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Abstract

This study investigates the impact of financial development on income
inequality for the Turkish case, over the period 1980 through 2012. For this purpose, an
ARDL (Autoregressive Distributed Lag) model is employed. According to the findings,
while GDP per capita, inflation rate and private sector credits have reducing effects on
income inequality; trade variable increases inequality at a low level. For the Turkish case,
as for the effect of financial development on income inequality, it is found that a 1%
increase in private sector credits, on average, leads to a 0.041% decrease in income
inequality for the period under consideration. Therefore it is concluded that private sector
credits make a positive contribution to the equity of income distribution in Turkey.
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Ozet

Bu calisma finansal kalkinmanin gelir esitsizligi iizerinde etkisini Tiirkiye
orneginde 1980-2012 dénemi icin incelemektedir. S6z konusu iligkiyi test etmek icin
ARDL yontemi kullanilmistir. Calismanin ekonometrik bulgularina gore kisi bagina gelir,
enflasyon ve Ozel sektor kredileri gelir esitsizligini azaltict etkilere sahipken, ticaret
degiskeninin gelir esitsizligini, ¢ok diisiik bir seviyede dahi olsa, artirdigir goriilmektedir.
Bu calismanin da esas motivasyon kaynagini olugturan, finansal gelismenin gelir esitsizligi
iizerine olan etkisine bakildigi zaman, Tirkiye acisindan incelenen donemde ortalama
olarak ozel kredi hacminde meydana gelen %1’lik bir artisin gelir esitsizligini yine
ortalama olarak %0.041 oraninda azaltarak, gelir dagiliminda esitligin saglanmasi
noktasinda bir katki yaptig1 sonucu ¢ikarilabilir.

Anahtar Sozciikler :  Finansal Kalkinma, Gelir Esitsizligi, Tiirkiye.
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1. Giris

Kalkinma ve gelir dagilimi arasindaki iligki ikinci diinya savasindan bu yana
ekonomistlerin ilgilendigi 6nemli konulardan biri olmustur. Bu konuda referans kabul
edilen Kuznets (1955)’in caligmast 6nemli bir kilometre tasidir. Kuznets, ekonomik
gelismenin ilk safhalarinda gelir dagiliminda bozulma, ilerleyen safhalarda ise gelir
dagiliminda bir iyilesmeyi yasanacag ifade eden Ters- U hipotezini ortaya atmigtir.

Ekonomi yonetimlerinin dnemli gorevlerinden biri gelir dagilimi konusunda
yasanacak ucurumlarin ortadan kaldirilmasmna g¢alismaktir. Zira gelir dagiliminda
yasanacak adaletsizlik, sosyo-ekonomik pek ¢ok problemin devamma ya da ortaya
¢itkmasina neden olabilecektir. Gelir dagiliminda yasanan problemler donemden doneme,
toplumdan topluma degismekle birlikte Beck, Demirgii¢ ve Levine (2007), Claessens ve
Perotti (2007) gibi pek ¢ok iktisatgiya gore finansal kalkinma dogrudan gelir dagilimim
etkilemektedir.

Finansal liberallesmenin yasandig: siirecte ise kalkinmanin énemli bir unsuru
finans olarak kabul edilmistir. Bu baglamda finansal kalkinma ve gelir dagilimi 6zellikle
kalkinma iktisatgilar1 agisindan irdelenmesi gereken bir baglik olmustur. Bu iligkinin
arastirildigr caligmalar 6zellikle 1990’11 yillardan sonra yogunluk kazanmistir. Bu donemde
Greenwood ve Jovanovic (1990), Galor ve Zeira (1993) ve Banerje ve Newman (1993)
finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki teorik bagin kurulmasinda dogrusal
olmayan (non-linear) ve dogrusal (linear) olarak ifade edilen iki hipotezi ortaya
atmuglardir.

Bu calismada finansal kalkinma ve gelir dagilimi arasindaki iliski Tiirkiye
orneginde incelenmeye calisilacaktir. Calismanin ikinci kisminda konu ile ilgili teorik
cerceve sunulmustur. Uciincii kisimda literatiir taramasi yer almaktadir. Dérdiincii kisimda
veri seti ve ekonometrik yontem tanitilmaktadir. Besinci kisimda analiz bulgulari, son
kisimda ise sonug ve degerlendirmeler yer almaktadir.

2. Teorik Cerceve

Finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki teorik cerceveyi Kuznets
(1955)’den esinlenerek olusturulan iki hipotez olusturmaktadir. Bunlardan ilki Greenwood
ve Jovanovic (1990) tarafindan gelistirilen ve dogrusal olmayan Ters - U Egrisi (non-linear
inverted U-shaped) olarak ifade edilen hipotez, ikinci hipotez ise Galor ve Zeira (1993)
tarafindan gelistirilen dogrusal hipotez’dir.

Finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi a¢iklamada kullanilan
ilk hipotez Green ve Jovanovic (1990) tarafindan ortaya atilmistir. Ters U egrisi teorisi
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veya dogrusal olmayan hipotez olarak ta bilinen hipotez, Kuznets (1955)’den esinlenerek
gelir esitsizligi ve finansal kalkinma etkilesimini ortaya koymaktadir. Green ve Jovanovic
(1990), ekonomik faktoriin iki yatirim segeneginden birini takip edecegini varsaymakta; bu
seceneklerden birinin giivenli fakat diisiik getiriye sahip oldugunu, digerinin daha riskli
fakat yiiksek getiriye sahip oldugunu kabul etmektedir. Bu siiregte aract hizmetler ortaya
¢ikar ve aracilik projelerine katilmak isteyen bireyler i¢in farkli yatirim portfoyii roli
oynar. Finansal sistemin yeterince geligmemis oldugu donemde, ekonomide kaynak
etkinligi ve biiyiimenin istenen diizeyde oldugundan bahsedilemez. Finansal sistemin
gelismesi ile birlikte kaynaklarm etkinliginin artig1 goriiliir. Bununla birlikte, bu siirecte
bireyler belli bir refah seviyesi esigine ve servete sahip olanlar daha fazla kazangli ¢ikarlar.
Fakir bireyin séz konusu esige ulagmak i¢in belli bir zamana ihtiyact vardir. Boylece
zengin-fakir arasindaki gelir farkliligi finansal yapmin genislemesi ve hizli ekonomik
biiyiime ile artar. Ekonominin olgunlagma sathasinda, pek ¢ok insan finansal hizmetlere
erigebilir. Bu donemde ekonomi istikrarli ve duragan (kararlt) duruma ulasir ve bu
noktadan itibaren gelir esitsizligi azalmaya baslar.

Nihai olarak Greenwood ve Jovanovic (1990) finans ve esitsizlik arasindaki
iliskiye dinamik bir ¢6ziim sunmaktadir. Onlara gore finansal aracilarin daha az gelismis
oldugu gelismenin ilk donemlerinde, ekonomi yavas gelisir; ileri gelisme sathasinda daha
hizli ekonomik gelisme ve daha derin finansal gelisme ile birlikte gelir esitsizligi artar.
Zamanla, yogun finansal yapi finansal aracilik sektdriine erisim kazanan daha fazla
ekonomik karar birimi ile tamamen gelisir, gelir esitsizligi azalir ve nihai olarak duragan
hale gelir.

Finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi agiklamada kullanilan
ilk hipotez Galor ve Zeira (1993) tarafindan ortaya atilmistir. Beseri sermaye yatirimlarinin
O6nemine yogunlasan ve dogrusal hipotez olarak bilinen bu hipoteze gore bir ekonomide tek
bir mali iireten iki sektor oldugunu varsayilmaktadir; vasif yogun ve vasif yogun olmayan.
Bireyler ilki mirasla olan, iki donem yasar. Her birey iki mesleki segenege sahiptir: tim
yasamu vasifli olmayan bir is (vasif yogun olmayan sektdr) veya birinci donemde beseri
sermayeye yatirim, ikinci donemde vasifli olarak ¢aligmak. Bu hipotez, ekonominin
baslangi¢ noktasinda bireylerin miras kalan miktar diginda esdeger giice sahip oldugunu
kabul etmektedir. ilk dénemde beseri sermayeye yatirim, ikinci donemde daha fazla miras
birakma egilimi goriilmektedir. Baslangicta serveti diisiik olanlar, beseri sermayeye
yatirim yapmak isterse bor¢lanmak zorunda kalirlar. Buna ragmen beseri sermaye yatirimi
bdlinemezdir ve bor¢ alma, finansal piyasalar gelismediginden dolayr maliyetli ve
sinirlayicidir. Borg alamayan bireyler tiim yasamlar1 boyunca vasifsiz olarak kalir, daha az
kazanir ve daha az miras birakir. Bu donisiim her nesilde devam eder. Boylelikle,
baslangic serveti zengin ve fakir arasindaki aralig1 belirler ve gelir esitsizligi kaginilmaz
olur. Daha sonra, ekonomi bilylimeye baslar; finansal piyasalarin kademeli gelisimine yol
acilir, kredi hizmetleri genisler, daha az maliyet, daha az kisit, daha kolay erigim saglanir.
Fakir olanlar vasifli olarak ¢alismak, daha fazla kazanmak ve beseri sermaye yatirimlari
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icin daha fazla bor¢lanma sansina sahip olurlar. Sonug olarak gelir esitsizligi azalmaya
baglar.

Aym kuramsal ¢erceve Banerje ve Newman (1993)’de goriiliir. Galor ve Zeira
(1993)’den farkli olarak Banerje ve Newman (1993)’de bireyler iki yerine {i¢ mesleki
secenege sahiptir ve miras unsuru dikkate alinir. Birey, boliinmez yatirim gerekmeyen ve
daha az kazanilan, kendi isinde galisilan veya boliinmez yatirim gereken bir girisimci
olarak, yiiksek getirisi olan {icretli bir ig¢i olarak ¢aligmayi tercih edebilir. Buna ragmen,
sermaye piyasast cksikliklerinden dolayi, sadece zenginler veya borg alabilenlerin
boliinmez yatirimlara giicii yetebilir. Miras agisindan baslangi¢c refahi baslangic gelir
esitsizligini belirleyen anahtar noktadir. Iste bu sebeple, kredi piyasalarinin az gelismis
oldugu bir iilkede (boliinmez yatirimlar: finanse etmek igin fon artist gii¢ olan iilke) daha
yiiksek gelir esitsizligi hakim olabilir. Sonug¢ olarak bu hipotezi savunanlar gelir
esitsizliginin finansal kalkinma ile negatif iliskili oldugunu ifade etmektedirler.

