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Bu calismanin amaci, secilmis G10 iilkelerinde finansal serbestlesmenin ve segilen
kontrol degiskenlerin (ticari agiklik, ekonomik biiytime, Ar-Ge harcamalar1 ve kamu
harcamalar1) gelir esitsizligi tizerindeki etkisinin 1997-2019 yillar1 arasinda
incelemektir. Panel kantil regresyon modeli kullanilarak Standartlastirilmis Diinya
Gelir Esitsizligi Veri tabaninindan elde edilen gelir esitsizligi verisi tizerinde finansal
serbeslesme degiskeni olarak secilen Smt (borsa ciro orani) ve Smc (borsa
kapitalizasyon orani)'nin yaninda ticaret, ekonomik biiytime, Ar-Ge harcamalar1 ve
kamu harcamalar1 kontrol degiskenlerinin etkisi arastirilmistir. Panel kantil sonuglar:

incelendiginde, ticari agiklik, smt, Ar-Ge harcamalart ve kamu harcamalarinin gelir
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esitsizligini azaltic1 bir etkiye sahip olduklari, ekonomik biiytimenin ve Smc’'nin ise,
gelir esitsizligini arttiric1 bir etkiye sahip olduklar tespit edilmistir. Ampirik sonuglar,
literatiire uygun olarak finansal serbestlesmenin gelir esitsizligi tizerindeki belirsiz
etkisinin devam etti§ini gostermektedir. Secilen iki finansal serbestlesme
degiskenlerinin gelir esitsizligi tizerinde birbirinin zitt1 sonuglar elde edilmistir. Ayrica
secilen gelismis tilkelerde gelir esitsizligi arttitkca ekonomik biiytimenin gelir dagilimi
tizerindeki bozucu etkisi artmaktadir. Diger taraftan hiikiimet harcamalarmin gelir
dagiliminda diizenleyici bir etkiye sahip oldugu goriiliirken, Ar-Ge harcamalarimnin da
esitsizlik tizerindeki diizenleyici etkisinin oldugu goriilmektedir ve Ar-Ge harcamalar1
yiiksek esitsizlik seviyesinde gelir dagilimi tizerinde en yiiksek diizenleyici etkiye

sahiptir.

Anahtar Kelimeler: Gelir esitsizligi, finansal serbestlesme, kiiresellesme, ekonomik

biiytime, panel kantil analizi
Jel Kodlari: D63; F65; G15; O11
Abstract

The aim of this study is to examine the effect of financial liberalization and selected
control variables (trade openness, economic growth, R&D expenditures and public
expenditures) on income inequality in selected G10 countries between 1997-2019. On
income inequality data obtained from the Standardized World Income Inequality
Database and the effect of trade, economic growth, R&D expenditures and public
expenditures control variables, as well as Smt (stock market turnover rate) and Smc
(stock exchange capitalization rate) has been researched by using the panel quantile
regression model. When the panel quantile results are examined, it has been
determined that trade openness, smt, R&D expenditures and public expenditures have
a reducing effect on income inequality, while economic growth and Smc have an
increasing effect on income inequality. Empirical results show that, in accordance with
the literature, the uncertain effect of financial liberalization on income inequality
continues. Contrasting results were obtained on income inequality of the two selected
financial liberalization variables. Contrasting results were obtained on income
inequality of the two selected financial liberalization variables. In addition, as income
inequality increases in selected developed countries, the distorting effect of economic
growth on income distribution increases. On the other hand, it is seen that government
expenditures have a regulatory effect on income distribution, while R&D expenditures
have a regulatory effect on inequality, and R&D expenditures have the highest

regulatory effect on income distribution at a high level of inequality.
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1. Giris

Diinya genelinde kiiresellesmenin artmasiyla birlikte o6zellikle
finansal serbestlesme ve gelir dagilimi konular1 biytik ©6nem
kazanmistir. Gelir esitsizligi ile miicadele icin finans sektoriiniin
ihtiyath gelisimi onemli bir ara¢ olarak kullanilabilir. ilk olarak
finansal serbestlesme ile birlikte yasanan sermaye girisi tilkelerde
istihdami artirarak, yoksul kesimlerin gelirini dogrudan artiran
yatinm faaliyetlerini tegvik etmektedir. Ikinci olarak yoksul
kesimlerin, egitim, saglik ve sosyoekonomik gibi beseri sermaye
yatirimlarinin - artmasim  saglamaktadir. Ugtincti olarak finansal
serbestlesme sonucunda gelir esitsizliginin iyilesmesine bagl olarak
ortaya c¢ikan sorunlar azalir. Son olarak finansal sektoriin
serbestlesmesi ve iyi yonetilmesi ile yiiksek enflasyon donemlerinde
finansal kaynaklara kolay erisim sayesinde yiiksek gelire sahip
gruplarm, gelirlerinin korunmasina yardimci olabilir (Shahbaz vd.,
2015). Ancak bunun yaninda finansal serbestlesmenin olumsuz
etkilerinin yaygmn olarak bor¢ birikimiyle ilgili oldugu kabul
edilmistir. Finansallasma sonucunda artan bor¢lanma ekonomik
biiytimeyi olumsuz etkileyebilmektedir (Moosa, 2016).

