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Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde kalkinma stratejilerinin bir
Makale Gelis Tarihi :14/05/2021  parcasi da finansal sektoriin geligimidir. Finansal sektoriin geligimi,
Makale Kabul Tarihi -08/06/2021 " finansa| sistemde ortaya ¢ikan maliyetlerin azaltilmast endisesinden
kaynaklanmaktadir. Finansal gelisim, ekonomik biyiimeyi ve
yoksullugu azaltmak i¢in kullanilan enstriimanlar arasindadir. Finansal
gelisim, finansal piyasalarda yatirim ve biiylime siirecini destekleyen
kurumlarin, araglarin ve pazarlarm kurulmasmi ve genisletilmesini
icerir. Finansal gelisimin gelir dagilimmi etkilemesi noktasinda
literatiirdeki en iyi kavram Finansal Kuznets egrisidir. Finansal Kuznets
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Testi egrisi hipotezi bir ekonomideki finansal gelismislik diizeyindeki artisin
gelir dagilimi esitsizligi Once artiracagmi belli bir esik degerini
asildiktan sonra ise azaltacagmni iddia etmektedir. Bu ¢aligmanin amact
ters- U seklinde ifade edilen Finansal Kuznets egrisi hipotezinin
gecerliliginin Tirkiye’nin 1980-2018 doénemi igin smanmasidir. Bu
cercevede calismada gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelisme
arasindaki iliski ARDL (AutoRegressive Distributed Lag) sinir testi ile
aragtirilmigtir. Test sonucunda Finansal Kuznets egrisinin incelenen
donem i¢in Tiirkiye’de gecerli oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Income Distribution and support the investment and growth process in financial markets. The best

Cointegration Test concept in the literature regarding the effect of financial development on

income distribution is the Financial Kuznets curve. The financial
Kuznets curve hypothesis argues that the increase in the level of
financial development in an economy will increase the income
distribution inequality first and decrease it after a certain threshold value
is exceeded. The aim of this study test Financial Kuznets curve
hypothesis, the validity of the test is expressed as Turkey for the period

Dr. Ogr. Uyesi, Tokat Gaziosmanpasa Universitesi Turhal Uygulamali Bilimler Fakiiltesi, Uluslararasi
Ticaret ve Lojistik Bélim{, ORCID No: 0000-0001-7948-6282, e-posta: veysel.yilmaz@gop.edu.tr
2Dr. Ogr. Uyesi, Sivas Cumhuriyet Universitesi 1IBF, Maliye Boliimii, , ORCID No: 0000-0002-1150-
0225, e-posta: bdemirgil@cumhuriyet.edu.tr

Giresun Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi Cilt: 7, Say: 2
Financial Development and Distribution of Income Inequality Relations Review of Applied 289
for the Study: The Case of Turkey


mailto:veysel.yilmaz@gop.edu.tr

Giresun Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 2021, 7(2): 289-306
Giresun University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2021, 7(2): 289-306
Arastirma Makalesi, DOI: 10.46849/guiibd.937122

1980-2018. In this context, the relationship between income distribution
inequality and financial development was investigated with the ARDL
(AutoRegressive Distributed Lag) boundary test. In Turkey, for the
period Kuznets curve analysis of the financial result of the test it was
concluded to be valid.

1. Giris

Finansal gelisme, finansal piyasalarin biiyiikliigiiniin, etkinliginin, istikrarinin
gelismesi ve ekonomi i¢in birgok avantaji olan finansal piyasalara erisimin artmasidir.
Temel olarak, finans sektoriiniin gelismesinden kasit, finansal sistemde ortaya ¢ikan
maliyetlerin listesinden gelmekle alakalidir. Finansal gelisimin 6nemli olmasindan biri de
yoksul ve savunmasiz gruplarin finansmana erisiminin saglanmasidir. Boylece bu
gruplarin finansal genisleme sonucunda soklara karsi savunmasizliklar azaltilarak risk
yonetimi kolaylastirilir ve daha yiiksek gelir elde edilmesine neden olan yatirim ve
iretkenlik artirilarak yoksulluk ve esitsizlik azaltilmis olur (Worldbank, 2020). Finansal
gelisme, fiziksel ve beseri sermaye birikiminin iyilestirilmesi ve teknolojik yenilikler
yoluyla ekonomik biiyiimeye de katkida bulunur (Beck, Levine & Loayza, 2000:266). Bu
kapsamda finansal gelismislik ekonomi i¢in 6nemli bir kavramdir.

Ayrica finansal gelisim arza dnciiliik eden bir mekanizmadir. Ozellikle teknolojik
yenilikleri daha etkin bir sekilde somutlastiran ve yatirimlar1 finanse etmeyi miimkiin
kildig1 i¢in ekonomik kalkinmanin erken asamalarina hakimdir. Ekonomik geligsme siireci
olgunluga ulastiginda, talebi takip eden finansal gelisme devreye girer. Finansal
sektordeki gelisim tasarruf oranini artirarak, yatirim hakkinda bilgi saglayarak, sermaye
tahsisini optimize ederek, tasarruflar1 harekete gegirip birlestirerek ve yabanci sermaye
giriglerini kolaylastirarak ve tesvik ederek sermaye birikimi ve teknolojik ilerleme
yoluyla ekonomik biiyiimeye destek saglar (Berthelemy & Varoudakis, 1996:1).

