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Yeni Sanayilesen Ulkelerde Finansal Kuznets Egrisinin Gecerliligi

Arastirma Makalesi /Research Article
Rabia EFEOGLU*

OZ: Calismada, yeni sanayilesen iilkelerde 1987-2019 dénemi icin Finansal Kuznets Egrisi
hipotezinin gecerliligi arastirilmigtir. Bu dogrultuda finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki
iliski panel veri yontemleri kullanilarak incelenmig, Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahminleri
gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgular neticesinde yeni sanayilesen iilkelerde Finansal Kuznets
Egrisi hipotezinin gecerli oldugu, finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U iliskisinin
varligi tespit edilmistir. Buna gore, yeni sanayilesen iilkelerde finansal gelisme belirli bir esik
diizeyine kadar gelir esitsizligini artirmakta, bu esik diizeyinden sonra gelir esitsizligini
azaltmaktadir. Diger taraftan kisi basina GSYH ve kisi basina GSYH karesi degiskenleri kontrol
degisken olarak modele dahil edilmis ve yeni sanayilesen iilkelerde klasik Kuznets Egrisi
hipotezinin de gecerli oldugu, kisi basina gelir ile gelir esitsizligi arasinda ters U iliskisinin
oldugu sonucuna ulasilmistir. Yeni sanayilesen iilkelerde kisi basina gelir belirli bir esik diizeyine
kadar gelir esitsizligini artirmakta, bu esik diizeyinden sonra gelir esitsizligini azaltmaktadir.
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Validity of the Financial Kuznets Curve in Newly Industrialized
Countries

ABSTRACT: In the study, the validity of the Financial Kuznets Curve hypothesis was investigated
for the period 1987-2019 in newly industrialized countries In this direction, the relationship
between financial development and income inequality was examined using the panel data methods,
and Parks-Kmenta and Beck-Katz estimations were made. As a result of the findings, it was
determined that the Financial Kuznets Curve hypothesis is valid in newly industrialized countries,
and an inverted U relationship between financial development and income inequality was also
observed. Accordingly, in newly industrialized countries, financial development increases income
inequality up to a certain threshold level, and decreases income inequality after this threshold
level. On the other hand, per capita GDP and per capita GDP squared variables were included in
the model as control variables, and it was concluded that the classical Kuznets Curve hypothesis is
also valid in newly industrialized countries, and there is an inverted U relationship between
income per capita and income inequality. In newly industrialized countries, per capita income
increases income inequality up to a certain threshold level, and decreases income inequality after
this threshold level.
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1. Giris

Iktisatta makroekonomik istikrar denildiginde genelde OECD tarafindan onerilen
“biiyiilii elmas” olarak nitelendirilen bir yaklasim kullanilmaktadir. Bu yaklagima
gore biiylimenin saglanmasi, enflasyon ve issizligin azaltilmasi ile cari islemler
acigmin GSYH’ya orani degiskenleri makroekonomik istikrar1 saglayan dort
temel gostergedir (OECD Economic Outlook, 1987; Giiran ve Tosun, 2005: 90-
91; Parlakyildiz, 2015: 2). Ancak s6z konusu degiskenler ile birlikte gelir
esitsizliginin azaltilmasinin da makroekonomik istikrar1 saglamada 6nemli bir
degisken oldugu ifade edilebilir. Ozellikle iilkelerin ekonomik kalkinmalarini
saglamada ve refah diizeylerinin ylikselmesinde gelir esitsizliginin azaltilmasi
onem arz etmektedir (Tan ve Law, 2012: 552). Makroekonomik degiskenler
Ozelinde gelir esitsizligi lizerinde etkisi incelenen bir¢ok faktdr bulunmakla
birlikte bunlardan birisi de finansal gelismedir. Ulkelerde finansal gelismenin
olmas1 finansal kaynaklara erisimi kolaylastirarak yatirimlar kanaliyla yoksul
kesimlerde istihdamin artmasini ve bunun sonucunda gelir dagiliminda esitsizligin
azaltilmasini saglamaktadir (Destek vd., 2017: 154).

Finansal gelismenin s6z konusu makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisinin
incelenmesinde Ozellikle finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki
etkisini inceleyen ¢alismalarin literatiirde yogunlukta oldugu dikkat ¢ekmektedir.
Finansal gelismenin istikrarli ve hizli bir ekonomik biiyiime saglayacagi
literatiirde siklikla savunulan bir arastirma konusu olmustur. ilk olarak Goldsmith
(1969) ile baslayan ve daha sonra bir¢ok arastirmaci tarafindan ele alinan finansal
gelisme ve ekonomik biiylime iligkisi, literatiirii yapisalcilar ve baskicilar olarak
ikiye ayirmustir. Yapisalcilar, finansal degiskenlerin yapisi, bilesimi ve miktarinin
sermaye olusumunu arttirarak ekonominin biiyiimesine neden oldugunu ileri
stirmektedirler. Baskicilar ise, finansal gelisimin reel nakit dengelerinin ekonomik
bliylimenin itici giicii oldugunu ve uygun bir getiri orant olusturdugunu ileri
stirmektedirler. McKinnon-Shaw Hipotezi olarak adlandirilan bu hipoteze gore,
finansal gelisme rekabeti artirarak faiz oranmi artirmakta, bunun sonucunda
yatirim ve tasarruflar artmakta ve ekonomik biiylime hizlanmaktadir. Finansal
gelisme diisiik oldugunda ise negatif bir reel faiz orani ortaya ¢ikmakta bu da
yatirimlari azaltarak ekonomik biiyiimeyi yavaslatmaktadir (Kuscuoglu vd., 2021:
80-81).

