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OZ: Finansal piyasalarin diizenlenmesi, finansal kurumlara erigimin artmast ve gelir esitsizliginin
azaltilmast Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri arasinda yer almaktadir (Hedef 10). Buna karsin
finansal gelisme-gelir esitsizligi iliskisine dair literatiiriin oldukca sinwrli ve fikir birliginden de
yoksun oldugu gériilmektedir. Oysa bu iki degisken arasinda ¢atisma mi yoksa uyum mu
oldugunun agikliga kavusturulmasi, etkin politikalar gelistirmek adina son derece onemlidir. Bu
nedenle gergeklestirilen bu ¢alismamin amaci, Tiirkiye'de 1988-2020 yillari arasinda finansal
gelismenin gelir esitsizligini nasil etkiledigini ampirik olarak ortaya koymaktir. ARDL sinir testi
bulgulart sunlardir: i) Degiskenler arasinda uzun donemli ve istikrarl bir iliski bulunmaktadir. ii)
Finansal gelisme, enflasyon ve kisi basina gelirdeki artislar gelir esitsizligini arttirmaktadir. iii)
Uzun dénem dengeden sapmalar 4 donem icerisinde kendiliginden diizelmektedir. Bu nedenle
ekonomik biiyiime ve finansal gelisme tesvik edilirken gelir esitsizligini arttirict etkilerini ortadan
kaldirmaya ve enflasyonu diisiirmeye yonelik politikalar tasarlanmalidir.
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How Does Financial Development Affect Income Inequality in
Tiirkiye?

ABSTRACT: Regulation of financial markets, enhancing access to financial institutions, and
reducing income inequality are among the Sustainable Development Goals (Goal 10). However, it
is seen that the literature on the nexus of financial development and income inequality is quite
limited and lacks consensus. However, it is extremely important to clarify whether there is a
conflict or harmony between these two variables to develop effective policies. Therefore, this study
aims to empirically reveal how financial development affected income inequality in Tiirkiye from
1988 to 2020. The ARDL bound test findings are as follows: i) There is a long-term and stable
relationship between the variables. ii) Increases in financial development, inflation, and per capita
income increases income inequality. iii) Deviations from the long-term equilibrium are self-
correcting within four periods. Therefore, while promoting economic growth and financial
development, policies should be designed to eliminate their increasing effects on income inequality
and reduce inflation.
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1. Giris

Gelirin bireyler arasindaki esitsiz dagilimi; bir tilkenin toplam refah diizeyi, sosyal
baris1 ve istikrar1 ve de strdiiriilebilir iktisadi biiylimesi ile ¢ok yakindan
iliskilidir. Buna ragmen adaletsiz gelir dagilimi sorunu, pek ¢ok gelismis ve
gelismekte olan iilkede hala ¢oziilememistir. Bu kapsamda Chancel ve Piketty
(2021) diinya ekonomisinin artik farkli kurallar ve kurumlar tarafindan
yonetildigini, buna karsin 20. yiizyilda oldugu gibi 21. yiizyilin basinda da
esitsizligin oldukg¢a yiiksek oldugunu belirtmislerdir. Yazarlar, 1820-2020
doneminin incelendigi ¢alismada en zengin %10’luk kesimin toplam gelirden
aldig1 paym %50-60 arasinda oldugunu, en fakir %50’lik kesimin ise toplam
gelirden sadece %35-10 arasinda degisen bir pay aldigim tespit etmislerdir. Ulke igi
esitsizlikler ise global esitsizlige gore kismen farkli bir seyir izlemistir. Global
esitsizlik ilgili donem siiresince her daim yiiksek iken tilke i¢i esitsizlikler 1820-
1910 arasinda yiikselmis, 1910-1980 arasinda diigmiis ve son olarak 1980-2020
yillart arasinda yeniden yiikselmeye baslamistir. Bu nedenle Birlesmis Milletler
tarafindan 2015-2030 yillar1 arasi i¢in ilan edilen temel siirdiiriilebilir kalkinma
amaglarindan bir tanesi gelir esitsizliginin azaltilmasidir. Ayni baglik altinda yer
alan bir diger amag¢ ise finansal gelisme olarak tanimlanabilecek finansal
kurumlara ulasimin ve denetimin artmasidir®. Ne var ki bu iki hedef arasinda
catisma mi yoksa uyum mu oldugu noktasinda literatiir bir fikir birliginden
yoksundur. Oysa bu iligkinin agikliga kavusturulmasi hem yerel hem de kiiresel
diizeyde etkin politikalarin gelistirilmesi adina son derece dnemlidir.