Lineer hipotezi savunan Galor ve Zeira (1993) ve Banerje ve Newman (1993)
sermaye piyasast eksiklikleri ve baglangic refahin esitsiz dagildigir bir ekonomide, bu
esitsizlik ve refahin daha esit dagildigi benzer bir ekonomiden daha yavas biiylime
strdiirilecegini ifade etmektedir. Yine onlara gore, finansal piyasa gelisimi yoksul haneler
icin daha genis ve daha kolay kredi erisimini saglayacak, finansal piyasa gelisimi, gelir
esitsizliginin azalmasina yardimei olacaktir.

3. Literatiir Taramasi

Finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iligki politika yapimcilart i¢in
o6nem arz etmektedir. Bu kapsamda iki degisken arasindaki iliskiyi inceleyen pek ¢ok
calisma bulunmaktadir. Bu c¢aligmalarin bazilar1 finansal kalkinmanin gelir esitsizligi
tizerinde olumlu etkisini, bazilari ise olumsuz etkisi oldugunu tespit etmistir.

Finansal kalkinma ile gelir esitsizligini inceleyen Law and Tan (2009) Malezya
oreginde konuyu incelemistir. 1980-2000 donemini kapsayan ¢alismada ARDL
yonteminden yararlanilmistir. Calisma bulgularina gore cok zayif da olsa Malezya’da
finansal kalkinmanin gelir esitsizligini azalttig1 tespit edilmistir. Ayrica kamunun kalkinma
programlarinin  kurumsal kalite, ekonomik kalkinma ve diisiik enflasyon iizerinde
yogunlagmasi, gelir esitsizligi ile miicadelede 6nemli oldugu ifade edilmistir.

Shahbaz ve Islam (2011) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi
Pakistan Orneginde incelemislerdir. 1971-2005 arasi donemi kapsayan c¢alismada yillik
veriler kullanilmig ve ARDL sinir testi yonteminde faydalanilmistir. Calisma bulgularina
gore finansal istikrasizlik kotiilesmesine karsin finansal kalkinma gelir esitsizligini
azaltmaktadir. Ayrica organizasyonel yapiy1 iyilestirmek igin yapilan reformlarin
Pakistan’da gelir esitsizligini azaltmaya yardimci1 olacagi belirtilmektedir.
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Bittencourt (2010) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi
Brezilya 6rneginde incelemigler. 1985-1994 dénemini kapsayan aylik verilerin kullanildig:
¢alismada Brezilyanin alti temel bolgesinde séz konusu iligki arastirilmistir. Calismada
toplanmis siradan en kiigiik kare (POLs- Pooled Ordinary Least Squares) yontemi
kutlanilmis ve s6z konusu donemde gelir esitsizligini azaltmada finansal kalkinmanin etkili
olduguna dair gii¢lii kanitlar bulunmustur.

Akbiyik (2012) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi iliskisini 60 gelismis ve
gelismekte olan iilke o6rneginde incelemistir. 2000-2010 donemini kapsayan calismada
Arellano-Bond tahmin yontemi kullanilmistir. Caligma bulgularmma gore finansal
gelismislik ile gelir esitsizligi arasinda negatif dogrusal yonlii iliski tespit edilmis. Buna
gore finansal gelismisligin gelir esitsizligini azalttig1 ifade edilmektedir. Ayrica gelismis
iilkeler disinda, Kuznets’in kalkinma gelir esitsizligi arasindaki ters U seklindeki iliskiye
dair kanit bulunmus ve gelir esitsizligi ilizerinde kalici soklarmn olmadigina ydnelik
bulgular tespit edilmistir.

Baligh ve Pirace (2012), finansal kalkinma ve gelir esitsizligini Iran iizerinde
incelemistir. 1973-2010 donemini kapsayan ¢alismada sinir testi yaklagimi kullanilmistir.
Caligma bulgularina gore finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasinda negatif dogrusal
iliski tespit edilmis. Buna gore finansal gelismisligin gelir esitsizligini azalttig1 ifade
edilmektedir. Ayrica, finansal sektor gelisimi ile gelir esitsizligi arasinda ters U hipotezine
dair kanit bulunamanus ve yine ekonometrik analiz 1s13inda kurumsal kalitenin iran’da
gelir dagilimini azaltmada istatistiki olarak anlamli olduguna dair sonuglar elde edilmistir.

Beck vd. (2007) finans, gelir esitsizligi ve yoksulluk arasindaki iligkiyi
toplamda 72 iilke drneginde incelemistir. 1960-2005 aras1 donem iki ayri1 doneme (1960—
2005 ve 1980-2005) ayrilarak sdz konusu iligki incelenmistir. Caligmada siradan en kiigiik
kareler regresyon analizi yapilmistir. Calisma bulgularina gore finansal sistemin gelir
esitsizligi ve fakirlik lizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Ayrica en
fakir grubun gelir dagilim iizerinde finansal kalkinmanin uzun dénemli etkisinin yaklasik
%40 ve toplam ekonomik biiylime iizerinde finansal kalkinmanin yaklasik %60 etkisinin
oldugu ifade edilmektedir.