Gelir dagilimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ilk olarak Simon Kuznets
(1955) tarafindan ileri siiriilerek ekonomik biiyiime boyunca ters U-bicimli gelir
esitsizliginin oldugu yoniindedir. Ekonomik buyume sirecindeki ters U-bicimli gelir
esitsizligi Kuznets egrisi olarak bilinmektedir. Finansal geligmenin ekonomik
biiytimedeki rolii de Finansal Kuznets egrisi olarak adlandirilir. Finansal gelisme de
ekonomik biiyiimede oldugu gibi finansal gelisimin ilk asamasinda gelir esitsizligini
arttirmakta, belirli bir siire sonra da esitsizligin azaldigina isaret etmektedir. 1990 yilinda
Greenwood ve Jovanovic (GJ), Kuznets (1955) tarafindan ileri siiriilen ekonomik

biiyiimenin ilk evrelerinin yasandig1 donemde gelir dagilim esitsizliginin arttig1 ancak

Giresun Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi Cilt: 7, Say: 2
Financial Development and Distribution of Income Inequality Relations Review of Applied 290
for the Study: The Case of Turkey



Giresun Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 2021, 7(2): 289-306
Giresun University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2021, 7(2): 289-306
Arastirma Makalesi, DOI: 10.46849/guiibd.937122

ekonomik blylimenin zaman iginde artmaya devam ettikge belirli bir noktadan sonra
azaldig1 yoniinde ifade edilen Kuznets’in ters U’su, finansal gelisme-gelir dagilimi
esitsizligine uyarlanmistir (Greenwood & Jovanovich, 1990:1077). Boylece Kuznets’in
ters U seklinde ifade ettigi ekonomik biiylime ve gelir esitsizligi arasindaki iligki
literatlirde Greenwood ve Jovanovic’in katkilariyla Finansal Kuznets kavrami olarak
ortaya konulmustur.

Aslinda Greenwood ve Jovanovic’in de dahil oldugu finansal gelisme ve gelir
esitsizligi iliskisini agiklayan ii¢ ana teorik makale oldugu sodylenebilir. Tabiki ilk
calismay1 yapmasi sebebiyle ve Greenwood ve Jovanovic (1990)’in caligmalar1 6n
plandadir. Diger ¢caligmalar ise Banerjee ve Newman (Banerjee & Newman, 1993) ile
Galor ve Zeira (Galor & Zeira, 1993) tarafindan yapilmistir. Bu iki ¢aligma, daha iyi
gelismis finansal piyasalarin gelir esitsizliginde bir azalmaya yol acacagini 6ngoriirken,
Greenwood ve Jovanovic finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda tersine ¢evrilmis
U-bicimli bir iligki 6ngdrmektedir. Diger bir deyisle, toplumun yalnizca kiigiik bir
kisminim fayda sagladigi finansal gelisimin ilk asamalarinda gelir esitsizligi artar. Ancak,
finansal ve ekonomik buyiumenin belirli bir asamasma ulasildiktan sonra finansal
gelisme, gelir esitsizligini azaltmaya baslar. Finansal gelismislik ve gelir esitsizligi
konusunda bugiine kadar birgok ampirik ve teorik ¢alisma yapilmasina ragmen
kavramlarm arasindaki iliski oldukca tartismali sonuglar elde edilmesini saglamistir.
Calismalari ¢ogunda Kuznets’in ters U bi¢imli egrisine dayanan sonuglar elde edilmistir.

Yoksullugun ve gelir esitsizliginin azaltilmasi ister gelismis isterse az gelismis
olsun tiim ekonomiler i¢in bir endise kaynagidir. 20. yiizyilin ikinci yarisinin sonuna
dogru yiikselen kiiresel gelir esitsizligi, esitsizligi 6lgen Gini katsayi istatistikleri ve bazi
akademik c¢alismalarin ortaya koydugu kanitlar ile belgelenmeye caligilmistir. Gelir
esitsizliginin nedenlerini ve sonuglarini arastirmak karsilastirilabilir veriler gerektirir
(Solt, 2009). Ornegin Cornia (2005) 1950-1995 yillar1 arasinda diinyada 73 iilkeden
48’inin artan esitsizlikle kars1 karsiya oldugunu, 16’sinim ise durgun kaldigin1 ve sadece

dokuz iilkede esitsizlikte bir azalma meydana geldigini belirtmistir.

Diinyada c¢ogu iilkenin 1980 yili itibariyle serbest piyasa ekonomisini tam
anlamiyla benimsemesi ve bunu destekleyici ekonomik politikalar1 ekonomik biiylime
oranlarmi yiiksek seviyelere ¢ikarmistir. Ancak bu yiiksek biiylime oranlarma ragmen
gelir adaletinde gereken esitlik saglanamamistir (Mukhopadhava, Shantakumar & Rao,
2013:1). Zaten ekonomik biiylime kavrami toplumsal yapiy: derinden etkileyebilecek
olan gelir dagilimmin adaletli olmasina bakmaz. Gelir dagiliminda esitlik ve diger
toplumsal yapidaki degerleri kapsayan kavram ekonomik biiylime yerine ekonomik
kalkinma kavramidir. Ikinci diinya savasinin bitmesiyle iktisadi anlamda kalkinma ve

biiyiime tutkusu refah toplumu diislerini ve teknolojiye karsi duyulan istekleri artirmustir.
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Boylece politika yapicilar, bilim adamlar1 ve toplumun tiim kesimlerinin temel inanci
ekonomik biiyiime tizerine kurulmustur. Savastan sonra 1970’li yillara gelindiginde tiim
diinyay1 sarsan ekonomik bunalim bu inanglarin sarsiimasina neden olmustur (Bilge,
1985:9). Ekonomilerin 6zelliklerine gore biiyiime ve refah artisi gelir dagilimmin

uluslararasi alanda tilkelere gore farkli olmasinin nedenleri arasindadir.