Finansal gelismenin gelir esitsizligini nasil etkiledigi ti¢ farkli hipotez
cercevesinde arastirilmaktadir. Bunlardan ilki finansal gelismenin gelir
esitsizligini azaltacagini 1ileri siliren esitsizlik-daralma (inequality-narrowing)
hipotezidir. Bu hipoteze gore finansal olarak gelismemis bir iilkede bor¢lanma zor
ve maliyetlidir. Bu nedenle teminat sunamayan yoksul bireyler fiziki ve beseri
sermaye yatirnmi yapamazken, zenginler egitim ve sagliga daha fazla yatirim
yapmakta ve nitelikli islere yonelmektedirler. Ustelik bu durum nesilden nesile
aktarilmaktadir. Ancak finansal piyasalar gelistikce ve serbestlestikge kredi
mevcudiyeti, krediye ve finansal piyasalarin sundugu diger firsatlara ulagim
imkan1 artacagindan, yoksullar hem fiziki hem de beseri sermaye yatirimi
yapabilecek, tasarruflarini daha dogru degerlendirebilecek ve mirasin gelir
esitsizligine etkisi azalacaktir. Boylece yoksullar kendilerinin ve ¢ocuklarinin
becerilerini-vasiflarini arttirabilecek, mikro isletmeler kurabilecek ve gelirlerinin
artmasin1 saglayabileceklerdir. Ayrica aktif ve iyi gelismis bir finans sistemi ile
birlikte tasarruflar artacagindan ve bu tasarruflar yatirnmlara daha kolay kanalize
edilebileceginden, biiyiime-isttihdam artacak yoksulluk ve esitsizlik ise
azalacaktir. Son olarak finansal sistemin gelismis oldugu bir ekonomide dar
gelirlilerin daha fazla zarar gordiigli asimetrik bilgi, yiiksek islem ve uygulama
maliyetleri gibi piyasa kusurlar1 ortadan kalkacak gelir dagilimi diizelecektir

4 Ayrmtih bilgi igin bkz. https://sdgs.un.org/2030agenda
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(Banerjee ve Newman, 1993; Galor ve Zeira, 1993; Clark vd., 2006; Canavire-
Bacarreza ve Rioja, 2008; Batuo vd., 2010 ve Pata, 2020).

Bir diger hipotez finansal gelismenin gelir esitsizligini arttiracagini ifade eden
esitsizlik-genigleme (inequality-widening) hipotezidir. Bu hipoteze gore finansal
piyasalar gelismis olsa dahi eger iilkenin kurumsal kalitesi zayifsa, finansal
geligsmislik sadece zengin ve iyi baglantisi olanlara fayda saglamaktadir. Zira
firsat esitligi saglamayan, tesvikleri dogru yonlendirmeyen ve ekonomik
faaliyetleri 6zendirmeyen diglayict kurumlara sahip iilkelerde finansal piyasalar,
O6deme giicii yliksek ve teminat sunabilen zengin bireylerin faydalanacag: sekilde
dizayn edilebilir ve disiik gelirlilerin krediye ulasimi engellenip kredi kanali
etkisizlestirebilir. Bu nedenle krediye ve finansal sistemin sundugu diger firsatlara
ulasamayan yoksul kesim kdyden kente go¢ edememekte, kaliteli bir egitim ve
saglik hizmeti alamadiklarindan beseri sermayelerini arttiramamakta ve yeterli
girisim faaliyetlerinde bulunamamaktadirlar. Sonug olarak dar gelirliler sadece
ilkdgretim ile donatilmakta ve diisiik iicret karsiliginda vasifsiz islerde istihdam
edilmektedirler (Rajan ve Zingales, 2003; Clarke vd. 2006; Law ve Tan, 2009;
Ahmed ve Masih, 2017 ve Kogak ve Uzay, 2019).

Son hipotez ise finansal gelisme ve gelir esitsizligi arasinda ters U seklinde bir
etkilesimin varligi lizerine kurulu finansal Kuznets egrisi (FKE) hipotezidir. Bu
iligki ilk defa Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan ortaya konuldugundan
literatiirde Greenwood—Jovanovic (GJ) hipotezi olarak da adlandirilmaktadir. Bu
hipoteze gore ekonomik kalkinmanin basinda finansal piyasalar neredeyse hig
gelismemistir ve ekonomik bilylime de oldukga yavastir. Daha sonra kalkinma
siireciyle birlikte finansal piyasalar da gelismeye baslamakta ancak yiiksek
maliyetlerden dolay1 finansal enstriimanlara sadece zenginler ulagabilmektedir. Bu
siire¢ ekonominin olgunluk donemine kadar devam etmekte ve hem tasarruflar
hem de gelir esitsizligi artmaktadir. Kalkinmanin olgunluk asamasiyla birlikte ise
finansal araclardan yararlanan birey sayisi artmakta, biliyiime hizlanmakta ve
esitsizlik azalmaktadir (Greenwood ve Jovanovic, 1990; Shahbaz ve Islam, 2011;
Jauch ve Watzka, 2016). Iktisadi kalkinmanm olgunluk asamasina kadar finansal
gelismenin gelir esitsizligini arttirtyor olmasiin bir diger nedeni de finansal
krizler olabilir. Zira ozellikle finansal piyasalarda yapisal doniisim krizlerle
gerceklesmekte ve krizlerden ise en fazla diisiik gelirliler zarar gormektedir.
Krizlerden sonra ise regiilasyonlarla birlikte kredi tahsisi daha saglikli
gerceklesmekte, piyasalara erisim artmakta ve gelir esitsizligi azalmaktadir
(Agnello ve Sousa, 2012 ve Dumrul vd. 2021).