Hoi ve Hoi (2012) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi
Vietnam Orneginde incelemistir. 2002—2008 donemini kapsayan c¢alismada rassal etki,
sabit etki ve Hausman spesifikasyon testi kullanilmigtir. Calisma bulgularina gore finansal
kalkinma gelir esitsizligini azaltmada pozitif etkiye sahiptir. Ayrica finansal kalkinmanin
egitim ile etkilesim halinde bulundugu zaman gelir esitsizligini azaltmada daha etkili
oldugunu tespit etmistir. Yine, finansal sektor geligimi ile gelir esitsizligi arasinda ters U
hipotezine dair kanitlar bulunmadig: belirtilmektedir.
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Jauch ve Watzka (2012) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi
138 gelismis ve gelismekte olan iilke Orneginde incelemistir. 1960-2008 dénemini
kapsayan calismada panel analiz yapilmistir. Calisma bulgularina gore teorik modellerin
ongordiigli finansal kalkinmanin gelir esitsizligi lizerinde negatif etkiye sahip oldugu
Ongorisi reddedilmekte ve finansal kalkinma ilke gelir esitsizligi arasinda pozitif iliski
tespit edilmistir.

Vivien (2010) finansal kalkinmanm gelir esitsizligi ve yoksulluk iizerinde
etkisini 78 gelismis ve gelismekte olan iilke 6rneginde incelemistir. 1960-2006 donemini
kapsayan c¢alismada panel veri regresyon yontemi kullanilmistir. Caligma bulgularina gore
gelir esitsizligi ve yoksulluk sadece kredi piyasalar1 ile degil ayn1 zamanda daha fazla
gelismis borsalar araciligiyla azaltilmaktadir. Ayrica etnik farklilik ve toprak dagilimi gelir
esitsizligi ve yoksullugun her ikisinin belirlenmesinde dnemlidir. Diger bir bulguya gore,
kamu harcamalarinin yiiksek gelirli iilkelerde gelir esitsizliginin azalmasia yol agtigi,
buna karsin diistik gelirli iilkelerde herhangi bir etkisi olmadigi tespit edilmistir.

Zhicheng (2006) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iligkiyi Cin
orneginde incelemistir. 1991-2000 donemini kapsayan c¢alismada GMM (Generalized
Method of Moment) yontemi kullanilmigtir. Calisma bulgularina gore finansal kalkinma ve
gelir esitsizligi arasinda negatif dogrusal iliski tespit edilmis. Buna gore finansal
gelismigligin gelir esitsizligini azaltig ifade edilmektedir. Ozellikle bu etkinin yapilan
reformlar sonrasi daha anlamli oldugu tespit edilmistir.

Zielschot (2013) finansal kalkinma ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi WIDER
(World Income Inequality Database) kapsamindaki iilke 6rneklerinde incelemistir. 1960—
2005 donemini kapsayan ¢alismada siradan en kiigiik kareler regresyon yontemi
kullanilmstir. Caligma bulgularina gore finansal kalkinmanin net gelir esitsizligi lizerinde
negatif etkiye sahip oldugu, buna karsin safi gelir esitsizligi tizerinde etkili olmadigini
tespit etmistir. En yoksul grupta yer alan kesimin finansal kalkinmadan faydalandigi, buna
karsin en zengin grupta yer alan kesimin gelir paymin azaldig1 sonucuna ulagmistir.

4. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Bu c¢alismada gelir esitsizligi lizerinde finansal gelismenin etkisini analiz etmek
icin 1980-2012 yillik degerleri kullanilmistir. Calismada gelir esitsizligini temsilen Gini
katsayis1 ve finansal gelisme gostergesi olarak yurtigi 6zel sektor kredilerin GSYH’deki
payt kullanmilmustir. Gelir esitsizligi lizerinde etkisi diistiniilen kisi bagi GSYH, enflasyon
orant ve GSYH i¢inde dis ticaret payr bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.
Degiskenlerin logaritmik degerleri kullanilmistir. Calismada kullanilan veri setine iliskin
bilgi tabloda sunulmaktadir:
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Tablo: 1
Degiskenlerin Tanimi

Degisken | Tanim Kaynak

Ingini Gini endeks degerleri Dumlu ve Aydi (2005), TUIK
Ingelir Kisi bag1 gayri safi yurt ici hasila (cari fiyat- milyon $) Diinya Bankas1

Inkredi Yurtici 6zel sektor kredilerin GSYH’deki pay1 (%) Diinya Bankasi

Inenf Tiiketici fiyatlariyla enflasyon oranlar1 (%) Diinya Bankasi

Intic Ihracatin ithalat: karstlama orani (%) TUIK

Finansal kalkinmanin gelir esitsizligi tizerindeki etkisinin tahmin edilmesinde
Law ve Tan (2009)’un ¢aligmalarinda kullandig1 ekonometrik modelden faydalanilmistir.
Modelin ¢aligmaya uyarlanmig hali su sekildedir:

In gini, = ¢+ o, In gelir, + o, In kredi, + o, Inenf, + o, Intic, + ¢, )

Greenwood and Jovanovic (1990) kalkinmanin ilk evrelerinde esitsizligin
artacagini, kalkinmanin ileriki asamalarinda esitsizligin azalacagini Ongdérmekte ve
dolayisiyla Kuznets’in hipotezini desteklemektedir. Galor ve Zeira (1993) ise finansal
kalkinma ile gelir esitsizligi arasinda negatif iliski beklemektedir.

Degisgkenler arasindaki iligkinin gercegi yansitmasi igin serilerin duragan olmasi
gerekmektedir. Serilerin duragan olmamasi sahte regresyon sorununa yol agabilmektedir.
Bu sorundan kaginmak ve serilerin duraganligini sinamak i¢in birim kok testleri uygulanir.
Serilerin duraganligmin arastirilmasinda en ¢ok kullanilan yontemlerden genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Peron (PP) birim kok testleri uygulanmuistir.

