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Oz

Bu calisma, segilmis 10 gelismis iilke 6rneklemi ozelinde gelir dagilimi
esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki iliskiyi analiz etmeyi amaglamak-
tadir. Finans piyasalarindaki gelisim ile gelir dagilimi arasindaki iliskinin
ekonometrik olarak analizinde Panel Veri Analiz yontemi kullanilmistir. Ya-
pilan panel esbiitiinlesme testinin sonucunda, serilerin esbiitiinlesik oldukla-
rina yani serilerin uzun dénemde birlikte hareket ettiklerine karar verilmistir.
Panel genelinde ENF degiskeni GK degiskenini pozitif yonde istatistiki ola-
rak anlamli, YK _GSYH ve PK_GSYH degiskenleri ise GK degiskenini azaltici
(negatif) yonde istatistiki olarak anlamli bulunmugtur. Dumitrescu ve Hurlin
(2012) nedensellik analizinin sonucunda ise bagimsiz degiskenler ile Gini ba-
gimli degiskeni arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmugtur.
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Econometric Analysis of the Relationship Between Inequality of Income
Distribution and Financial Development (2000-2019)

Abstract

This study aims to analyze the relationship between inequality and
development for 10 selected developed countries. Panel Data Analysis method
was used in analysis of the relationship. In the panel cointegration test; it has
found that the series are cointegrated and they move together in the long
run. In the panel, the ENF has found statistically significant in the positive
direction of the GK, the YK GSYH and PK_GSYH have found statistically
significant in the decreasing direction of the GK. The test of Dumitrescu and
Hurlin (2012), a bidirectional causality relationship was found between the
independent variables and the Gini.

Keywords: Inequality of Income Distribution, Financial Development, Deve-
loped Countries, Panel Data Analysis.

JEL Codes: C33, D31, D33, D63, O15, 016

1. Giris

Finansal gelismislik ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligki 1990’11
yillardan bu yana hem teorik hem de deneysel birgok arastirmaya konu olmus-
tur. Finansal gelismisligin gelir dagilim1 iizerindeki etkilerine yonelik litera-
tirde farkli goriigler ortaya atilmistir. S6z konusu bu iki degisken arasindaki
iliski Once teorik yaklagimlar etrafinda ilk 1990’11 yillarda ortaya konulmasi-
nin ardindan, bu teorik yaklagimlar1 2000’1i yillarda yapilan ampirik (uygula-
mal1 veya deneysel) ¢alisma 6rnekleri takip etmistir. Konuya iligkin analizler
ise halen daha akademik ¢evrelerce yogun bir sekilde stirmektedir. Ancak
gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki iliskinin analizi
agisindan uluslararasi literatiirde ¢cok sayida ¢alismanin bulunmasina karsilik,
ulusal literatiirde bu konuya iligkin son birka¢ yilin disinda neredeyse higbir
calismanin yapilmadigi tespit edilmistir. Bu perspektif altinda ¢alismanin ulu-
sal literatiirdeki bu boslugu doldurarak ulusal literatiire katki saglamasi temel
olarak hedeflenmektedir.

Ulke gelirinin kisi ve gruplar arasindaki paylasilma bigimini ortaya
koyan toplumsal iligkiler biitiiniine “boliistim iligkileri”, bu boliisiim iligki-
lerinin sonucunda kisi ve gruplara diisen geliri ifade eden kavrama ise “gelir
dagilim1” denilmektedir (Ulutiirk ve Ersezer, 2005, 88-89). Onemli bir mak-
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roekonomik gosterge olan ve bir {lilke ekonomisinde belirli bir donemin so-
nunda elde edilen milli (ulusal) gelirin ekonomideki iktisadi aktorlere nasil
dagildigini ifade eden “gelir dagiliminda” ortaya ¢ikan esitsizlikler konusunda
1980’11 yillarda ortaya ¢ikan kiiresellesme olgusu, lizerinde en ¢ok tartigilan
konulardan biridir. Bu kiiresellesme siirecinin sonucunda da diinyada finansal
entegrasyonun hizlanmasiyla birlikte {ilke ekonomilerinde finansal sistemle-
rin saglamligi ve gelismisligi biiyilk 6nem kazanmistir. Finansal gelismislik;
finansal sistem igerisindeki ekonomik birimlerin ihtiyaglarinin karsilanmasi
dogrultusunda finansal kurumlarin, finansal araglarin ve finansal piyasalarin
gelismesini ifade etmektedir (Gokten, Okan, Oner ve Aypek, 2008, 126). Cok
boyutlu bir gelisim siirecini kapsayan finansal gelismislik kavrami, temelde fi-
nansal aracilik hizmetlerinin niceliginde, niteliginde ve verimliliginde gercek-
lesen iyilesmeleri gosteren bir siirectir ve bu siireg, bir¢ok finansal kurum ve
faaliyetin birbiriyle olan etkilesimini igermektedir. Gelismis veya gelismekte
olan iilke ayrim1 olmaksizin giiniimiiz diinyasinda higbir iilke mevcut finansal
sistemini yeterli bulmamaktadir ve sistemin iglem yetenegini ile sistemin is-
leyis diizenegini siirekli olarak iyilestirmeye ¢abalamaktadir. Aslinda finansal
sistemin herhangi bir seviyeye ¢ikarilmasi gibi bir kriter de sdz konusu degil-
dir. Ulke ekonomileri etkin ve verimli bir sekilde sermaye birikimi saglaya-
bilecekleri ve bu birikimleri etkin yatirimlarda kullanabilecekleri gelismis bir
finansal sistem organizasyonuna ihtiya¢ duymaktadirlar. O halde iilkeler, kii-
resel finansal piyasalardan 6nemli paylar alabilmek adina bir yandan finansal
sistemlerinin gelisimine 6nem verirken diger yandan da gelir dagilimlarindaki
adaletin bozulmamasini saglamalar1 gerekmektedir.

Bu perspektif altinda ¢calismada, 10 gelismis lilke 6rneklemi i¢cin 2000-
2019 donemini kapsayan yillik verilerden meydana gelen bir veri seti kulla-
nilarak “gelir dagilimu esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki iliskinin”
ekonometrik olarak “panel veri analiz” yontemiyle test edilmesi amaglanmak-
tadir. Ek olarak calismada gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelismislik ilis-
kisinin analiz edilmesinde “iilkeler, zaman aralig1 ve degiskenler” 6zelinde
birtakim smirhiliklar dikkate alinmistir. Bu simirliliklardaki en énemli nokta
ise oncelikli olarak verilerin ulasilabilirligi veya veri mevcudiyeti olmustur.
Dolayisiyla calismadaki 10 gelismis iilke 6rneklemi; gelir dagilimi esitsiz-
lik 6l¢tim gdstergesi olan Gini katsayisindaki ulasilabilirlik ile literatiirde yer
alan calismalardaki tilke 6rneklemlerinde gelismis tlilke drneklerinin az kulla-
nilmasi nedeniyle tercih edilmistir. Literatiirde gelismekte olan iilke 6rnekleri
iizerinden genelde bu iki degisken arasindaki iligki arastirildig: i¢in bu nok-
tada da daha az calisilan iilke 6rnekleri iizerinden gidilerek literatiire farklilik
katilabilecegi diisiiniilmektedir.
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2. Gelir Dagilim Esitsizligi ile Finansal Gelismislik Tliskisi:
Teorik Cerceve

Literatiirde finansal gelisimin ¢ok yoOnlii kanallar araciligiyla gelir
dagilimm etkileyebilecegi one siiriilmektedir. Bununla birlikte gelistirilen
alternatif teorilerde, finans-esitsizlik iligskisi hakkinda farkli tahminlerde bu-
lunulmustur. Yazinda birbirine tamamen zit iki temel teorik hipotezin genis
6l¢iide desteklendigi ve iki diigiince ekolii olarak kabul edildigi goriilmektedir
(Liang, 2006, 2-3). Calismada ise gelir dagilimu esitsizligi ile finansal gelis-
mislik iligkisini teorik diizlemde inceleyen ii¢ temel yaklasimdan bahsedile-
cektir. Bunlar; literatiirde daha yaygin sekilde tartisilan iki temel teorik goris
olarak bilinen “ters-U hipotezi ve negatif dogrusal hipotez (gelir esitsizligini
daraltic1 hipotez)” ile yazinda daha az destek goren tiglincii teorik goriis olan
“pozitif dogrusal hipotez (gelir esitsizligini genisletici hipotez)” seklinde alt
basliklarda detayli olarak agiklanmaktadir.

2.1. Ters-U Hipotezi

Greenwood ve Jovanovic (1990), gelir dagilimi esitsizligi ile finansal
gelismislik diizeyi iliskisini teorik ¢ergevede ilk kez Kuznets (1955) ¢alisma-
sina dayali olarak ortaya koymustur. Greenwood ve Jovanovic’e gore gelir
esitsizligi ile finansal gelismiglik arasinda ters-U seklinde dogrusal olmayan
bir iligki bulunmaktadir. Greenwood ve Jovanovic (1990) biiytime ve kalkin-
ma (gelisme) literatiiriine iki ana temanin hakim oldugu goriisiinii savunmak-
tadirlar. Birinci hakim tema Kuznets’in (1955) ekonomik biiyiime ile gelir
dagilimi arasindaki iligki tizerine olan hipotezi iken, ikinci ana tema olarak da
finansal yapi ile ekonomik gelisme arasindaki iliskisi iizerine islenmektedir.
Greenwood ve Jovanovic (1990) bu iki ana temay1 tek bir model altinda bir-
lestirmeye ¢aligsmistir. Bakildiginda Kuznets, bir ekonominin yasami boyunca
gbstermis oldugu gelisimi; gelisimin baglangi¢ asamasinda ekonomideki gelir
esitsizligini arttirdigin1 ancak ekonomik gelisimin ilerleyen asamasinda esit-
sizligin azalmaya basladigini ve nihayet gelisimin son agamasina gelindiginde
ise azaldigini ileri stirmektedir. Literatiirde biiylime ve gelir dagilimu esitsiz-
ligi arasindaki iliskiyi gdsteren bu egriye “Ters-U Egrisi veya Kuznets Egri-
si” denilmektedir. Literatiire bakildiginda da bazi arastirmacilarin bu hipotezi
destekleyici kanitlara ulastign gdzlemlenmistir. Ornegin, Paukert (1973) iil-
kelerarasi verileri kullanarak iilke i¢i gelir esitsizliginin ekonomik kalkinma
siirecinin baglangicinda arttigin1 ve gelisimin ardindan ise azaldigina iligkin
kanitlara ulagsmistir. Yine iilkeler arasi esitsizlik verileri Summers, Kravis ve
Heston (1984) tarafindan incelenmis olup; gelir esitsizliinin sanayilesmis
iilkelerde 1950°den 1980’°e kadar keskin bir sekilde diisiis gosterdigini, bu
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donem araliginda orta gelirli iilkelerde ise bir miktar azalmanin yasandigini ve
diistik gelirli iilkelerde ise artmanin oldugunu tespit etmislerdir (Greenwood
ve Jovanovic, 1990, 1076-1077). Ters-U hipotezine gore finansal gelisimin ilk
asamalarinda ekonomideki yavag biiylime, gelir esitsizligini artirirken, finan-
sal aracilik hizmetlerinin gelismesi ve daha fazla finansal kurumun finansal
sisteme dahil olmasiyla birlikte sonraki asamada hizla bilyiliyen bir ekonomi,
gelir esitsizligini azaltmaktadir. Hipotezde finansal yap1 ise; ekonomik geli-
simin ilk agamalarinda hemen hemen hi¢ olmamakta veya finansal gelisimin
yavas oldugu bir ekonomiden bahsedilmektedir. Dolayisiyla finansal yapinin
ekonomik gelisimin orta donemlerinde gelismeye basladigindan bahsedil-
mektedir. Greenwood ve Jovanovic modelinde, finansal gelisimin asamalari
Kuznets hipotezinin gelisme dongiisiine benzer oldugu kabul edilmektedir.
Bu perspektifte, finansal gelisimin ilk asamalarinda tasarruf sahiplerinin yiik-
sek gelirli bireyler oldugu ve finansal aracilar sayesinde yiiksek gelirli birey-
lerin tasarruflarin1 finansal sisteme aktarabildiklerinden bahsedilmektedir.
Bu durum ise geliri yiiksek bireyler ile geliri diisiik bireyler arasindaki gelir
ucurumunu giderek arttirmakta ve gelir esitsizliginin ylikselmesine neden ol-
maktadir. Finansal gelisimin bir sonraki agamasinda ise tasarruflarin finansal
sisteme kazandirilmasi sonucunda gii¢lii ekonomik gelisim ile tiim bireylerin
gelirlerinde artig yasanabilir ve finansal aracilar da artik toplumun tiim kesim-
lerine hizmet verebilir. Bu da zengin ve yoksul kesim arasindaki gelir farklili-
gin1 azaltarak gelir esitsizliginin azalmasini saglamaktadir (Argun, 2006, 66).