Bu calismanin amaci secilmis G10 iilkelerinde finansal
serbestlesmenin ve secilen kontrol degiskenlerin (ticari agiklik,
ekonomik biiytime, Ar-Ge harcamalar1 ve kamu harcamalar) gelir
esitsizligi tizerindeki etkisinin 1997-2019 yillar1 arasinda incelemektir.
Benzer ekonomik c¢ikarlara sahip finansal bir grup olan G10 tilkeleri
orneklem olarak secilmistir. Mali konularda istisare ve isbirligi yapan
sanayilesmis tilkelerden olusan bu grup, finansal serbestlesmenin iyi
bir 6rnegini olusturmaktadir. Ayrica gelismis tilkelerde gelir esitsizligi
tartismalari, 6zellikle 2008 Kiiresel finans krizi sonrasinda yeniden
tartisilmaya baglamistir. Burada borg veren, sanayilesmis ve kiiresel
glic olarak ifade edilen {ilkelerin 6zellikle Borsa serbestlesmesi (Smc
(Borsa kapitalizasyon orani) ve Smt (Borsa ciro orani) degiskenleri
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tizerinden gelir dagilimina etkisinin panel kantil regresyon yontemi
kullanilarak  arastirlmasi  ve literatiire = katki  saglamasi
amaclanmaktadir.

Calismanin diger boltimleri su sekildedir; 2.boliimde finansal
serbestlesme ve gelir esitsizligi tizerine teorik ampirik literatiir
incelemesi yer almaktadir. 3. boliimde calismada kullanilan veriler ve
kurulan model yer almaktadir. 4. boliimde ampirik bulgulara yer
verilmis ve son boltimde sonug ve politika ¢ikarimlar: yer almaktadir.

2. Teorik ve Ampirik Literatiir Incelemesi

Kiiresellesme ve gelir dagilimi konular1 uzun yillar iktisat
literatiirtinde incelenmis ve incelenmeye devam eden konular
arasindadir. Kiiresellesme ve gelir dagilimi konusunda yapilan
calismalar iki boliimde incelenebilir. Tlk yaklasim ekonomik biiytime
ve gelir dagilimi arasinda giiclu bir iliski olmadigini ifade eden ve bu
sebeple de ekonomik biiytime ve kiiresellesmeyi yoksullugun
azaltilmasinda bir unsur olarak goren yaklasimdir. Ikinci yaklasim ise,
1970’lerden sonra yasanan kiiresellesme hareketleriyle birlikte gerek
tilkeler arasinda gerekse de tilkenin kendi icerisinde gelir esitsizliginin
arttigimni one stiren yaklasimdir (Konukman ve Ciftci, 2008: 60).
Kiiresellesme ticari agiklik, finansal serbestlesme ve dogrudan yabanct
yatirim gibi degiskenlerle olgiiliir. Literatiirde kiiresellesmenin gelir
esitsizligi tizerindeki etkileri, farkli zaman donemleri ve tilkeler icin
gesitli yontemler kullanilarak detayli olarak incelenmistir.

Gelir dagilimi ekonomik biiytime iliskisi ilk olarak Simon Kuznets
(1955) tarafindan incelenmistir. Kuznets ekonomik biiytime boyunca
gelir esitsizliginin ters U biciminde olacagini ileri stirmiistiir. Bir baska
deyisle Kuznets'in tezi ekonomik biiytimenin ilk asamalarinda gelir
esitsizliginin artacagi, daha sonra ise azalacag1 yoniindedir. Diger
taraftan finansal serbestlesme gelir esitsizligi iliskisi 1990’lardan sonra
agirhikli olarak incelenmeye baglanmistir. Bu konuda yapilan ilk
calisma Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan yapilan galismadir.
Yapilan bu calisma, Kuznets tarafindan ortaya atilan ters U seklindeki
iliskinin, finansal gelisme ve gelir esitsizligine uyarlanmis halidir.
Greenwood ve Jovanovic (1990)'a gore ekonomik biiytimenin ilk
asamalarinda finans piyasalari yeni olusmaya baslamakla birlikte,
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ekonomik biiytime arttik¢a finansal yap1 olusmaya baslar. Bu asamada
hem ekonomik biiytime ve tasarruf oranlar1 artar hem de zengin ve
fakir gruplar arasindaki gelir dagilimi farki genisler. Ekonomik
biiytimeyle birlikte olusan finansal yapi neticesinde gelinen son
asamada dtisiik gelirli gruplarin fon ve kaynaklara erisiminin
kolaylasmasindan dolayr gelir esitsizligi azalmakta, tasarruf ve
ekonomik biiytimede azalmalar meydana gelmektedir. Yani finansal
gelisme ve gelir esitsizligi iliskisi de ters U seklinde olmaktadir. Galor
ve Zeira (1993) ile Banerjee ve Newman(1993) tarafindan yapilan
calismalarda finansal serbestlesmenin gelir esitsizligini azalttig
sonucuna  ulasmuslardir.  Literattir  incelendiginde  finansal
serbestlesme ve gelir esitsizligi konusunda yapilan ¢alismalarda fikir
birliginin bulunmadig goriilmektedir.