Birim kok testi sonuglari 1siginda degiskenlerin ayni dereceden duragan
olmamalar1 ve smirli sayida gbézlem olmasindan dolayr Pesaran vd. (2001) tarafindan
gelistirilen smir testi (bounds test) ile degiskenlerin biitiinlesme dereceleri dikkate
almmadan diizey degerler arasinda es biitiinlesme iliskisi tahmin edilir. Degiskenlerin ayni
dereceden duragan olmasini gerekli kilan Engle-Granger ve Johansen tarafindan onerilen
es bitiinlesme testlerinden farkli olarak sinir testi, degiskenlerin farkli derecen duragan
olmalar1 ve gozlem sayisinin az oldugu durumlarda daha giivenilir sonuglar vermektedir
(Narayan ve Narayan, 2004: 58).

Sinir testi, En Kiigiik Kareler yontemi (EKK) ile kisitlanmamis hata diizeltme

modelinin (unrestricted error correction model) tahminine dayanmaktadir. (1) nolu
denklemin sinir testi ile tahmin edilen modeli su sekildedir:
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Agini, = o, + Z o, Agini,_, +Z a,Agelir, | +z a,Akredi, | +Z a,Aenf,

i=1 i=0 i=0 i=0

+Z aAtic, |+ p,gini,_ | + B,gelir,  +P.kredi,  + B,enf,

i=0

+ptic, | +¢, 2)

Yukaridaki (2) nolu esitlikte; 4 (delta) bagimli ve bagimsiz degiskenlerin
gecikmelerinin farkini; “n” gecikme uzunlugunu simgelemektedir. Denklem, EKK ile
tahmin edilerek modelde uygun gecikme uzunlugu tespit edilmektedir. Esitlikte yer alan
degiskenlere iliskin gecikme uzunluklari belirlenirken, hata terimlerinde otokorelasyon
olmamasi icin ardisik bagimlilik testleri yapilmalidir. Burada gecikme uzunlugunu
belirlemede Akaike Bilgi Kriteri (AIC-Akaike’s Information Criterion) ve ardisik
bagimmlilig1 test etmek icin de Breusch-Godfrey otokorelasyon testi kullanilmigtir. Bu test,
modelde bagimli degisken Gini’nin gecikmeli degerlerinin yer almasindan dolay1r Durbin-
Watson (DW) testi yerine kullanilmistir.

Siir testi yaklasiminda es biitlinlesme analizi (2) nolu denklemde yer alan
katsayilar1 kullanarak, H, hipotezinin test edilmesi yoluyla yapilmaktadir. Dolayisiyla,
Wald testi ile hesaplanan F istatistiklerinin saglikli iglemesi icin hata terimlerinde oto
korelasyon olmamalidir. (2) nolu esitlikte bulunan gecikmeli degiskenlerin katsayilarina
sifir kisiti getirilerek sifir hipotezi test edilir. Bu amacla asagidaki hipotezler
olusturulmaktadir:

H =p8=8=p8=08,=p5,=0 (Gini ve onun belirleyicileri arasinda uzun
donemli iliski yok)

H = #p,# B, #pB, # B, #0 (Gini ve onun belirleyicileri arasinda uzun

donemli iligki var)

Yukarida H, degiskenler arasinda uzun donemli iliski olmadigini, H; ise
degiskenler arasinda uzun doénemli iliski oldugu ifade etmektedir. Hesaplanan F
istatistikleri ile bagimli degiskenin bir gecikmeli seviye degerinin t-istatistigi Pesaran vd.
(2001)’da verilen alt ve iist degerler ile karsilastirilir. Hesaplanan F-istatistigi kritik {ist
degerden daha biiyiikse sifir hipotezi reddedilir, alt degerden kiiciikse sifir hipotezi kabul
edilir, alt ve Ust kritik deger arasinda ise es biitinlesme olup olmadigina dair karar
verilemez.
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Es-biitiinlesme iliskisinin varlig1 tespit edildikten sonra, degiskenler arasindaki
uzun ve kisa donem iliski gecikmesi dagitilmis otoregresif model (ARDL) yaklasimiyla
incelenmektedir. Dolayisiyla degiskenler arasinda uzun donemli iligki i¢in olusturulan
ARDL (p, q, 1, s) modeli su sekildedir:

)4 q r s
Agini, = o, + Z a,Agini,_| +Z a,Agelir, | +Z a,Akredi, +Z a,Aenf, |

i=1 i=0 i=0 i=0

+Y " aAtic, | +é, ®3)

i=0

Modele yer alan p, ¢, r, s ve z terimleri ilgili degisken igin belirlenen gecikme
uzunluklarimi temsil etmektedir. ARDL modelinde gecikme uzunluklart en kiigiik AIC
almarak belirlenmistir.

5. Ekonometrik Bulgular

Zaman serileri analizinde degiskenler arasindaki iliskinin belirlenebilmesi igin
serilerin duragan olmasi gerekir. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) testi kullanilarak uzun donem statik modeldeki biitiin degiskenlerin esbiitiinlesme
derecesi test edilir. Asagidaki tabloda analizde kullanilan degiskenlerin ADF ve PP birim
kok test sonuglart gosterilmektedir.

