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ONSOZ

Finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi konusunda literatiirde bir
fikir birligi olmasina ragmen, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisine
yonelik tartigmalar 6nemini halen daha siirdiirmektedir. Dolayisiyla finansal gelismenin gelir
dagilimi esitsizligini azaltip azaltmadigi, etkisinin simetrik mi yoksa asimetrik mi oldugu, tiim
niifusa mi, Oncelikli olarak yiiksek gelirli bireylere mi, yoksa orantisiz bir sekilde diisiik gelirli
bireylere mi fayda sagladigi bir miktar belirsizlik icermektedir. Finansal gelisme ve gelir dagilimi
esitsizligine ait gostergelerin bir iilkenin yapisina 6zgii oldugu ve birden fazla iilke veya iilke
grubunun incelenmesinin yaniltict sonuglara sebep olacagi gerekcesiyle bu tez ¢alismasi Tiirkiye
ozelinde gergeklestirilmistir. Calismada finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki
simetrik/asimetrik iligkinin test edilmesi amag¢lanmistir. Bu kapsamda finansal gelismenin 6zel
sektore verilen krediler, M2 genis anlamda para arzi, banka mevduatlari, mevduat bankalari
varliklar1 ve mevduat faiz orani ile gelir dagilimi esitsizliginin ise Gini katsayisi ile temsil edildigi

calismada ayrica kisi basina diigsen gelir ve enflasyon oraninin etkileri de incelenmistir.
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OZET

Finansal sistemin iilke ekonomisindeki kaynaklar1 etkin bir sekilde yonlendirebilmesinde,
kuskusuz finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki simetrik etkisi yaninda asimetrik etkisine de
odaklanilmalidir. Ampirik literatiir incelendiginde, gelir dagilimi iizerine yapilan ¢alismalarin
cogunda zimni olarak finansal gelisme soklarinin gelir dagilimi iizerinde simetrik bir etki
olugturdugu varsayimi yapilmistir. Ancak bazi nedenlerden dolayr bu varsayimin gegerli
olmayabilecegi goriilmiistiir. Soyle ki, ekonomik birimlerin nakit tutma egilimi, finansal hizmetlere
ihtiya¢ oldugu halde bulunulan yerlesim alaninin buna imkan vermemesi veya bu imkanlara
erisimin miimkiin oldugu halde finansal hizmet veya iirlinlerin karmasik oldugunun diisiiniilmesi,
dini, sosyal veya Kkiiltiirel yap1 nedeniyle finansal hizmetlerin kullaniminin tercih edilmemesi,
piyasa kosullar ve eksik bilgi sorunlar1 gibi faktorler sdz konusu etkinin asimetrik olmasina neden
olabilecektir. Bu asimetri, finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin siiresinde,
biiyilikliiglinde veya yoniinde goriilebilmektedir. Bunun yaninda asimetrik etkilerin sadece kisa ve
uzun dénem itibariyle ortaya cikabilmesi miimkiin oldugu gibi her iki donemde goriilmesi de

muhtemeldir.

Bu c¢alismanin amaci, Tiirkiye Ozelinde finansal gelismenin gelir dagilimi tizerindeki
simetrik/asimetrik etkisini kisa ve uzun donem itibariyle aragtirmaktir. Calismada analize tabi
tutulan veriler yillik olup, 1980-2022 donemini kapsamaktadir. Dogrusal ve dogrusal olmayan
ARDL yontemleri ile bes farkli finansal gelisme gostergesi i¢in tahmin edilen bes farkli model
sonucunda finansal geligmenin gelir dagilimini agiklamada olduk¢a dnemli bir belirleyici olduguna
dair bulgular elde edilmistir. Ayrica finansal gelismede yasanan pozitif ve negatif soklarin gelir
dagilimi iizerindeki etkisinin farklilik gosterdigi diger bir ifadeyle finansal gelismenin gelir
dagilimi tizerindeki etkisinin asimetrik oldugu sonucuna varilmistir. Belirlenen asimetrik iliskinin,
finansal gelisme saglandikca diigiik gelir grubundaki bireylerin olumlu etkilenirken yiiksek gelir
grubundakilerin pek etkilenmemesi, buna karsilik finansal gelismenin, finansal krizlerle durma
veya gerileme asamasina girmesiyle her iki gelir grubunun da bu durumdan etkilenmesinden
kaynaklanabilecegi diisiiniilmektedir. Ciinkii finansal gelisme ile birlikte Ozellikle diisik gelir
grubundaki bireylerin finansal okuryazarlik ve finansal imkanlara erisimi kolaylagsmaktadir. Ancak

yiiksek gelir grubundaki bireyler bu imkanlara finansal gelisme dncesinde de sahiptirler.