Bu calismanin temel arasgtirma motivasyonu Tiirkiye’de 1988-2020 yillar
arasinda finansal gelismenin gelir esitsizligini nasil etkiledigini ampirik olarak
tespit etmektir. Tiirkiye son yillarda 37 OECD iiyesi iilke arasinda gelir dagilimi
adaletsizliginin en yiiksek oldugu 3. iilke durumundadir ve 2019 yilinda en yiiksek
gelirli %20°1ik kesimin toplam hasiladan aldig1 pay, en fakir %20’lik kesimin
gelirden aldig1 payin 8,2 katidir (OECD, 2023). Diger taraftan Tiirkiye 2000’11
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yillarin basindan beri aldig1 keskin kararlar ve yaptigi regiilasyonlarla finansal
piyasalarmi giiclendirmis ve 1988 yilinda 0,21 olan endeks puanin1 2020 yilinda
0,54’e kadar yiikseltmistir (IMF, 2023). Bu nedenle bu iki degisken arasindaki
iliskinin ampirik olarak ortaya konulmasi, Tiirkiye ekonomisinde gelir esitsizligi
ile miicadele, toplumsal refah artisi, uygulanacak sosyal politikalarin etkin bir
bi¢imde belirlenmesi ve arzulanan c¢iktilarin elde edilmesi i¢in son derece
onemlidir. Ayrica finansal gelisme ve gelir dagilimi arasindaki etkilesimin yoni
ve dogasinin anlagilmasi, Strdiiriilebilir Kalkinma Hedeflerinde 6ngdriilen birinci
ve ikinci hedeflerin ger¢eklesmesine dogrudan katki yapacak, bu agidan belirlenen
ulusal hedeflerin gerceklestirilmesine yonelik etkin politikalarin olusturulmasini
saglayacaktir. Gelir dagiliminin giiniimiizde kiiresel ekonomi i¢in yaygin bir
tehdit oldugu disiiniildiigiinde, ulusal Olcekte finansal gelismenin dogasinin
anlagilmast ve etkin politika uygulamalarinin dizayni uluslararasi o6l¢ekte iyi
uygulama Ornegi olarak One ¢ikabilecektir. Son olarak, gelir dagilim esitsizligi
caligmalarinda igsellik problemi yaygin olarak arastirmacilarin karsilastigi bir
problemdir. ARDL sinir tahmincisi yontemi igsellik durumunda da etkin sonuglar
vermektedir. Ayrica ilgili literatiir incelendiginde Tiirkiye drneklemi i¢in yapilan
calismalarin sayisinin olduk¢a smirli oldugu goriilmektedir. Bu agidan ilgili
alanda heniiz gelisen bir literatiir oldugu ve bu durumun bir bosluk olusturdugu
ifade edilebilir. Bu baglamda calisma anilan basliklarda literatiire katki yapmay1
amaclamaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Gelir esitsizliginin 6nemi ve iktisadi yasama etkileri 1950 sonrasi iktisat
literatiiriine girmis ve Kuznets’in (1955) yilinda yayimlanan 6ncii ¢alismasi ile
beraber arastirmacilarin ilgisini c¢eken bir arastirma alani olmustur. Erken
donemde yapilan c¢aligmalarin biiyiikk bir c¢ogunlugu gelir esitsizliginin
belirleyicileri lizerine yogunlasirken, finansal gelisme ve esitsizlik iligkisi uzun
yillar g6z ardi edilen bir arastirma alani olmustur. Bu olgunun geri planinda
finansal gelismenin Washington Uzlasis1 ile beraber ekonomi literatiiriinde daha
cok dikkat c¢eken bir arasgtirma alani haline gelmesi ve finansal gelismenin
Olclilmesi hususunda literatiirde yasanan gelismelerin oldugu ifade edilebilir.
Dolayisiyla finansal gelisme ve gelir esitsizligi iliskisinin aragtirildigr nispeten
yeni ve gelismekte olan bir literatliriin s6z konusu oldugu ifade edilebilir. Bu
baglamda Tiirkiye 0rneklemi diginda yapilan ¢aligmalar arasinda Greenwood ve
Jovanovski (1990), Nikoloski (2012), Shahbaz vd. (2014) ve Baiardi ve Morana
(2016) tarafindan yapilan calismalar sayilabilir. Elde edilen bulgular genellikle
finansal gelismenin gelir esitsizini bozabilme potansiyelini tasidigi ve FKE
hipotezinin gegerli oldugu yoniindedir. Bu literatiir icerisinde Tiirkiye 6rnegini ele
alan c¢alismalar lineer ve nonlineer olmak {izere ikiye ayristirilmis ve asagida
Ozetlenmistir.