2.2. Negatif Dogrusal Hipotez

Gelir dagilimi esitsizligi ile finansal geligsmislik arasindaki iligkiyi ne-
gatif ve dogrusal yonlii iliski seklinde Galor ve Zeira (1993) ile Banerjee ve
Newman (1993) teorik ¢alismalarinda modelledikleri goriilmektedir. Bu te-
orik ¢aligmalarda finansal gelisimin ekonomik biiylimeye katki sagladigi ve
biiylime kanal1 araciligiyla da ekonomideki gelir esitsizliginin azalacagi dne
siirilmektedir. Dolayisiyla negatif dogrusal hipotezde finansal gelismisligin
gelir esitsizligini azalttig1 tezi savunulmaktadir. Galor ve Zeira (1993), beseri
sermaye yatirimlari araciligiyla makroekonomideki servet dagiliminin roliini
analiz etmeye caligmiglardir. Kredi piyasalarinin kusurlari ve beseri serma-
ye yatirimlarindaki boliinmezlik nedeniyle servetin baslangigtaki dagiliminin
hem kisa hem de uzun vadede toplam ¢iktiyr ve yatirimlar etkiledigini 6ne
stirmislerdir.

Galor ve Zeira (1993), bireylerin yasamlarini iki doneme ayirarak ne-
sillerin miras yoluyla birbirine baglandig1 ve yatirim bolinmezligi olan bir
ekonomide gelir dagilimimin dinamik bir modelini gelistirmistir. Galor ve Ze-
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ira, bireylerin baslangigtaki servet dagilimlarina bagli olarak nesiller arasinda
gelir esitsizliklerinin aktarildigini savunur. Vasifli emek yogun teknoloji ve
vasifsiz emek yogun teknoloji kullanilarak tek bir malin (tiiketim veya yati-
rim i¢in) tretildigi bir ekonomi modellenmistir. Bireylerin yagsamlarinda iki
dénem oldugu varsayimindan hareketle; ilk segenekte bireyler her iki donemi
de vasifsiz yogun nitelikte ¢alisarak gegirebilir veya ilk donemlerinde beseri
sermayeye yatirim yaparak egitim almalarinin sonucunda ikinci dénemlerin-
de vasifl1 yogun nitelikte ¢alisabilirler. Ayrica modelde bireylerin potansiyel
becerileri ve tercihleri agisindan 6zdes olduklar1 ve yalnizca miras yoluyla
kalan servetleri agisindan farklilastiklar1 kabul edilmektedir. Bireylerin beseri
sermayeye yatirim yapip yapmayacaklarini ise sahip olduklart miras diizeyi
ve sermaye piyasalarinin kusurlulugu altinda aldiklart kredilere gore belir-
lenir. Yani; zengin kesim beseri sermayesine yatirim yaparak vasifli yogun
nitelikte ¢alisabilir ve gelecek nesillerine daha biiyiik miraslar birakabilirken,
daha yoksul olan kesim vasifsiz nitelikte ¢aligmalart nedeniyle ¢ocuklarina
daha az miras birakabilmektedir. Bu da servetin baslangigtaki dagiliminin
ekonomideki zengin ve yoksul kesim arasindaki gelir farkinin artmasina ve
gelir esitsizliginin nesiller arasinda aktarilmasi ile esitsizligin uzun vadede
devam etmekte oldugunu ortaya koymaktadir (Galor ve Zeira, 1993, 35-36).
Finansal geligmislik diizeyinin diisiikk olmasi durumunda yoksul kesimin kredi
kullanabilmesi ve dolayisiyla bor¢lanabilmesi oldukca zordur. Eger bu kesi-
min yatirimlari i¢in finansman saglanirsa, gelir diizeylerinde ciddi degismeler
yasanacaktir. Finansal geligsmisglik diizeyinin artmasiyla birlikte yani finansal
piyasalar gelistikce de sermaye piyasasi kusurlarinin 6nlenebildigi 6lgiide
geliri daha diisiik bireylerin yliksek getirili yatirimlar i¢in bor¢lanabilmeleri,
sermaye elde etmeleri ve var olan projelerini genisletebilmelerine imkén ve-
rilmis olacaktir. Bu sayede de zengin ve diisiik gelirli bireyler arasindaki gelir
farklilarinin daralmas1 sonucunda gelir esitsizlikleri azalabilecektir (Argun,
2006, 65).

Galor ve Zeira (1993) calismalarinda tilkeleraras1 farkliliklarin, diger
faktorlerin yani sira, lilkeler arasindaki zenginlik ve gelir dagilimi farklilik-
larindan kaynaklanabilecegini de ifade etmistir. Ekonomiler arasindaki fark-
liliklarin neden devam ettigini arastiran onceki ¢alismalarin aksine Galor ve
Zeira, bu farkliliklarin teknolojiye veya bilgiye degil, kredi piyasasi kusurun-
dan dolay1 beseri sermayeye yapilan yatirim farkliliklarina dayandirmaktadir.
Calismada ayrica milli gelir ile gelir dagilimi arasindaki iligski ve makroeko-
nomideki toplam soklara uyum saglanmasi konular1 incelenmistir. Elde edilen
sonuclardan biri daha zengin ekonomilerin daha kiiciik ticret farkliliklarina ve
daha esit bir gelir dagilimina sahip olma egiliminde oldugunu gostermektedir.
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Banerjee ve Newman (1993) teorik modeline gére meslek segiminde bireyin
dort farkl secenegi bulunmaktadir; 1) yagamini siirdiirebilmek i¢in asgari ge-
¢im diizeyinde c¢alismak, ii) is¢i olarak caligmak, iii) serbest meslek sahibi
olmak ve iv) girisimci olmak. Birey, meslek se¢imini baslangi¢ servet dagili-
mina bagl olarak yani, baslangicta sahip oldugu gelir diizeyine bagl olarak
mesleklerden yalnizca birini segerek yapmaktadir. Yeterli serveti veya mirasi
bulunan bireyler kendi islerini kurarak girisimci olabilmektedirler. Ancak ye-
terli geliri veya mirasi olmayan bireyler ise bu olanaga sahip degildirler. Bu da
gelir dagilimindaki esitsizliklerin nesiller arasinda aktarilmasina yol agmak-
tadir. Eger sermaye piyasalar: daha gelismis olursa, toplumdaki geliri diigitk
bireylerim teminat bulma sorunu azalabileceginden &tiirii serbest meslek sa-
hibi veya girisimci olmalarinda baslangi¢ servet dagilimlarina bagimlilikla-
11 ortadan kalkmus olabilecektir. Ozetle, baslangigtaki servetin dagilimindan
dolay1 ortaya cikan gelir esitsizligi durumunun finansal piyasalarin gelismesi
veya finansal gelismislik seviyesinin artmasiyla birlikte de azalabilecegi ileri
stiriilmektedir (Argun, 2006, 65). Goriildigi iizere her iki teorik yaklagimda
da gelir esitsizligi ile finansal geligsmislik arasinda negatif yonlii dogrusal bir
iliski tahmini yapilmistir. Bu baglamda finansal gelisimin gelir esitsizligini
azalttigin1 savunan bu teorik goriis, literatiirde “gelir esitsizligini daraltic1 hi-
potez” olarak da adlandirilmaktadir.

2.3. Pozitif Dogrusal Hipotez

Cogu iktisatgr finansal gelisimin uzun vadede gelir esitsizligini genis-
letmesini beklememektedir. Literatiiriin biiyliik kisminda da uzun dénemde
destek gérmeyen bu hipotezin temelindeki goriislerin; serbest piyasa sistemini
savunan iki iinlii iktisat¢1 olan Rajan ve Zingales’in 2003 yilinda yazdig “Ka-
pitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak™ adli kitaplarindaki “Finans yalnizca
zenginlere mi yarar saglar” adli ilk béliimde ve bazi son donem basimlari ile
Marksist teorinin yalnizca zenginlerin ¢ikarina hizmet eden ve iyi baglantilari
olan aracilariyla ortaya konuldugu goriilmektedir (Clarke, Xu ve Zou, 2006,
580). Toplumdaki birimlerin “finansal piyasa kusurlari” nedeniyle krediye
erisim olanaklar1 esit degildir. Zengin bireyler finansal araciliktan aldiklar
hizmetlere kars1 varliklarini teminat olarak gosterebilmektedir, ancak yoksul
ve geliri daha diisiik olan bireylerin bu olanaklari kisitli diizeyde bulunmakta-
dir. Dolayisiyla krediye erisim olanaklarinin adaletsizligi sebebiyle zengin bi-
reyler teminatlari karsiliginda daha fazla imkandan yararlanabiliyorken, geliri
disiik bireyler ise bu imkanlara erisememektedir. Zira, bazi arastirmalara gore
de yoksul kesimin boyle bir durumda borglanmalarinin tek kaynagi olarak aile
baglar1 ile resmi olmayan kurumlar goriilmektedir ve dogal olarak bu sonug
gelir esitsizliginin artmasina yol agmaktadir (Argun, 2006, 68). Finansal ge-
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lisimin diigiikk ve 6zellikle de kurumlarin zayif oldugu bu durum zenginlere
fayda saglamaktadir. Bunun sebebi olarak da finansal sistemin esas olarak pa-
ray1 zengin kesim ile iyi baglantilar1 olan, iyi teminat sunabilen kesime kredi
olarak vermelerinden kaynaklanir. O halde finansal gelismislik diizeyi diisiik
oldugunda yoksul kesim finansal sistemin disina itilmektedir. Finansal sis-
temin gelismesiyle de yine zengin kesim daha fazla 6diing alabilmekte ama
tersine teminat saglayamayan yoksul kesim sistem tarafindan ihmal edildigi
kabul edilmektedir. Ozetle, bu hipoteze gére finansal gelismislik diizey art-
sa bile yoksul kesimin kirsal kesimden kente go¢ etmesi, beseri sermayesine
(egitimine) yatirim yapmasi veya yeni bir is kurmasi pek miimkiin degildir.
Zengin kesimde yeni firmalarin finansmana erisimini ve yoksullarin sisteme
girisini engelleme egilimleri gosterebilir. Dolayisiyla finansal gelismislik ile
gelir esitsizligi arasindaki iligki pozitif yonliidiir. Ayrica finansal gelisimin ge-
lir esitsizligini arttirdigin1 savunan bu teorik goriise literatiir yazininda “gelir
esitsizligini genisletici hipotez” de denilmektedir.