Finansal gelismenin makroekonomik degiskenler {izerindeki etkisinin incelenmesi
bakimindan 6nemli bir etkisi de finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi
tizerindeki etkisidir. Finansal gelisme ile gelir esitsizligi iliskisini agiklayan {i¢
farkli literatiir soz konusudur. So6z konusu literatiirlerden birincisi, finansal
gelisme ile gelir esitsizligi arasinda negatif dogrusal bir iliskinin oldugu
yaklasimdir. Bu goriise gore, finansal gelisme toplumun diisiik sosyoekonomik
kesimlerine fon saglayabilmekte, yoksul kesimin beseri sermayelerine yatirim
yapmalarint miimkiin kilmaktadir. Boylece yoksul ve zengin kesim arasindaki
fark azalma gosterecek ekonomik biiylime yiikselecektir. Galor ve Zeira (1993)
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tarafindan yapilan calismada, ekonomik biliylime oranlar1 gelir esitsizliginin
yiiksek diizeylerde oldugu ekonomilerde, gelir dagilimmin daha adil oldugu
ekonomilere gore daha diisiik diizeylerde gerceklesecek ve esitsizlik giderek artig
gosterecektir (Galor ve Zeira, 1993: 50-51). Bu goriise gore, finansal gelisme
ekonomik aktiviteleri etkilemekte ve ekonomiyi biliylimeyi saglamakta, ekonomik
biliylime ise gelir esitsizligini azaltmaktadir. Finansal gelisme ve gelir esitsizligi
arasindaki iliskiyi agiklayan literatiirlerden ikincisi s6z konusu degiskenler
arasinda pozitif dogrusal bir iligkinin olmasidir. Rajan ve Zingales (2003)
tarafindan ortaya atilan bu yaklasima gore, gelismis kurumsal bir yapinin
olmadig1 durumda finansal gelismeden sadece zengin kesimin yararlanabilecegi
yoksul kesimin faydalanamayacagi varsayilmaktadir. Boylece zengin kesim ve
yoksul kesim arasindaki fark artmaktadir (Destek vd., 2017: 154-155).

Finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi ac¢iklayan iigiincii literatiir
ise Finansal Kuznets Egrisi’dir. Esasen finansal gelisme ve gelir esitsizligi
arasindaki iligki literatiirde Kuznets (1955) tarafindan ortaya atilan ters U
bigimindeki egriden hareketle olusturulan Finansal Kuznets Egrisi ile
aciklanmaktadir. Kuznets’e gore, gelir diizeyi ile gelir esitsizligi arasinda ters U
seklinde bir iligki vardir. Buna gore gelir diizeyi arttik¢a gelir esitsizligi artmakta
belli bir esik diizeyine ulagmakta, sonrasinda gelir diizeyi arttik¢a gelir esitsizligi
azalma gostermektedir. S0z konusu iliskiye benzer sekilde Greenwood ve
Jovanovic (1990) finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi ele
almakta, finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda ters U iliskisinin oldugunu
ifade ederek iliskiyi Finansal Kuznets Egrisi (FKE) olarak adlandirmaktadir.
Finansal Kuznets Egrisi hipotezine gore ekonomide finansal gelismenin
artmastyla birlikte gelir esitsizligi artmakta belli bir esik diizeyine gelmekte, bu
esik diizeyinden sonra ise finansal gelisme arttikca gelir esitsizligi azalma
gostermektedir. Dolayisiyla finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi
temsil eden egri ters U seklini almaktadir.

Ekonomik kalkinmanin baglangicinda daha az sayida insan finansal araglar
kullanmakta ve gelir esitsizligi diisiik seyretmekte iken, finansal gelisme arttik¢a
daha fazla sayida insan finansal araglar1 kullanmaya baslamakta bu da baslangicta
gelir esitsizligini artirmakta ancak sonrasinda azaltmaktadir (Nikoloski, 2013:
898). Ciinkii finansal gelismenin ilk safhalarinda finansal piyasalar az oldugundan
bliylime yavas olmaktadir. Zamanla finansal gelisme arttikca ilk safthalarda sadece
zengin kesim finansal piyasalardan faydalanabilmektedir. Finansal gelisme
saglandik¢a biiylime artmakta buna bagl olarak tasarruflar yilikselmekte, bu da
zengin ile yoksul arasindaki gelir esitsizligini artirmaktadir (Greenwood ve
Jovanovic, 1990: 1078). Ancak finansal gelismenin artmaya devam etmesiyle
zamanla tasarruf oranlar1 diismekte gelir esitsizligi daha fazla insanin finansal
piyasalara katilmasi sonucu azalma gostermektedir. Yani finansal gelismenin
sonraki ve son safhalarinda zengin kesimin yani sira yoksul kesim de finansal
piyasalara erisebilmekte, bdylece finansal gelisme arttikca gelir dagilimi
toplumun tabanina daha ¢ok yayilma gostermektedir (Pata, 2020: 814).
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Calismada yeni sanayilesen iilkelerde 1987-2019 dénemi i¢in Finansal Kuznets
Egrisinin gegerliliginin incelenmesi amaglanmaktadir. Literatiirde Finansal
Kuznets Egrisinin gecerliligi farkli iilkeler ic¢in farkli donemler ve farkli
ekonometrik yontemler ile arastirilmistir. Ancak ekonomileri gelismis iilkeler ile
gelismekte olan tlkeler arasinda bulunan, makroekonomik anlamda hizli bir
ekonomik gelisme ve sosyal kalkinma gostererek diger gelismekte olan tilkelerin
ekonomilerinden ayrilan iilkeler olan yeni sanayilesmis {iilkeler i¢in yapilan bir
caligmaya rastlanilmamasi 6nem arz etmektedir. Ayrica inceleme konusu olan
Finansal Kuznets Egrisinin gegerliliginin iki farkli tahmin ile gerceklestirilmesiyle
calismanin literatiire katki saglayacagi diislinlilmektedir. Calismanin giris
boliimiiniin ardindan literatiir taramasina yer verilerek ii¢lincli boliimde veri seti,
yontem ve model sunulmus, dordiincii boliimde ampirik bulgular ve besinci
boliimde sonug verilerek calisma tamamlanmustir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi inceleyen birgok
calisma vardir ve sO6z konusu calismalardan elde edilen sonuglar farklilik
gostermektedir. Ayrica finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi FKE
hipotezi cer¢evesinde inceleyen az sayida ¢alisma bulunmaktadir. Literatiirdeki bu
eksiklikten yola ¢ikilarak yeni bir arastirmaya ihtiya¢ oldugu gortilmistiir ve FKE
hipotezinin gegerliligini sinayan calismalara odaklanilmistir. Yapilan caligmalar
incelendiginde FKE hipotezinin gegerliligi konusunda farkli sonuglar elde
edilmekte birlikte yogunlukla FKE hipotezinin gecerli oldugu, finansal gelisme ve
gelir esitsizligi arasindaki iliskinin ters U seklinde oldugu goriilmektedir. Bu
kapsamda Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gegerliligi ¢ergevesinde finansal
gelisme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi inceleyen literatiirdeki c¢alismalar
Tablo 1°de 6zetlenmeye calisilmistir.