Levine (2005) finansal gelismenin, yoksullar {izerinde biiyiik bir
pozitif etkisinin olacagini ve dolayisiyla gelir esitsizligini azaltacagini
belirtmistir. Shahbaz vd. (2015), 1965-2011 yillar1 arasinda iran
ekonomisi i¢in finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisini ARDL
yontemi ile incelemislerdir. Finansal gelismenin gelir esitsizligini
dustirdiigli sonucuna ulasmislardir. Kim, Hsieh ve Lin (2021), 1989-
2011 yillar1 arasinda gelismis ve gelismekte olan tilkeler icin finansal
serbestlesme, siyaset kurumu ve gelir esitsizligi iliskisini
incelemisglerdir. Finansal serbestlesmenin daha az demokratik tilkeler
icin gelir esitsizligini azalttig1 sonucuna ulasmuslardir. Batuo, Guidi ve
Mlambo (2010), 1990-2004 y1llar1 arasinda 22 Afrika tilkesi i¢in finansal
gelisim ve gelir esitsizligi iliskisini GMM yontemi ile incelemislerdir.
Finansal gelismenin gelir esitsizligini azaltti§1 sonucuna ulasmislardir.
Kappel (2010), 1960-2006 yillar1 arasinda 78 gelismis ve gelismekte olan
tilke icin finansal gelismenin gelir esitsizligi ve yoksulluk tizerindeki
etkilerini OLS yontemiyle incelemistir. Gelismekte olan tilkelerde
finansal serbestlesmenin gelir esitsizligini azaltti$1 ancak sonuglarin
istatistiki olarak anlamli olmadigr sonucuna ulasmustir. Ayrica
hiikiimet harcamalarinin yiiksek gelirli tilkelerde gelir esitsizligini
azaltmaktadir. Clarke, Xu ve Zou (2006), 1960-1995 yillar1 arasinda 83
tilke i¢in finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisini OLS yontemi ile
incelemislerdir. Finansal gelisme arttikca gelir esitsizliginin azaldig1
sonucuna ulasmislardir. Topuz ve Dagdemir (2016), 1994 -2011 yillar1
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arasinda 94 iilke i¢in finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisini GMM
yontemi ile incelemislerdir. Yiiksek gelirli {iilkelerde, finansal
gelismelerin gelir esitsizligini azalttig1 ancak diisiik ve diistik-orta
gelirli ve tist-orta gelirli tilkelerde artirdig1 sonucuna ulasmislardir.

Asteriou, Dimelis ve Moudatsou (2014), 1995-2009 yillar1 arasinda
Avrupa Birligi igin kiiresellesme ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi
GMM yontemi ile incelemislerdir Bu analize gore, ticari acikligin gelir
esitsizligini azaltic1 bir etkiye sahip oldugu, ancak dogrudan yabanci
yatirimlarin, sermaye  piyasalarmin  acgiklig§i  ve  borsamin
kapitalizasyonu degiskenlerinin secilen tiim tilkelerde gelir esitsizligi
tizerinde artiric1 etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmiglardir. Ozellikle
DYY, bu bolgede artan esitsizliklerin ana nedeni olarak bulunmustur.
De Haan, Pleninger ve Sturm (2018), 1975-2005 yillar1 arasinda secilen
141 {ilke icin finansal liberalizasyon ve gelir esitsizligi arasindaki
iliskiyi OLS yontemi ile incelemislerdir. Finansal liberalizasyonun
gelir esitsizligini artirdig1 sonucuna ulasmislardir. Kar ve Kar (2019),
1990-2014 yillar1 arasinda BRICS tilkeleri icin finansal gelisme gelir
esitsizligi iliskisini PMG yontemi ile incelemislerdir. Uzun dénemde
finansal gelismenin gelir esitsizligini artirdig1 sonucuna ulagmislardir.
De Haan ve Sturm (2017), 1975-2015 yillar1 arasinda segilen 121 {ilke
i¢in finans ve gelir esitsizligi iliskisini OLS yontemiyle incelemislerdir.
Finansal gelismelerin  gelir esitsizliini artirdiit  sonucuna
ulasmuslardir. Jauch ve Watszka (2015), 1960-2008 yillar1 arasinda 138
gelismis ve gelismekte olan tilke i¢in finansal gelisme ve gelir esitsizligi
iliskisini dinamik GMM yontemi ile incelemislerdir. Finansal
gelismenin gelir esitsizligini artirdig1 sonucuna ulasmislardir. Furceri
ve Loungani (2015), 1970-2010 yillar1 arasinda 149 tilke i¢in sermayenin
serbestlesmesi ve gelir esitsizligi arasindaki iliskiyi OLS yontemiyle
incelemislerdir. Sermaye hesabinin serbestlesmesinin gelir esitsizligini
artirdig1 sonucuna ulasmuslardir.