3. Gelir Dagilimi Esitsizligi ile Finansal Gelismislik Arasindaki
iliskiye Yonelik Olarak Yapilmis Ampirik Calismalarin Ozeti:
Literatiir Taramasi

Literatlir yazininda; bir¢ok iktisadi degisken (ekonomik biiyiime, enf-
lasyon, igsizlik vb.) ile gelir dagilimi arasindaki iliskiyi ele alan pek ¢ok ¢a-
lismanin yapildigi goriilmektedir. Tarihsel siire¢ igerisinde gelir dagilimiyla
ilgili verilerdeki eksiklik, gelir esitsizligiyle ilgili arastirmalarin yapilmasin
her ne kadar kisitlamig olsa da esitsizlik verilerinin toplanmasina yonelik son
yillardaki ilerleme arastirmacilarin bu konuya yonelmesine imkan saglamak-
tadir. Gelir dagilimi esitsizligi ile finansal geligsmislik iliskisi agisindan da eski
tarihlerden bu yana arastirmalarin yapilmakta oldugu ve yazinda finansal ge-
lismisligin gelir dagilimi tizerindeki etkilerine yonelik farkli goriiglerin bulun-
dugu gozlemlenmektedir. S6z konusu iligski dnce teorik yaklasimlar etrafinda
ilk 1990’11 y1llarda ortaya konulmasinin ardindan, bu teorik goriisleri 2000°1i
yillarda yapilan ampirik (uygulamali) ¢alisma 6rnekleri takip etmis ve konuya
iligkin analizler halen daha yogun bir sekilde siirmektedir. Mevcut ampirik li-
teratiir incelendiginde ise arastirmalarda farkli {ilkeler, farkli zaman araliklari,
farkli gelir esitsizlik veri kiimeleri ile farkli ekonometrik analiz yontemleri-
nin kullanilmasi dolayisiyla ¢alisma sonuglarinda gesitlilik elde edilmesinin
yani sira diger yandan da sonuglarin bir o kadar karmagsiklagmasi ve bir goriis
birliginin de saglanamamasi s6z konusu olmustur. Gelir dagilimi esitsizligi
ile finansal gelismislik arasindaki iligskiye yonelik olarak yapilmis ulusal ve
uluslararasi ¢aligmalar incelenerek arastirmada oldukga zengin bir literatiir
olusturulmast hedeflenmistir. Yapilan literatlir taramasinin sonucunda; 8’i
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ulusal ve 16’s1 uluslararasi olmak iizere toplamda 24 c¢alisma irdelenmistir.
Bu sonugtan da goriilebilecegi tizere, gelir dagilim esitsizligi ile finansal ge-
ligsmislik arasindaki iligkinin analizi agisindan uluslararasi literatiirde ulusal
literatiire kiyasla daha ¢ok sayida arastirmanin yapildigi goriillmektedir. Ek
olarak literatlirde yer alan ¢aligmalarda; gelir dagilimi esitsizligi ile finansal
gelismislik arasindaki iliski analiz edilirken tercih edilen “iilke 6rneklemleri”
geligmis lilkelerden ziyade, cogunlukla gelismekte olan iilke drneklemleri ile
hem gelismis hem de gelismekte olan iilke drneklemlerinin ikisinin birden
kullanildig1 gézlemlenmistir. Bu baglamda da gelismislik diizeyi gelismis iil-
kelere kiyasla daha diisiik olan gelismekte olan iilke 6rnekleri bu iki degisken
arasindaki iliskinin analiz edilmesinde daha 6n planda tutuldugu sdylenilebi-
lir. Asagida gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki iliskiyi
arastiran ampirik calismalarin 6zet listesi Tablo 1° de kronolojik bir siralama

halinde sunulmaktadir.

Tablo 1. Literatiir Taramasinin Ozeti

Cahsma Gelir Dagilim Esitsizligi Kullanilan Diger
Arastirmaci(lar) Dénemi ve Yontem ile Finansal Gelismislik " Bulgu(lar)
PR N . Gostergeler
Secilmis Ulkeler Gostergeleri
Beck, 1960-1999 En Kiigiik Kareler | Gini Biiyiimesi, Ozel Sektor Ticari Agiklik, Finansal gelismislik,
Demirguc-Kunt | 1980-2000 Yontemi (OLS- Kredileri, Kisi Bagina GSYH Enflasyon Orani, gelir esitsizligini ve
ve Levine (2004) | 81 Ulke Ordinary Least Degeri, Kisi Basina Reel Calisan Sayisin- yoksullugu azalt-
Squares) GSYH’deki Biiytime Orani, daki Artig, Egitim | maktadir.
Yoksul Kesimin Gelirindeki Durumu
Artis Orani, Yoksulluk A¢iginm
Biiyiimesi
Law ve Tan 1980-2000 ARDL Simir Testi | Gini Katsayisi, GSYH’ nin Kisi Bagina Gelir, | Gelir dagilimu esit-
(2009) Malezya (%)’si Olarak Ozel Sektor Kre- | Enflasyon Orant, sizligi ile finansal
dileri, GSYH’nin (%)’si Olarak | Kurumsal Kalite gelismislik arasinda
Borsa Kapitalizasyonu Gostergesi ekonometrik bir
iligki bulunmamak-
tadur.
Finansal gelismislik,
gelir esitsizligini
azaltmada istatistik-
sel olarak 6nem-
sizdir.
Kim ve Lin 1960-2005 Panel Esik Deger Gelir Dagilimu Esitsizlik Kontrol Degis- Finansal gelismislik
(2011) 72 Gelismis ve Regresyonu (Panel | Olgiitii: Gini Katsayis1, Finan- kenleri: Kisi diizeyinin, gelir
Gelismekte Olan | Threshold Reg- sal Gelismislik Gostergeleri: Bagina Reel dagilimu tizerindeki
Ulke ression) Bankacilik Sistemini Temsilen | GSYH Biiytimesi, | etkisi farklilagmak-
Ozel Sektore Verilen Krediler, | Egitim Durumu, tadir.
Likit Yiikiimliiliikler, Banka Enflasyon Orani, Eger tilke esik
Varliklari ile Borsay1 Temsilen | Ticari Agiklik, diizeyde bir finansal
Piyasa Kapitalizasyon Orani, Kamu Harcamalar/ | gelismislik diizeyine
Borsa Ciro Orani, Borsa islem | GSYH Orani, Gelir | sahipse, gelir dagi-
Hacmi Esitsizliginin ilk lim esitsizliginde
Degerleri iyilesme sz konusu
olmakta, aksine
bu kritik degerin
altindaki finansal
gelismislik diizeyi,
yoksul kesimi olum-
suz etkileyerek gelir
esitsizligini daha da
arttirmaktadir.
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Banka Mevduatlarma Orani

(ihracat + ithalat/
GSYH Orani)

Gimet ve 1994-2002 SVAR Modeli Tahmini Hane Halk: Gelir GSYH Degeri ($ Gelir dagilimi egit-
Lagoarde-Segot | 49 Ulke (Yapisal Vektor Esitsizligi (EHII-Ucret Dagi- Cinsinden), Kisi sizligi ile finansal
(2011) Otoregresyon liminin Olgiilmesine Dayall Bagina GSYH De- | gelismislik arasinda
Modeli) Endeks), Yurti¢i Kredilerin geri ($ Cinsinden), | karsilikli nedensel-
GSYH’ye Oranu, Yiikiimlii- Ticari Agiklik Ora- | lige dayali ekono-
liiklerin Varliklara Orani, Borg | ni (ithalat + fhracat | metrik bir iliski
Verme Orant ile Mevduat Orani | /GSYH Oranr) bulunmaktadir.
Arasindaki Fark, Sirketlerin
Piyasa Kapitalizasyonunun
GSYH’ye Orani, Borsa Ciro
Orani vb. Gostergeler
Hamori ve Has- | 1963-2002 Panel Veri Analizi | Gelir Dagilim Esitsizlik Olgii- | Diger Gostergeler: | Finansal gelismislik
higuchi (2012) 126 Ulke (Statik ve Dinamik | tii: EHII (Tahmini Hane Halk: Ticari Agiklik gelir esitsizligini
Model-GMM) Gelir Egsitsizligi), Finansal (ihracat + ithalat/ azaltmaktadir.
Gelismislik Gostergeleri: M2/ GSYH Oram), Kisi | Ekonomik biiyiime
GSYH, Ozel Sektore Verilen Bagina Diisen Giin- | ise gelir esitsizligini
Yurti¢i Krediler/GSYH lik GSYH Degeri, | artirmaktadir.
Enflasyon Orant
Quoc Hoi ve 2002-2008 Regresyon Ana- Gelir Dagilimi Esitsizlik Diger Gostergeler: | Finansal gelismislik,
Minh Hoi (2013) | 59 Vietnam ili lizi, Sabit Etki Olgiitii: Gini Katsayist, Finansal | Egitim Seviyesi, gelir esitsizligini
ile Rastgele Etki Gelismislik Gostergeleri: Finan- | Ticari Agiklik, azaltmaktadir.
Modelleri sal Firma Sayisinin Sehirdeki Kisi Bagina Diisen | Greenwood ve
1 Milyon insan Sayisina Orani, | GSYH Degeri, Jovanovic (1990)’in
Kisi Bagina Finansal Firmalarin | Enflasyon Orant ters-U hipotezi-
Ortalama isletme Sermayesi, ni destekleyici
Kisi Bagina Finansal Firmalarin herhangi bir kanit
Ortalama Sabit Varliklar: bulunamamugtir.
Yinusa ve Alimi | 1981-2012 Johansen Esbii- Gelir Dagilimi Esitsizlik Yoksulluk Orani, Finansal gelismislik,
(2014) Nijerya tiinlesme Testi, En | Olgiitii: Gini Katsayisi, Finansal | Kontrol Degisken- | gelir esitsizligini ve
Kiigiik Kareler Gelismislik Gostergeleri: Ban- | leri: Ticari Agiklik | yoksullugu azaltma-
Yontemi (OLS- kalar Tarafindan Ozel Sektore Orani, Enflasyon maktadir.
Ordinary Least Verilen Yurti¢i Krediler/GSYH, | Orani, Kisi Bagina | Greenwood ve
Squares), Hata Borsaya Kayith Sirketlerin Diisen Reel GSYH | Jovanovic (1990)’in
Diizeltme Modeli Piyasa Kapitalizasyonunun Biiytime Orant ters-U hipotezi des-
(ECM) GSYH’ye Orant teklenmemektedir.
Sehrawat ve 1982-2012 ARDL Simir Testi | Gelir Dagilim Egitsizlik Diger Gostergeler: | Gelir dagilimi esit-
Giri (2015) Hindistan Yaklasim Olgiitii: Gini Katsayist, Finansal | Kisi Bagmna Reel sizligi ile finansal
Gelismislik Gostergeleri: Borsa | GSYH Biiylimesi, | gelismislik arasinda
Kapitalizasyon Orani/GSYH Enflasyon (Tiife), | uzun vadeli bir iligki
(%), Ozel Sektore Verilen Ticari Agiklik bulunmaktadir.
Kredilerin/GSYH (%) Orant (ithalat + [hracat/ | Finansal gelismislik,

GSYH Orani) gelir esitsizligini
artirmaktadir.

Cetin ve Seker 1963-2006 ARDL Esbiitiin- Gelir Dagilim Esitsizlik Diger Gostergeler: | Gelir dagilim esit-

(2015) Tirkiye lesme Simir Testi Olgiitii: Gini Katsayist, Finansal | $ Bazinda Kisi Ba- | sizligi ile finansal
Yaklasimi, VHDM | Gelismislik Gostergesi: Ozel sina Reel GSMH, | gelismislik arasinda
Yaklagimi (Vektor | Sektore Verilen Yurtici Kredi- | TUFE-Enflasyon negatif ve istatistiki
Hata Diizeltme ler/GSMH Orani Orani, Ticari olarak anlamli bir
Modeli) Agiklik (ihracat iligki bulunmak-

+ ithalat/ GSYH tadur.

Orant) Finansal gelismislik,
gelir esitsizligini
azaltmaktadir.

Bahmani-Os- 1963-2002 ARDL Simir Testi, | Gelir Dagilimi Egitsizlik Kontrol Degis- Finansal gelismislik,

kooee ve Zhang | 17 Ulke Hata Diizeltme Olgiitii: Gini Katsayist (EHII’ya | kenleri: Enflasyon | kisa vadede istisnai