Tablo 1: Literatiir Ozeti

Yazar/Yil | Ulke/Dénem Yontem Sonu¢
Nikoloski Gelismis ve Sistem Finansal sektor gelisimi arttikga gelir esitsizligi
(2013) gelismekte olan GMM once artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
tilkeler/1962-2006 gecerlidir.
Satti  vd. | Kazakistan/1991- ARDL Finansal gelisme arttik¢a gelir esitsizligi Once
(2015) 2011 azalmakta, sonra artmaktadir. FKE hipotezi gegerli
degildir.
Akan vd. | 20 AB Panel Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2017) iilkesi/1992-2013 esbiitiinles | artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
me gegerlidir.
Destek vd. | Tiirkiye/1977-2013 | ARDL Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2017) artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
gecerlidir.
Hepsag G7/1961-2015 ARDL Bazi iilkelerde finansal gelisme arttikca gelir
(2017) esitsizligi Once artmakta, sonra azalmaktadir ve
FKE hipotezi gegerli iken, bazi iilkelerde finansal
gelisme arttikca gelir esitsizligi Once azalmakta,
sonra azalmaktadir ve FKE hipotezi gecerli degildir.
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Tablo 1: Literatiir Ozeti (Devam)

Yazar/Yil | Ulke/Dénem Yontem Sonu¢
Tekin  ve | 16 AB | Panel sabit | Finansal gelisme arttik¢a gelir esitsizligi Once
Cengiz iilkesi/2004-2015 etkiler azalmakta, sonra artmaktadir. FKE hipotezi gecerli
(2017) degildir.
Azam ve | ASEAN 5/1989- | Panel Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
Raza 2013 esbiitiinles artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
(2018) me gecerlidir.
Dogan Avrjantin/1974- Esbitiinles | Finansal gelisme arttik¢a gelir esitsizligi Once
(2018) 2014 me azalmakta, sonra artmaktadir. FKE hipotezi gegcerli
degildir.
Ozdemir Gelismis ve | Panel Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2019) gelismekte  olan | statik, azalmakta, sonra artmaktadir. FKE hipotezi gegerli
iilkeler/1993-2013 | GMM degildir.
Pata Tiirkiye/1987-2016 | Esbiitinles | Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2020) me artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
gecerlidir.
Sayar 23 gelismekte olan | Panel veri | Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2020) tilke/1990-2013 analizi azalmakta, sonra artmaktadir. FKE hipotezi gegerli
degildir.
Torusdag Tiirkiye/2002-2017 | Esbiitiinles | Finansal gelismenin gelir esitsizligi tizerinde
(2020) me anlamli bir etkisi yoktur. FKE hipotezi gegerli
degildir.
Kusguoglu | Tirkiye/1987-2017 | Panel Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
ve Cicek ARDL artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
(2021) gegerlidir.
Ozdemir 27 OECD | Panel sabit | Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
(2021) tilkesi/1990-2017 etkiler, azalmakta sonra artmaktadir. FKE hipotezi gecerli
sistem degildir.
GMM
Ridzuan 4 ilke (Malezya, | ARDL Malezya ve Tayland’da finansal gelisme arttikga
vd. (2021) | Endonezya, gelir esitsizligi once artmakta, sonra azalmaktadir
Tayland, ve FKE hipotezi gecerli iken, Endonezya ve
Filipinler)/1970- Filipinlerde finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi
2016 once azalmakta sonra artmaktadir ve FKE hipotezi
gecerli degildir.
Yilmaz ve | Tiirkiye/1980-2018 | ARDL Finansal gelisme arttikga gelir esitsizligi Once
Demirgil artmakta, sonra azalmaktadir. FKE hipotezi
(2021) gecerlidir.