Kanberoglu ve Arvas (2014) finansal gelismenin gelir esitsizligi iizerindeki
etkisini ARDL yontemi ile incelemislerdir. Yapilan analizler sonucunda 1980-
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2012 yillan1 arasinda finansal gelismedeki artiglarin gelir esitsizligini azalttigi
sonucuna ulasilmigtir. Altundéz (2015) finansal gelismenin gelir esitsizligi
tizerindeki etkisini incelemistir. 1991-2014 donemini kapsayan verilerin ve
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) smir testinin kullanildigi ¢alismada,
finansal gelismedeki bir artisin gelir esitsizligini iyilestirdigi belirlenmistir. Cetin
ve Seker (2016) 1963-2006 yillar1 arasinda finansal gelismenin gelir esitsizligini
nasil etkiledigini arastirmiglardir. ARDL sinir testi ile elde edilen sonuca gore
finansal gelismedeki iyilesme gelir esitsizligini azaltmaktadir. Altintag ve Caligir
(2018) finansal gelismenin gelir esitsizligi lizerindeki etkisini incelemislerdir.
ARDL sinir testi ile ulagilan sonug; 1993-2016 yillar1 arasinda bankacilik sistemi
gelisiminin, sermaye piyasast gelisimine oranla daha az olmakla birlikte gelir
esitsizligini azalttig1 yoniindedir.

Kogak ve Uzay (2019) finansal gelismenin gelir esitsizligi iizerindeki lineer ve
nonlineer etkisini arastirmiglardir. Tam gelistirilmis en kiigiik kareler (FMOLS) ve
dinamik en kiicilik kareler (DOLS) tahmincileri ile elde edilen bulgular soyledir: 1)
lineer model sonuglarina gore finansal gelisme, gelir esitsizligi lizerinde azaltici
bir etkiye sahiptir ii) nonlineer model sonuclarina gore finansal gelisme ile gelir
esitsizligi arasinda ters U seklinde bir iliski mevcuttur. Pata (2020) finansal
gelismenin gelir esitsizligi tlizerindeki etkisini 1987-2016 donemini kapsayan
yillik veriler ile incelemistir. Kanonik es-biitiinlesme regresyonu (CCR) ve
FMOLS tahmincilerinin kullanildigi ¢alismada finansal gelismenin gelir
esitsizligini arttirdigl, finansal gelismenin karesinin ise gelir esitsizligini azalttig1
ifade edilmistir.

Cetin vd., (2021) FKE hipotezinin gegerliligini irdelemislerdir. DOLS, FMOLS
ve CCR gibi farkli tahmincilerin ve 1987-2018 donemini kapsayan verilerin
kullanildig1 calismada uzun donemde Tiirkiye’de FKE hipotezinin gegerli oldugu
belirlenmistir. Dumrul vd., (2021) Gregory ve Hansen ve Hatemi- J gibi yapisal
kirilmali esbiitiinlesme testleri ile FKE hipotezinin gegerliligini arastirmisladir.
1980-2017 periyodunu kapsayan yillik verilerin kullanildig1 ¢aligmada, ampirik
analizler sonucunda FKE hipotezinin gecersiz oldugu bulgusu elde edilmistir.
Kuscuoglu ve Cigek (2021) FKE hipotezinin gegerliligini incelemislerdir. ARDL
sinir testinin ve 1987-2017 donemini kapsayan verilerin kullanildig calismada, bu
hipotezin gecerli oldugu tespit edilmistir. Yilmaz ve Demirgil (2021) 1980-2018
yillar1 arasinda FKE hipotezinin geceli olup olmadigini incelemislerdir. Ampirik
analizler sonucunda yazarlar FKE hipotezinin ilgili yillar igerisinde gecerli oldugu
sonucuna varmiglardir. Ozbek ve Ogul (2022) finansal gelisme ile gelir esitsizligi
arasindaki kuadratik iliskiyi aragtirmiglardir. ARDL sinir testi, FMOLS, DOLS ve
CCR tahmincilerinin kullanildig1 calismada 1990-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
finansal gelisme ile gelir dagilimi adaletsizligi etkilesimi ters U formunda
gerceklestigi belirlenmistir.