(2015) Modeli Dayal1 Endeks), Finansal Orani (TUFE), durumlar hari¢ gelir
Gelismislik Gostergeleri: Kredi | Ekonomik Ak- esitsizligini azalt-
Mekanizmasini Temsilen Ozel | tivite Diizeyi, maktadir. Ancak
Sektor Kredileri/GSYH, Banka | Kisi Bagina Reel uzun vadede sadece
Aktiflerinin GSYH’ye Orani, GSYH, Kamu Kenya, Tiirkiye ve
Likidite Kanalin1 Temsilen Harcamalarinin Danimarka gibi ti¢
Likit Yikiimliliklerin GSYH” | GSYH’ deki Pay1, | tilkede bu sonug
ye Orani, Banka Kredilerinin Ticari Agiklik gegerli olmaktadr.
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Park ve Merca- | 2004-2012 Panel Regresyon Gelir Dagilimi Esitsizlik Diger Gostergeler: | Yiiksek finansal
do (2015) 37 Gelismekte Analizi-Regresyon | Olgiitii: Gini Katsayis1, Sarma Yoksul Niifus erisim diizeyi ile
Olan Asya Modeli (2008) Metodolojisinden Yarar- | Orani, Enflasyon- | gelir esitsizligi ve
Ulkesi lanilarak Olusturulan Finansal Tiiketici Fiyatlarty- | yoksullugun azaltil-
Erisim Endeksi: Bankacilik la (%), Kisi Bagma | mas1 arasinda giiglii
Hizmetlerinin Kullamlabilirligi- | Diisen GSMH ve anlaml bir iligki
ne iliskin 100.000 Yetiskin Igin | Degeri, Okuryazar- | bulunmaktadir.
ATM, 100.000 Yetiskin igin ik Orani, Hukuk Finansal erisim
Ticari Banka Subesi-Finansal Ustiinliigii, ilkog- | diizeyi artikga gelir
Erisimin Kullanim Boyutuna retimi Tamamlama | esitsizligi azalmak-
iliskin 1.000 Yetiskin igin Orani, Reel GSYH | tadir.
Ticari Banka Kredileri, 1.000 Biiyiime Orani-
Yetiskin I¢in Ticari Banka Yillik (%) Degisim
Mevduatlari, Yurti¢i Kredilerin/ | vb.
GSYH Orani
Argun (2016) 1989-2013 Panel Veri Analizi | Gelir Dagilimi Esitsizlik Kontrol Degis- Greenwood ve
10 Gelismekte Olgiitii: Gini Katsayist, Finansal | kenleri: Kisi Bagt Jovanovic (1990)’in
Olan Ulke Gelismislik Gostergeleri: Yurti- | GSYH Degeri ters-U hipotezi des-
¢i Finansal Sektor Kredilerinin | ve Kisi Bagt teklenmektedir.
GSYH’ deki Pay1 (%), Thracatin | GSYH’nin Karesi
ithalat: Kargilama Orani (%),
Enflasyon Orani (TUFE Bazlr)
Haan ve Sturm | 1975-2005 Dinamik Panel Gelir Esitsizligi Olgiitii: Gini Kontrol Degis- Finansal gelismislik
(2016) 89 Ulke Regresyon Analizi | Katsayis1 (SWIID Veri Ta- kenleri: Enflasyon | gelir esitsizligini
bani), Finansal Geligmislik Orani-Tiiketici artirmaktadir. Gre-
Gostergeleri: Ozel Sektore Fiyatlariyla, Yillik | enwood ve Jovano-
Verilen Yurti¢i Krediler/GSYH, | (%), GSYH Biiyii- | vic (1990) hipotezi
Finansal Sektordeki Liberal- mesi-Yllik (%), dogrulanmustir.
lesme Gostergesi: Abiad ve Kisi Bagina GSYH
Digerlerine (2010) Ait Finansal | Degeri-2005 Sabit
Sektor Serbestlesme Endeksi, Fiyatlariyla $,
Chinn-Ito Endeksi (2006-2008) | Kamu Harcama-
larmi GSYH”
deki Pay1, Niifus
Artigi, Ticaretin
GSYH’deki Pay1
Topuz ve Dag- 1995-2011 Panel Veri Analizi | Gelir Dagilim Egitsizlik Finansal gelismis-
demir (2016) 94 Geligmis ve Olgiitii: Gini Katsayis1, Finansal lik yiiksek gelirli
Gelismekte Olan Gelismislik Gostergeleri: Ozel iilkelerde gelir esit-
Ulke Sektore Bankalar Tarafindan sizligini azaltirken,
Verilen Krediler/GSYH, diisiik-orta gelirli
Ozel Sektore Banka ve Diger gelirli ve tist-orta
Finansal Kuruluglar Tarafindan | - gelirli iilkelerde ise
Verilen Krediler/GSYH Orani, gelir esitsizligini
Bankalarda Bulunan Toplam arttirmaktadur.
Mevduatlar/ GSYH, Bankalarla Greenwood ve
Birlikte Diger Finansal Kuru- Jovanovic (1990)’in
luslardaki Toplam Mevduatlar/ ters-U hipotezi des-
GSYH teklenmektedir.
Jauch ve Watz- | 1960-2008 138 GMM (Genellesti- | Gini Katsayisi, Ozel Sektor Enflasyon (TUFE), | Gelir dagilmu esit-
ka (2016) Gelismis ve rilmis Momentler | Kredileri/GSYIH, Kisi Bagina | Tarimsal Sektoriin | sizligi ile finansal
Gelismekte Olan | Metodu) GSYH (8) Degeri, Finansal GSYH’deki Pay1, | gelismislik arasinda
Ulke Erisim Gostergesi (Kisi Bagina | Kamu Harcamala- | pozitif iliski bulun-
Diisen ATM Sayisi vb.) rinin Miktart maktadir.

Finansal gelismislik
gelir esitsizligini
artirmaktadir.
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Hindistan, Cin
ve Giiney Afrika

Sektore Bankalar Tarafindan
Saglanan Kredilerin GSYH’ye
Orani, Mevduat Bankalart
Varliklarinin GSYH’ye Orani,
Finansal Sistemin Likit Yiikiim-
liiliiklerinin GSYH’ye Orant

Biiytime Orani,
Beseri Sermaye
Endeksi, Sanayi
ve Hizmet Sektorii
Katma Degerinin
Toplam GSYH
igindeki Pay1

Seven ve Cos- 1987-2011 Dinamik Panel Gini Katsayis1, Banka Ozel Yoksul Niifus Finansal gelismislik,
kun (2016) 45 Gelismekte Veri Yontemi: Kredilerinin GSYH’ye Orani, Orani, En Yoksul ckonomik bitytimeyi
Olan Ulke GMM (Genellesti- | Mevduat Bankalarmm Var- Kesimin Kisi artirirken gelismekte
rilmis Momentler Iiklarmim GSYH’ye Oran, Bagina Diisen olan tilkelerdeki
Metodu) Likit Yiikiimliiliklerin (M3) Ortalama Geliri, disiik gelirli kesim
GSYH’ye Orani, Bankalarin ve | Kisi Basina GSYH | agisindan, gelir
Diger Finansal Kurumlarin Ozel | Degeri, Enflasyon, | esitsizligini azaltma-
Kesim Kredilerinin GSYH’ye Ticari Agiklik maktadir.
Orani, Borsa Kapitalizasyon Borsanin gelisimi
Oran, Borsa Islem Hacminin ise gini katsayisinm
GSYH’ye Orant biiytimesi tizerinde
anlaml bir etki
yaratmamakla
birlikte toplumdaki
yoksul kesimin gelir
esitsizligiyle pozitif
yonlii bir iliskisi
bulunmaktadur.
Naceur ve 1961-2011 En Kiiciik Kareler | Gini Katsayisi, Yoksulluk Kisi Bag1 Giinliik Finansal gelismislik,
Zhang (2016) 143 Gelismis ve | Yontemi (OLS- Ac1g1, 1.000 Yetiskin Bagma GSYH Degeri, gelir esitsizligini ve
Gelismekte Olan | Ordinary Least Diisen Banka Hesaplari, Ozel Enflasyon, Ticari yoksullugu azalt-
Ulke Squares) Sektor Kredilerinin GSYH’ye Aciklik, Kamu maktadir.
Orani, Borsa Ciro Orani (%), Harcamasi
Net Faiz Marj1 (%), Borsada
islem Goren ilk 10 Ticaret
Sirketi (%), Borsanin Toplam
Degerinin GSYH’ye Orani (%),
Hisse Senedi Fiyat Endeksinin
Oynaklig1 (%), Yurtigi Finansal
Serbestlesme (%), D1s Finansal
Serbestlesme (%), Risk Agir-
ikl Varliklara Diizenleyici
Sermaye Yiizdesi
Altintas (2017) | 2000-2012 Panel Veri Analizi | Gelir Dagilim1 Gostergesi: Finansal gelismislik
38 Ulke Gini Katsayisi, Finansal ile gelir dagilim
Gelismislik Gostergeleri: iliskisi agisindan net
Bankacilik Sisteminin Gelisimi bir sonug bulunama-
i¢in Mevduat Bankalarmimn ) migtir.
Ozel Sektore Verdigi Krediler,
Sermaye Piyasasinin Gelisimi
i¢in Kapitalizasyon Orant
Destek, Oku- 1977-2013 ARDL Simir Testi | Gini Katsayisi, Ozel Sektore Kisi Bagina Ters-U seklindeki
mus ve Manga Tiirkiye Yaklasimi, VECM | Saglanan Yurtigi Krediler/ Diisen Reel GSYH | Finansal Kuznets
(2017) Granger Nedensel- | GSYH Degeri, Kamu Egrisi hipotezi des-
lik Yontemi Harcamalarmin teklenmektedir.
Reel GSYH deki
Pay1, Enflasyon
(TUFE)
Baysal Kar ve 1990-2014 Heterojen Panel Gelir Dagilimi Esitsizlik Kontrol Degis- Finansal gelismislik,
Kar (2018) BRICS Ulkeleri: | Modelleri Olgiitii: Gini Katsayist, Finansal | kenleri: Kisi gelir esitsizligini
Brezilya, Rusya, Gelismislik Gostergeleri: Ozel | Basgina Reel GSYH | artirmaktadir.

Sahin (2018)

1995-2014
15 Gelismis
Ulke

Panel Veri Analizi

Gelir Dagilimini Temsilen: Gini
Katsayisi, Finansal Geligmisligi
Temsilen: Ozel Sektére Verilen
Kredilerin GSYH’deki % Pay1,
Ticaretin GSYHdeki (%) Pay1

Ekonomik Biiyii-
meyi Temsilen
Ulkelere Ait Reel
Kisi Bagina GSYH
Degeri

Finansal geligmis-
lik, ticari agiklik,
ekonomik biiyiime
ve gelir esitsizligi
arasinda uzun
donemde bir iliski
bulunmaktadir.
Finansal gelismislik,
gelir esitsizliginin
azalmasina katki
saglamaktadir.
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Nguyen ve Di- 1961-2017 21 Dinamik OLS Gelir Dagilimi Egsitsizlik Kontrol Degisken- | Finansal gelismislik
gerleri (2019) Gelismekte Olan | (DOLS) ve Tam Olgiitii: Gini Katsayist, Finan- leri: Enflasyon, ile gelir esitsizligi
Ulke Degistirilmis sal Gelismislik Gostergeleri: Ekonomik Biiylime | arasinda ters-U
OLS (FMOLS) Finansal Gelisim Endeksi, Ozel | ve Kamu Harcama- | egrisi iliskisi bulun-
Yontemleri, Sektore Verilen Yurti¢i Kredi- | larinin GSYH’ye maktadir.
Slope Homojenlik | lerin GSYH’ye Orani, Bankalar | Oram
Testi, Yatay-Kesit | Tarafindan Ozel Sektore Veri-
Bagimlihg: Testleri | len Yurti¢i Kredilerin GSYH’ye
ve Panel Esbiitiin- | Orani, Finansal Sektor Tara-
lesme Testi findan Ozel Sektore Verilen
Yurti¢i Kredilerin GSYH’ye
Orani, GSYH nin %’si Olarak
Borsa Kapitalizasyon Orani,
Yeni Genis Tabanli Finansal
Gelisim Endeksi
Jung ve Vijver- | 1998-2014 Mekénsal Veri Gelir Dagilimi Esitsizlik Kontrol Degisken- | Finansal gelismis-
berg (2019) Cin’deki 29 idari | Analizi: Mekansal | Olgiitii: Gini Katsayis1, Finan- leri: Kisi Bagma lik, Cin’deki gelir
Birim (21 il, 4 Bagimhlik Model- | sal Gelismislik Gostergeleri: Diisen GSYH esitsizligini 6nemli
Belediye ve 4 leme Teknikleri ile | Finansal Araciligin il Diizeyin- | Degeri, Uluslara- Olgtide azaltmak-
Ozerk Bolge) Mekéansal Panel deki GSYH’ye Orani, Banka rast Ticari Agiklik | tadir.
Modeli, Kesfedici | Mevduatlarinin il Diizeyin- ve Il Diizeyindeki
Mekénsal Analiz deki GSYH’ye Orani, Banka Egitim Durumlart
Kredilerinin il Diizeyindeki
GSYH’ye Orant
Kavya ve Shijin | 1984-2014 Dinamik Panel: Gini Katsayisi, Finansal Geli- Kisi Bagina GSYH | Finansal gelismisli-
(2020) 85 Ulke: 28 GMM (Genellesti- | sim Endeksi Degeri (2010 gin gelir esitsizligi
Yiiksek Gelirli, rilmis Momentler Sabit Fiyatlari, sorununu azalttig
41 Orta Gelirli Metodu) ABD Dolarr), onerisini destekle-
ve 16 Diusiik Enflasyon-GSYH yen kesin kanitlar
Gelirli Ulke Deflatorii (Yillik, bulunamamugtir.
%), GSYH nin
(%)’si Olarak Ti-
caret, Kent Niifusu
(Toplam Niifusun
%?’si Olarak),
GSYH’nin (%)’si
Olarak Genel
Kamunun Nihai
Tiiketim Harcama-
lar1, Yas Bagimli-
111 Orani (Caligma
Cagindaki Niifusun
%?’si Olarak)
Tiirkmen ve 1988-2016 Panel Veri Analizi | Gelir Esitsizligi i¢in Gini Kontrol Degiskeni: | Gini katsaysi,
Ozbek (2021) E7 Ulkeleri Katsayisi, Finansal Gelismenin | Ekonomik Biiylime | finansal gelisme
Temsilcisi Finansal Gelisme endeksi ve kisi
Endeksi bagina diigen milli
gelir arasinda es-
biitiinlesme iliskisi
bulunmaktadir.
Finansal gelismislik,
Brezilya, Meksika
ve Tiirkiye’de gelir
esitsizligini azal-
tirken; Cin, Endo-
nezya ve Rusya’da
arttirmaktadir.
Altiner, Boz- 2000-2015 Panel Veri Analizi | Gini Katsayisi, Finansal Ge- Kontrol Degis- Finansal gelismislik
kurt ve Turedi | 30 Ulke lisme Endeksi ve Karesi, Kisi kenleri: Enflasyon | ile gelir esitsizligi

(2022)

Bagina Diigen GSYH Logarit-
mik Degeri ve Karesi

Orani-Tiiketici
Fiyatlariyla (Yillik
%), Siyasi Haklar
ve Sivil Ozgiirliik
Degerlerinin
Ortalamast

arasinda uzun
dénemli iliskinin
varlig1 kanitlan-
mistir.