3. Veri Seti, Yontem ve Model

Calismanin  verileri
kapsamaktadir.

Yeni

yeni

sanayilesen {ilkeler
sanayilesen {lilkelerde FKE hipotezinin gecerliliginin

icin  1987-2019 donemini

arastirildig1 calismada olusturulan matematiksel form su sekildedir:
GINI=f(FDI, FDIK) Q)

1 no.lu denklemde GINI gelir esitsizligini temsil eden gini katsayisini, FDI
finansal gelismeyi temsil eden finansal gelisme endeksini, FDIK finansal
gelismenin karesini ifade etmektedir.
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Diger taraftan modelin aciklama giiclinde ortaya ¢ikabilecek muhtemel hatalar
Onleyebilmek amaciyla kisi basina GSYH ve kisi basina GSYH karesi kontrol
degiskenler olarak modele eklenmistir. Boylece olusturulan yeni matematiksel
model asagidaki gibidir:

GINI=f(FDI, FDIK, GDP, GDPK) (2

2 no.lu denklemde GDP kisi basina GSYH ve GDPK kisi basina GSYH karesini
tanimlamaktadir.

2 no.lu modelden hareketle olusturulan ekonometrik model 3 no.lu denklemde
ifade edilmistir:

GINII't = Wy + alFDIit + azFDIKit + agllnGDPit + Cr4fnGDPKit + Eir
©)
3 no.lu model olusturulurken kontrol degiskeni olarak kisi basina GSYH ve kisi
basina GSYH karesi degiskenleri logaritmalar1 alinarak modele dahil edilmistir.
Boylece kisi basina GSYH degiskeni modele kontrol degiskeni olarak dahil
edilerek geleneksel Kuznets Egrisi hipotezinin de gegerliliginin saglanip
saglanmadiginin tespit edilmesi amaclanmistir.

Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gecerliliginin analiz edildigi 3 no.lu modele
gore; 01>0 ve 02<0 olmasi durumunda FKE hipotezinin gegerli oldugu,
dolayisiyla finansal gelismedeki artigla birlikte gelir esitsizliginin dnce artmast
daha sonra azalmasi seklindeki ters U iligskinin var oldugu; a1<0 ve a2>0 olmasi
durumunda FKE hipotezinin gegerli olmadigi, finansal gelismedeki artisla birlikte
gelir esitsizliginin Oonce azalmasi daha sonra artmasi seklindeki U iligkinin var
oldugu ifade edilebilir. Bu kapsamda FKE hipotezinin gecerli olabilmesi i¢in ou
ve o2 parametrelerinin sirastyla pozitif ve negatif, istatistiki agidan da anlaml
olmasi gerekir. Diger taraftan modele kontrol degiskenleri olarak eklenen GDP ve
GDPK i¢in a3 ve a4 parametrelerinin de sirasiyla pozitif ve negatif isaretli ve
istatistiksel agidan anlamli olmasi beklenmektedir. Bu durumda geleneksel
Kuznets Egrisi hipotezinin gegerli oldugu ifade edilebilir. Caligmada gini katsayisi
SWIID (Standardized World Income Inequality Database)
(https://fsolt.org/swiid/2, 2021), finansal gelisme endeksi IMF (International
Monetary Fund) (https://www.imf.org/external/index.htm, 2021) ve kisi basina
GSYH Worldbank (https://databank.worldbank.org/data/, 2021) veri tabanindan
elde edilmistir.

Calismada panel veri analiz yontemi kullanilmistir. Oncelikli olarak yatay kesit
bagimlilik testi yapilmis, ¢ikan sonuca gore ikinci nesil birim kok testlerinin
uygulanmasina karar verilmistir. Sonrasinda modelde birim ve zaman etkilerinin
olup olmadig: test edilmis, bunun sonucunda hangi modelin kullanilacagina karar
verilmigtir. Tahmin edilen modelde otokorelasyon, degisen varyans ve birimler
aras1 korelasyon sorunlariin olup olmadigina yonelik testler yapilmistir. Yapilan
testler sonucunda {i¢ sorunun oldugu tespit edilmis ve T>N oldugu durumda
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kullanilan Parks-Kmenta ve Beck- Katz tahmincileri ile direngli tahminciler elde
edilerek model tahmin edilmistir.

Calismada ilk olarak Breusch-Pagan (1980) LM testi ve Pesaran, Ullah ve
Yamagata (2008) LMag;j testi ile yatay kesit bagimliliginin varligi tespit edilmeye
calisilmis ve Breusch-Pagan LM testi ile Pesaran, Ullah ve Yamagata LMagj
testleri yapilmistir. Breusch-Pagan LM testi, T’nin biiylik N’nin kii¢lik oldugu
(T>N) durumda (Pesaran, 2004: 4); Pesaran vd., LMag; testi, N ve T’nin biiyiik
oldugu (N>T veya T>N) durumda uygulanan yatay kesit bagimlilik testleridir
(Pesaran vd., 2008: 108; Tatoglu Yerdelen, 2017: 244). LM ve LMaq; testleri
sirasiyla asagidaki gibidir (Pesaran, 2004, 4; Pesaran vd., 2008: 108).