Mevcut literatiir incelemesi ile ilgili bir degerlendirme yapildiginda su hususlar
one cikmaktadir: 1) Lineer g¢alismalarin tamami Tiirkiye’de esitsizlik-daralma
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hipotezinin gecerli oldugunu tespit etmislerdir. ii) Nonlineer caligmalarin ¢ok
bliyiik bir kismi Tiirkiye’de FKE hipotezi gegerli oldugunu belirtmistir. Ayrica
Tiirkiye Ornegini ele alan calisma sayis1 yok denecek kadar azdir. Bu agidan
literatiirde 6nemli bir bosluk oldugu ifade edilebilir. Bu nedenle bu g¢alismanin
literatiire onemli bir katki saglayacagi ve mevcut boslugu kapatmaya katki
yapacagi diistiniilmektedir.

3. Model ve Veri Seti

Tirkiye’de finansal gelismenin 1988-2020 yillar1 arasinda gelir esitsizligini nasil
etkiledigi bir numarali denklemde yer alan tam logaritmik lineer model yardimiyla
incelenecektir.

InGINI, = 3, + 3, In GDP, + f3, In FDEV, + f3,In INF, + &, (1)

Burada bagimli degisken GINI, gelir dagilimint temsilen kullanilan Gini
katsayisidir ve bu katsayr piyasa geliri iizerinden hesaplanmistir. Bagimsiz
degiskenler GDP, FDEV ve INF ise sembol siralamasina gore kisi basina diisen
reel geliri (gdp per capita-constant 2015 USS), finansal gelisme endeksini ve
tilketici fiyat endeksi iizerinden hesaplanan enflasyon oranini temsil etmektedir.
Finansal gelismislik endeksini iki alt baslikta alt1 alt bilesen olusturur. Finansal
Kurumlar birinci ana baslig1 kapsaminda 1) finansal kurumlara ulagim ii) finansal
kurumlarin borglart ve iii) finansal kurumlarin etkinligi alt kirilimlar1 yer alir.
Finansal Piyasalar ikinci ana baglig1 altinda ise i) finansal piyasalara ulasim ii)
finansal piyasalarin borglar ve iii) finansal piyasalarin etkinligi alt kirilimlart yer
alir. Finansal gelismislik endeksi hesaplamasinda ilk olarak ilgili iilkenin finansal
piyasalarinin ve finansal kurumlarinin gelismisligi hesaplanir. Daha sonra ise bu
iki bilesen toplanarak finansal geligsmislik endeksi hesaplanir. Bir ile sifir arasinda
degisen endeksin artmasi finansal gelismisligin arttigini, diismesi ise finansal
gelismisligin azaldigin ifade eder.

Kisi bagina gelir ve enflasyon verileri Diinya Bankas1 (2023) veri tabanindan, Gini
endeksi verileri Standartlastirilmis Diinya Gelir Esitsizligi Veri tabanindan ve son
olarak finansal gelisme endeksi verileri ise IMF veri tabanindan elde edilmistir.

4. Tahmin Yontemi ve Bulgular
4.1. Birim Kok ve Duraganhk Sinamalar:

Ampirik arastirma amaciyla kurulan modeli en uygun tahminci ile tahmin
edebilmek i¢in Oncelikle modelde yer alan degiskenlerin duraganlik 6zellikleri
belirlenmelidir. Aksi taktirde etkin tahminler icin gerekli varsayimlar ihlal
edilebilir ve yanli-sahte sonuglara ulasilabilir. Bu amag¢ dogrultusunda
ekonometrik analize verilerin duraganlik durumlarin1 sinamak icin Genisletilmis
Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller-ADF) birim kok testi (Dickey ve Fuller,
1981) ve KPSS (Kwiatkowski Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS), 1992)
yontemlerinin uygulanmasiyla baslanmistir. ADF yontemi asagida ifade edilen
temel regresyonu benimsemektedir (Enders, 2014: 218):
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P
Ayt =ty +a2t+ ZﬂiAy’—i t &y (2)

i=1
Burada ¢, sabit terim; t zaman trendi; A, fark operatoru; p, gecikme sayis1 ve

&,, kalintidir. ADF yonteminde sifir hipotezi, y =0 “Seri duragan degildir” ve
alternatif hipotez ise y <0 “Seri duragandir” seklinde tanimlanabilir. KPSS

yonteminde ise denklem 3’teki gibi bir regresyon modeli benimsenir
(Kwiatkowski vd., 1992: 161):
yt=a+5t+pyt—l+g3t (3)