Kaynak: Bu ¢alisma i¢in tarafimizdan hazirlanmis olup, tabloda yer alan ¢alismalarin bibliyografik kiinyeleri ayrica kay-

nakcada gosterilmistir.
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4. Veri Seti, Ekonometrik Yontem ve Bulgularin Degerlendirilmesi
4.1. Verilerin Tanitimi ve Yontem

Gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelimislik arasindaki iligki; 10
gelismis tlilke (Almanya, Amerika Birlesik Devletleri, Avusturya, Birlesik
Krallik, Fransa, Hollanda, Italya, Kanada, Norvec ve Portekiz) érnekleminin
2000-2019 aras1 donem yillik verileri kullanilarak “panel veri analiz yonte-
miyle” test edilmistir. Genelde yatay kesit ya da zaman serisi verilerinin kulla-
nildig1 ekonometrik ¢alismalar yogunlukta iken, bazi iktisadi ve finansal ilis-
kilerde tek bir boyutun yetersizligi yatay kesit ve zaman serisi verilerinin bir
arada kullanimina imkan saglayan panel verileri glindeme getirmektedir (Yer-
delen Tatoglu, 2018, 3). Temelde de analizde birden ¢ok {ilkeye yer verilmesi
nedeniyle panel veri analiz yonteminin tercihi s6z konusu olmustur. Panel
veri setinde yer alan Gini katsayisina iligkin veriler Frederic Solt tarafindan
olugturulan Standartlastirilmis Diinya Gelir Esitsizligi Veri taban1 (SWIID) ve
finansal gelismisligi tanimlamak i¢in kullanilan degiskenlerin tiimiine yonelik
veriler de Thomson Reuters tarafindan saglanan EIKON istatistiki veri taba-
n1 kaynaklarinin taranmasi sonucunda hazirlanmistir. Analizin baslangicinda
degiskenlerin her birine iliskin secilmis 10 gelismis iilkenin trend ve mevsim-
sellik etkileri grafikler yardimiyla incelenmis olup degiskenlerin logaritmik
dontsiimleri de yapilmistir. Boylece her iilke igin bu grafikler yardimiyla de-
giskenlerin yillar i¢indeki artig-azalis oranlarina yer verilerek degiskenlerin
zamansal yapisi ortaya konulmustur. Panel veri analizinde dncelikle homojen-
lik ve yatay kesit bagimliligi test edilmelidir. Ciinkii degiskenlerin homojen ya
da heterojen olmasi ile yatay kesit bagimliliginin tespiti halinde uygulanacak
olan birim kok ve esbiitlinlesme testlerinin bi¢imi degigsmektedir. Pesaran ve
Yamagata (2008) homojenlik testi uygulanarak egim katsayilarinin homojen
olmadigina karar verilmistir. Sonrasinda heterojenlik varsayimina dayanan
birinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Diger agsamada, Pesaran (2004)
CD,,, testi kullanilarak yatay kesit bagimliliginin varhig: (lilkeler arasindaki
etkilesimin olup olmadigi) bulunmustur. Yatay kesit bagimliligindan dolay1
ikinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Bu sonuglar da birinci mertebe
fark i¢in serilerin duragan olduklar1 sonucunu vermistir. Her bir serinin uzun
donem yapilarinin belirlenmesi amagli kiigiik 6rneklemlerde iyi sonuglar ve-
ren Westerlund ve Edgerton (2007) LM Bootstrap Panel Esbiitiinlesme tes-
ti yapilmistir. Uzun donem esbiitiinlesme katsayilar1 Tam Degistirilmis En
Kiiciik Kareler (Fully Modified Ordinary Least Square: FMOLS) yontemiyle
test edilmistir. Bir diger asamada ise, esbiitiinlesik seriler arasinda kisa do-
nemde meydana gelen nedensellik iliskisinin belirlenmesinde hata diizeltme
teriminden faydalanilmistir. Son asamada, degiskenler arasindaki nedensellik
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iligkisinin belirlenmesinde Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik analizi uygu-
lanmuisgtir.

Gelir dagilim ile finansal gelismislik iliskisinin ekonometrik analizin-
de tek bir gosterge kullanilmamigs olmakla birlikte konuya iliskin yapilan lite-
ratlir taramasina paralel olarak gelir esitsizligi ve finansal gelismislik olgiitleri
secilmeye calisilmistir. Gelir esitsizliginin 6l¢iimiinde Gini katsayisi1 bagiml
degiskeni ile finansal gelismisligin 6l¢iimiinde bankacilik sektoriinii, serma-
ye piyasasini veya borsay1 ve para piyasasini temsilen li¢ bagimsiz degisken
kullanilmistir. Yani, finansal gelismisligin Ol¢iimiinde bankacilik sektoriini
temsilen “6zel sektore verilen yurtici kredilerin GSYH’ye orami (%)”, ser-
maye piyasasini veya borsay1 temsilen “borsaya kayith sirketlerin piyasa ka-
pitalizasyonunun GSYH’ye oran1 (%)”, para piyasasimi temsilen “enflasyon
orani, tiiketici fiyatlariyla-yillik (%)” seklinde ii¢ bagimsiz degisken ve gelir
dagilimi esitsizliginin Sl¢limiinde de “Gini katsayis1” bagimli degiskeninin
kullanildig1 bir veri seti bulunmaktadir. Analizde kullanilan bu degiskenler
yapilan literatiir arastirmasinin sonucunda tespit edilmistir ve asagida calis-
mada kullanilan veriler https:/fsolt.org/swiid/ ve https://eikon.thomsonretu-
ers.com sitelerinden derlenerek tablo halinde gosterilmektedir.

Tablo 2. Analizde Kullamilan Degiskenlerin Tanitimi

Degiskenler ‘ (2000-2019 Doénemi)

Bagimh Degisken

Gelir Dagilim Esitsizlik Olgiitii ‘ Gini Katsayis1 (GK)
Bagimsiz Degiskenler
. . Enflasyon Orani, Tiiketici Fiyatlarryla-Yillik (%)

Finansal Para Piyasasini Temsilen (ENF)
Geligmislik N . Ozel Sektore Verilen Yurtici Kredilerin GSYH'ye
Olgiitleri Bankacilik Sektoriinii Temsilen Orant (%) (YK_GSYH)

Sermaye Piyasasint /Borsay1 Borsaya Kayith Sirketlerin Piyasa Kapitalizasyo-

Temsilen nunun GSYH’ye Orani (%) (PK_GSYH)

Calismanin analizinde ilk asamada; her bir degiskene iliskin grafikler
incelenerek trend ve mevsimsellik etkilerinin giderilmesi amagli 6n bilgiler
elde edilmistir. Her bir degiskende hem mevsimsellik hem de trend kaynak-
I1 etkiler gozlenmis ve bunun sonucunda da birim kok testleri uygulanmistir
(Sekil 1 bkz.).
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Sekil 6. Avusturya icin Degiskenlerin Yillik Degisimleri
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Sekil 7. Almanya i¢cin Degiskenlerin Yilhik Degisimleri
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Sekil 8. ABD i¢in Degiskenlerin Yillik Degisimleri
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Sekil 10. Hollanda icin Degiskenlerin Yillik Degisimleri
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Sekil 11. italya i¢in Degiskenlerin Yilhk Degisimleri

Yukarida paneli olusturan se¢ilmis 10 gelismis iilkenin her biri igin
degiskenlerin yillik degisimleri incelendiginde; Gini katsayisinin artis hizi
acisindan ilkelerde donem basindan donem sonuna dalgali bir trend mev-
cuttur. Dolayisiyla bu secilmis 10 gelismis iilkenin timii agisindan istikrarl
bir trend s6z konusu degildir. Ozellikle 2008 kiiresel finans krizi déneminde
gini katsayisinda azalig yonlii ve artis hiz1 agisindan negatif yonli bir trende
doniis yagandig1 goriilmektedir. Enflasyon orani agisindan artis hizlari, 2008
kiiresel finans krizinin etkilerinin goriildiigii donem disinda istikrarli bir artis
trendi gostermektedir. Genel olarak tiim tilkeler i¢in enflasyon oranindaki ar-
tis hizinin 2008 kiiresel finans krizinde yiikselmis oldugu belirtilebilir. Ozel
sektdre verilen yurtici kredilerin GSYH’ye oranindaki artis hizi agisindan da
tiim tilkeler i¢in genelleyebilecegimiz bir trend s6z konusu olmamakla birlikte
iilkelerde dalgal1 bir artis trendine sahip oldugu sdylenilebilir. Ornegin Ka-
nada ekonomisi i¢in 2000-2001 donemindeki biiyiik artig ile 2005-2006 do-
nemindeki negatif yonlii artis hiz1 disinda istikrarli bir trend gostermektedir.
Borsaya kayitl sirketlerin piyasa kapitalizasyonun GSYH’ye oranindaki artis
hiz1 ise sert dalgali ve istikrarsiz bir trendi ifade ettigi belirtilebilir. 10 gelismis
iilkenin tiimi i¢in de 6zellikle 2008 iktisadi krizinde bir 6nceki yila kiyasla
siddetli bir azalis yasanmis oldugu goziikmektedir.
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Tablo 3. Secilmis 10 Gelismis Ulke icin Degiskenlerin Tanimsal Istatistik

Bilgileri
KANADA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,6 30,1 31,7 31,13 0,08307 0,37148 0,138
ENF 2,61 0,3 291 1,9295 0,1452 0,64934 0,422
YK GSYH | 9531 93,44 188,75 136,7215 5,59148 25,00585 625,292
PK_GSYH | 85,01 64,97 149,98 113,4545 4,72036 21,11009 445,636
NORVEC
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;;(::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,8 24,6 26,4 25,355 0,13601 0,60825 0,37
ENF 33 0,45 3,75 2,0965 0,20325 0,90896 0,826
YK_GSYH | 86,95 64,34 151,29 119,5525 4,77193 21,34072 455,426
PK_GSYH 61,9 27,26 89,16 54,583 3,5764 15,99413 255,812
FRANSA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St;‘;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 2,2 27,9 30,1 29,075 0,18452 0,82518 0,681
ENF 2,77 0,04 2,81 1,423 0,17022 0,76125 0,58
YK _GSYH | 32,07 75,57 107,64 90,7115 2,2225 9,93932 98,79
PK_GSYH | 5525 51,05 106,3 81,801 3,76364 16,83151 2833
BIRLESIK KRALLIK
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St;‘:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1 333 343 33,81 0,06763 0,30245 0,091
ENF 3,49 0,37 3,86 2,0025 0,18551 0,82963 0,688
YK_GSYH | 77,98 11591 193,89 148,4 5,32386 23,80902 566,869
PK_GSYH | 8538 81,02 166,4 117,5945 4,01902 17,97361 323,051
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AVUSTURYA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,4 26,6 28 27,495 0,10374 0,46394 0,215
ENF 2,78 0,51 3,29 1,9235 0,16048 0,71768 0,515
YK_GSYH | 16,85 83,5 100,35 91,0775 1,17426 5,25146 27,578
PK_GSYH | 46,41 12,77 59,18 26,9275 2,90385 12,98642 168,647
ALMANYA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 3,5 26,2 29,7 28,47 0,21982 0,98307 0,966
ENF 2,32 0,31 2,63 1,46 0,13534 0,60526 0,366
YK_GSYH | 38,388 76,84 115,72 92,93 3,05961 13,68299 187,224
PK_GSYH | 35,66 29,57 65,23 46,8565 2,2388 10,0122 100,244
ABD
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,6 37,1 38,7 37,985 0,10343 0,46257 0,214
ENF 42 -0,36 3,84 2,1705 0,24107 1,07808 1,162
YK GSYH | 44,37 162,3 206,67 186,6235 2,57496 11,51556 132,608
PK_GSYH 85,1 79,75 164,85 130,061 4,7869 21,40769 458,289
PORTEKIZ
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St?;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 2,2 31,9 34,1 33,365 0,13441 0,60112 0,361
ENF 5,21 -0,84 4,37 1,8805 0,32613 1,4585 2,127
YK _GSYH 68,7 91,13 159,83 128,655 4,53304 20,27238 410,969
PK_GSYH | 29,91 25,16 55,07 34,8495 1,94127 8,68164 75,371
HOLLANDA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:;:::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,7 25 26,7 26,225 0,1046 0,46778 0,219
ENF 3,84 0,32 4,16 1,872 0,20801 0,93024 0,865
YK_GSYH | 2521 99,8 125,01 112,8005 1,12392 5,02632 25,264
PK_GSYH | 113,28 41,65 154,93 96,0715 591013 26,4309 698,592
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ITALYA
Degiskenler | Range | Minimum | Maximum | Ortalama St:ll;‘::rt Standart Sapma | Varyans
GK 1,2 32,6 33,8 33,255 0,09444 0,42237 0,178
ENF 3,44 -0,09 3,35 1,7225 0,23257 1,04007 1,082
YK_GSYH | 34,12 60,59 94,71 79,9155 2,41193 10,78647 116,348
PK_GSYH | 52,76 14,51 67,27 34,9405 2,96223 13,24748 175,496