Anahtar Sozciikler: Finansal Gelisme, Gelir dagilimi, Dogrusal ve Dogrusal Olmayan

ARDL.
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ABSTRACT

In order for the financial system to effectively direct the resources in the national economy,
the asymmetric as well as the symmetric effect of financial development on income distribution
should undoubtedly be focussed. A review of the empirical literature reveals that most of the
studies on income distribution implicitly assume that financial development shocks have a
symmetric effect on income distribution. However, it has been observed that this assumption may
not be valid for some reasons. Namely, factors such as the tendency of economic agents to hold
cash, the fact that financial services are needed but the area of residence does not allow this, or that
financial services or products are considered to be complex even though access to these facilities is
possible, the lack of preference for the use of financial services due to religious, social or cultural
structure, market conditions and incomplete information problems may cause the effect in question
to be asymmetric. This asymmetry may be observed in the duration, magnitude or direction of the
effect of financial development on income distribution. In addition, asymmetric effects may occur

only in the short and long run, and it is also possible to observe asymmetric effects in both periods.

The aim of this study is to investigate the symmetric/asymmetric effect of financial
development on income distribution in Turkey in the short and long run.The data analysed in the
study are annual and cover the period 1980-2022.As a result of five different models estimated for
five different financial development indicators with linear and non-linear ARDL methods, it is
found that financial development is a very important determinant in explaining income
distribution.In addition, it is concluded that the effect of positive and negative shocks in financial
development on income distribution differs, in other words, the effect of financial development on
income distribution is asymmetric.It is thought that the asymmetric relationship may stem from the
fact that while individuals in the low-income group are positively affected by financial
development, those in the high-income group are not affected much, whereas both income groups
are affected when financial development comes to a halt or regresses due to financial crises.This is
because financial development facilitates financial literacy and access to financial opportunities,
especially for low-income individuals. However, individuals in the high income group have these

opportunities even before financial development.

Keywords: Financial Development, Income distribution, Linear and Nonlinear ARDL.
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GIRIS

Gelir dagilim esitsizligi pek ¢ok iilkede basta adalet, istikrar, ekonomik ve sosyal olanaklara
erisimdeki esitsizlik olmak iizere biiyiikk bir endise kaynagi olarak goriilmektedir. Gelismemis
finansal piyasalar ve diisiik kurumsal kalitenin de eslik etmesiyle gelir dagilimi esitsizligi, hem
ekonomik biiyiimenin hem de refahin artmasinda onemli bir engel teskil edebilmektedir. Bu
dogrultuda ekonomik birimlerin faaliyetlerini gergeklestirebilmelerinde, beseri sermaye yatirimi ve
tasarruf yapabilmelerinde ve tasarruflarin uygun yatirimlara transferini saglayabilmelerinde etkili
olan finansal gelisme, gelir dagilimi esitsizliginin iyilestirilmesinde odaklanilmasi gereken

faktorlerden biri olarak goriilmektedir.

Finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi iligskisine yonelik yaklagimlardan ilki, Kuznets
(1955)’in onciiliigiinde gelistirilen ters-U hipotezine dayanmaktadir. Kuznets (1955)’in ters-U
hipotezine gore ekonomik biiylimenin ilk asamalarinda gelir dagilimi esitsizligi derinlesmekte
ancak ekonomik biiyliime devam ettik¢e belirli bir asamadan sonra gelir dagilimi iyilesmektedir.
Kuznets (1955)’in ters-U hipotezi, ilk olarak Greenwood ve Jovanic (1990) tarafindan finansal
gelisme, ekonomik biiylime ve gelir dagilimina uyarlanmigtir. Buna gore ekonomik biiyiimenin ilk
asamalarinda finansal piyasalar olugsma veya biiylime siirecinde olup, hem aracilik faaliyetleri
sinirli hem de finansal olanaklara erisim olduk¢a maliyetlidir. Boylelikle finansal olanaklar, sadece
teminata ve gilivenilir baglantilara sahip olan yiiksek gelirli bireyleri kapsayan, diisiik gelirli
bireylerin ise erisimini kisitlayan bir yapiya sahiptir. Ekonomik bilylimenin devam etmesiyle
birlikte finansal gelismenin faydalar1 toplumdaki tiim ekomik birimler icin kapsayicit hale
gelmektedir. Ekonomik biiylimenin etkisiyle finansal gelismenin gelir dagilimini ilk asamalarda
katiilestirdigi ancak belirli bir esik diizeyinden sonra iyilestirdigi savunulmaktadir. S6z konusu bu
durum, Greenwood ve Jovanic (GJ) (1990) ters-U hipotezi veya Finansal Kuznets egrisi olarak
adlandirilmaktadir (Greenwood ve Jovanovic, 1990: 1078-1079; Nikoloski, 2013: 899; Jauch ve
Watzka, 2016: 294; Nyugen, 2021: 22-23; Biyase ve Chisadza, 2023: 962).

Servet dagiliminin uzun donem itibariyle gelecek nesiller arasindaki gelir dagilimim
etkiledigini ileri siiren Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira (1993), finansal gelismenin
gelir dagiliminmi 1iyilestirdigine dair teorik bir model gelistirmislerdir. S6z konusu yaklasim
literatlirde esitsizlik daraltici hipotez olarak kabul gérmiistiir. Bu dogrultuda finansal gelismenin ve
aracilik faaliyetlerinin sermaye piyasas1 kusurlarim gidererek ekonomik birimlerin finansal
olanaklardan daha kapsamli bir bi¢imde yararlanmalar1 6ngoriilmektedir. Onlara gore, bilgi ve

islem maliyetlerinin azaltilmasi, riskin ve harcamalarin tahsisi, bor¢glanma ve yatirim firsatlarinin



arttirllmasi s6z konusu olanaklardan bazilaridir. Disiik iiretkenlige sahip firmalarin finansmana
erisimini saglayan aracilik maliyetlerinin azaltilmasiyla daha etkin yatirnm ve istihdam
imkanlarinin elde edilmesi yine finansal gelisme olanaklar1 arasinda sayilabilmektedir (Banerjee ve
Newman, 1993: 281-283; 1991: 214; Galor ve Zeira, 2003: 43-39; Ahmed ve Masih, 2017: 4; Koh
vd.: 2020: 416).

Rajan ve Zingales (2003) tarafindan ortaya konulan esitsizligi genisletici yaklasimda, finansal
gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda pozitif yonli bir etkinin varlig1 one siiriilmiistiir. Bu
yaklagima gore de bazi ekonomilerde kurumsal kalitenin zayifligindan dolay: finansal piyasalara
erisim siirlandirilabilmektedir. Finansal piyasalara sinirli sayida ekonomik birimin erigimine
neden olan faktorler arasinda siyasi giig, rakebete karsi onlem alma ve kisisel ¢ikarlar
sayilabilmektedir. Bunun yaninda siyasi katilimin esit saglanamadigi toplumlarda yerel yonetimler
cikarlarin1 koruyabilmek amaciyla finansal erisimi ve rekabeti sinirlandirabilmektedir. Boylece
finansal gelisme, ekonomik birimler arasindaki gelir dagilimi esitsizligini derinlestirmektedir
(Claessens vd., 2002: 2743; Rajan ve Zingales, 2003: 14-20; Claessens ve Perotti, 2007: 762-764;

Canavire-Bacarreza ve Rioja, 2008: 3).