Tablo: 2
ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclari

ADF Testi | P-PTesti ADF Testi | P-PTesti

SERI DUZEY BIRINCI FARKI ALINMIS

ADI Diizey, Diizey Diizey, Diizey Diizey, Diizey Diizey, Diizey
Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli

lgini | -1.203(1)| -2.369(1)| -1.122(1)| -2.369(1)| -6.803(0)* | -4.996(0)* | -6.959(0)* | -7.728(0)*

Igelir | _-0.047(1)| -3.052(1)| -0.017(1)| -3.052(1)] -5.949(0)* | -5.943(0)* | -5.951(0)* | -5.942(0)*

lkredi | 0.176(1)| -0.632(1)| 0.176(1)| -0.632(1)| -4.579(0)* | -4.861(0)* | -4.580(0)* | -4.865(0)*

lenf | -0.962(1)| -1.393()| -1.025(1)| -1.467(1)| -5.958(0)* | -6.093(0)* | -5.978(0)* | -6.290(0)*

Iic | -1.052(1)] -7.487(0)* | -0.340(1) | -2.367(**)| -5.377(0)* | -6.098(0)* | -5.858(0)* | -5.895(0)*

Not: */** sirasiyla %1 ve %5 onem diizeyinde degiskenin duragan oldugunu ifade etmektedir.
Tablo: 2’ye gore, ADF ve PP birim kok test sonuglarina gore; gini, gelir, kredi

ve enf degiskenleri I(1) diizeyinde duragan hale gelirken, tic degiskeni I(0) diizeyinde
duragan hale gelmektedirler.
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Birim kok testi sonuglarina gdére modeldeki degiskenler farkli duraganhk
seviyelerine sahiptirler. Degiskenlerin farkli duraganlik seviyelerine sahip olmasi gelir
esitsizligi ve yabanci sermaye yatirimlari arasindaki uzun donem iliskinin sinir testi
yaklagimi ile test edilmesinin uygun oldugunu gostermektedir. Sinir testi yaklasimin
uygulanmasina karar verildikten sonra kisitlanmamig hata diizeltme modelinin, En Kiigiik
Kareler (EKK) yontemi ile elde edilen tahmin sonuglar1 Tablo: 3’de sunulmustur.

Tablo: 3
Kisitsiz Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclari

(Bagimli Degisken: Igini, Tahmin Dénemi: 1980-2012)

Degisken adi Katsay t-ist. p-deg.
c 5.3034 3.0645 0.0120
Igini(-1) -1.3784 -3.0689 0.0119
Igelir (-1) -0.1082 -2.9487 0.0146
lenf(-1) -0.0242 -2.8517 0.0172
lkredit (-1) 0.0400 2.7291 0.0212
ltic (-1) -0.0110 -0.9068 0.3858
dlgini (-1) 0.5803 2.7400 0.0208
dlgini (-2) 0.4521 1.8805 0.0894
digelir -0.0836 -9.9713 0.0000
dlgelir (-1) 0.0290 2.5780 0.0275
dlgelir (-2) 0.0202 1.1010 0.2967
dlenf -0.0221 -3.4816 0.0059
dlenf (-1) 0.0084 1.6983 0.1203
dlenf (-2) 0.0114 1.3970 0.1926
dlkredi -0.0256 -4.9722 0.0006
dlkredi(-1) -0.0301 -1.6529 0.1294
dlkredi(-2) -0.0058 -0.4751 0.6449
dltic -0.0055 -0.3309 0.7475
dltic(-1) 0.0091 1.0065 0.3379
dltic (-2) -0.0160 -1.4878 0.1676
R’:0.9360 F-stat: 7.6992 (0.0010)

Adj.R*: 0.8144 DW: 2.2474

AR(2) = 0.8535(0.4613 AR(4) = 1.3729 (0.3464)

J.B=1.0695(0.5858) RESET = 0.0515 (0.9501)

Not: AR(i), Breusch-Godfrey otokorelasyon LM testini; JB ve RESET testleri, sirasiyla, normallik testi ve model
kurma hatas testini ifade etmektedir. Modelin tanisal test sonuglari tahminin basarili oldugunu gostermektedir.
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Kisitsiz hata diizeltme modeli tahmin edilirken optimal gecikme uzunlugu,
literatiirde en sik referans alinan, Akaike bilgi 6l¢iitii (Akaike information criterion-AIC)
yardimiyla belirlenmistir'. Testlerin saglikli sonuglar verebilmesi i¢in optimum gecikme
uzunlugundaki modelin hata terimleri arasinda ardisik bagimliligin olmamasi gerekir.
AlIC’nin en kiiglik oldugu gecikme uzunlugunda ardigik bagimlilik sorunu ¢iktiginda bir
biiyiik AIC degerinin oldugu gecikme uzunlugu, optimum gecikme uzunlugu olarak alinir.
Maksimum gecikme uzunlugunun sekiz alindigi c¢aligmada, sinir testi igin ardigik
bagimliligin olmadig1 optimum gecikme uzunlugu iki olarak tespit edilmistir.

Modelin tutarliligi (robustness) g¢esitli tanisal testler ile smanmistir. Bu
testlerden, Breusch-Godfrey oto korelasyon LM testi, Jarque-Bera normallik testi ve
Ramsey RESET spesifikasyon testine basvurulmustur. Test sonuglar1 modelin arzu edilen
ekonometrik dzelliklere sahip oldugunu, yani kalintilarin ardigik bagimli olmadiklarini,
normal dagilima sahip olduklarini ve modelin dogru bir fonksiyonel formda kuruldugunu
ifade etmektedir.

Gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra, degiskenler arasinda es-
biitiinlesme iliskisinin test edilmesi siirecine gegilmistir. Sinir testi yaklasimda degiskenler

arasmnda es-biitiinlesme iliskisi sifir (H = B, = B, = B, = B, = B, = 0) hipotezinin test

edilmesi yoluyla yapilmaktadir. Sifir hipotezinin kabuli veya reddi F testi ile
belirlenmektedir. Hesaplanan F istatistik degeri Pesaran vd. (2001)’deki tablo alt ve {ist
kritik degerleri ile karsilastirilir. Birinci durumda, eger hesaplanan F istatistik degeri alt
kritik degerden kiiciikse seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin olmadigina karar verilir.
Ikinci durumda, eger hesaplanan F istatistik degeri alt ve iist kritik deger arasinda kaliyorsa
kesin bir yorum yapilamamakta, yani kararsiz kalinmaktadir. Bu durumda alternatif es-
biitinlesme yontemleri denenmelidir. Son olarak, eger hesaplanan F istatistik degeri tablo
iist kritik degerini agiyorsa seriler arasinda es-biitiinlesme iligkisi oldugu kararina
varilmaktadir. Buna gore, Hy hipotezini sinamak igin, Tablo: 4’te hesaplanan F istatistik
degeri Pesaran vd. (2001)’den alinan kritik degerlerle karsilastirilmistir. Bu kritik degerler
dort bagimsiz degisken ve %10 anlamlilik diizeyi i¢in verilmistir.

Optimal gecikme uzunlugunun tespitinde referans alinan diger bir yontem ise Hendry ve Ericson (1991)
tarafindan onerilen yontemdir. Bu yonteme gore, mutlak deger icerisinde t istatistik degeri birden kiigiik olan
serilerin birinci farklarinin modelden ¢ikarilmasi suretiyle optimal gecikme uzunlugunun tespit edilebilecegini
onermektedirler. Detayl bilgi icin bknz. Hendry ve Ericson (1991). Modeling the demand for narrow money
in the United Kingdom and the United States. European Economic Review, 35, 8§33-886.
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Tablo: 4
Sinir Testi Sonuclar1 (Wald Test)

%10 Anlamlihk Seviyesine Ait Kritik Degerler

k* F-Istatistigi Alt Sinir 1(0) Ust Sinir I(1)

4 9.95 2.45 3.52

*k bagimsiz degisken sayisint ifade etmektedir. Kritik sinur degerleri igin bkz. Pesaran vd., 2001:300, Table Cl,
Case I11.

Tablo: 4’e gore hesaplanan F istatistik degeri 9.95, kritik iist sinir tablo degeri
olan 3.52’den biiyiik oldugu igin, gelir esitsizligi, kisi basina gelir, finansal gelisme,
enflasyon ve uluslararasi ticaret arasinda uzun dénemli bir duragan durum iliskisinin var
oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Tanisal testlere ilaveten, tahmin edilen parametrelerin
istikrarligini tespit edebilmek icin CUSUM testi kullanilmustir.

Sekil: 1
CUSUM Testi Grafigi

10.0

7.5 IS

5.0 e

2.5

0.0

25
5.0 - e

7.5 R

-10.0 T T T T T T T T
03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

Sekil: 1’e gore CUSUM test istatistigi %5 kritik bolge icerisinde yer aldig1 igin,
tim parametrelerin zaman igerisinde istikrarli olduklari sonucuna ulasilmaktadir.
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Caligmada kullanilan degiskenler arasindaki uzun dénem iligkinin incelenmesi i¢in 3 nolu
ARDL modelindeki gecikme uzunluklari AIC yardimiyla belirlenmistir. Maksimum
gecikme uzunlugunun 8§ olarak alindig1 bu analiz sonucunda, ARDL (1,1,1,3,1) modelinin
tahmin edilmesine karar verilmistir. ARDL (1,1,1,3,1) modelinin sonug¢larina dayanilarak
hesaplanan uzun doénem katsayilar1 Tablo: 5’te sunulmustur. Uzun dénem iligkinin
tespitinde kullanilan 3 nolu model, tam logaritmik bir model oldugu i¢in elde edilen
katsayilar dogrudan uzun dénem esneklikleri verecektir.

Tablo: 5
Uzun Dénem ARDL (1,1,1,3,1) Modeli Tahmin Sonuglar:

Degisken Katsay t-ist. p-deg.

C -0.001442 -0.563486 0.5805
dlgini(-1) -0.051697 -0.224696 0.8249
digelir -0.071168 -5.411.896 0.0000
dlgelir(-1) 0.003648 0.178339 0.8606
dlenf -0.017600 -2.491.714 0.0233
dlenf (-1) 0.006982 0.895420 0.3831
dlkredi -0.018874 -1.351.933 0.1941
dlkredi(-1) 0.026546 1.744.129 0.0992
dlkredi(-2) 0.021602 1.506.332 0.1503
dlkredi(-3) 0.014491 0.988306 0.3369
dltic -0.002891 -0.161201 0.8738
dltic(-1) -0.002131 -0.163343 0.8722

F2=0.76 DW = 2.02 F(p)= 4.98 (0.001)

Xp6=0.11 (0.74) X’respray = 0.02 (0.87)
Xoparvey=17.92 (0.08)

ARDL ile hesaplanan uzun dénem katsaytlar2

Igelir =-0,064**

lenf =-0.010%**
lkredi =-0.041%**
Iltic = 0,004 ***

Not: Burada, X2BG Breusch-Godfrey ardisik bagimlilik testi, X2HARVEY Harvey degisen varyans ve X2RESET
regresyonda model kurma hatasi testini ifade etmektedir. Parantez igerisindeki degerler p-olasilik degerlerini
gostermektedir. Modelin tanisal test sonuglart tahminin basarili oldugunu gostermektedir. Uzun donem
katsayilarina ait olasilik degerleri Bewley yontemine gére hesaplanmistir. **/*** sirasiyla %5 ve %1 onem
diizeyinde anlamliligi ifade etmektedir.