Caligmadaki 10 gelismis iilkenin her biri i¢in degiskenlerin tanimsal
istatistik degerleri ve Tablo 3’te sunulmustur. Ayrica panelin geneline iliskin
olarak da degiskenlerin tanimsal istatistik degerleri ve bagimsiz degiskenle-
re yonelik korelasyon matrisi Tablo 4’te paylasilmistir. Asagida Tablo 4’ten
goriilecegi lizere; geligmis iilkeler icin bagimsiz degiskenler birbiriyle yiiksek
baglant1 icermemektedir. Dolayisiyla ¢oklu dogrusal baglant1 problemi olma-
dig1 belirlenmistir.

Tablo 4. Panel Geneli icin Degiskenlerin Tamimsal Istatistik Bilgileri

GK ENF YK _GSYH PK_GSYH
Ortalama 30.61650 1.848050 118.7388 73.71395
Medyan 30.10000 1.895000 112.4250 65.10000
Maksimum 38.70000 | 4.370000 206.6700 166.4000
Minimum 24.60000 | -0.840000 60.59000 12.77000
St. Sapma 3.833622 | 0.937893 34.99293 40.56188
Korelasyon Matrisi
ENF YK_GSYH PK_GSYH
ENF 1 -0.1985 -0.0422
YK _GSYH 1 0.4990
PK_GSYH 1

4.2. Analiz Sonuclari ve Degerlendirme

Gelir dagilim esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki iliskiyi be-
lirlemek amaciyla secilmis 10 gelismis iilke 6rneklemine 2000-2019 arast
yillik donem verileri kullanilarak yapilan testler ve sonuglar1 asagida detayl
olarak paylasilmistir.

4.2.1. Panel Veride Homojenligin Test Edilmesi

Panel veri analizlerinde degiskenlerin homojen olup olmadiklar1 &nce-
likle test edilmelidir. Homojen ve heterojen modeller olmak tizere birinci nesil
birim kok testleri ikiye ayrilmaktadir. Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve
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Wu (1999), Choi (2001) heterojen model varsayimina dayanmasina karsilik;
Levin, Lin ve Chu (2002), Breitung (2005) ve Hadri (2000) homojen model
varsayimina dayanmaktadir. Paneli olusturan yatay kesitlere ait esbiitiinlesme
denklemlerindeki egim katsayilarinin homojen olup olmadigini belirlemek
amaciyla yapilan ilk ¢aligmalar Swamy (1970) ile baglamistir (Swamy, 1970,
311-323). Pesaran ve Yamagata (2008), Swamy testini gelistirmistir (Pesaran
ve Yamagata, 2008, 8).

Xjt = o+ B;MM;; + & (1)

gosterimdeki genel bir panel esbiitiinlesme denkleminde B, egim katsayilari-
nin yatay kesitler arasinda farkli olup olmadigini test etmektedir. Burada da
N ve T biiyiikliikleri hangi testtin segilecegi agisindan 6nem arz etmektedir.
Calismada N>T oldugu i¢in uygun homojenlik testi Swamy testi olmustur.
Testin hipotezleri;

H,: Egim katsayilar1 homojendir
H,: Egim katsayilari homojen degildir

Denklem (1), 6nce panel EKK ile sonra agirliklandirilmis sabit etkiler
modeli ile tahmin edilerek gerekli test istatistikleri elde edilmistir. Hipotezleri
test edebilmek i¢in iki farkl: test istatistigi gelistirilmistir:

1/2
Biiyiik 6rneklem igin: LM, i <m> 2)
- = 1 [ —
Kiigiik orneklem igin: Aqgj= VN (NV (Tsk)k) ~N(0,1) 3)

Denklemlerdeki N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, k;
aciklayici degisken sayisini ve V (T k) standart hatayi ifade etmektedir. Yapi-
lan testten elde edilen olasilik degerleri 0.05’ten biiytik oldugundan H;, hipo-
tezi %5 anlamlilik diizeyinde kabul edilmekte ve esbiitiinlesme katsayilarinin
homojen olduguna karar verilmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008) Homo-
jenlik Testinin sonuglar1 Tablo 5’te paylasilmistir.

Tablo 5. Pesaran ve Yamagata (2008) Homojenlik Testinin Sonuclari

Secilmis 10 Gelismis Ulke

Test Istatistik Degeri Olasilik (p)
A 9.472 0.000°
A i 10.445 0.000

*(0.05 diizeyinde anlamli
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Tablo 5°te testlerden hesaplanan olasilik degerleri se¢ilmis 10 gelismis
tilke igin 0.05’ten kiigiik oldugundan H hipotezi reddedilmekte ve dolayisiy-
la egim katsayilarinin homojen olmadiklaria ulasilmistir. Bu baglamda, he-
terojenlik varsayimina dayanan birinci nesil birim kok testleri kullanilacaktir.

4.2.2. Panel Birinci Nesil Birim Kok Testi Sonuclari

Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999) ve Choi (2001)
heterojenlik varsayimina dayali olan birinci nesil birim kok testleri birimsel
sabitli ve trendli olmak iizere panel verisine uygulanmistir. Uygulama sonu-
cunda olusan diizey ve birinci farklardaki t-istatistigi ve olasilik degerleri ise
tablo 6’da detayl1 olarak sunulmustur.

Tablo 6. Panel Birinci Nesil Birim Kok Testi Sonuclari

.. . Maddala ve .
Ulke Grubu Degiskenler Im vd. (2003) Wu (1999) Choi (2001)
GK Diizey |-0.837(0.126) 9.755(0.135) -1.104(0.145)
A -9.832(0.000)* |39.591(0.000)* |-10.314(0.000)*
L. Diizey |-0.9716(0.139) |9.856(0.144) -1.214(0.151)
Gelismis | ENF
Ulkeler A -8.803(0.000)* |39.416(0.000)* |-9.752(0.000)*
(10 GU) Diizey |-1.025(0.126) 10.105(0.163) | -1.155(0.263)
YK_GSYH
- A -9.507(0.000)* | 44.382(0.000)* |-10.223(0.000)*
- ) : .
PK_GSYH Diizey |-1.102(0.153) 10.462(0.136) 1.184(0.147)
A -9.866(0.000)* |42.674(0.000)* |10.417(0.000)*

Not: 4 gosterimi birinci mertebe farki, * gosterimi ise, 0.05 igin duraganlik durumunu tanimlamaktadir. Olasilik degerle-
ri parantez igerisinde belirtilmektedir. Testlerin deterministik spesifikasyonu sabit ve trendi i¢ermektedir. Optimal
gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriteri kullanilarak belirlenmistir. Testlerin H, hipotezi birim kdk vardir seklinde
tanimlanmustir.

Tablo 6’daki test sonuglari incelendiginde; se¢ilmis 10 gelismis tilke
icin tiim degiskenlerin seviye degerlerinde birim koke sahip oldugu goriil-
mektedir. Serilerin ilk fark degerleri alindiginda ise birim kok icermedikleri
tespit edilmistir. Bu sebeple tiim degiskenlerin I(1) olduklari baska bir ifadeyle
birinci mertebe fark icin duragan olduklar1 gézlemlenebilir. Zira, Tablo 5’teki
bu testler; birinci nesil olarak adlandirilir. Birinci nesil birim kok testleri, tl-
kelerin olusturdugu paneldeki yatay kesit birimlerinin bagimsiz oldugunu ve
paneli olusturan birimlerden birine gelen bir soktan, tiim yatay kesit birimleri-
nin ayni diizeyde etkilendikleri varsayimina dayanmaktadir. Paneli olusturan
yatay kesit birimlerinden birine gelen bir sokun ise giinlimiizde uluslararasi
ekonomilerin birbiriyle iligkili oldugu diisiintildiigiinde, diger birimleri farkli
diizeyde etkilemesi daha gergekgi bir yaklasim olmaktadir. Dolayisiyla bir
sonraki agsamada yatay kesit birimleri arasindaki bagimliligi ve duraganlig
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analiz eden ikinci nesil birim kok testleri kullanilarak yatay kesit bagimliligi-
nin test edilmesi amag¢lanmaktadir.

4.2.3. Panel Veride Yatay Kesit Bagimlihiginin Test Edilmesi

Baslica ikinci nesil birim kok testleri; MADF (Taylor ve Sarno 1998),
SURADF (Breuer, Mcknown ve Wallace 2002), Bai ve Ng (2004), CADF
(Pesaran, 2006) ve PANKPSS (Carrion-I Silvestre et al. 2005) ’tir. Panel veri
setinde yatay kesit bagimlilig1 varsa, ikinci nesil birim kok testlerini kullan-
mak daha tutarli, etkin ve gili¢lii tahminleme yapilmasini saglamaktadir. Tes-
tin hipotezleri:

H,: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur
H,: Yatay kesit bagimlilig1 vardir

Test sonucunda elde edilecek olasilik degeri 0.05°ten kii¢iik oldugunda
H, hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmekte ve paneli olusturan birim-
ler arasinda yatay kesit bagimliliginin olduguna karar verilmektedir. Calisma-
daki geligmis iilke 6rnekleminde 10 iilke (N=10) ve 20 yil (T=20) oldugundan
T>N durumu vardir ve bu nedenle Breusch-Pagan (1980) CD, | . testi kullanil-

LM1
muistir. Tablo 6’da bu testin sonuglar1 detayli olarak gosterilmistir.

Tablo 7. Breusch-Pagan (1980) CD,  , Test Sonuglari

Ulke Orneklemi Degiskenler Breusch-Pagan (1980) CD, |
tist 8.916
GK
p 0.000*
tist 8.505
. ENF
Secilmis 10 Gelismis Ulke p 0.000*
tist 10.342
YK GSYH
B p 0.000*
tist 9.994
PK_GSYH
B p 0.000*

* (.05 diizeyinde anlaml

Tablo 7’deki test sonuglarina gore; olasilik degerleri 0.05’ten kiiciik
oldugu icin secilmis 10 gelismis tilke serilerinde ve denkleminde yatay kesit
bagimliliginin oldugu goériilmektedir. Dolayisiyla paneli olusturan iilkeler ara-
sinda yatay kesit bagimlilig1 bulunmaktadir ve sonug olarak iilkelerden birine
gelen bir sok, digerlerini de etkilemektedir.
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4.2.4. Panel ikinci Nesil Birim Kok Testi Sonuclar

Paneli olusturan 10 gelismis tilke arasinda yatay kesit bagimlilig1 tespit
edildigi i¢in serilerin duraganligi, ikinci kusak birim kok testlerinden CADF
ile incelenmistir. CADF testinde, hata teriminin tiim seriler i¢in ortak ve her
seriye 0zgii olmak tizere iki kisimdan olustugu kabul edilmistir. Bu modelde
yatay kesit bagimliliginin, gézlenemeyen ortak 6genin varligindan kaynaklan-
dig1 varsayilmaktadir. Testin hipotezleri soyledir:

H,: Birim kok var

H,: Birim kok yok

Oncelikle 10 gelismis iilkenin her biri icin CADF istatistikleri hesap-
lanmaktadir. Hesaplanan bu CADF istatistiklerinin aritmetik ortalamasi alina-
rak da CIPS istatistigi bulunur ve bu istatistik degeri, Pesaran (2006) tarafin-
dan Monte Carlo simulasyonu ile hesaplanan tablo degerleriyle karsilastirilir.
CIPS kritik tablo degeri, CIPS istatistigi degerinden biiylikse H  hipotezi red-
dedilir ve sadece o iilkenin serisinin duragan oldugu sonucuna ulasilir (Ayrica

CIPS (Cross-Sectionally Augmented IPS) istatistigi de su sekilde ifade edile-
bilir: CIPS = N1 ¥, CADF;)

Tablo 8. CIPS Testin Sonuclari

Ulke Orneklemi Degiskenler CIPS istatistik Degeri
AGK -8.685%
Secilmis 10 Gelismis Ulke AENF -8.922%
AYK_GSYH -9.501%*
APK_GSYH -9.773*

* Birinci mertebe fark i¢in duragan seri

Not: CIPS i¢in M. H. PESARAN, “A Simple Panel Unit Root Test in the Presence of Cross-Section Dependence”, Jo-
urnal of Applied Econometrics, 22(2), (2007), s. 281°deki Tablo Ilc’de %5 anlamlilik diizeyindeki kritik deger =
-2.976’dur. Trend+Sabit modeli ¢alisilmistir. Gecikme sayisi, Schwarz Bilgi Kriterine gore belirlenmistir.