Ampirik literatiirde finansal gelismenin gelir dagilim iizerindeki etkisi, pek c¢ok iilke i¢in
farkli donemler itibariyle ¢esitli yontemler kullanilarak analiz edilmistir. Bu alanda yapilan ampirik
calismalar, genellikle finansal geligmenin gelir dagilimi iizerindeki etkisinin varligini ortaya
koymakla birlikte, bu iliskinin yonii ve derecesinin, incelenen iilke veya {iilke gruplari, finansal
gelisme ve gelir dagilimi gostergelerine bagli olarak degisebildigini gostermistir. Bu caligmalar
incelendiginde, aym llke igin farkli donemlerin veya gostergelerin ele alinarak yapildig
analizlerde birbirinden farkli sonuglarin elde edildigini de gérmek miimkiindiir. Ornegin Tiirkiye
ekonomisi i¢in finansal gelismenin gelir dagilim {izerindeki etkisinin ters-U seklinde, pozitif ve
negatif yonli oldugunu tespit eden caligmalara rastlamak miimkiindiir. Bunun yaninda ampirik
literatlirde finansal gelismenin gelir dagilimi iizerinde herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna
ulasan g¢aligmalara da yer verilmistir. Ayn1 zamanda bazi1 ¢aligmalarda finansal gelismenin gelir
dagilim iizerinde hem pozitif hem de negatif etkilerinin olabildigi, etkinin yonil ve derecesinin

finansal gelisme gostergesine ve bolgelere gore degistigi gorilmiistiir.

Literatiirde finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisine iliskin yapilan ampirik
calismalarin biiyiik bir boliimiinde s6z konusu etki, lilke gruplari itibariyle test edilmis olup llkeye
Ozgii faktorler goz ardi edilmistir. Bu konuda Nyugen vd. (2019) ile Ang (2008), her bir iilke i¢in
finansal yapinin, finansal piyasa bilyiikliigiiniin ve finansal aracilarin etkinliginin diger tilkelerdeki
emsallerinden farkli oldugunu ve bu yiizden gelir dagilim esitsizligine yonelik etkili bir politika
ortaya koyabilmek i¢in tek iilkeli zaman serili arastirmalarin yapilmasini énermislerdir. Bunun
yaninda Sethi vd. (2021), heterojenlik ve veri karsilastirilmasi sorunlarinin giderilmesi amaciyla bu

konuda tek iilkeli caligmalarin yapilmasi gerektigini ifade etmislerdir.



Bugiine kadar finansal gelisme ile gelir dagilim arasindaki iliskiyi Tiirkiye 6zelinde test eden
calismalar da yapilmistir. Ancak bu calismalarin bir kisminda kisitli sayida finansal gelisme
gostergesine yonelik veriler kullanilirken, bir kisminda finansal gelisme gostergesinin bir endeksle
temsil edildigi toplulastirilmis veri kullanimi tercih edilmistir. Ayrica literatiirdeki mevcut
caligmalarin tamaminda zimni olarak finansal gelisme soklarmin gelir dagilimi iizerinde simetrik
bir etki yarattigi varsayimi yapilmistir. Ancak finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki

asimetrik etkisini aragtiran herhangi bir ¢alismanin varlig1 bilgimiz dahilinde degildir.

Finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisine iliskin yapilan ampirik caligmalar
neticesinde ortaya ¢ikan tablo; yapilan analizlerin, tek ililke ekonomisine 0zgii olmasinin, ¢ok
sayida finansal gelisme gostergesi kullanilmasinin, simetrik/asimetrik etkinin her bir finansal
gelisme gostergesi i¢in ayri ayri test edilmesinin elde edilen sonuglar1 daha giivenilir ve bir o kadar

da faydal kilacagin1 gostermektedir.

