarimi ifade
etmektedir. b ise PP testinde Newey-West yaklasimi ile belirlenen optimal bant genisligini
belirtmektedir.

820 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Temmuz 2020, Cilt: 34, Sayi: 3



Ugur Korkut PATA

Tablo 2’°de gosterilen bulgulara gore PP testinde FD2 ve URB degiskenleri
seviye degerinde duragan tespit edilmistir. Geriye kalan tiim degiskenler PP
testinde birinci farkinda duragandir. DF-GLS birim kok testi sonuglarina gore ise
biitiin degiskenler seviye degerlerinde birim kok icermekte iken birinci farkinda
I(1) duragan olarak tespit edilmistir. Makroekonomik serilerin stokastik
ozellikleri olumlu ve olumsuz soklara karsi degisebilmektedir. Bu soklarmn
etkilerini dikkate almamak birim kok ve duraganligin yanlis belirlenmesine
sebebiyet verebilir. Bu nedenle ¢alismada ayrica igsel olarak belirlenen tek bir
yapisal kirilmaya izin veren Lee ve Strazicich (2013)’in gelistirdigi ve yazarlarin
bas harfleri ile nitelendirilen LS birim kok testi de kullanilmistir. Tablo 3’te
gosterilen LS birim kok testinin sonuglarina gére DF-GLS birim kdk testinin
sonugclari ile uyumlu olarak analize dahil edilecek olan biitiin serilerin birim kok
icerdigi, bu serilerin birinci farkinda duragan oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3: LS Birim Kok Testlerinin Sonuglart

Degisken Model A Model C k Kirilma Tarihi
InGINI -3.105 -2.855 2/1 2013 2013
InFD1 -1.963 -3.830 4/1 1999 2005
InFD2 -2.363 -3.641 0/3 1994 1993
InINF -2.077 -3.846 4/4 2008 2001
InK -3.167 -3.555 2/0 2009 1998
InURB -1.775 -2.896 1/4 1995 2010
InAGINI -5.944*** -5.773%** 0/0 1999 2003
InAFD1 -5.090*** -4.789** 0/0 1995 2000
InAFD2 -4.479%** -5.429%*** 0/2 1993 2002
InAINF -4,541%** -5.984*** 0/2 1997 2006
InAK -5.590*** -4.655%* 0/3 1995 1998
InAURB -4.317*** -5.776%** 5/5 1999 1998

Not: *** %1 ve ** %5 anlamlilik diizeylerinde serilerin birim kok igerdigini belirten sifir
hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Model A sabitte, Model C sabit ve trendde kirilmaya
imkan vermektedir. Uygun gecikme uzunluklari gtos ile belirlenmistir

Tium degiskenlerin I(1) oldugu belirlendikten sonra uzun dénemli
iligkilerin tespiti i¢in Bayer-Hanck es-biitiinlesme testi kullanilmistir. Bu test
uygulanirken ilk olarak optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Optimal gecikme uzunlugu tespitinin sonuglar1 tablo 4’te
gosterilmektedir.

Tablo 4: Es-biitiinlesme Testi i¢cin Optimal Gecikme Uzunluklar

Model 1 | LogL FPE AIC SIC HQ

0 117,367 1,05e-11 -8,249 7,961 -8,1638
1 323,923 3,69¢-17% | -20,883 -18,867% | -20,283
2 363,559 4,42¢-17 21,152 -17,409 20,039
3 420,291 4,39-17 -22,688% | -17,216 -21,061%
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Tablo 4: Es-biitiinlesme Testi i¢in Optimal Gecikme Uzunluklar

Model 2 | LogL FPE AIC SIC HQ

0 121,150 7,96e-12 -8,529 -8,241 -8,444

1 325,430 3,30e-17% | -20,994 -18,979* | -20,395
2 367,264 3,36e-17 21,426 -17,683 20,313
3 421,194 4,11e-17 22,755% | -17,283 -21,128*

Not: * ilgili bilgi kriterine gdre belirlenen optimal gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tabloya gore FPE ve SIC bilgi kriterleri uygun gecikme uzunlugunun 1,
AIC ve HQ bilgi kriterleri ise 3 oldugunu gostermektedir. Her iki model i¢in de
benzer sonug elde edilmistir. Es-biitiinlesme testi i¢in uygun gecikme uzunlugu
SIC bilgi kriterine dayanarak 1 olarak ele alinmistir.