CIPS kritik tablo degeri, hesaplanan CIPS istatistigi degerinden kii¢lik
oldugu i¢in H, kabul edilmis ve paneli olusturan serilerde birinci mertebe fark
alindiginda birim kok olmadigina karar verilmistir. Seriler diizey degerlerinde
duragan olmadig1 icin esbiitiinlesme analizi, birinci mertebe farklari ile ger-

¢eklestirilecektir.

4.2.5. Westerlund & Edgerton (2007) LM Bootstrap Panel
Esbiitiinlesme Testi

Gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelismislik arasindaki uzun dénemli
iligki i¢in Westerlund & Edgerton (2007) tarafindan gelistirilen LM Bootstrap
Panel Egbiitiinlesme testi kullanilmistir (Westerlund ve Edgerton, 2007, 185-
190). Bu esbiitiinlesme testi McCoskey ve Kao (1998) tarafindan ileri siiriilen
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Lagrange carpani testine dayanmaktadir (McCoskey ve Kao, 1998, 57-84).
Bu esbiitiinlesme testinde yatay kesit birimleri arasindaki bagimliligin dikkate
alinmasinin yan sira Westerlund ve Edgerton (2007) esbiitiinlesme testinin
kiiciik orneklemlerde iyi sonuglar verdigi gézlemlenmistir. Testin hipotezleri:

H,o ! =0 esbiitiinlesme iliskisi vardir

H,: 07 >0 esbiitiinlesme iliskisi yoktur bigimindedir.

Westerlung ve Edgerton (2007) bu hipotezleri sinamak i¢in LM istatis-
tigini olusturmustur.

LMy = 12, 5L, 6728% (4)

Burada @ = (uip, Axit)" ve S, FMOLS ile tahmin edilmis, modeldeki ise

hata terimlerinin kismi toplamlaridir. Bu yontemde LM test istatistigi ve ola-
silik degerleri bootstrap kullanilarak hesaplanmistir.

Tablo 9. Westerlund ve Edgerton (2007) LM Boostrap Esbiitiinlesme
Testinin Sonuclari

Gelismis Ulkeler
Sabit Sabit+Trend
LM, * . i i . i i
N istatistik As1mp:cot;k Bootsvtra.p istatistik A51mpvtot.1k Bootsvtra.p
p-degeri p-degeri p-degeri p-degeri
7.842 0.145 0.427 8.693 0.000 0.486

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik degerleri, standart normal dagilim-
dan elde edilmistir. Gecikme ve 6nclil seviyeleri 1 olarak alinmistir.

Tablo 9’daki sonuglara gore seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi
p>0.05 oldugundan esbiitiinlesik iligki bulunmaktadir. Bu durumda seriler
uzun donemde birlikte hareket etmektedir. Esbiitiinlesik iliskinin ardindan
modelin uzun dénem katsay1 tahminleri de yapilabilir.

4.2.6. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilarimn FMOLS (Fully
Modified OLS) Tahmini

Phillips ve Hansen (1990) goére FMOLS yontemi; degiskenlere ait
denklemlerin hata terimleri arasindaki es-anli iliskileri dikkate aldigindan,
ikinci derece sapmalari gidermektedir (Phillips ve Hansen, 1990, 99-125). Bu
yontem igselligi ve otokorelasyon sorununu dikkate alarak OLS’nin gelistiril-
mesiyle elde edilmistir. Ayrica, OLS tahmincisinin esbiitiinlesik denklemle-
rin optimal degerlerini hesaplamada ortaya ¢ikan yetersizligini gidermek i¢in
FMOLS’de asimptotik sapmali ve digsallik varsayimi kullanilmistir. Yatay
kesit bagimsizligini varsayan bu tahminci ayn1 zamanda heterojenitenin s6z
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konusu olmas1 durumunda paneli olusturan her bir yatay kesit i¢in ise farkli
bir esbiitiinlesme vektoriiniin tahminine izin vermektedir.

Tablo 10. Uzun Dénem Esbiitiinlesme Katsayillarinin Tahmin Sonugclar:

ULKELER Katsayilar
FENF FYK_GSYH FPK_GSYH
Gelismis Ulkeler (10 GU)
Kanada 0.047* -0.065%* -0.082%*
Norveg 0.034* -0.057** -0.071%**
Fransa 0.049%* -0.055%* -0.089%*
Birlesik Krallik 0.037* -0.069%* -0.067**
Avusturya 0.036* -0.053** -0.068**
Almanya 0.028* -0.058** -0.079%*
ABD 0.045%* -0.061%* -0.086%*
Portekiz 0.067** -0.089%* -0.092%*
Hollanda 0.073** -0.093** -0.098**
Italya 0.054** -0.047* -0.065%*
PANEL 0.057** -0.062%* -0.084+*

* %I icin istatistik anlaml degisken, **%5 i¢in istatistik anlamli degisken ve “F” gosterimi birinci mertebe farki belirt-
mektedir. Analizdeki otokorelasyon ve degisen varyans problemleri Newey-West yontemiyle giderilmistir.

Tablo 10 sonuglari se¢ilmis 10 gelismis {ilke 6zelinde incelendiginde;
panel genelinde ENF degiskeni GK degiskenini pozitif yonde istatistiki olarak
anlamli, YK GSYH ve PK _GSYH degiskenleri ise GK degiskenini azaltict
(negatif) yonde istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Bu sonucu literatiir ya-
zininda incelenen Cetin ve Seker (2015) ¢alismasi ile Park ve Mercado (2015)
caligmasi desteklemektedir. GK degerindeki azalma ise Gini katsayisinin sifir
degerine yakiligini yani, gelirin adil bir sekilde dagitildigini gostermektedir.
Gelismis tilkelerde GK iizerindeki ENF etkisi i¢in yiiksek katsay1 degeri Hol-
landa ve Portekiz, diisiik etki ise Almanya olarak belirlenmistir. YK _GSYH
ve PK_GSYH igin yliksek katsay1 degeri Portekiz ve Hollanda, diisiik etki ise
Italya olarak tespit edilmistir. Sonug olarak, uzun dénem esbiitiinlesme kat-
say1 degerlerine gelismis 10 iilke 6zelinde bakildiginda; finansal gelismislik
diizeyini temsil eden bagimsiz degiskenler ile gelir dagilimi esitsizlik ol¢iiti
olan Gini bagimli degiskeni arasinda uzun dénemli iligkinin varlig1 bulgusuna
ulasilmistir. Yine literatiir yazininda incelenen; Altiner, Bozkurt ve Turedi
(2022), Nguyen ve Digerleri (2018), Sahin (2018) ve Sehrawat ve Giri (2015)
caligmalarinda uzun dénemli iligkiden bahsedilmistir. Egbiitiinlesme katsay1
degerleri goz oniinde tutuldugunda ise finans piyasalarindaki gelismisligin ge-
lir dagilimini etkileme derecesi ¢ok yiiksek olmamakla birlikte finansal gelis-
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mislik diizeyi arttikca gelir dagilimu esitsizligi azalmaktadir. Buradaki énemli
bulgu ise ¢aligmanin kapsami disinda tutulan mal piyasalarinin yani reel iireti-
min gelir dagilimi i¢in oldukg¢a 6nemli oldugu gergegidir. Yani, iilke ister ge-
lismis isterse gelismekte olan bir iilke olsun finansin veya finansal piyasalarin
gelir dagilimindaki esitsizliklerin azaltilmasina ¢ok da yiiksek bir katki sagla-
madig1 ortaya ¢ikmaktadir. Egbiitiinlesme katsayilarinin tahmin sonuglart bir
baska bakis agisiyla su sekilde degerlendirilebilir; yapilan katsay1 tahmininin
sonucunda enflasyon oranin gini iizerindeki etkisi 6zellikle bu 10 gelismis
iilke i¢inde Amerika, Kanada, Fransa ve Birlesik Krallik gibi iilkelere kiyasla
ekonomik acidan daha zayif olan Portekiz ve Hollanda da daha yiiksek etkiye
sahip iken, bu iilke grubu i¢inde daha istikrarli ve giiclii bir ekonomiye sa-
hip olan Almanya’da ise zayif etki gdstermektedir. Yurti¢i krediler ve piyasa
kapitalizasyonu acisindan da benzer sekilde degerlendirme yapilabilir. Diger
taraftan, gini katsayisi ile finansal gdstergelerin iligki derecesini ortaya koyan
bu katsayilarin diisiik ¢ikmasi finansal gostergelerin iktisadi gostergelere ya
da reel ekonomiye iligkin gostergelere kiyasla daha zayif etkiye sahip olma-
sina dayandirilabilir. Bu durumun temelinde reel ekonomiyi, iiretimi, istih-
dami dogrudan ya da dolayl: olarak temsil eden parametrelerin gelir dagilim
lizerinde finansal gdstergelere kiyasla daha giiclii etki yaratmasi varolabilir.
Zira finansal parametrelerin reel ekonomiye, yatirima ve istihdama katkisi her
zaman dogrudan kanallarla ger¢ceklesmemektedir. Bu agidan da finansal piya-
salardan yaratilan sermaye birikiminin tiimiiyle yatirrma aktarilmasi s6z ko-
nusu olmamaktadir. Sonug olarak her ne kadar gelismis ekonomiler gelismis
bir finansal sisteme sahip olsa da bu piyasalardan elde edilen gelir veya servet
birikimi iist gelir gruplari lehine degismeye devam etmektedir ve finansal ge-
lismisligin gelir dagilimina etkisi zayif kalmaktadir denilebilir.

4.2.7. Panel Veride Kisa Donem Analizi: Hata Diizeltme Modeli

Serilerin esbiitlinlesik olduguna karar verildikten sonra serilerdeki kisa
donemde meydana gelen nedensellik iliskisinin belirlenmesinde hata diizelt-
me teriminden yararlanilmaktadir. Daha teknik tanimlama ile bagimsiz degis-
kende meydana gelen dengesizligin bir sonraki donemde ne kadarinin diizelti-
lecegini gosteren hata diizeltme modelinden bilgi elde edinilmektedir.
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Tablo 11. Kisa Déonem Hata Diizeltme Modeli Katsayilarinin Tahmin Sonuclar:

Secilmis 10 Gelismis Ulke
Bagimh Degisken: AGK Katsay: St. Hata t-Istatistigi p
AENF 0.023 0.004 5.751 0.000*
AYK_GSYH -0.039 0.008 -4.875 0.000%*
4PK_GSYH -0.041 0.007 -5.857 0.000%*
AECT,, -0.384 0.067 -5.732 0.000%*
Sabit 1.463 0.230 6.361 0.000%*
R>=0.501, DW=2.13, J-B=0.241, Harvey Test(p)=0.157

Not: *0.05 diizeyinde istatistiksel olarak anlamliligi, JB; Jarque-Bera normallik testi olasilik degerini ifade etmektedir.
Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyans sorunlari, Newey-West yontemi ile giderilmeye ¢aligilmistir.