Tirkiye’de 1980 yilindan sonra diinyadaki diger iilkeler gibi serbest piyasa
ekonomisini benimsemistir. Liberal devlet anlayisi sosyal refah devleti anlayisinda
zayiflama, gelir esitsizligi ve yoksullukla miicadeledeki konularin giindemin son
siralarinda yer almasina neden olmustur. Liberal devlet anlayisi, boliisimde meydana
gelen sorunlarin ekonomik gelisme siireci kendiliginden ¢oziilecegini varsaymaktadir.
Gilintimiizde gelir esitsizligi ve yoksulluk sorunu tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de
toplumsal baris1 tehdit eden ve acil ¢oziim bekleyen sorunlar arasindadir (Caliskan,
2010:91).

Bu caligmanin amaci Finansal Kuznets egrisinin Tiirkiye’de gecerliliginin
arastirtlmasidir. Bu kapsamda ¢alismada Tirkiye’nin 1980-2018 dénemi icin finansal
gelisimin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisi ARDL simir ile arastirilmistir. Calisma
giris ve sonug dahil dort boliimden olusmaktadir. Literatiir 6zetlerinin sunuldugu ikinci
boliimiinden sonra iiglincli boliimde ¢alismada kullanilana veri seti, yontem ve analize
iligkin bulgular yer almaktadir. Son olarak sonu¢ boliimiinde analizden elde edilen
bulgular g6z 6niinde bulundurularak genel bir degerlendirme yapilacaktir.

2. Literatir

Finansal gelisme, gelir esitsizligini ¢esitli kanallardan etkileyebilir. Bugline kadar
yapilan arastirmalar finans sektorii gelisimi ve esitsizlik arasinda Onemli bir ters
nedenselligin olduguna isaret etmistir. Finansal gelisme ve gelir esitsizligi ile ilgili
yapilmis calismalardan bazilar1 iilkeler aras1 gruplari ele alirken genis bir literatiir de tek
iilke analizine odaklanmaktadir. Bu yapilan calismada tek iilke (Tiirkiye) analizine
yonelik bir caligmadir. Bu nedenle literatiir taramasinin biiylik bir kismu tek iilke i¢in
yapilan caligmalar1 kapsamaktadir. Bu ¢alismalarin ¢cogunda yontem olarak da ARDL
yontemi tercih edildigi goriilmektedir. Coklu iilke analizlerinin genelinde ise panel veri
analizleri kullanilmistir. Yapilmis olan ¢alismalarda kullanilan metotlar, zaman arahigi,
iilke ve lilke gruplar1 farklilik arz etmektedir. Tiirkiye i¢in Destek ve digerleri (2017),
Kogak ve Uzay (2019), Pata (2020), yine Destek ve digerleri (2020), Cetin ve digerleri
(2021) ile Kuscuoglu ve Cigek (2021) Tiirkiye’de finansal gelisme ve gelir esitsizligi
konusunda ¢aligmalar yapmuglardir. Tiirkiye i¢in yapilmis olan bu ¢aligmalar yapilan bu
calisma ile uyumlu bir sonu¢ oldugunu ortaya koymustur.
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Ayrica konu ile ilgili bazi iilke gruplar1 i¢in yapilan ¢caligmalarda Tiirkiye de yer
almaktadir. Ornegin, Nikoloski (2013) gelismis ve gelismekte olan iilkeleri (77 iilke),
Jauch ve Watzka (2016) 138 llkeyi, Agir ve digerleri (2020) E7 iilkelerini inceledikleri
calismalarda Tiirkiye i¢in finansal gelisme ve gelir esitsizligi konusuna deginmislerdir.

Finansal gelisme ve gelir esitsizligi konusuna ilk resmilestirilmis sekli veren
literatiirdeki ilk ¢alisma Greenwood ve Jovanovic (1990) hipotezidir. Diger bir ifade ile
finansal gelisimin ilk asamasinda gelir esitsizliginin arttigini, finansal gelismedeki
biliylimeyle birlikte gelir esitsizliginin ilerleyen siireclerde yavasladigini ve diistiiglinii
ileri siiren Finansal Kuznets egrisi olarak da bilinen ters U seklinde Greenwood ve
Jovanovic (GJ) hipotezidir.

Liang (2006) Cin’e ait 1986-2000 donemi verilerinden; kentsel Gini endeksi,
finansal sektdriin GSYIH igindeki pay1, toplam kredilerin briit sabit sermaye olusumun
orani, 0zel sektore tahsis edilen kredilerin payi, kentsel kisi basina harcanabilir gelir,
egitim gelisimi, kentsel kayith igsizlik orani, kamuya ait kentsel birimlerdeki istihdamin
toplam kentsel istihdama orani, ihracat ve ithalat toplammin GSYIH’ye orani olarak
Olgiilen agiklik degiskenini kullanarak genellestirilmis moment yontemiyle (GMM)
finansal gelisme ile kentsel gelir esitsizliginin iligkisini arastirmustir. Cin’in finansal
gelismesinin, kentsel gelir esitsizliginin azaltilmasma 6nemli 6lgiide yardime1 oldugu
sonucuna ulagmustir. Elde ettigi sonucun ters U-bi¢imli bir iliski olan Greenwood ve
Jovanovic (GJ) hipotezinin finans ve esitsizlik arasindaki iliskiyi saglamadigini
belirtmistir.