Yukarida bahsi gegen hususlardan hareketle bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye 6rneginde finansal
gelismenin gelir dagilimi {izerindeki hem simetrik hem de asimetrik etkilerini kisa ve uzun dénem
itibariyle arastirmaktir. Bu amagla ampirik analizde, bes farkli finansal gelisme gostergesi
kullanilarak her bir gdstergenin gelir dagilimi iizerindeki etkisi ayr1 ayr incelenmistir. Mevcut
calismanin hem finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki simetrik/asimetrik etkilerini uzun ve
kisa donem itibariyle arastirmasi hem de bes farkli finansal gelisme gostergesini ele alarak bu
gostergelerden hangisinin/hangilerinin gelir dagilimmin 6nemli bir belirleyicisi oldugunun tespit

edilmesine imkan saglamasi agisindan literatiire katki saglayacag diisiiniilmektedir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. i1k boliimde finansal gelisme ve gelir dagilimina iliskin
teorik bilgiler verilmistir. Bunun yaninda basta Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan ortaya
konulan Greenwood-Jovanovic ters-U hipotezi, Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira
(1993)’nin oncii niteliginde olan esitsizligi daraltict yaklasim ve Rajan ve Zingales (2003)’in

onerdigi esitsizligi genisletici yaklasim olmak iizere teoriler ve ongoriileri detaylandirilmistir.

Ikinci boliimde, finansal gelisme ile gelir dagilin esitsizligine iliskin ampirik literatiire yer
verilmigtir. Bu baglamda s6z konusu iligkiyi inceleyen c¢aligmalar altt grup kapsaminda
Ozetlenmistir. S6z konusu ¢aligmalarda finansal gelisme ile gelir dagilimi arasinda ters-U seklinde,
U seklinde, pozitif yonli ve negatif yonlii bir iliskiye ulagilmistir. Bunun yani sira finansal
gelismenin gelir dagilim {izerinde herhangi bir etkisinin olmadigini 6ne siiren ¢alismalar besinci
grupta yer almaktadir. Altinc1 ve son grupta yer alan ¢aligmalar ise incelenen donem, kullanilan
ekonometrik yontem, ele alinan {ilke veya iilke grubu, kullanilan gosterge veya diger faktorlerin
etkisiyle finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin farklilik gosterdigine dair karma

bulgular elde eden ¢aligmalardir.



Ugiincii béliimde, Tiirkiye ekonomisinde finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki
simetrik/asimetrik etkisinin belirlenmesi amaciyla ¢alismada kullanilan veri seti ve ekonometrik
yontemler tanitilmistir. Bu kapsamda, her bir finansal gelisme gostergesi icin olusturulan modeller
sunulmus, Dickey-Fuller ve Phillips Perron testleri, Dogrusal ve Dogrusal olmayan ARDL

yontemleri hakkinda bilgi verilmistir.

Dordiincii boliimde ise, oncelikle calismaya dahil edilen gelir dagilimi esitsizligi, finansal
gelisme, kisi basina diisen gelir ve enflasyon serilerine ait tanimlayici istatistiklere ve duraganlik
test sonuglarma yer verilmistir. Daha sonra, finansal gelismenin gelir dagilim iizerindeki
simetrik/asimetrik etkilerinin ortaya konulmasi amaciyla her bir modele yonelik dogrusal ve
dogrusal olmayan ARDL tahmin sonuclar1 sunulmustur. Ardindan, uzun ve kisa donem simetrik ve

asimetrik iliskiyi sinayan Wald test istatistiklerine iligkin bulgular sunularak degerlendirilmistir.

Sonug ve dneriler boliimiinde ise ampirik analiz sonucunda elde edilen bulgularin genel bir

degerlendirmesi yapilmustir.