LM =T (5} ?l=:'+1pij2) 4

E _ (T-K) pij—ur, ;
LMadj: N[N_l}E?Lf ?zHlTl )

7]

Ikinci asamada serilerin duraganhi@: yatay kesit bagimhiligini dikkate alan ikinci
kusak birinci grup birim kok testi olan Levin, Lin ve Chu (LLC) panel birim kdk
testi ile smanmstir (Levin, Lin ve Chu, 2002). Ikinci nesil LLC birim kok testi
yatay kesit ortalamalarindan farki alinmig serilere birimler arasi korelasyonun
etkisini azaltabilmek amaciyla uygulanir (Tatoglu Yerdelen, 2017: 68). Levin, Lin
ve Chu modeli asagidaki gibi modellenmektedir (Levin, Lin ve Chu, 2002: 5):

Ay = 6;yie—1 + Efil OipAyir—p + Qi Ay + &3¢ m=1,2,3. (6)

LLC testinin Ho hipotezi “birimler birim kok igermektedir”, alternatif hipotezi
“birimler duragandir” seklindedir. Testin olasilik degeri %35’ten kiiciikse Ho
hipotezi reddedilmekte ve serinin duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir
(Tatoglu Yerdelen, 2017: 69).

Dordiincli agsamada modelde birim ve zaman etkilerinin olup olmadig: tespit
edilmis ve son olarak diagnostik testler yapilarak tesadiifi etkiler modeli ile
direngli tahminler yapilmistir. Direngli tahminler Parks-Kmenta ve Beck-Katz
tahmincileri ile gergeklestirilmistir. Tesadiifi etkiler modeli belirlenirken
Hausman (1978) spesifikasyon testi yapilmistir. Hausman testinde sifir hipotezi
“aciklayict degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon yoktur”; alternatif
hipotezi “‘agiklayici degiskenler ile birim etki korelasyonludur” seklindedir.
Hausman testi sonucunda olasilik degeri %5’ten biiyiik ise sifir hipotezi kabul
edilir ve tesadiifi etkiler modeli tercih edilir (Tatoglu Yerdelen, 2017: 185).
Tesadiifi etkiler modeli, birim ve zaman etkilerinin oldugu birim ve zamana gore
degisiklik gostermekle birlikte meydana gelen degisikliklerin hata teriminin bir
bileseni olarak ele alindig1 modellerdir (Catalbas ve Yarar, 2015: 106). Tesadiifi
etkiler modeli;

Yie = Boi + Xk=1 Brci Xuir + Oy (7)
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seklindedir (Tatoglu Yerdelen, 2016: 103).

Parks-Kmenta tahmincisi, degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi
korelasyon sorunlarinin oldugu durumlarda kullanilmaktadir (Tatoglu Yerdelen,
2016: 268). Parks (1967) tarafindan heteroskedasite yaninda donemsel ve uzamsal
korelasyonu dikkate alan ¢alisma yapilmasinin ardindan Kmenta (1986) modelin
gelistirilmesini saglamistir. Parks-Kmenta tahmincisi, esnek genellestirilmis en
kiigiik kareler yontemi temelli bir algoritma onermistir (Tatoglu Yerdelen, 2016:
263). Parks-Kmenta modeli;

Yie = B1 + Xk— BrXpee + s (8)

Model oncelikle en kiigiikk kareler yontemi ile tahmin edilir, sonra kalintilar
otokorelasyon ve heteroskedasiteyi hesaplamak i¢in kullanilir ve sonrasinda
genellestirilmis en kiigiik kareler ile tekrar tahmin edilir (Tatoglu Yerdelen, 2016:
263). Tahminlerde varyans-kovaryans matrisi  bilinmediginden  Esnek
Genellestirilmis En Kiiciik Kareler yontemi kullanilir (Kmenta, 1986: 615). Parks-
Kmenta tahmincisi, T>N durumunda daha tutarli ve etkin sonuc¢lar vermektedir
(Tatoglu Yerdelen, 2016: 264).

Beck-Katz tahmincisi de degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi
korelasyon sorunlarinin oldugu durumlarda kullanilmaktadir (Tatoglu Yerdelen,
2016: 274). “Beck-Katz (1995), “Panel Diizeltilmis Standart Hatalart (PCSE)”
onermis ve birimler arasi korelasyonu diizeltmek i¢in kullanilan ve biiyiik T
asimptotik temelli standart hatalar iireten bu metodun kiiciik panellerle de
kullanimimin uygun oldugunu gostermistir. PCSE tahmincisinin kiiciik 6rnek
ozellikleri yatay kesit boyutu N’nin zaman boyutu T ’den biiyiik oldugu durumda
zayiftir ve PCSE metodu tahminleri sapmalidir” (Tatoglu Yerdelen, 2016: 270).
Dolayisiyla Beck-Katz tahmincisi T>N oldugu durumlarda daha etkindir (Tatoglu
Yerdelen, 2016: 270).

4, Ampirik Bulgular

Yeni sanayilesen iilkelerde Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gecerliliginin
arastirildigi calismada panel veri yontemlerinden Parks-Kmenta ve Beck-Katz
tahminleri gerceklestirilmektedir. Tahminlerin Oncesinde degiskenlere ait
tanimlayici istatistikler ve korelasyon tablosuna yer verilmektedir.

Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

GINI FDI FDIK | InGDP INGDPK
Ortalama 0.450 0.431 0.201 8.345 70.340
Standart Hata 0.060 0.124 0.115 0.839 13.549
Minimum 0.301 0.138 0.019 6.225 38.750
Maksimum 0.598 0.753 0.567 9.628 92.706

Tablo 2’ye gore, yeni sanayilesen iilkelerde 1987 - 2019 doneminde en diisiik
gelir esitsizligi 1987 yilinda 0.301 ile Cin’de iken, en yliksek gelir esitsizligi
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2015, 2016, 2017, 2018, 2019 yillarinda 0.598 ile Giiney Afrika’dadir. En diigiik
finansal gelisme endeksi 1989 yilinda 0.138 ile Tiirkiye’de iken, en yiiksek
finansal gelisme endeksi 2016 yilinda 0.753 ile Tayland’dadir. En distk kisi
basmna GSYH 1987 yilinda 6.225 ile Hindistan’da iken, en yiiksek kisi basina
GSYH 2018 yilinda 9.628 ile Tiirkiye’dedir.

Tablo 3: Korelasyon Katsayisi

GINI FDI FDIK InGDP INGDPK
GINI 1.0000
FDI 0.0281 1.0000
FDIK 0.0142 0.9870 1.0000
InGDP 0.3703 0.3704 0.3951 1.0000
INGDPK 0.3611 0.3731 0.3982 0.9987 1.0000

Tablo 3’e gore, Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gegerliligini gosteren
degiskenlerden finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda %3’liik; finansal
gelisgmenin  karesi ve gelir esitsizligi arasinda %]1’lik bir korelasyon
bulunmaktadir. Diger taraftan Kuznets Egrisi hipotezinin gegerliligini gdsteren
degiskenlerden kisi basina GSYH ve gelir esitsizligi arasinda %37°lik; kisi basina
GSYH karesi ve gelir esitsizligi arasinda %36’lik bir korelasyon bulunmaktadir.

Finansal Kuznets Egrisinin gecerliliginin arastirildigt modelde yatay kesitler
arasinda bir lilkedeki sokun diger iilkeyi etkileyip etkilemedigini belirlemek icin
ilk olarak yatay kesit bagimlilik testi gerceklestirilmis ve Tablo 4’de yatay kesit
bagimlilik test sonuglar1 sunulmustur.

Tablo 4: Yatay Kesit Bagimlilik Testi

Istatistik Olasilik
LM 2125 0.0000
LM, 49.06 0.0000

Calismada 10 iilke ve 33 yil olmasi sebebiyle T>N oldugundan LM ve LMay;.
testleri daha tutarli sonuglar vermekte (Tatoglu, 2017: 237), buna gore modelde
yatay kesit bagimlilig1 oldugu goriilmektedir.

Modelde yatay kesit bagimliliginin oldugu tespit edildikten sonra ikinci nesil
birim kok testlerinin uygulanmasi gerekmistir. Bu kapsamda ikinci nesil birinci
grup panel birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu (LLC) panel birim kok testi
ile duraganlik sinamasi yapilmis (Levin, Lin ve Chu, 2002), elde edilen sonuglar
Tablo 5’de gosterilmistir.

Tablo 5: Birim Kok Testi

Degiskenler Istatistik Olasiik
GINI -6.1585 0.0000
FDI -4.8876 0.0000
FDIK -3.3632 0.0004
InGDP -1.7684 0.0385
InGDPK -1.5891 0.0560
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Birim kok testi sonuglarina gore, “panel birim kok icermektedir” Ho hipotezi
reddedilmekte, serilerin diizey degerlerinde I(0) diizeyinde duragan oldugu
goriilmekte ve statik panel testlerinin yapilmasi uygun olmaktadir.

F, LM ve LR testleri ile modelde birim ve zaman etkilerinin olup olmadigi
incelenmistir. F testi ile havuzlanmis en kiigiik kareler ve sabit etkiler arasinda,
LM ve LR testleri ile havuzlanmis en kiiciik kareler ve tesadiifi etkiler arasinda
tercih (Baltagi, 2013: 63-90) yapilmistir. Sonrasinda Hausman (1978)
spesifikasyon testi ile sabit etkiler modeli ve tesadiifi etkiler modellerinden
hangisinin kullanilacag1 belirlenmistir. Sonuglar Tablo 6’daki gibidir.

Tablo 6: F, LR, LM ve Hausman Test Sonuglari

Testler | istatistik | Olasiik
F testi

Fbirim 742.37 0.0000
Fzaman 0.16 1.0000
LR testi

L Rbirim 946.42 0.000
LRzaman 0.00 1.000
LM testi

L Mbirim 4561.39 0.0000
LMzaman 0.00 1.0000
Hausman test 0.29 0.9903

Tablo 6’da goriildiigii iizere F, LR ve LM testleri sonucunda sadece birim
etkilerin oldugu buna karsilik zaman etkilerinin olmadig anlasilmaktadir.
Hausman testi sonucunda ise Ho hipotezi rassal etkiler modeli uygundur
varsayiminin saglandigi, bu nedenle modelin tesadiifi etkiler tahmincisi ile tahmin
edilmesi gerektigi ortaya konulmaktadir. Tahmin edilen tesadiifi etkiler modeli
sonuglar1 Tablo 7°de goriilmektedir.

Tablo 7: Tesadiifi Etkiler Tahmin Sonuglari

Degisken Katsayi Standart hata z istatistigi | Olasihk
FDI 0.117 0.033 3.54 0.000
FDIK -0.213 0.037 -5.70 0.000
InGDP 0.431 0.025 17.55 0.000
InGDPK -0.025 0.002 -15.52 0.000

C -1.382 0.095 -14.61 0.000

N 330

Levene, Brown ve Forsythe’nin testleri kullanilarak tesadiifi etkiler modelinde
degisen varyansin varligi test edilmis, Tablo 8’de sonuglar verilmistir.