Law ve Tan (2009) 1980-2000 donemine ait Malezya’da gelir esitsizligini
etkilemede finansal gelismenin roliinii incelemislerdir. Veri seti olarak Malezya’ya ait
Ozel sektor kredilerini ve borsa kapitalizasyonlarini ARDL sinir testi ile analiz
etmiglerdir. Finansal gelisme Malezya’daki gelir esitsizligini azaltmada hayati 6nem
tasidigin1 ifade ederek finansal gelismenin gelir esitsizligi lizerinde olumlu etkisini

bulmuslardir.

Ang (2010), Hindistan’da 1951-2004 yillarm1 kapsayan donem i¢in finansal
gelisme ve finansal sektor reformlarinin gelir esitsizligini nasil etkiledigini aragtirmistir.
Veri olarak Gini katsayisi, finansal gelisme, ekonomik biiyiime, enflasyon, ticaret ve
finansal serbestlesmeyi ARDL yOntemiyle analiz etmistir. Es-biitiinlesmenin var
olmasina ragmen Finansal Kuznets Egrisinin (FKE) olmadigini ifade etmistir. Finansal
gelismenin gelir esitsizligini azaltmaya yardimci olurken finansal serbestlesmenin onu

daha da kotiilestirdigini belirtmistir.

Shahbaz ve Islam (2011), Pakistan icin 1971-2005 dénemini kapsayan finansal
gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi diger bir ifadeyle GJ hipotezinin gegerli olup
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olmadigini incelemislerdir. Yontem olarak ARDL’yi kullanmiglar ve finansal gelismenin
gelir esitsizligini azaltirken, finansal istikrarsizligin siddetlendirdigini ifade etmislerdir.
Es biitiinlesmenin var oldugunu ama GJ hipotezinin (FKE’nin) Pakistan igin gecerli

olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Wahid ve digerleri (2012) Banglades’in 1985-2006 donemi i¢in finansal gelisme
ile gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi ARDL yontemi ile inlemiglerdir. Veri seti olarak
Gini katsayisi, finansal gelisme, ekonomik biiyiime, enflasyon, ticaret ve sosyal sektor
harcamalarini tercih etmislerdir. Finansal gelismenin gelir esitsizligini artirdigini ifade

ederek FKE’ nin gegerli olmadig1 ve es biitiinlesmenin oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Tiwari ve digerleri (2013) finansal gelismenin Hindistan’daki kirsal-kentsel gelir
esitsizligi iizerindeki etkisini 1965°ten 2008’e kadar olan Gini katsayisi, finansal gelisme,
ekonomik buyume, enflasyon ve ticaret yillik verilerini ARDL metodu kullanarak
arastirmislardir. Sonuglar es biitiinlesmenin varhigina isaret etse de FKE’nin gecerli
olmadigmi gostermistir. Hindistan i¢in finansal gelisme, ekonomik biiylime ve tiiketici
fiyatlar1 uzun vadede kirsal-kentsel gelir esitsizligini artirmakta oldugunu ifade
etmislerdir.

Shahbaz ve digerleri (2015) iran &rneginde 1965-2011 dénemi icin finansal
gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bunun i¢inde yontem olarak
ARDL ve VECM Granger nedensellik testini Iran’in Gini katsayisi, finansal gelisme,
ekonomik biiyiime ve kiiresellesme verilerine uygulamislardir. Iran 6zelinde finansal
gelisme, gelir esitsizligini azaltmaktadir ve GJ hipotezinin yani sira Iran’m kiiresellesme
ve gelir esitsizligi arasinda ters U-bi¢imli bir iliski bulmuslardir.

Satti ve digerleri (2015) Kazakistan ekonomisi i¢in Finansal Kuznets Egrisinin
(GJ hipotezi) var olup olmadigi ile ilgili calismalarinda 1991-2011 dénemini kapsayan (¢
aylik verileri kullanarak ARDL, Bayer ve Hank es biitiinlesme testini, Kazakistan’m Gini
katsayisi, finansal gelisme, ekonomik biiyiime, enflasyon ve ticaret verilerine
uygulamiglardir. Sonug¢ olarak es-biitiinlesmenin var oldugunu GJ hipotezinin
dogrulanmadigin1 ve finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda U-gekilli bir iliskinin

var oldugunu ifade etmislerdir.

Destek ve digerleri (2017) Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gegerliligini
Tiirkiye’nin 1977-2013 dénemi icin incelemislerdir. Veri seti olarak reel GSYIH
(ekonomik biiyiime)’yi, Gini katsayisini, finansal gelismeyi, enflasyon ve kamu
harcamalarini kullanmiglardir. Yontem olarak ARDL ve VECM Granger nedensellik
testini uygulamuslardir. Reel GSYIH, finansal gelisim, kamu harcamalari, enflasyon orani
ve Gini katsayismin esbiitiinlesik oldugu ve ters-U seklindeki FKE hipotezinin
desteklendigi sonucuna ulagmislardir.
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Dogan (2018) Arjantin’in 1974-2014 donemine ait FKE hipotezi varligini
arastirmigtir. Veri olarak gelir dagilimi i¢in Gini endeksi, finansal gelisme ve karesi ile
ekonomik biiyiimeyi kullanmistir. Metod olarak DOLS analizi ve es-biitiinlesme icin
Maki yaklagimini se¢mistir. Finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda U-bigimli bir
iliski oldugunu, Arjantin’de uzun vadeli analizler neticesinde finansal gelismenin 6nce
gelir esitsizligini azalttigi, daha sonra artirdigini FKE hipotezinin Arjantin i¢in gegerli

olmadigin1 belirtmistir.