Ozdemir (2019), 1987-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye igin finansal
serbestlesme ve gelir esitsizligi iliskisini ARDL yontemi ile
incelemistir. Finansal gelismenin ilk asamalarinda gelir esitsizliginin
azaldig1, ancak zamanla esitsizligin arttig1 sonucuna ulagmustir. Tita ve
Aziakpono (2016), 1985-2007 yillar1 arasinda 15 Afrika tilkesi igin
finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisini AMG yontemi ile
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incelemislerdir. Misir, Fildisi Sahili, Gana, Fas, Nijerya, Giiney Afrika,
Tunus ve Uganda’da finansal gelismenin gelir esitsizligini 6nce azaltip
sonra artirdig1 ancak bulgularin istatistiki olarak anlamli olmadig ve
Otswana, Lesotho ve Ruanda'da finansal gelismenin gelir esitsizligini
once artirip sonra azalttigl, ancak bu iliski finansal gelismenin
olctistine bagh olarak degisiklik gosterdigi sonucuna ulagmislardir.
Finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisinin, kullanilan finansal
gelisme olgiitiine bagh olarak ters u seklinden u sekline kadar degistigi
sonucuna ulasmislardir. Tan ve Law (2012), 1980-2000 yillar1 arasinda
35 gelismekte olan tilke icin finansal gelisme gelir esitsizligi iliskisini
GMM yéntemi ile incelemiglerdir. Ulkelerin finansal gelismelerinin
baslangic asamalarinda gelir esitsizligini azalttig1 ancak zamanla gelir
esitsizliginin artarak U seklini aldi1g1 sonucuna ulasmuslardir.

Rehman, Khan ve Ahmed (2008), 1975-2002 yillar1 arasinda 51 tilke
icin gelir esitsizligi, ekonomik biiytime ve finansal gelisme iliskisini
Panel Regresyon analizi ile incelemislerdir. Finansal gelisme ve gelir
esitsizligi arasinda bir iliski bulunmadig1 sonucuna ulasmislardir.

Buman ve Lensink (2013), 1975-2005 yillar1 arasinda segilen 91 tilke
i¢in finansal serbestlesme gelir esitsizligi iliskisini GMM yontemi ile
incelemistir. Finansal serbestlesmenin yiiksek olmadig: seviyelerde
finansal serbestlesmenin gelir esitsizligini azalttig1, fakat finansal
serbestlesmenin yiiksek oldugu ekonomilerde, daha fazla finansal
serbestlesmenin gelir dagilimim1 olumsuz etkiledigi sonucuna
ulasmuglardir.

Agwr, Turkmen ve Ozbek (2020), 1988-2016 yillari arasinda E7
tilkeleri i¢in Finansal Kuznets Egrisi hipotezi cercevesinde finansal
gelisme endeksi ile gelir esitsizligi iliskisini AMG yontemi ile
incelemislerdir. Finansal Kuznets Egrisi hipotezinin gecerli olmadig:
sonucuna ulasmislardir.

Literatiirde finansal serbestlesme-gelir esitsizligi iliskisini mikro ve
makro diizeyde ve gesitli donemlerde ve farkh tilke ve tilke gruplar:
icin analiz eden calismalar incelenmistir. Incelenen calismalarda daha
¢ok finansal aciklig1 lgmek icin gosterge olarak bankacilik ve Kaopen
endeksi gibi veriler kullaniirken bu c¢alismada, finansal
serbestlesmenin gelir esitsizligi tizerine etkilerini gérmek icin tek bir
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finansal degiskene bagh kalinmamus ve iki temel borsa kiiresellesme
degiskeni modele dahil edilmistir. Ayrica gelir esitsizligi literattirti
incelenerek gelir dagilimi tizerinde etkisi olan dort temel degisken de
modele eklenmistir. Bu calismada literatiirdeki calismalardan farkl
olarak panel calismalarda regresyon kosullu nicel tahmin
gerceklestirebildigi ve kosullu dagilimdaki her bir belirli noktanin
davranisini tahmin ettigi icin klasik regresyon yontemlerine gore
biiyiik bir avantaj saglayan kantil analizi tercih edilmistir. Bu ¢alisma,
cesitli niceliksel asamalarda gelir esitsizligini yonlendiren faktorleri
incelememizi sagladigr i¢in analiz sonuclarmin daha iyi
degerlendirilmesini saglamakta ve daha net politika ¢ikarimlarinda
bulunmamaizi saglamaktadir.

3. Data ve Model Spesifikasyonu
3.1. Data

Bu calismada finansal serbestlesme degiskenleri basta olmak tizere
ticaretin, ekonomik biiytimenin, Ar-Ge harcamalarmin ve kamu
harcamalarmin gelir dagilimi tizerine etkilerinin G10 tilkeleri icin 1997-
2019 yillarin1 kapsayacak sekilde incelenmesi amaglanmustir. Denklem
1'de kullanilan ampirik model, fonksiyon olarak su sekilde
gosterilebilir:

InGiniy; = yy + y1InSmt; + y,InSme; + y3InGDPyy + y4InR&D;; +
yslnGex; + yoglnTrade; + 1y 9]