Tablo: 5’te, ARDL ile hesaplanan uzun dénem katsayilarinin tamamu istatistiki
olarak anlamli bulunmustur. Bu sonuglara goére kisi basina gelir, enflasyon ve 6zel sektor

2 Uzun dénem katsayilarim hesaplama yontemi igin bknz. Johnston, J. ve Dinardo, J. (1997). Econometric

Methods, Fourth Edition, McGraw-Hill Companies, United States, 245-247; Greene, W. (2002). Econometric
Analysis (5th ed.), Prentice Hall, New Jersey, 562-564.
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kredileri gelir esitsizligini azaltici etkilere sahipken, ticaret degiskeninin gelir esitsizligini,
¢ok diisiik bir seviyede dahi olsa, artirdigt goriilmektedir. Bu calismanin da esas
motivasyon kaynagini olusturan, finansal gelismenin gelir esitsizligi {izerine olan etkisine
bakildig1 zaman, Tirkiye agisindan incelenen donemde ortalama olarak &zel kredi
hacminde meydana gelen %]1°lik bir artisin gelir esitsizligini yine ortalama olarak %0.041
oraninda azaltarak, gelir dagiliminda esitligin saglanmasi noktasinda bir katki yaptigi
sonucu ¢ikarilabilir.

6. Sonuc¢

Bu calisma finansal kalkmmmanin gelir esitsizligi {izerinde etkisini Tirkiye
orneginde 1980-2012 donemi i¢in incelemektedir. Bu donem Tiirkiye’de finansal
serbestlesme yoniinde adimlar atilmasi ve sdz konusu adimlarin ekonomik kalkinmaya
etkisinin belirlenmesi adina da 6nemli bir donemdir.

Ekonomi yonetimlerinin giliniimiizdeki temel amaclarindan biri gelir
dagiliminda adaletin saglanmasi olmaktadir. Bu kapsamda finansal kalkinmanin
saglanmast onem arz etmektedir. Finansal kalkinma ve gelir dagilimi iliskisi 1990’1
yillarda teorik, 2000°li yillardan sonra ampirik olarak yogun bir sekilde incelenmistir.
1990’11 yillarda Tiirkiye nin ekonomik verileri de bu anlamda 6nemlidir. 1994 yilinda gelir
dagilimi etkileyen enflasyon orani %106, kisi basi GSYH 2268 $, finansal kalkinma
gostergesi kabul edilen yurt i¢i 6zel kredilerin GSYH’daki pay1 %16 iken 2012 yilinda
enflasyon orani1%9, kisi bast GSYH 10666 $, finansal kalkinma gostergesi yurt i¢i 6zel
kredilerin GSYH’daki pay1 %54’e yiikselmistir. Ayn1 sekilde 1994 yilinda gini endeksi
42.858 iken, 2012 yilinda 40.200’e endeks degeri diiserek gelir dagiliminda esitsizligin
azaldigini gortilmektedir.

Caligmanin ekonometrik bulgularma gore kisi basina gelir, enflasyon ve 6zel
sektor kredileri gelir esitsizligini azaltici etkilere sahipken, ticaret degiskeninin gelir
esitsizligini, ¢cok diisiik bir seviyede dahi olsa, artirdig1 goriilmektedir. Bu ¢alismanin da
esas motivasyon kaynagimi olusturan, finansal gelismenin gelir esitsizligi iizerine olan
etkisine bakildig1 zaman, Tiirkiye agisindan incelenen donemde ortalama olarak 6zel kredi
hacminde meydana gelen %1°lik bir artisin gelir esitsizligini yine ortalama olarak % 0.041
oraninda azaltarak, gelir dagiliminda esitligin saglanmasi noktasinda bir katki yaptigi
sonucu ¢ikarilabilir. Bu baglamda ekonometrik bulgular, finansal kalkinma ve gelir
esitsizligi arasinda negatif iliski hipotezini desteklemektedir.

Ekonometrik sonuglar Tiirkiye Ozelinde finansal kalkinmanin, ekonomik
kalkinmanin 6nemli bir unsuru oldugunu gostermektedir. Etkin bir finansal sisteme sahip
iilkede, gelir dagiliminda yasanan esitsizliklerin azalacagi ve iilke vatandaslari refah
seviyesinde artiglarin yasanacagini miimkiin gériinmektedir. Bu konuda basvurulan teorik
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yaklasimlarda nihai olarak, finansal kalkinmanin gelir esitsizligini azaltacagini ifade
ederler. Bu c¢alisma temel alinarak yapilacak bundan sonraki ¢aligmalar i¢in finansal
sektoriin etkinligini artiracak kurumsal kalite, finansal biiytiklik gibi degiskenlere ait
optimal veri seti olusumuyla bu iliskinin daha saglikli tespitinin yapilacagi
diigiiniilmektedir.
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