Kocgak ve Uzay (2019) Tiirkiye’de 1980-2013 donemi i¢in finansal gelismenin
gelir esitsizligi lizerindeki dogrusal ve dogrusal olmayan etkisini incelemiglerdir. Ampirik
analiz i¢in Maki esbiitiinlesme testi, Stock ve Watson dinamik siradan en kii¢iik kareler
(DOLYS) ile tamamen degistirilmis en kiigiik kareler (FM-OLS) regresyon analiz yontemi
kullanmiglardir. Aciklayici degisken olarak gelir esitsizligi, bankalarin mevduat
varliklari, finansal sistemin toplam mevduati, genis para arzi, 6zel sektor yurtici kredileri,
finansal gelisim endeksini; kontrol degiskeni olarak ise ekonomik biiyiimeyi, ticarete
aciklik, sanayilesme ve enflasyonu se¢mislerdir. Dogrusal iliskide finansal gelismenin
gelir esitsizligi tizerinde hafifletici bir etkisinin oldugunu, dogrusal olmayan iliskide ise
finansal gelismenin 6nce gelir esitsizligini artirdigini, ancak finansal gelisme belirli bir
diizeye ulastiktan sonra bu etkinin tersine dondiiglinii ve finansal gelismenin gelir
esitsizligini azalttigin1 gostermistir. Calismanin netice itibariyle GJ hipotezini
destekledigi belirtmislerdir.

Pata (2020) Tiirkiye i¢in Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gegerli oldugunu
ifade ettigi arastirmasmda, 1987-2016 dénemini kapsayan Gini endeksi, 6zel sektdre
bankalar tarafindan saglanan yerel ve toplam kredilerin GSYIH i¢indeki pay1, enflasyon
orani, kisi bagina diisen gayrisafi sabit sermaye stoku ve kentlesme yillik verilerini Bayer-
Hanck birlesik es-biitiinlesme testi, kanonik es-biitiinlesme regresyonu (CCR) ve tam
degistirilmis en kiiclik kareler (FMOLS) tahmincileri ile incelemistir. Sonug olarak es-
biitiinlesme iliskisinin bulundugunu ve uzun donemde Finansal Kuznets Egrisi

hipotezinin gegerli oldugunu belirlemistir.

Destek ve digerleri (2020) Greenwood-Jovanovic hipotezinin Tiirkiye’de 1990-
2015 donemi i¢in gegerliligini incelemislerdir. Gini katsayisi, finansal gelisme (genel
finansal gelisme endeksi, bankacilik sektorii gelisme endeksi, hisse senedi piyasasi
gelisme endeksi ve tahvil piyasasi gelisme endeksi), enflasyon, ekonomik biyime ve
devlet harcamalar1 degiskenlerini ARDL yontemi ile analiz etmislerdir. Sonug olarak
Tiirkiye i¢in eldeki veriler ile es-biitiinlesme iliskisinin ve FKE’nin varligina isaret
ettigini belirtmiglerdir.
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Cetin ve digerleri (2021) yaptiklar1 caligmada Tiirkiye i¢in teknolojik yenilik ve
gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi FKE hipotezi agisindan analiz etmislerdir. 1987 ile
2018 yilina kadar olan zaman serisi verilerini kullanmiglardir. Degisken olarak Gini
endeksi, ekonomik biiylime, teknolojik yenilik, finansal sektor tarafindan saglanan yurtici
krediler ve finansal gelismenin kriteri olarak genis para verilerini tercih etmislerdir.
Degiskenler arasindaki iliskileri analiz etmek i¢in Hatemi-J es-biitiinlesme, ARDL sinir
testi ve VECM Granger nedensellik yontemi ile uzun doénemli parametreleri tahmin
etmek i¢cin ise DOLS, FMOLS ve CCR yaklasimlarini kullanmiglardir. Sonug olarak
Finansal Kuznets Egrisinin uzun vadede Tiirkiye ekonomisi i¢in gecerli oldugunu ortaya
koymuslardir.

Kuscuoglu ve Cigek (2021) Tiirkiye’de 1987-2017 donemi i¢in finansal gelisme
ile gelir esitsizligi arasindaki iliski FKE hipotezinin gecgerliligi test ederek
aragtirmiglardir. Degisken olarak kamunun nihai tiiketim harcamalari, modern sektor
payi, enflasyon ve beseri sermayeyi ele almiglardir. Yontem olarak ARDL Sinir Testi
yaklagimini kullanmislardir. Sonu¢ olarak FKE Hipotezi Tirkiye’de gecerlidir yani
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iligkinin var oldugunu
belirtmislerdir.