Denklem 1’de, i ve t sirasiyla tilkeleri (G10) ve gozlem araligini
(1997-2019) gosterir. Her vy, karsilik gelen degiskenin egim katsayisim
temsil eder ve son olarak p;, tahmin kalintisim1 gosterir. Finansal
serbestlesme ve gelir dagilimi arasindaki iliskiyi bulmak icin gelir
esitsizligi disindaki tim veriler bir bagimsiz degisken olarak
kullanilmistir. Bagimli degisken olan gelir esitsizligi (Gini),
tilkelerdeki gelir farkin1 daha etkin bir sekilde gosterdigi icin segilmis
ve Standardize Edilmis Diinya Gelir Esitsizligi Veri tabanindan
(SWIID v.9.1) elde edilmistir (Solt, 2009). Finansal serbestlesme
degiskenleri Diinya Bankasi-Kiiresel Finansal Gelisme veri tabanindan
alinmustir. Smc, bir iilke borsasinda listelenen tiim hisselerin GSYIH
ylizdesi olarak toplam degeridir. Bu degisken, tiim hisselerin degerini
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toplam diizeyde tilkenin toplam ¢iktisinin degeriyle karsilastirmamiza
yardimc1 olur. Smt ise donem icinde islem goren hisselerin toplam
degeri, donemin ortalama piyasa degerine boliinerek elde edilir. GDP,
ekonomik biiyiime degiskeni olarak GSYIH (sabit 2015 ABD Dolar1);
Gex, Genel hiiktimet nihai tiiketim harcamalarini (sabit 2015 ABD
Dolar1); R&D, GSYiH'nin ytizdesi olarak toplam arastirma ve
gelistirme harcamalarini ve Trade, GSYIH nin ytizdesi olarak toplam
ticareti ifade eder ve kontrol degiskenlerinin tiimii Diinya Bankas1 veri
tabanindan elde edilmistir. Modelde kullanilan tiim degiskenler
logaritmik formdadir.

3.2. Kantil Metodoloji

Binder ve Coad (2011) panel kantil yonteminin diger katsay1 tahmin
yontemlerinden ortalama etkileri goz ardi etmesi sebebiyle daha
glvenilir sonuglar verdigini ifade etmistir. Kantil analizi, regresyon
kosullu nicel tahmin gergeklestirebildigi ve kosullu dagilimdaki her
bir belirli noktanin davranisini tahmin ettigi icin klasik regresyon
yontemlerine gore biiylik bir avantaj saglar (Alharthi, Dogan ve
Taskin, 2021). Bu model, cesitli niceliksel asamalarda gelir esitsizligini
yonlendiren faktorleri incelememizi saglar. Kosullu Kkantil
fonksiyonlarmin tahmini i¢in uygun olan bu yontem, OLS yontemi ile
karsilastirildiginda, kantil regresyon hata terimleri icin gugliu
tahminler gerektirmez ve bu durumda kantil regresyon daha saglam
tahmin sonuclar1 saglayabilir (Koenker ve Bassett, 1978). Ayrica
regresyon katsayisi tahmin edicileri genellikle nicelikler arasinda
farklilik gosterir, yani degiskenler tizerindeki agiklayic1 degiskenlerin
sonuglar1 nicelikler arasinda farklidir (Yan vd., 2019). Son olarak, kantil
regresyon, herhangi bir dagilim varsayimmini dikkate almayan bir
analiz yontemidir (Koenker, 2004; Sherwood ve Wang, 2016).

Panel lineer regresyon denklemi (2) ve calismamizda kullanilacak
Kantil regresyon formu (denklem 3) asagidaki gibidir:

Yie = o + B(@Q Xy +u;  i=1,...,N, t=1,...,T ()

Burada {ilke sayisi i ile, zaman boyutu t ile gosterilir. Modeldeki yi:
bagimli degisken gelir esitsizligini, x vektorti ise Denklem (1)'de
aciklanan tim bagimsiz degiskenleri temsil etmektedir. Burada q
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kosullu dagilimm (0 <q <1) miktarm ve a sabit etkilerin varligimni
gosterir. Koenker’in (2004 ) Gauss rastgele etkiler tahmin edicisini
sabit etkiler icin cezalandirilmis en kiiciik kareler tahmincisi olarak
yorumlamasi, kantil regresyonun kapsamini panel veri modellerine
kadar genisletmektedir. Koenker, ¢6ztimii olarak bir cezali tahmin
edici smifin1 tanitiyor, literatiirde cezali kantil regresyon olarak
adlandirilan bu yontem, sabit etki ile asagidaki model denklemine
dontismektedir (Lamarche, 2010):

ming o Z]jzl 2,1;21 2£1ijtj (Vie - XitB - op) + 7\211'\,:1|0(i| 3)

Burada Koenker ve Bassett (1978) tarafindan verilen parcali lineer
kantil kayip fonksiyonu p.j(u) =u(T; —I(u < 0) seklindedir. wj,
verilen goreceli bir agirliktir. Agirliklar, bireysel etkilerin ve cezanin
tahmini tizerindeki niceliklerin etkisini kontrol eder. A|a;| tahmininin
performansini iyilestirmek igin bireysel etki tahminlerini sifira dogru
kiictiltmeye hizmet eder.