BIiRINCi BOLUM

1. GELIR DAGILIMI iLE FINANSAL GELiISME iLiSKiSINE YONELIK TEORIK
CERCEVE

1.1. Gelir Dagilim

Smith, Ricardo ve Mill gibi Klasik iktisat bilimciler kayda deger ekonomik 6neme sahip
birgok sorunun kismen gelir dagilimmin gesitli yonlerinden kaynaklandigimi ileri siirmiiglerdir
(Becker, 1967: 108). Bu dogrultuda her ne kadar gelir dagilimi konusunda oldukg¢a genis bir
literatiir olsa da, dagilimin nasil olmasi gerektigine iliskin bir fikir birligi bulunmamaktadir. Ancak
sunu da belirtmekte fayda vardir ki, Sahota (1978)’ya gore ideolojik savaslarin ve siyasi
devrimlerin kaynagi olan gelir dagilimi gibi bir konu iizerinde uzlagsma beklemek ¢ok da fayda
saglamayacaktir. Bu diisiinceden yola ¢ikarak gelir dagilimmna yonelik cesitli teoriler
gelistirilmistir. Bu teorilerden bazilar1 tamamlayici, normatif veya karsit goriislere sahipken,
bazilar1 ise zamanla gegerliligini kaybetmis, zayif bir sekilde ispatlanmis ya da test edilemez hale
gelmistir. Diger bazi teoriler ise titizlikle formiile edilmistir. Bu teorilerin en 6nemlilerinden biri,
bireylerin kendi kaderlerini belirleyebilecegini ve bu yolla toplumdaki diger bireylerin gelir
diizeyini 6nemli Olciide sekillendirebilecegini savunan goriistiir. Bu yaklasimda gelir dagilimimin
biiyiik oranda goniillii tercihin bir sonucu olduguna inanilmaktadir. Soyle ki baz1 bireyler 6l¢iilen
gelir kapsaminda diisiik gelirli bireyler igerisinde yer alirken, aslinda kendi tercihlerine gore fayda

acisindan daha iyi durumda olabilmektedirler.

Gelir dagilimi konusuna yonelik bir diger teoriye gore, gelir dagiliminda esitlik ancak
kosullarin degistirilmesiyle saglanmaktadir. Kuznets’e (1955,1963) gore, gelir diizeyinin belirli bir
asamaya ulagmasi veya beceri olusumu (egitim) ile teknolojik gelismenin birlesmesi, dogal olarak
gelir dagilimindaki esitsizligin azalmasim saglamaktadir. Onemli bir diger teori ise, herhangi bir
zamanda gelir dagilimi esitsizliginin yas etkisinden dolay1 kaginilmaz oldugunu 6ne siiren yasam
dongiisii yaklagimidir. Bu yaklagima gore olgunlagma, yetenek, tasarruf etme, ¢alisma egilimleri
gibi faktorler yasla birlikte ilerleyerek kisinin hayati boyunca maruz kaldigi gelir dagilimi
esitsizligini agiklamaktadir. Ancak Modigliani ve Ando (1960) yasam boyu gelirde meydana gelen
degisiklik ve belirsizligin baz alinmasiyla aslinda yasam boyu gelirin bireyin gelir dagiliminin
onemli bir belirleyicisi olmadigini ortaya koymustur. Ancak bu duruma istisna olarak, geng

bireylerin yagh bireylere kiyasla daha fazla beseri sermayeye sahip olmalarinin, gelir dagilimimdaki



belirli bir noktadaki esitsizligi azaltabilecegini de vurgulamaktadirlar (Modigliani ve Ando, 1960:
197; Sahota, 1978: 27).