Tek iilke ile yapilan c¢alismalardan sonra iilke gruplar1 i¢in yapilan birkag
calismadan da bahsetmek gerekir. Nikoloski (2013) finansal gelisme ile gelir esitsizligi
arasinda dogrusal ve dogrusal olmayan iliskiyi arastirmistir. Gelismis ve gelismekte olan
ulkelere ait 1962-2006 donemine ait se¢ilmis gelir esitsizligi veri seti (Gini endeksi, 6zel
sektore kredileri, kisi basma GSYIH, kamu harcamalari, enflasyon, sanayi katma degeri,
demokrasi politikast ve modern sektor verileri) icin panel veri analiz yontemlerinden
sistem genellestirilmis momentler yontemini (GMM) kullanmistir. Finans sektoriiniin
gelisimi ile gelir esitsizlik arasinda Kuznets’in ters U-egrisi iliskisinin varligina dair

saglam ampirik kanitlar bulmustur.

Jauch ve Watzka (2016) 19602008 yillar1 arasinda 138 gelismis ve gelismekte
olan iilke i¢cin finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir.
Analizlerinde havuzlanmis en kiigiik kareler yontemi, GMM ve sabit etkiler modeli
kullanmislardir. Veri seti olarak briit ve net Gini endeksi, kisi basina GSYIH, finansal
gelisme, enflasyon, tarim sektoriiniin katma degeri, toplam harcamalarda kamunun payi,
finansmana erisim ve etnik fraksiyonellesme (ELF) endeksini almiglardir. Sonug olarak
da finansal gelisme gelir esitsizligini artrmakta buna ilave olarak ise enflasyonun,
hiikiimet harcamalarinin ve tarmmin gelir esitsizligi lizerinde O6nemli bir etkisinin

olmadigin1 belirtmislerdir.
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Hepsag (2017) 1961-2015 déneminde G-7 iilkelerinin yillik verilerini ARDL sinir
testi dinamik en kiiciik kareler (DOLS) yontemi ve Shin es-biitiinleme testini kullanmaistir.
Degisken olarak Gini katsayisini, 6zel sektdr kredilerinin GSYIH degiskenine oranini
olarak ifade edilen finansal gelisme degiskenini ve karesini, kisi basi reel biiyiime orani
ve karesini segmistir. ABD, Italya ve Kanada da Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin
gegerli oldugunu belirlemistir.

Agir ve digerleri (2020) 1988-2016 zaman araliginda Tiirkiye’nin de iginde
bulundugu E7 iilkelerinin (Hindistan veri yetersizliginden analize dahil edilmemistir)
logaritmik Gini katsayisi, finansal gelisme endeksi ve karesi ile kisi basina diisen GSYIH
yillik verileri aracigiyla FKE yaklasimi cercevesinde finansal gelisme endeksi ile gelir
esitsizligi iliskisini Westerlund panel es-biitiinlesme testi ve Augmented Mean Group
Estimator (AMG) yontemi kullanarak incelemislerdir. Brezilya, Meksika ve Tiirkiye’de
finansal gelisme endeksi ile gelir esitsizligi arasinda negatif bir iliski, Cin, Endonezya ve
Rusya’da pozitif bir iliski tespit edilmistir. Rusya haricindeki diger bes tilkede es-
biitlinlesme katsayis1 anlamli ¢ikmistir. Bu s6z konusu bes iilke grubunda ters-U
iligkisinin gecerli olmadig1 ortaya konulmustur.

3. Veri, Metodoloji ve Ekonometrik Analiz

Finansal Kuznets Egrisinin 1980-2018 donemi i¢in Tirkiye’de gegerli olup
olmadigmin arastirilmasina yonelik olarak yapilan bu ¢alismada bir bagimli, ii¢c bagimsiz
degisken kullanilmistir. Calismada bagimli degisken olarak gelir dagilimi esitsizligini
temsilen Gini katsayisi kullanilmistir. Bagimsiz degiskenlerden finansal gelisimi temsilen
finansal gelisim endeksi (FDI) ve finansal gelisim endeksinin karesi kullanilmistir.
Kontrol degiskeni olarak ekonomik biiyiimeyi temsilen 2010 sabit fiyatlariyla dolar
cinsinden kisi basina diisen reel GSYIH tercih edilmistir. Calismadaki degiskenlerin

dogal logaritmalar1 alinmistir. Calismanin modeli denklem (1)’de su sekildedir:

Ingini = ag + B (Infd), + B, (Infdi*), + B3 (Ingdp)e + 1, ¢y

Degiskenler igin kullanilan harf sembollerinden, (Ingini) gelir esitsizligini, (/nfdy)
finansal gelismeyi, (I nfd:i®), finansal gelismenin karesini ve (Ingdp) ise ekonomik
biiyiimeyi gostermektedir. Calismada kullanilan verilerden finansal gelisim endeksi
OECD veri tabanindan, biiylime verisi Diinya Bankas1 veri tabanindan ve 1980-2005
donemi Gini katsayis1 verilerine Dumlu ve Aydin (2008) tarafindan “Ekonometrik
Modellerle Gini Katsayisinin Tahmini” baglikli ¢alismadan 2006-2018 donemi verileri
ise TUIK veri tabanindan saglanmustir. Analizler E-Views 10.0 paket program
yardimiyla gerceklestirilmistir.
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Caliymada Tirkiye’de Finansal Kuznets Egrisinin gegerli olup olmadigini
arastirmak i¢in Oncelikle degiskenlerin duraganliklar1 sonrasinda uzun donem iligkisi
incelenecektir. Duraganlik i¢in birim kok testlerinden ADF (Augmented Dickey Fuller)
birim kok testi uzun donem es-biitiinlesme iligkisi i¢in Pesaran vd. (2001) tarafindan
gelistirilen ARDL smir testi kullanilmistir. Bu kapsamda tablo 1 duraganligin

aragtirilmasi i¢in yapilan ADF birim kok testi sonucu sunulmustur.