Tablo 8’de yer alan direngli test istatistiklerine (Wo, Wso, W10) gore Ho hipotezi
olan “sabit varyans vardir” hipotezi reddedilmekte, degisen varyansin oldugu
kabul edilmektedir.

28
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Tablo 8: Degisen Varyans Test Sonuglart

Ulkeler Ortalama Standart sapma | Frekans
Brezilya 0.00005103 0.01748171 33

Cin -0.00005749 0.0132876 33

Hindistan 0.00005432 0.01088079 33
Endonezya -0.00002416 0.00745131 33

Malezya -0.00003329 0.0035111 33

Meksika -7.320e-06 0.0073949 33

Filipinler -0.00005182 0.01522028 33

Giiney Afrika 0.00015337 0.01518201 33

Tayland -0.00003367 0.01045014 33

Tiirkiye -0.00005096 0.00375547 33

Toplam 1.568e-11 0.01128184 330

Wo 25.118 df(9,320) Pr>F=0.0000
Wso 20.234 df(9,320) Pr>F=0.0000
Wi 24.259 df(9,320) Pr>F=0.0000

Otokorelasyonu test etmek tizere Bhargava vd. Durbin-Watson testi ve Baltagi-

Wu Yerel En Iyi Degismez testleri kullanilmistir. Otokorelasyon test sonuglar
Tablo 9°dadur.

Tablo 9: Otokorelasyon Test Sonuglart

Kritik Deger
Bhargava vd. Durbin-Watson 0.0803635
Baltagi-Wu LBI 0.20210983

Not: Esik deger 2’dir.

Tablo 9’da iki test sonucunun kritik degerleri 2’den kii¢lik oldugundan Ho
hipotezi “otokorelasyon yoktur” reddedilmis, otokorelasyon sorununun oldugu
tespit edilmistir.

Pesaran ve Friedman testleri ile birimler arasi korelasyon testi yapilmis, sonuglar
Tablo 10’da sunulmustur.

Tablo 10: Birimler aras1 Korelasyon Test Sonuglari

Test istatistigi Olasilik
Pesaran -2.352 0.0187
Friedman 17.848 0.0370

Tablo 10°da Pesaran ve Friedman test istatistigi ve olasilik degerleri sonuglarma
gore, “birimler arasi korelasyon yoktur” Ho hipotezi reddedilmektedir. Yani
birimler arasi korelasyon vardir.

Modelde degisen varyans, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunlarinin
oldugu tespit edilmis, s6z konusu sorunlarin varliginda direnc¢li tahminciler elde
etmek ve standart hatalar1 bu sorunlara kars1 diizeltmek amaciyla T>N
durumlarinda giiglii tahminler veren Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahmincileri
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(Tatoglu, 2016: 264-270) ile model tahmin edilmis, tahmin sonuglar1 Tablo 11°de
sunulmustur.

Tablo 11: Parks-Kmenta ve Beck-Katz Tahmin Sonuglari

Parks-Kmenta Tahmincisi Beck-Katz Tahmincisi
Degiske | Katsay | Standar | z Olasih | Katsay | Standar | z Olasi
n 1 t hata istatistig | k 1 t hata istatistig | k
i i
FDI 0.021 | 0.010 2.21 0.027 0.045 | 0.021 2.11 0.035

FDIK -0.029 | 0.011 -2.64 0.008 -0.061 | 0.024 -2.51 0.012

InGDP 0.256 | 0.022 11.62 0.000 0.350 | 0.038 9.31 0.000

InGDPK | -0.015 | 0.001 -11.22 0.000 -0.021 | 0.002 -8.96 0.000

C -0.622 | 0.089 -6.97 0.000 -1.025 | 0.152 -6.72 0.000
Wald 175.04 0.0000 | 109.22 0.0000
chi2

N 330 330

Tablo 11 Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahmin sonuglarina gore yeni sanayilesen
tilkelerde finansal gelisme degiskeninin %5 6nem diizeyinde anlamli ve pozitif
isaretli, finansal gelismenin karesi degigkeninin ise sirasiyla %1 ve %5 Onem
diizeyinde anlamli ve negatif isaretli oldugu goriilmektedir. Bu durumda iki
tahmin sonucunda yeni sanayilesen iilkelerde FKE hipotezinin gecerli oldugu,
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iliskinin var
oldugu, finansal gelismenin belli bir esik diizeyine kadar gelir esitsizligini
artirdig1, belirli bir esik diizeyden sonra gelir esitsizligini azalttig1 ortaya ¢ikmistir.
Buna gore Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahmin sonuglar1 katsayilarma iligkin
finansal gelismedeki 1 birimlik artis gelir esitsizligini sirastyla 0.02 ve 0.05 birim
artirirken, finansal gelismenin karesindeki 1 birimlik artig gelir esitsizligini
sirastyla 0.03 ve 0.06 birim azaltmaktadir.

Diger taraftan Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahmin sonuglarina goére kisi basina
GSYH degiskeninin %1 6nem diizeyinde anlamli ve pozitif isaretli, kisi bagina
GSYH karesi degiskeninin %1 6nem diizeyinde anlaml1 ve negatif igaretli oldugu
goriilmektedir. Bu durumda iki tahmin sonucunda da yeni sanayilesen iilkelerde
klasik Kuznets Egrisi hipotezinin gecerli oldugu, kisi basmna gelir ile gelir
esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iliskinin bulundugu, gelirdeki artisin belirli
bir esik diizeye kadar gelir esitsizligini artirdigi, belirli bir esik diizeyden sonra
gelir esitsizligini azalttig1 ortaya ¢ikmistir. Buna gore Parks-Kmenta ve Beck-Katz
tahmin sonuglar katsayilarina iliskin kisi basina GSYH’deki %1°lik bir artis gelir
esitsizligini sirastyla 0.003 ve 0.004 birim artirirken, kisi basina GSYH karesinde
%1°1ik bir artig gelir esitsizligini her iki tahminde de 0.0002 birim azaltmaktadir.