4. Ampirik Sonuclar

Analizde kullanilan verileri daha iyi anlamak icin Tablo 1'de
degiskenlerin tanimlayici istatistikleri verilmektedir. 10 tilke ve 230
gozlem ile secilen alti bagimsiz degiskenin gelir esitsizligi {izerine
etkisine bakilan calismada, finansal serbestlesme degiskenlerinin
standart sapmasiun digerlerine gore daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. En diisiik standart sapmaya sahip degisken ise gelir
esitsizligi degiskenidir. Bu durum secilen tilkelerde gelir dagiliminin
birbirine benzer oldugunu ve finansal serbestlesmenin ise, daha
degisken oldugunu gostermektedir. Tanimlayic1 istatistikler
incelendigi zaman gtivenilir ampirik sonuglar icin panel kantil
regresyon yonteminin  kullamilmasini  6neren  verilerin
heterojenligi goriilmektedir.
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Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

~

D < + A )
g E E g g 5 % g :
£ 3 < 55 S = g 5

9) V) @) & P e 4
A

Gini 230 1.47 0.05 1.38 1.58 0.20 2.05
Trade 230 1.79 024 125 222 017 2.46
GDP 230 12.25 0.46 11.50 13.30 0.33 2.66
Smt 230 157 0.78 0 2.61 131 315
Smc 230 1.63 0.68 0 232 175 455
R&D 230 0.30 0.15 -0.008 0.58 -0.43 2.46
Gex 230 1158 039 1091 1244 0.35 2.65

Tablo 2 Im-Pesaran-Shin (IPS) panel birim kok testinden elde edilen
sonuglar1 gostermektedir (Im-Pesaran-Shin, 2003). Test sonugclari,
degiskenlerin duragan olmadigini belirten sifir hipotezin reddedilmis
oldugunu ve serilerin birinci farklarinda duragan oldugunu
gostermektedir.

Tablo 2.: IPS Birim Kok Test Sonuglar1

Im, Pesaran ve Shin W-stat

Degiskenler Seviye 1.fark

Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli
Gini 0.033 -0.407 -4.383%** -3.014%*=
Trade -0.027 -2.080** -7.884%** -6.119%**
GDP 0.626 -1.735%* -6.686*** -4.866%**
Smt 0.526 1.415 -6.735%** -6.248%**
Smc -1.447* -0.802 -6.472%** -4.,903%**
R&D -0.045 4.537 -0.806** -2.814*
Gex 0.088 -0.043 -3.516*** -3.040%**

Not: *** ve *** sirastyla; %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 2'de IPS birim kok testi sonuglarina gore tiim degiskenlerin
birinci farkta duragan oldugu anlasimistir. Bundan sonra ikinci
asamada Panel egbiitiinlesme testlerine gecilebilir. Tablo 3’de
Westerlund (2005), Pedroni (1999, 2004) ve Kao (1999) es biittinlesme
testleri incelendiginde, analiz edilen degiskenlerin %1 ve %5
anlamlilik duzeyinde es bitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Bu
sonuglara gore degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu
tespit edilmistir.
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Tablo 3: Panel Esbiitiinlesme Test Sonuglar:

Westerlund Pedroni Kao
Statistic 1.64* 2.94%* -2.20*
Prob 0.04 0.00 0.02

*ve ** sirasiyla %5 ve %1 anlamlilik seviyelerini gostermektedir.

Tablo 4'de, denklem 1’de kurulan modele gore OLS ve Kantil
regresyon sonugclar1 yer almaktadir. Burada diistik (%10 ve %25) orta
(%50) ve yiiksek (%75 ve %90) seviyelerdeki gelir esitsizligine gore
finansal serbestlesme degiskenlerinin ve diger kontrol degiskenlerin
etki tahminlerini gostermektedir. OLS sonuglar1 incelendigi zaman,
tim degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugu
goriilmektedir. Burada ekonomik biiytime ve finansal serbestlesme
degiskenlerinden Smc gelir esitsizligi tizerinde artirict bir etkiye
sahipken, ticari agiklik, Smt, Ar-Ge harcamalar1 ve kamu harcamalar1
gelir esitsizligini azaltic1 bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
OLS sonuglarma gore, gelir esitsizligini en ¢ok artiran ekonomik
biytimedir ve GSYIH’da yasanacak %1’lik artis gelir esitsizligini %0.23
artirmaktadir ve gelir esitsizligini azaltan en 6nemli degisken ise kamu
harcamalaridir. Kamu harcamalarinda ki %1’lik artis gelir esitsizligini
% 0.18 azaltmaktadir.

Panel kantil regresyon sonuglari, farkl gelir esitsizligi seviyelerinde
gelir esitsizligini etkileyen degiskenlerin daha ayrintili bir analizini
sunmaktadir. Buna gore Smt'nin gelir esitsizligi tizerindeki azaltic1
etkisi ytiksek kantillerde artmaktadir. Burada borsa cirosunun artmasi
hisselerin likiditesinin artmast anlamina geldiginden piyasada
likiditenin artmasi gelir esitsizligini azaltmaktadir. Diger taraftan
Smc’nin gelir esitsizligi tizerindeki etkisi pozitiftir. Burada finansal
serbestlesme degiskenlerinin gelir esitsizligi tizerindeki etkileri i¢in zit
yonlii sonugclar elde edilmistir. Borsa kapitalizasyon oraninin artmasi
yani borsanin asir1 degerlenmesi yatirim igin kullanilabilecek
kaynaklarin piyasadan c¢ekilerek borsaya aktarilmasmna neden
olacagindan bu durum gelir esitsizli§inin daha da artmasiyla
sonuglanacaktir. Bu sonu¢ Asteriou, Dimelis ve Moudatsou (2014),
(2014), Furceri ve Loungani (2015) ve De Haan, Pleninger ve Sturm
(2018)'nin sonugclarini desteklemektedir.
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Tablo 4: Panel Kantil Regresyon Sonugclar: (Bagimli Degisken: Gelir Esitsizligi)