Tablo 1. Birim Kok Testi Sonucu

Sabit Sabit ve Trend
Degiskenler t- Istatistigi Olasihk t- Istatistigi Olasihik
Lngini -1.6111 0.4670 -3.3044 0.0809
Lnfdi -1.5096 0.5180 -2.3250 0.4105
Infds? -0.3897 0.9009 -3.3071 0.0804
Lngdp -0.7571 0.8196 -2.1112 0.5233
Alngini -6.4740 0.0000* -6.7197 0.0000*
Alnfdi -5.0074 0.0002* -4.8932 0.0018*
Alnfds? -7.6170 0.0000* -7.5372 0.0000*
Alngdp -6.1454 0.0000* -6.0786 0.0001*

*%5 diizeyinde anlamlilig1 belirtmektedir.

ADF birim kok testi sonuglarmin yer aldigi tablo 1°e tiim degiskenlerin birinci
farklar1 alindiktan sonra duraganlastiklar1 goriilmektedir. Birim kok testi sonrasi
degiskenlerin uzun donemli iliskilerinin tespitine yonelik ARDL sinir testi yapilmaktadir.
Bu testin kullanilmasinda; farkli diizeylerden biitiinlesik seriler arasindaki uzun dénemli
iliskinin incelenmesine imkan tanimasi, otokorelasyon ve i¢sellik sorunlarina kars1 tutarl
sonuclar vermesi ve degiskenler arasindaki kisa donem uyarlanma siireci ile uzun
donemli iliskiyi ayristirabilmesi etkili olmustur (Pesaran ve Shin, 1997). Denklem 1’in
ARDL versiyonu su sekildedir;
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Alngini
= ay + By (Ingini),_, + By(Infd1).—y) + Bs(Infdi®) .y,

+ ﬁ4(311gdpj,:r_1} + Z Ay .-ﬁ[!nginij,:r_i}

i=1

+ Z.l::- ﬂ(infd:),:r_i} + Z Ag; &(Infd:z),:r_i}
i=1 i=1

+ Z‘l:}f A(ingdp) .-
=1

+ i, (2)

ARDL modelinde dncelikle Akaike (AIC) bilgi kriterine gore en kiiciik degeri
saglayan gecikme uzunlugu, modelin gecikme uzunlugu olarak belirlenmistir. Bu
kapsamda asagida sekil 1°’de AIC kriterine gore belirlenen modeller verilmistir.

Sekil 1. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Sekil 1’e gore gecikme uzunluklar1 belirlenmesinde en diisiik gecikme degerini
saglayan ARDL (1,0,0,1) modeli i¢in sinir testi sonucunda hesaplanan F istatistik

degerleri tablo 2’de verilmektedir.

Tablo 2. ARDL Sinir Testi Sonuglar1

Tahmin Edilen Model Optimal Gecikme  F- Istatistigi
Uzunlugu
GINIt=f(FDIt, (1,0,0,1) 6,4841
FDI2t,GDPt)
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Kritik Degerler 1(0) 1(2)
%5 4,01 5,07
%10 3,47 4,45

Tablo 2’de yer alan ARDL smir testi sonucuna gore F istatistik degeri %5
anlamlilik diizeyinde iist sinr degerinin {izerinde olmasi degiskenler arasinda

esbiitiinlesme iliskisinin varligina isaret etmektedir.

Tablo 3. Modelin Tanisal Test Sonuglar1

Tanisal Testler LM (Olasilik)
Otokorelasyon testi XZ.=0.37 (0.68)
Degisen varyans Xim 5 =0.18 (0.98)
Model kurma hatas Xiamsey =029  (0.76)
Normallik testi X[5=4,99 (0,08)

Modele ait tanisal test sonuglar1 tablo 3’te goriilmektedir. Buna gore modelde
hata terimlerinin korelasyonlu olmadigi, hata terimlerinin varyansmin sabit oldugu,
model kurma hatasimin olmadigi ve hata teriminin normal dagildigi goriilmektedir.
Calismada tahmin edilen degiskenlerin istikrarliligmi arastirmak i¢in Brown, Durbin ve
Evans (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMAQ testleri yapilmis ve test
sonuglar1 Sekil 2°de gdsterilmistir.

Sekil 2. CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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Sekil 2 incelendiginde hata terimlerinin kritik smirlarin igerisinde oldugu
goriilmektedir. Bu ise incelenen donemde katsayilarin istikrarli oldugunu anlamina
gelmektedir. Calismada ARDL (1,0,0,1) olarak belirlenmis modele ait kisa ve uzun
donem katsayilar1 tablo 4’te sunulmaktadir.