5. Sonug¢

Ulkelerin  ekonomik performanslari bakimmdan makroekonomik istikrari
gerceklestirmek istemeleri en onemli hedefleridir. Makroekonomik gdstergeler
arasinda gelir esitsizligi birgok Tlilkenin karsi karsiya kaldigi bir ekonomik
sorundur. Bu anlamda makro istikrarin saglanmasi agisindan gelir esitsizliginin
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azaltilmas1 gerekmektedir. Gelir esitsizligini etkilemesi agisindan ekonomik
bliyiime ve finansal gelisme Onem arz etmektedir. Finansal gelisme sermaye
birikimini ve kaynaklarin ekonomik etkinligini saglayarak ekonomik biiyiimeyi
etkileyen onemli bir faktordiir. Bunun yani sira son yillarda finansal gelismenin
gelir esitsizligine olan etkisi ve bu etkinin nasil olacagi literatiirde tartisilmaya
baslanmig ve s6z konusu iliskiyi agiklamaya yonelik {i¢ farkli goriis ortaya
atilmistir. Bu goriislerden en fazla kabul goren yaklasim Finansal Kuznets Egrisi
hipotezi olmugtur.

Calismada yeni sanayilesen {ilkelerde FKE hipotezinin gegerliligi sinanmis,
finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda ters U iligkisinin varlig
arastirilmistir. Finansal gelisme gostergesi olarak finansal gelisme endeksi ve gelir
esitsizligi gostergesi olarak gini katsayisinin kullanildigi ¢alismada panel veri
analiz yonteminden faydalanilmistir. Calismada yatay kesit bagimliliginin olmast
sonucu ikinci nesil birim kok testi yapilmis, serilerin seviyede duragan olduklar
gozlenmis ve Parks-Kmenta ve Beck-Katz tahmincileri ile ayr1 ayr1 tahminler
gerceklestirilmistir. Hem Parks-Kmenta hem de Beck-Katz tahminlerinden elde
edilen bulgulara gore, finansal gelisme degiskeni pozitif ve istatistiki bakimdan
anlamli, finansal gelismenin karesi negatif ve istatistiki bakimdan anlamh
cikmigtir. Boylece yeni sanayilesen iilkelerde FKE hipotezinin gecerli oldugu,
finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasinda ters U iliskisinin varlig1 tespit
edilmistir. Yeni sanayilesen iilkelerde finansal gelisme gelir esitsizligini Once
artirmakta daha sonra azaltmaktadir.

Calismada modele kontrol degisken olarak dahil edilen kisi basina GSYH ve kisi
basima GSYH karesi degiskenlerinin klasik Kuznets Egrisi hipotezini destekledigi,
kisi basina GSYH pozitif ve istatistiki bakimdan anlamli, kisi basina GSYH karesi
negatif ve istatistiki bakimdan anlamli bulunmustur. Dolayisiyla yeni sanayilesen
tilkelerde klasik Kuznets Egrisi hipotezinin de gegerli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Buna gore yeni sanayilesen iilkelerde kisi basma gelir ve gelir
esitsizligi arasinda ters U iliskisi vardir. Diger bir ifadeyle yeni sanayilesen
ilkelerde kisi basina gelir arttikca gelir esitsizligi once artmakta daha sonra
azalmaktadir.

Calismada elde edilen ampirik bulgular degerlendirildiginde, yeni sanayilesen
ilkelerde finansal gelismenin gelir esitsizligini 6nce artirip belli bir diizeyden
sonra azalttifi seklinde FKE hipotezini destekler bir sonu¢ elde edilmistir.
Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gecerliligi konusunda elde edilen sonuglar
literatiirdeki Y1lmaz ve Demirgil (2021), Kusguoglu ve Cigek (2021), Pata (2020),
Destek vd. (2017), Hepsag (2017), Ridzuan vd. (2021), Azam ve Raza (2018),
Akan vd. (2017), Nikoloski (2013) ¢alismalariyla benzerdir.

Caligmada yeni sanayilesen iilkelerde FKE hipotezinin gecerli oldugu sonucu elde
edilmekle birlikte gelir esitsizliginin azaltilmas1 i¢in finansal gelismenin
artirtlmas1 gerekmektedir. S6z konusu {ilkelerde diisiik gelirli kesimlerin finansal
piyasalara erisimini kolaylastiracak diizenleyici politikalar uygulamak gelir
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esitsizliginin daha da azaltilmasinda 6nemli bir adim olacaktir. Yeni sanayilesen
tilkelerde finansal gelismenin saglanmasi ve diisiik gelir diizeyine sahip yoksul
kesimlerin finansal ara¢ ve finansal kaynaklara ulagimini kolaylastirarak yoksul
kesimin refah diizeyinin arttirilmasi yoluyla toplumda gelir esitsizliginin oniine
gegilebilecegi ifade edilebilir. Bunun igin toplumun biitiin kesimlerinin finansal
kaynaklara erisebilmesi ve s6z konusu kaynaklardan yararlanabilmesi igin
hiikiimetlerin de bu anlamda finansal gelismeye destek vermesi gerekmektedir.
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