KPSS duraganlik testinde ADF yaklasiminin tersine yokluk hipotezi, p =0 “Seri
duragandir” ve alternatif hipotez ise p <0 “Seri duragan degildir” bigiminde

tanimlanmaktadir (Acaravci vd., 2019: 7). iki yéntemden de elde edilen bulgular
Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1: Birim Kok ve Duraganlik Testi Sonuglart

ADF
Seviye Birinci Fark

Degiskenler C C+T C C+T
InGINI -1,18(0,667)[1] -2,31(0,413)[1] -4,94(0,000)[0] -4,30(0,010)[2]
InGDP -0,03(0,948)[0] -2,55(0,301)[0] -6,03(0,000)[0] -5,92(0,000)[0]
InFDEV -1,58(0,480)[0] -2,06(0,546)[0] -5,82(0,000)[0] -5,92(0,000)[0]
InINF -1,00(0,738)[0] -1,16(0,901)[0] -4,80(0,000)[0] -4,74(0,003)[0]

KPSS
InGINI 1,45[95,3] 0,16[14,8] 0,15[6,6] 0,13[6,62]
InGDP 1,68[110] 0,14[6,48] 0,08[1,26] -
InFDEV 0,37[20,5] 0,15[7,73] - 0,03[1,36]
InINF 0,40[25,7] 0,17[14,9] - 0,13[1,25]

Not: C sabitli ve C+T sabit+trend iceren modeli gostermektedir. Parantez icerisinde olasilik
degerleri, koseli parantez icerisinde ise gecikme degerleri raporlanmigtir. ADF ydnteminde
optimal gecikme uzunlugu belirlenirken Akaike bilgi kriteri kullanilmistir. ADF yonteminde
sabitli model igin %5 kritik deger 2,97, sabitli ve trendli modelde ise -3,56’dir. KPSS sabitli
model i¢in %5 kritik deger 0,463, sabitli ve trendli modelde ise 0,146’dir. KPSS yonteminde
optimal gecikme uzunlugu belirlemesinde Andrews Bandwidth opsiyonu kullanilmistir.

ADF yontemi sonucuna gore her dort degisken de seviyede sabitli ve sabitli-
trendli modelde duragan degilken birinci farklar1 alindiginda tiim degiskenler her
iki modelde de duraganlagsmaktadir. KPSS testinin sonuglar ise su sekildedir: 1)
Gini katsayis1 seviyede sabitli ve sabitli-trendli modelde duragan degilken birinci
farki alindiginda duraganlagsmaktadir. ii) Kisi basina diisen reel gelir degiskeni
seviyede sabitli modelde duragan degilken sabitli-trendli modelde duragandir.
Birinci farki alindiginda sabitli modelde de duraganlastigi belirlenmistir. iii)
Finansal gelisme ve enflasyon degiskenleri seviyede sabitli modelde duragan iken
sabitli-trendli modelde duragan degildir. Ancak birinci farklar1 alindiginda sabitli-
trendli modelde de duraganlastiklari tespit edilmistir.
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4.2. Esbiitiinlesme Analizi ve Katsayr Tahmini

Birim kok ve duraganlik analizi sonuglarina gore bazi bagimsiz degiskenler
seviyede sabitli veya sabitli-trendli modelde duragandirlar. Bu nedenle
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin olup olmadiginin arastirilmasi ve
katsay1 tahmini i¢in bu ¢alismada Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi kullanilmistir.

ARDL sinir testi prosediirii iki asamadan olusmaktadir. Birinci asamada kisitsiz
hata diizeltme modeli (ECM) kullanmak suretiyle esbiitiinlesme iliskisi
smnanmaktadir. Eger uzun donemli iligki tespit edilir ise ikinci fazda kisa ve uzun
donem katsayilar hesaplanmaktadir. Kisitsiz ECM formu asagidaki gibi ifade
edilebilir:

P
AY = ﬂo + leﬂm‘AXH +0,X,.,+¢, 4
Denklem 4’te Y bagimli degiskeni, X agiklayict degiskenler grubunu, €, kalintiy
ve A ise fark operatoriinii gostermektedir. ARDL sinir testi, “degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi yoktur” seklindeki (H,:5,=0) yokluk hipotezinin,
“degiskenler  arasinda  esbiitlinlesme  iligkisi  vardir” (H,:5,+0),
(n=1,2,3,4.) seklindeki alternatif hipoteze kars1 F-testi veya Wald testi araciligiyla

smnanmasina dayanmaktadir (Acaraver ve Erdogan, 2015). ARDL yaklagim
sonuglart Tablo 2°de raporlanmis, CUSUMSQ (cumulative sum of squares) ve
CUSUM (cumulative sum) ve testlerinin sonuglar1 ise Grafik 1°de
gorsellestirilmistir.