Tablo 4. Kisa ve Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler ~ Katsay t- Istatistigi ~ Olasilik

Uzun Donem

C 1.0780 0.4891 0.0374
Infdi 0.0370 -1.7422 0.0954
Infds? -0.0119 -2.7087 0.0106
Ingdp -0.0379 -15.3286 0.0000
Kisa Donem

D(Ingdp(-1))  -0.0265  -3.3306 0.0030
ECM(-1) -0.5555  -4.0205 0.0003

Tablo 4’teki uzun donem katsayilar1 incelendiginde finansal gelisim %10
anlamlilik diizeyinde digerleri %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
Finansal gelisim endeksi katsayismin pozitif ve finansal gelisim endeksinin karesi
katsayisinin ise negatif olmasi Tiirkiye’de uzun donemde Finansal Kuznets Egrisinin
gecerli oldugunu gostermektedir. Ayrica analize kontrol degiskeni olarak eklen GSYIH
degiskeni uzun donemde gelir esitsizligini azaltic1 etkide bulunmaktadir. Kisa donem
sonuglar1 incelendiginde uzun dénemde oldugu gibi kisa ddSnemde GSY1H degiskeni gelir
esitsizligini olumlu yonde etkilemektedir. Hata diizeltme terimini ifade eden ECM (-1)
istatistiksel olarak anlamli ve katsay1 degeri O ile -1 arasinda yer almaktadir. Bu sonug
modelin hata diizetme modelinin ¢alisgtigin1 gostermekte ve kisa donemde meydana

gelecek dengesizliklerin uzun dénemde giderilecegine isaret etmektedir.

4. Sonug

Yillardr ve 6zellikle Ikinci Diinya savasindan sonra iilkeler ve ekonomistler,
iktisadi kalkinma ve onun kapsadigi ekonomik biiylimenin tek basmna esitsizlik ve
yoksulluk sorunlarini ¢6zmek icin yeterli olacagina inanmaktaydilar. Kuznets’in (1955)
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ekonomik buyumenin gelir esitsizligi iizerindeki etkisini degerlendirdigi c¢alismay1
yapmastyla bu tezin gegerliligi tartisma konusu olmustur. Kuznets’e gore bir ekonomide
gelir dagilim1 ve ekonomik biiyiime arasinda siki bir iligki vardir. Ulkede gelir arttikca
esitsizlik Once artmakta ve sonrasinda ise azalmaktadir. Bu durum Kuznets’in ters U
yasast olarak bilinmektedir. Kuznets’ten sonra ters U egrisine 1990 yilinda Greenwood
ve Jovanovic yeni bir yaklasim eklemislerdir. Bu yaklasimda finansal gelismenin
ekonomik blylimedeki rolii incelenmistir. Inceleme neticesinden finansal gelisme-gelir
esitsizligi iligkisinin ters U seklinde oldugu kanitlanmaya ¢alisilarak Finansal Kuznets
Egrisi versiyonu ortaya ¢ikmistir. FKE ayni1 zamanda Greenwood ve Jovanovic (GJ)
hipotezi olarak da literatirde kabul gormektedir.

Finansal gelisim ve gelir esitsizligi arasindaki iligki iizerine yapilan ¢aligmalar
tartigmali sonucglar olusmasina neden olmustur. Finansal sektordeki gelismelerin gelir
esitsizligi iizerinde ii¢ etkisi olabilir. Ik olarak finansal gelisim ve gelir esitsizligi
arasinda negatif ve dogrusal bir iliski. Ikinci olarak Greenwood ve Jovanovic (1990)
tarafindan ileri siiriilen finansal gelisim ile gelir esitsizlik arasinda ters bir U-egrisi (FKE)
iliskisi. Ugiincii olarak ise kavramlar arasinda pozitif ve dogrusal bir iliski. Bugline kadar
yapilan amprik ¢alismalar bu {i¢ sonucun elde edildigine isaret etmektedir. Amprik
calismalar neticesinde ortaya ¢ikan sonuglar finansal gelisim ile gelir esitsizligi arasinda
iligkilerin kisa, orta ve uzun vadeli; tek {ilke veya iilke gruplarinin ele alindig1 zaman ve
iilke analizine gore de farkli sonuglar verdigi goriilmektedir. Bu calismada finansal
gelisme ve gelir esitsizligi arasinda tek lilke (Tiirkiye) ve uzun donemli bir iliskiyi
kapsamaktadir.

Calismada Finansal Kuznets Egrisinin Tiirkiye’de varligmi sorgulamaya yonelik
olarak finansal gelisme ile gelir esitsizligi iliskisi incelenmistir. Bu ¢ergevede Tiirkiye nin
1980-2018 donemi i¢in ilgili degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin varligt ARDL
smir testi ile analiz edilmistir. Analiz sonucuna gore degiskenlerin uzun dénemde
esbiitiinlesik oldugu ve Tiirkiye’de Finansal Kuznets hipotezinin gegerli oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Calismanin sonucu Tiirkiye’de bu alanda yapilan caligmalardan Destek ve
digerleri (2017), Kogak ve Uzay (2019), Pata (2020), Destek ve digerleri (2020), Cetin
ve digerleri (2021) ile Kuscuoglu ve Cigek (2021)’in ¢alismalarmi destekleyerek
literatiire katki saglamistir. Gelir esitsizligi politika yapicilar ve onlarin karsisinda yer
alan rakipleri i¢in her zaman en popiiler tartigma konular1 arasinda yer alan temel
konulardan biridir. Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalarda da benzer sonuclarin ortaya ¢ikmasi,
“finansal gelismenin ters-U seklinde daha esit bir gelir dagilim1 saglamasi,” hem politika
yapicilarin elestirilere cevap verme noktasinda hem de Tiirkiye Cumbhuriyeti
Anayasasinin 2. maddesinde yer alan sosyal bir hukuk devleti olma ilkesi ile bagdastigini
gostermektedir. Ancak Tiirkiye i¢in gelir esitsizliginde FKE iligkisinin saglanmasinda tek
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olgu finansal gelisme degildir. Finansal gelisme siyasal 6zgiirliigiin ve siirdiiriilebilir
makroekonomik bir sistemin sonucudur.
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