Tablo 11°deki tahmin sonuglarina bakildiginda; hata diizeltme terimi
katsayisinin, sec¢ilmis 10 gelismis lilke i¢in negatif ve istatistiksel olarak an-
lamli oldugu goriilmektedir. Bu durumda uzun dénemde beraber hareket eden
seriler arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalar, sec¢ilmis 10 gelismis
iilkede %38,4 oraninda ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun dénem denge
degerine yakinsamaktadir. Ayrica kisa donem katsay1 degerleri incelendigin-
de, bagimsiz degiskenlerin etkilerinin uzun dénem katsay1 degerine gore daha
diisiik oldugu goriilmiistiir. Bu durumda, ele alinan agiklayici degiskenlerin
GK’ya etkileri kisa donemde hemen biiyiik bir katki seklinde olmamakta ve
uzun donemdeki etkiler ise daha yiliksek olmaktadir. Yazinda incelenen Yi-
nusa ve Alimi (2014) ile Bahmani-Oskooee ve Zhang (2015) calismalart bu
sonucu desteklemektedir.

4.2.8. Panel Nedensellik Analizi

Calisgmada Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi kulla-
nilmigtir. Panel nedensellik testlerinin tiimiinde yatay kesit bagimsizligi var-
sayllmakta iken, yanlizca Dumitrescu ve Hurlin (2012) testinde hem yatay
kesit bagimliligi hem de yatay kesit bagimsizlig1 durumunda tahmin yapilabil-
mekte ve etkin sonuglara ulasilabilmektedir. Dumitrescu ve Hurlin testinin di-
ger bir 6zelligi ise hem egbiitiinlesik iligkinin varliginda hem de esbiitiinlesik
iliskinin olmadig1 durumda ¢aligmaktadir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) gore
panel nedensellik iligkisini agiklayan N>T ve T>N durumlari i¢in farkl: ista-
tistikler bulunmaktadir. Bu test hem dengeli olmayan panellerde hem de yatay
kesit bagimlilig1 olan durumlarda kullanilabilmektedir. Dumitrescu ve Hurlin
(2012), Y ile X arasindaki nedensellik iligkisini agsagida gdsterilen dogrusal
model yardimiyla aragtirmistir.

_ (k) 45
Yie= 0+ Tie1Yi Yieek + D1 B Xk + Eip Q)
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Burada K, biitiin yatay kesitler i¢in 6zdes olan gecikme uzunlugunu
belirtirke 8; = (8", ...,8)” y1 ifade etmektedir.

Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik analizde Wald istatistiginin
hesaplanmasi agagidaki denklemde verilmistir.

WRE = 2, W, (6)
Dumitrescu ve Hurlin (2012), zaman boyutunun kesit boyutundan biiyiik
oldugu durumda asimptotik dagilima sahip istatistiginin kullanilmasini 6nerir-

ken, kesit boyutunun zaman boyutundan biiyilik olmasi durumunda ise istatis-
tiginin kullanilmasini 6nermektedir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012, 1450-1460).

JN[WH”C—N-i N EWip)] )
VN-TEN | var(wir)

HNC f ( HNC (8)

Tablo 12°de duragan hale getirilmis serilere uygulanan Dumitrescu ve
Hurlin (2012) panel nedensellik testinin sonuglar1 gosterilmistir.

Tablo 12. Secilmis 10 Gelismis Ulke icin Dumitrescu ve Hurlin (2012)
Nedensellik Testinin Sonuclari

ZHNC

H, Hipotezi Test II)s:g;s]te::(i p
FGK degiskeni FENF degiskeninin Granger nedeni degildir Whnce 8.512 0.000
Zhnc 9.244 0.000
Ztild 9.372 0.005
FENF degiskeni FGK degiskeninin Granger nedeni degildir Whne 6.421 0.000
Zhnc 6.202 0.000
Ztild 5.943 0.000
FGK degiskeni FYK GSYH degiskeninin Granger nedeni degildir Whne 6.452 0.000
Zhnc 6.937 0.000
Ztild 7.204 0.013
FYK GSYH degiskeni FGK degiskeninin Granger nedeni degildir Whne 7.021 0.000
Zhnc 6.202 0.000
Ztild 6.343 0.001
FGK degiskeni FPK_GSYH degiskeninin Granger nedeni degildir Whnce 8.217 0.000
Zhnc 9.318 0.000
Ztild 9.550 0.002
FPK_ GSYH degiskeni FGK degiskeninin Granger nedeni degildir Whnce 7.421 0.000
Zhnc 8.302 0.000
Ztild 8.115 0.001
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Tablo 12’de uygulanan panel nedensellik testinin sonuglari incelendi-
ginde; GK degiskeni ENF degiskeninin Granger nedenidir ve ENF degiskeni
de GK degiskeninin Granger nedenidir. Cift yonlii bir nedensellik (GK <
ENF) elde edilmistir. Buradan hareketle, GK degiskeninin ge¢mis degerle-
rinin ENF’nin cari degeri lizerinde anlamli etkide bulundugu, buna karsilik
ENF degiskeninin de ge¢mis degerlerinin GK’nin cari degeri lizerinde anlamli
etkili oldugu sdylenilebilir. GK degiskeni YK _GSYH degiskeninin Granger
nedenidir ve YK _GSYH degiskeni de GK degiskeninin Granger nedenidir.
Cift yonlii bir nedensellik (GK < YK _GSYH) elde edilmistir. Buradan
hareketle, GK degiskeninin ge¢cmis degerlerinin YK _GSYH’nin cari degeri
iizerinde anlamli etkili oldugu ve YK _GSYH degiskeninin de ge¢cmis deger-
lerinin GK’nin cari degeri tizerinde anlamli etkili oldugu belirtilebilir. GK de-
giskeni PK_GSYH degiskeninin Granger nedenidir ve PK_GSYH degiskeni
de GK degiskeninin Granger nedenidir. Yine ¢ift yonlii bir nedensellik (GK
—PK_ GSYH) bulgusuna ulasilmistir. Buradan hareketle de GK degiskeninin
geemis degerleri PK_GSYH nin cari degeri lizerinde anlamli etki yarattigi ve
PK GSYH degiskeninin ge¢cmis degerlerinin de GK’nin cari degeri iizerinde
anlamli etki yarattig1 anlamina gelmektedir.

5. Sonuc ve Oneriler

Caligmanin temel hipotezi; “gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelis-
mislik arasinda bir iliski bulunmaktadir” veya “finansal sistem gelisiminin ge-
lir dagilimi1 adaletini saglamada olumlu etkileri vardir” seklinde belirlenmistir.
Secilmis 10 gelismis lilke (Amerika Birlesik Devletleri, Avusturya, Almanya,
Birlesik Krallik, italya, Fransa, Kanada, Hollanda, Norveg ve Portekiz) or-
nekleminin 2000-2019 aras1 donemini kapsayan yillik verilerden olusan panel
veri setiyle ekonometrik analizi sonucunda ise bu temel hipotez dogrulanmis-
tir. Bu noktada hipotezin dogrulugu FMOLS ydntemi ile yapilan uzun do-
nem esbiitlinlesme katsayilarinin tahmininin neticesinde, finansal gelismisligi
temsil eden bagimsiz degiskenler ile gelir dagilimi esitsizlik Slgiitii olan Gini
bagimli degiskeni arasinda uzun dénemli iliskinin var oldugu ve gelir dagilimi
esitsizliginin finansal gelismislik diizeyi arttik¢a azaldigi temel bulgulariyla
ortaya konulmustur. Calismadaki “finansal gelismislik diizeyi arttikga gelir
dagilimu esitsizligi azalmaktadir” temel bulgusunu; Beck, Demirguc-Kunt ve
Levine (2004), Hamori ve Hashiguchi (2012), Quoc Hoi ve Minh Hoi (2013),
Cetin ve Seker (2015), Bahmani-Oskooee ve Zhang (2015), Park ve Mercado
(2015), Naceur ve Zhang (2016), Sahin (2018) ve Jung ve Vijverberg (2019)
ampirik calismalarinin destekledigi goriilmektedir.
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Panel genelinde ENF degiskeni GK degiskenini pozitif yonde istatistiki
olarak anlamli, YK _GSYH ve PK_GSYH degiskenleri ise GK degiskenini
azaltic1 (negatif) yonde istatistiki olarak anlamli olduguna ulasilmistir. Bu so-
nucu literatiir yazininda incelenen Cetin ve Seker (2015) caligmasi ile Park
ve Mercado (2015) ¢alismasi desteklemektedir. Uzun donem esbiitiinlesme
katsay1 degerleri Avusturya, Kanada, Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik
Krallik, Norveg, Fransa, Hollanda, Italya, Almanya ve Portekiz igin incelendi-
ginde; GK {izerindeki ENF etkisi i¢in yiiksek katsay1 degeri Hollanda ve Por-
tekiz, diistik etki ise Almanya olarak belirlenmistir. YK_GSYH ve PK_GSYH
i¢in yiiksek katsay1 degeri Portekiz ve Hollanda, diisiik etki ise italya olarak
tespit edilmistir. Dolayisiyla yapilan bu katsay1 tahmininin sonucu enflasyon
oranin gini lizerindeki etkisi 6zellikle bu 10 gelismis lilke iginde Amerika, Ka-
nada, Fransa ve Birlesik Krallik gibi iilkelere kiyasla ekonomik ac¢idan daha
zayif olan Portekiz ve Hollanda da daha yiiksek etkiye sahip iken, bu iilke
grubu icinde daha istikrarli ve giiclii bir ekonomiye sahip olan Almanya’da
ise zayif etki gosterdigi seklinde yorumlanabilir. Yurti¢i krediler ve piyasa
kapitalizasyonu agisindan da benzer sekilde degerlendirme yapilabilir. Gelir
dagiliminin veya esitsizliginin énemli bir agiklayicisi olarak ele alinan finan-
sal gelismislik kavram1 nedeniyle “finans piyasalar1” kapsam dahilinde iken,
“mal piyasalar1” ise ¢aligmada kapsam diginda tutulmustur. Finans piyasala-
rindaki gelisimin gelir dagilimini etkileme derecesi “esbiitiinlesme katsay1 de-
gerleri (%2-%9 civarlar1)” dikkate alindiginda ¢ok yiiksek olmamakla birlikte
finansal gelismislik, gelir dagilimi esitsizligini azaltmaktadir. Bu agidan da
caligmanin kapsami disinda tutulan mal piyasalarinin yani reel iiretimin gelir
dagilimindaki esitsizlikleri azaltmada finans piyasalarina kiyasla daha dnemli
oldugu sonucuna varilmistir. Yani, iilke ister gelismis isterse gelismekte olan
bir iilke olsun finansin veya finansal piyasalarin gelir dagilimindaki esitsizlik-
lerin azaltilmasina ¢ok da yiiksek bir katki saglamadigi ortaya ¢ikmaktadir.
Dolayisiyla finans piyasalari, mal piyasalarini yani geliri arttiran yegane ka-
lem olan reel iiretimi desteklemelidir. Bu perspektifte bakildiginda, finansal
sektdriin gelisimi gelir esitsizligini azalttig1 icin ekonomiyi diizenleyen ve de-
netleyen politika yapicilar finansal sektoriin gelisimini destekleyici finansal
reformlart hayata gecirirken diger taraftan da reel sektore tesvik ve uygulama-
lar vererek “finans-reel isbirligi” saglanmasiyla beraber gelir farkliliklarinin
iilke i¢i ve/veya iilkelerarasinda azalabilecegi onerilmektedir.

Calismadaki nedensellik analizinin sonucunda ise; se¢ilmis 10 gelismis
iilke 6rneklemi i¢in finansal gelismislik diizeyini temsil eden bagimsiz degis-
kenler ile gelir dagilimi esitsizlik dlciitii olan Gini bagimli degiskeni arasinda
nedensellik iligkisinin “¢ift yonlii” oldugu belirlenmistir. Finansal gelismislik
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ile gelir dagilimu esitsizligi arasindaki iligkinin ekonometrik analizi, uluslara-
rast literatiirde yogun bir sekilde tartisilmasina karsin ulusal literatiirde cok da
tartisilmamistir. Konuya iligkin ulusal literatiirde son birkag yilin disinda aras-
tirmanin yapilmamasindan 6tiirii de ¢alismanin ulusal literatiirdeki bu boslu-
gu doldurabilecegi ve ulusal literatiire katki saglayabilecegi diisiiniilmektedir.
Son olarak, konuya iliskin ileride ¢aligma yapacak olan potansiyel aragtirma-
cilar i¢in de ¢alismanin kapsami ve sinirliliklart arastirmacilara bir 6neri/fikir
sunabilir. Ozellikle de kapsam digindaki mal piyasalarinin veya reel sektdriin
gelir esitsizligi lizerindeki etkisi analiz edilebilir.
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