Tablo 2: ARDL Ciktilar1

F-istatistigi %95 alt simir -%95 iist sinir
ARDL (2.1, 0, 2) 8,77 4,01 — 5,07
Uzun Donem Katsay1 T istatistigi[olasilik]
InGDP 0,061%** 2.28[0,033
InFDEV 0,013** 2.27[0,034
InINF 0,009*** 7.77[0,000]
Hata Diizeltme Modeli
AInGINI(-1) 0,664 *** 7.63[0,000
AlnGDP -0,008 -1,71[0,101
AInFDEV 0,000 1.05[0,301
AInINF 0,000 0.67[0.504
AInINF(-1) -0,004*** -5,81[0,000
Ect -0,249%** -6,11[0,000]
Tan1 Testleri istatistik [olasilik]
Ramsey-Reset 0,82[0,374
Breusch-Godfrey 1,33[0,287
Breusch Pagan Godfrey 1,20[0,344

Jarque-Bera 1,60[0.448]
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Sekil 1: CUSUM ve CUSUMSAQ Testi Sonuglar1
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ARDL sinir yontemi bulgularina goére modelde esbiitiinlesme iliskisi yoktur
seklindeki yokluk hipotezi reddedilmektedir (8,77>5,07). Bu nedenle ikinci
asamada katsayilar tahmin edilmistir. Tahmin edilen katsayilar incelendiginde, bu
katsayilarin tamaminin istatistiksel olarak anlamli oldugu ifade edilebilir.
Dolayistyla kisi bagina reel gelirde ve enflasyonda meydana gelen artiglar gelir
esitsizligini arttirmaktadir. Her ne kadar literatiirde benzer ¢alismalarin sayist ¢ok
siirli olsa da elde edilen bulgularin diger tiim ¢aligmalarin bulgulariyla celistigi
belirlenmistir. Ayrica finansal gelismede meydana gelen artislar gelir esitsizligini
arttirmaktadir. Bu baglamda elde edilen bulgularin Kanberoglu ve Arvas (2014),
Altundz (2015), Cetin ve Seker (2016), Altintas ve Calisir (2018), Kocak ve Uzay
(2019) tarafindan elde edilen bulgular ile uyumlu degilken, Pata (2020) tarafindan
elde edilen bulgular ile uyumludur

Kisa donem katsayilar incelendiginde enflasyonun farkinin gecikmesine ve
degiskenin farkinin gecikmesine ait katsayilarin istatistiksel olarak anlamh
oldugu, diger tiim katsayilarin ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugu ifade
edilebilir. Diger taraftan hata diizeltme katsayisi istatistiksel olarak anlamlidir ve -
0,249 gibi bir degere sahiptir. Bu da uzun donem dengeden sapmalarin yaklasik 4
donem igerisinde kendiliginden diizelecegi anlami tagimaktadir.

Son olarak modelin gegerliligini-giivenirliligini incelemeye yonelik tani testlerinin
sonuglarina bakildiginda; ilgili yillar i¢in elde edilen tahmini katsayilarin istikrarl
oldugu, hata terimleri arasinda iligki olmadig1 ve modelde degisen varyans sorunu
olmadig1 belirlenmistir. Ayrica hata terimlerinin normal dagilirken, model
tanimlama hatasi da yapilmadig: tespit edilmistir.

5. Sonug ve Politika Onerileri

Finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi nasil etkiledigi, literatiirde farkli
ekonometrik yaklagimlar ve drnekler kullanilarak yogun bir sekilde aragtirilmistir.
Buna karsin finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisi 6zellikle Tirkiye
orneginde ¢ok sinirli sayida caligma tarafindan incelenmistir. Oysa literatiirde bu
iki degisken arasinda siki bir iligki olduguna iliskin ¢ok¢a teorik tartisma
bulunmaktadir. Buradan hareketle gerceklestirilen bu c¢alismanin amaci,
Tiirkiye’de 1988-2020 yillart arasinda finansal gelismenin gelir esitsizligini nasil
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etkiledigini ampirik olarak ortaya koymaktir. ARDL sinir testi ile elde edilen
sonuglar ve bu sonuglara bagli bazi politika 6nerileri su sekildedir:

1) Kisi basina reel gelirdeki artigla beraber gelir esitsizligi de artmaktadir. Bunun
temel nedenini Kuznets Egrisi hipotezi cercevesinde agiklayabiliriz. Tiirkiye
gelismekte olan bir iilke oldugundan ve esitsizligin daha diisiik oldugu tarim
sektoriinden esitsizligin daha yiiksek oldugu sanayi sektoriine gegisler devam
ettiginden, yapisal doniisiimle birlikte esitsizlik de artabilmektedir. Bu sonucun
olas1 bir diger nedeni de Tiirkiye’de ilgili yillar arasinda ortaya c¢ikan iktisadi
biiylimenin teknolojideki ve beseri sermayedeki iyilesmelere dayaniyor olmasidir.
Zira boyle bir siliregcte vasifli ig¢inin marjinal {iriinidi, vasifsiz is¢inin marjinal
tirtintinden daha hizl artacak ve esitsizlik yiikselecektir. Bu baglamda kisisel gelir
artisinin - uzun donemde gelir esitsizligini  bozucu etkilerinin  ortadan
kaldirilabilmesi adina ekonomik refahin artirilmast ve Kuznets Egrisi
yaklasgiminda Ongériillen doniim noktasina erigsilmesi adina kalkinmaci
paradigmaya dayanan iktisadi politikalar uygulanmasi ve ekonomik biiyiime
performansinin artirilmasi gerekmektedir.

i1) Enflasyondaki yiikselis gelir esitsizligini genisletmektedir ve bu bulgu
literatiirlin cok 6nemli bir kismi ile uyusmaktadir. Yiiksek ve kalic1 enflasyonun
yaratmis oldugu belirsizlikle birlikte ilk olarak yatirimlar ertelediginden istihdam
artist saglamak miimkiin olmaz. Tiirkiye geng¢ niifusa sahip oldugundan ve isgiicii
arz1 hizli arttifindan bu durum diisiik gelir veya hi¢ gelir elde edemeyen kisi
sayisint artirabilir  ve esitsizlik genisleyebilir. Bundan o6tiirii  enflasyonla
miicadeleden taviz verilmemeli ve enflasyonu hizlica kontrol altina almak adina
daraltici maliye ve para politikalar1 uygulamasi kararlilikla siirdiiriilmelidir.
Ancak bu noktada yaslhlar, engelliler ve Ogrenciler gibi destekleyici sosyal
politikalar ile desteklenmesi gereken kesimlerin refahlarmin korunmasi adina
ozellikle maliye politikalarinin selektif paradigmayla olusturulmasi1 6nemlidir

ii1) Finansal gelisme arttikca gelir esitsizligi de artmaktadir. Finansal piyasalar
gelisiyor olsa da iilke kapsayict kurumlara sahip degilse, finansal gelismislik
sadece zengin ve iyi baglantisi olanlara fayda saglayabilmektedir. Zira firsat
esitligi saglamayan, seffaflik ve denetimi arttirmayan, tesvikleri dogru
yonlendirmeyen ve ekonomik faaliyetleri 6zendirmeyen dislayic1 kurumlara sahip
iilkelerde finansal piyasalar, 6deme giicii yiiksek ve teminat sunabilen zengin
bireylerin faydalanacag: sekilde dizayn edilebilir ve diisiik gelirlilerin krediye
ulasim1 engellenip kredi kanali etkisizlestirilebilir. Krediye ve finansal sistemin
sundugu diger firsatlara ulagmakta zorlanan yoksul kesim yoksulluk dongiisiiniin
kirilmasinda son derece 6dnemli olan kaliteli bir egitim ve saglik hizmetine erigim
hususunda eksiklik yasamakta, beseri sermayelerini arttiramamakta ve yeterli
girisim faaliyetlerinde bulunamamaktadirlar. Sonu¢ olarak, beserl sermayesini
arttiramayan dar gelirliler diisiik {licret karsiliginda vasifsiz islerde istihdam
edilmektedirler. Bu nedenle Tiirkiye’de politika yapicilar finansal gelisimle
birlikte kurumsal kaliteyi de yiikseltecek politikalar gelistirmelidirler. Ayrica
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servet vergisi arttirilip yayginlagtirilmalir ve baslangi¢ kosullarindaki adaletsizlik
azaltilmalidir.

Son olarak, bu calisma Tirkiye Orneklemi i¢in 1988-2020 donemini kapsayan
yillik veriler ile gergeklestirilmis olup ilgili donemin se¢ilmesindeki en biiylik
kisit 6l¢tim eksikligidir. Ekonometrik yontemlerde kullanilan veri setinde zaman
boyutu arttik¢a testlerin agiklama giicii artmakta ve elde edilen istatistikler daha
giivenilir hale gelmektedir. Bu agidan gelecek calismalarin daha uzun veri setleri
ve daha genis agiklayici degisken seti ile calismasi, elde edilen bulgularin
giivenirliligini artirmaya katki yapacaktir. Ayrica ampirik uygulamanin farkli
yontemler ile gerceklestirilmesi, elde edilen bulgularin karsilastirmali olarak
degerlendirilmesine katki yapacaktir.
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