Kantiller C Trade GDP Smt Smc R&D Gex
_ . - _ _
Ols };207 0.0650* 8,;2311 0.0142*  0.0088*  0.1384**  0.1896*
*% *% *% *%
%10 2330 -0.0396 9'0858 0.0131* 9;00718 0.0414*  -0.0127
%25 0.900 0.0394* 0.1867 0.0068*  0.0023 0.0598**  (0.1413*
1*** *% * *% * *%
- . - - _
%50 1;192 0.0649* 9;1971 0.0055*  0.0013 0.1183**  0.1628*
0 *% *% * *%
- * - *% - -
%75 1;312 0.0967* 9,;2486 0.0189* 9'0151 0.1636**  0.2191*
8 *% *% * *%
- - . -
%90 2;255 0.0862*  0.0415 0.0287* 9'0170 0.2943**  0.0533
*% *% *
¥, ** yve * sirastyla % 1, %5 ve %10 istatistiksel olarak anlamlilik seviyelerini ifade
eder.

Modelde secilen kontrol degiskenler i¢in kantil sonuglarina gore;
GSYIH %90 kantil haricinde istatistiksel olarak anlamlidir ve gelir
esitsizligi arttikca ekonomik biiytimenin gelir dagilimi tizerindeki
bozucu etkisi artmaktadir. Ekonomik biiytime-gelir esitsizligi iliskisi
i¢in Kuznets’in ters U seklindeki tezine aykir1 sonuglar elde edilmistir.
Bunun yaninda Ar-Ge harcamalarimin artmas: gelir esitsizligini
azaltmaktadir ve yiiksek esitsizlik seviyesinde gelir dagilimi tizerinde
en yiiksek olumlu etki Ar-Ge harcamalarina aittir. Ticaretin
serbestlesmesi gelir dagilimi tizerinde olumlu bir etkiye sahiptir ve bu
durum ytiksek kantillerde daha da artarak devam etmektedir. Burada
elde edilen sonuglar, Asteriou, Dimelis ve Moudatsou (2014)1n
sonuclarini desteklemektedir. Kamu harcamalar: 90 kantil haricinde
gelir esitsizligi ile anlamh ve negatif bir iliskiye sahiptir. Yani kamu
harcamalarmin artmasi gelir esitsizligini azaltmaktadir. Bulgu
gelismis tlkelerde kamu harcamalarinin gelir esitsizligini azalttig1
sonucunu bulan Kappel (2010)"mn ¢alismasi ile uyumludur.
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Sekil 1'de gelir esitsizligini etkileyen degiskenlerin tiim kantil
seviyelerindeki grafik gosterimi yer almaktadir. Kirmizi egri, bagimsiz
degiskenlerin gelir esitsizligi tzerindeki etkisini farkli kantillerde
gosterir. Mavi diiz ¢izgi, en kiiciik kareler regresyonunun sonuglarini
gosterir. Siyah noktal1 ¢izgi, en kiiciik kareler regresyonunun %95
gliven egrisini temsil eder. Tarali alan, kantil regresyon igin %95 giiven
araligim temsil eder. Ozellikle yiiksek kantillerde ticari agiklik ve Smc
hari¢ diger degiskenlerin giiven egrisi disina ciktig1 goriilmektedir.

Sekil 1: Gelir Esitsizligini Etkileyen Faktorlerin Kantil Regresyon Grafik
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trade

T

T T T
0 20 40 60 80 100

T T
20 40 60 80 100

T

T T T
20 40 60 80 100

0
Quantile Quantile Quantile
SMc rd gex
g o - ~ 4
S »/jj!\k i N A
54\ oy o \XL\M
S < 4 <
v T T T T T T ! T T T T T T ! T T T T T
0 20 40 60 80 100 0 20 40 60 80 100 20 40 60 80 100
Quantile Quantile Quantile

5. Sonuc ve Politika Onerileri

Bu c¢alismada, kiiresellesmeyle birlikte hizla artan finansal
serbestlesmenin gelir dagilimi tizerinde nasil bir etkisi olacag, segilen
gelismis G10 {iilke 6rneginde 1997-2019 yillar1 arasinda incelenmistir.
Modele kontrol degisken olarak dahil edilen ekonomik biiytime, Ar-
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Ge harcamalari, ticari agiklik ve kamu harcamalarinin da gelir
esitsizligi tizerine etkilerini gormemize yardimci olmustur. Calismada
yeni bir yontem olarak panel kantil regresyon analizinin kullanilmasi
farkli gelir esitsizligi seviyelerinde secilen bagimsiz degiskenlerin
etkilerinin daha ayrmntili incelenmesini saglamistir ve finansal
serbestlesme degiskeni olarak iki borsa degiskeninin kullanilmasi
literatiire katki agisindan énemlidir.