Tablo 5’te gosterilen Bayer-Hanck testine ait sonuglara gére model 1 igin
her iki test istatistiginin de %1 kritik degerlerden yiiksek oldugu goriilmektedir.
Bu nedenle model 1’de 6zel sektore bankalar saglanan yerel kredilerin GSYH
icindeki pay1, gelir esitsizligi, kentlesme, sermaye stoku ve enflasyon arasinda
uzun donemli bir iliski s6z konusudur. Finansal gelismenin 6zel sektdre saglanan
toplam yerel kredilerin GSYH igerisindeki pay1 olarak ifade edilen model 2 igin
de %1 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda es-biitlinlesme iligkisinin
oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5: Bayer-Hanck Es-biitiinlesme Testinin Sonuglari

Model 1 Model 2
EG-JO EG-JO-BO-BDM EG-JO EG-JO -BO-BDM
21,846%*** 132,371 %%* 20,015%** 130,539%**
Tablo kritik degerleri %1 %5 %10
EG-J] 15,701 10,419 8,242
EG-J-BO-BDM 29,850 19,888 15,804

Not: ***: %1 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda es-biitiinlesme iligkisinin
oldugunu belirtmektedir.

Bayer-Hanck es-biitiinlesme testine ait bulgularin gegerliligini teyit etmek
amaciyla ayrica dort test istatistiginden birini saglayan geleneksel Johansen
(1988) es-biitiinlesme testi kullanilmistir. Her iki model i¢in gergeklestirilen JO
es-biitlinlesme testine ait bulgular tablo 6’da sunulmustur.

Tabloda gosterilen sonuglarda model 1 igin iz istatistigine gore %35
anlamlilik diizeyinde en az 3, en biiyiik 6z-deger istatistigine gore ise en az bir
es-biitlinlesik vektor bulunmaktadir. Model 2 igin elde edilen sonuglar
incelendiginde ise iz istatistigine gore %5 anlamlilik diizeyinde en az 4, en biiyiik
0z-deger istatistigine gbre ise en az 2 es-biitiinlesik vektoriin oldugu
gorlilmektedir. Bayer-Hanck es-biitiinlesme testinde dikkate alinan JO testinin
sonuclarina gore de es-biitiinlesmenin varlig1r dogrulanmastir.
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Tablo 6: Johansen Es-biitiinlesme Testinin Sonuclari

Model Ho hipotezi |Iz-istatistigi %> kritik | En biiylik 6z- | %5 kritik
deger deger istatistigi |deger
=0 135,093 %** 95,753 | 56,015%** 40,077
<1 79,077%** 69,818 | 29,177 33,876
Model 1 r<2 49,899** 47,856 | 23,493 27,584
r<3 26,406 29,797 | 14,564 21,131
r<4 11,841 15,494 | 11,671 14,264
r<5 0,170 3,841 0,170 3,841
=0 136,244 %** 95,753 | 41,833** 40,077
<1 94,410%** 69,818 | 37,429** 33,876
Model 2 r<2 56,980%** 47,856 | 23,127 27,584
r<3 33,852%* 29,797 |19,933 21,131
r<4 13,919 15,494 | 10,201 14,264
r<5 3,717 3,841 3,717 3,841

Not: ***: %1 ve ** %5 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin
oldugunu belirtmektedir.

Degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin varlhigi belirlendikten sonra son
olarak uzun donem katsayilar1 FMOLS ve CCR yontemleri ile tahmin edilmistir.
Tablo 7’de yer alan her iki tahmincinin sonuglarina gore finansal gelisme
degiskenlerine ait pozitif ve finansal gelismenin karesi olan degiskenlere ait
negatif ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olan katsayilar Tiirkiye i¢in
finansal Kuznets egrisinin gegerli oldugu gostermektedir. Bu durumda finansal
gelisme ile birlikte ilk olarak bireyler arasindaki gelis esitsizligi artsa da belirli
bir esikten sonra finansal gelisme gelirin daha adaletli bir sekilde dagitilmasini
saglamaktadir. Her iki finansal gelisme degiskeni i¢cin de bu durum
dogrulanmustir. Ancak finansal gelisme Tirkiye’de ¢evre kirliliginde artisa
sebebiyet vermektedir (Pata, 2018a,b,c). Bu nedenle bir taraftan finansal gelisme
ile gelir esitsizligi azaltilirken, diger taraftan siirdiiriilebilir bir biiyiime igin
gevresel kaygilarin da géz 6niinde bulundurulmas: gerekmektedir. Her iki agidan
etkin bir finansal gelisme politikas1 uygulanmalidir.

Tablo 7: FMOLS ve CCR Uzun Dénem Tahmincilerinin Sonug¢lari

Tahminci FMOLS CCR
Degigken Model 1 Model 2 Model 1 Model 2
InFD1, InFD2 0,448%** 0,509%** 0,398%** 0,407***
In(FD1)?, In(FD2)? -0,074%** -0,084*** | -0,067*** 0,071 ***
InINF 0,009** 0,008** 0,009%* 0,011**
InK 0,082%** 0,074%** 0,095%** 0,108***
InURB -0,2]13%** -0,202%** | -0,240%** -0,244***
C 3,347%** 3,263%** 3,446%** 3,359%**
Jarque-Bera 1,598 1,685 1,703 2,097
(0,449) (0,430) (0,426) (0,350)