Panel OLS ve Kantil regresyon testleri kullanilarak finansal
serbestlesme ile gelir esitsizligi arasindaki iliski incelenmistir. Her iki
testte iliskinin yonti birbirine benzer sonuclar vermistir. Buna gore
literatiirdeki finansal serbestlesme-gelir esitsizligi arasindaki iliskinin
belirsizligi desteklenmektedir. OLS sonuglar1 incelendigi zaman,
ekonomik biiytime ve finansal serbestlesme degiskenlerinden Smc
gelir esitsizligi tizerinde artiric1 bir etkiye sahipken, ticari aciklik, Smt,
Ar-Ge harcamalar1 ve kamu harcamalar: gelir esitsizligini azaltic1 bir
etkiye sahiptir. Burada gelir esitsizligini en ¢ok artiran ekonomik
biytimedir ve GSYIH'da yasanacak %1’lik artis gelir esitsizligini %0.23
artirmaktadir ve gelir esitsizligini azaltan en 6nemli degisken ise kamu
harcamalaridir. Kamu harcamalarinda ki %1’lik artis gelir esitsizligini
%0.18 azaltmaktadir.

Panel kantil regresyon sonuglari, farkh gelir esitsizligi seviyelerinde
gelir esitsizligini etkileyen degiskenlerin daha ayrintili bir analizini
sunmaktadir. Buna gore Smt'nin gelir esitsizligi tizerindeki azaltict
etkisi ytiksek kantillerde artmaktadir. Burada borsa cirosunun artmast
hisselerin likiditesinin artmasi anlamina geldiginden piyasada
likiditenin artmasi gelir esitsizligini azaltmaktadir. Diger taraftan
Smc’nin gelir esitsizligi tizerindeki etkisi pozitiftir. Burada finansal
serbestlesme degiskenlerinin gelir esitsizligi tizerindeki etkileri igin zit
yonlii sonuclar elde edilmistir. Borsa kapitalizasyon oraninin artmast
yani borsanin asir1 degerlenmesi yatirim igin kullanilabilecek
kaynaklarin piyasadan c¢ekilerek borsaya aktarilmasina neden
olacagindan bu durum gelir esitsizliginin daha da artmasiyla
sonuglanacaktir. Ayrica gelir esitsizligi arttikca ekonomik biiytimenin
gelir dagilimi {izerindeki bozucu etkisi artmaktadir. Ekonomik
biiytime-gelir esitsizligi iliskisi icin Kuznets’in ters U seklindeki tezine
aykir1 sonuglar elde edilmistir. Bunun yaninda Ar-Ge harcamalarinin
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artmas1 gelir esitsizligini azaltmaktadir ve yiiksek esitsizlik
seviyesinde gelir dagilimi tizerinde en yiiksek olumlu etki Ar-Ge
harcamalarma aittir. Ticaretin serbestlesmesi gelir dagilimi tizerinde
olumlu bir etkiye sahiptir ve bu durum yiiksek kantillerde daha da
artarak devam etmektedir. Kamu harcamalar1 90 kantil haricinde gelir
esitsizligi ile anlamli ve negatif bir iliskiye sahiptir. Yani kamu
harcamalarmin artmas: gelir esitsizligini azaltmaktadir.

Sonug olarak, finansal kiiresellesmeyi tesvik etmek ve artan
esitsizlikle miicadele etmekicin ampirik kanitlarimiz daha once
belirtilen kavramsal belirsizligi yansitmaktadir. Finansal derinligi
yiiksek olan gelismis {tilkelerdeki gelir adaletsizliginin yasam
kosullarmi daha da kétiilestirmemesi i¢in, 6ncelikle dezavantajli olan
gruplar igin destekleyici onlemlerinin alinmasi 6nemlidir. Ayrica
bliytimenin gelir esitsizligini azaltmasi icin olmazsa olmaz kosulun,
biiytimeden insanlarin daha adil bir sekilde yararlanmasini amaclayan
yeniden dagitim  mekanizmalarmin  uygulanmast  oldugu
hatirlanmalidir.

Etik Beyani: Bu calismanin tiim hazirlanma siireclerinde etik
kurallara uyuldugunu yazarlar beyan eder. Aksi bir durumun
tespiti halinde BIIBFAD Dergisinin hicbir sorumlulugu olmayp,
tim sorumluluk calismanin yazarlarina aittir.

Yazar Katkilari: Koray UYGUR, calismada konunun belirlenmesi,
literattir ve verilerin toplanmasi boltimlerinde katki saglamistir.
Volkan HAN, verilerin toplanmasi, veri analizi ve raporlama
asamalarinda katki saglamustir. 1. yazarin katki oran1 yaklasik olarak
%50, 2. yazarin katki orani ise %50’ tir

Cikar Beyani: Yazarlar arasinda ¢ikar gatismasi yoktur.

Tesekkiir: Gosterdikleri yogun ilgi ve emeklerinde dolay1 BIIBFAD
Dergisi Editor Kurulu'ma ve sagladiklari katkilarinda dolay:
hakemlere tesekkiir ederiz.
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