Not: Optimal gecikme uzunlugu SIC ile belirlenmistir. *** ve ** sirastyla %1 ve %5 diizeyinde
elde edilen katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.
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Diger kontrol degiskenlerine ait bulgular incelendiginde ise FMOLS
yontemine gore enflasyon ve kisi basina diisen sermaye stokundaki %1°lik bir
artig gelir esitsizligini sirasiyla %0,009 ve %0,082 oraninda arttirmaktadir. CCR
yontemi ile de benzer bulgular elde edilmistir. Bu katsayilar ¢ok biiyiik
olmamakla birlikte enflasyon ve sermaye stokundaki artislarin gelir dagilimim
olumsuz yonde etkiledigi soylenebilir. Enflasyondaki artis genel itibariyle yoksul
kesimi varlikli kesimden daha fazla etkilemektedir. Yoksul kesimin enflasyon
artigi ile birlikte alim giicii diismekte, bu durumda gelir esitsizligi artmaktadir.
Benzer sekilde sermaye stoku artisi ile saglanan gelir tabana yayilmadig: siirece
sermaye de gelir esitsizligini arttirmaktadir. Son olarak kentlesmede %1°1ik bir
artis gelir esitsizligini %0,202-%0-244 oraninda azaltmaktadir. Kentlesme
finansal gelismeden sonra gelir esitsizliginin azaltilmasi i¢in bulgular 1s181indan
onemli bir etkendir. Kentsel niifustaki artig ile birlikte bireyler daha iyi is
imkanlarma erisebilmekte, kendilerini gelistirebilmekte, daha iyi egitim
alabilmekte ve daha yiiksek gelir elde edebilmektedir. Bu durum tilkedeki gelir
esitsizliginin azalmasini saglayabilmektedir.

Sonuc¢

Gelir esitsizligi toplumlarda huzursuzluga sebebiyet veren etkenlerin
basinda gelmektedir. Huzursuz olan toplumlarda ise ¢esitli sosyoekonomik
sorunlar agiga c¢ikmaktadir. Bahsedilen sorunlarin giderilebilmesi i¢in gelir
dagilimdaki esitsizlige sebebiyet veren faktorlerin belirlenmesi ve gerekli
Onlemlerin alinmasi olduk¢a 6nemlidir. Bu caligmada Tiirkiye’de finansal
gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski oldugunu ifade eden
finansal Kuznets egrisinin gegerliligi test edilmistir. Bayer-Hanck kombine es-
biitiinlesme testi ile finansal gelisme, enflasyon, kentlesme, sabit sermaye stoku
ve gelir esitsizligi arasinda es-biitiinlesme iliskisinin bulundugu belirlenmistir.
Degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin varligi belirlendikten sonra FMOLS ve
CCR tahmincileri ile uzun donem katsayilar 6zel sektore bankalar tarafindan
saglanan yerel kredilerin ve 6zel sektore saglanan toplam yerel kredilerin GSYH
igerisindeki paylar1 olmak {izere iki model igin belirlenmistir. Her iki modelde de
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski oldugu
tespit edilmistir. Bu durumda finansal gelisme ilk basta zengini daha zengin
ederek gelir esitsizligini arttiran bir etkenken, ileriki asamalarda yoksul insanlarin
da gelir diizeyinin artmasma yardimci olan bir aragtir. Elde edilen sonuglar
Tiirkiye i¢in uzun dénemde finansal Kuznets egrisi hipotezinin gecerli oldugunu
ifade eden Destek vd. (2017)’nin bulgularin1 destekler niteliktedir.

Gergeklestirilen analizdeki diger degiskenlerden enflasyon ve sabit
sermaye stokundaki artig gelir esitsizligini uzun donemde arttirmakta, kentlesme
ise gelir dagilimim olumlu ydnde etkileyerek adaletsizligin giderilmesine
yardimei1 olmaktadir. Bu nedenle gelir dagilimin1 daha esit bir sekilde saglamak
icin enflasyondaki yiiksek artiglarin 6nlenmesi, sermaye stokunun sadece tek bir
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kesime degil tabana da yayilmasiin saglanmasi ve altyapisal olarak daha giiclii
kentlerin olusturulmas: gerekmektedir.

Sonuglar genelleyecek olursak Tiirkiye’de gelir esitsizliginin azaltilmasi
icin kentlesmenin ve finansal gelismenin giiglendirilerek devam etmesi
gerekmektedir. Yoksul ile zengin arasindaki ugurumun giderilmesi i¢in finansal
kaynaklarin tiim kesimlerin erisebilecegi ve faydalanabilecegi bir sekilde
gelistirilmesi sarttir. Bu nedenle hiikiimetin faaliyette bulunan finansal firma
sayisinin artmasi i¢in gerekli zemini hazirlamasi ve bu firmalar arasindaki
rekabeti kuvvetlendirerek finansal sektoriin  gelisimine destek olmasi
gerekmektedir.
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