Gelir dagilimma yonelik literatiirdeki mevcut caligmalarin biiyilk bir g¢ogunlugunun
destekledigi bir diger goriis, her bir ekonominin temel bir sosyal yapiya gore insa edildigi
varsayimina dayanmaktadir. Bahsi gegen bu varsayimda bir ailenin geliri, ailedeki diger bireylerin
iiretkenligine, egitimine ve dogustan gelen yetenegine baglanmaktadir. Yani gelirin ve gelir
dagilimi esitsizliginin biiyiikk Olgiide 6nceden belirlendigi vurgulanmaktadir. Burada {iizerinde
durulmas1 gereken asil konu, 6zellikle ebeveynlerin kendilerinden sonra gelen tiim nesillerin
gelirlerini etkileyebilme ihtimalidir. Dolayisiyla diisiik gelirli ailelerin ¢ocuklar1 simirli hane
kaynaklar1 nedeniyle egitim gibi olanaklara erisememektedir (Loury, 1981: 851). Yine ayn1 sekilde
Arthur Okun (1975)’a gore, ABD ekonomisindeki ciddi boyuttaki verimsizlige neden olan
faktorlerden biri, diisiik gelirli ailelerin ¢ocuklarinin insan kaynaklar1 yoniinden yetersiz bir
gelisime sahip olmalaridir. Sonugta, ailenin yiiksek veya diigiik gelirli olmasi ¢ocugunun da ayni
gelir sinifina girmesine neden olmaktadir (Okun, 1975: 72-78). Dolayisiyla yliksek gelirli ailelerin
cocuklart da muhtemelen ortalama olarak daha zekidir ve beseri sermayeden daha biiyiikk fayda
alirlar (Becker, 1967: 131). Bundan dolay1 bir nesildeki bireylerin iiretkenliklerini artirict
oOzellikleri edinmeleri i¢in mevcut olanaklardan yararlanabilmesi ile birlikte gelir dagilimindan
alacaklar1 pay, aslinda ebeveynlerinin gelir dagilimindan aldigi paya baghdir. Dolayisiyla
ebeveynler arasindaki gelir dagiliminin sekli aslinda gelecekte gelir dagiliminin ¢ocuklarina tahsis
edilmesindeki etkinligi belirlemektedir. Hatta Johnson (1973), kiiltiirel sermayenin ebeveynler
tarafindan miras birakilmasi yoluyla nesiller arasi aile yoksullugunun da devam etmesinin oldukca
onemli olduguna dikkati ¢ekerek, ABD’nin giineyindeki kirsal yoksullugu azaltmak i¢in iki yontem
onermistir. Bu yontemlerden ilki, mevcut {iretim destekleri yerine bu giftcilerin emekli maaslarinin
karsiliksiz 6denmesidir. Ikinci yontem ise bu bireylerin ¢ocuklarmin aile yoksullugunu
siirdiirmelerine engel olmak amaciyla egitim firsatlarina sahip olmalar1 i¢in Kaliforniya’ya
taginmalarini veya diisiik gelirli ailelerinin onlar1 maruz biraktig1 bu durumdan uzaklastirilmalarini
saglamaktir. Ciinkii Johnson (1973)’a gore, sadece gelir farkliliklarinin degil ayn1 zamanda yetenek

farkliliklarinin da aile tarafindan belirlendigi diistincesi hakimdir.

Gelir dagiliminin bahsedildigi lizere yalnizca servet veya belirli bir zaman dilimine karsilik
gelen gelirde oldugu gibi olagan statik 6l¢iimiiniin olmadigl durumlar da mevcuttur. Dolayisiyla
gelir dagilimi teorilerinin, hareketlilik Ol¢limleri olarak adlandirilan, biiyiik oranda kontrol
edilemeyen ve zaman igerisindeki degisimleri i¢eren dinamik yaklasimla' da desteklenmesi
gerekmektedir. Bu noktadan hareketle gelir dagiliminin tam bir analizini yapabilmek amaciyla

sosyologlar nesiller arasi hareketlilikle ilgilenirken, ekonomistler ise nesil icindeki esitsizlikle

' Dinamik model, rastgele siiregleri de igeren ve bu kapsamda gercek hayattaki durumlari dengesiz zamanin sonuglart

olarak ifade edilmektedir (Shorrocks, 1976: 274).



ilgilenmislerdir. Bir diger ifadeyle sosyologlar bir bireyin ge¢cmisi, sinifi veya tabakasi lizerindeki
etkiler yoluyla onun sosyoekonomik statiisiiniin belirlenmesinde atalarinin roliiniin oldugunu
vurgulamislardir. Ancak iktisat¢ilarin biiyiik bir bolimii gelir dagilimi esitsizliginin aile yoluyla
aktarimim ihmal ederek sans ve yetenek yoluyla belirlendigini varsaymislardir. Yani bir bireyin
gelir dagilimindan aldig1 payin bir 6nceki yila veya tesadiifi bir siirece bagli olma ihtimalini ortaya
koymuslardir (Champernowne, 1953: 319; Becker ve Tomes, 1979: 1154). Boylece skokastik bir
ortamda gelir dagilimi esitsizligindeki artislar, sadece kendine 6zgii bir belirsizligin etkilerinden
kaynaklanmaktadir. Bu belirsizlikler, bireyler arasindaki zevk, tercih ve begenilerin zaman
icerisinde degismesi, hanehalki biiyiikliiglinde meydana gelen farkliliklar, beseri sermaye getiri
oraninin farklillk gOstermesi, yetenek, sans, bireylerin zaman tercihindeki (sabirli olma
derecelerindeki) farkliliklar seklinde gergeklesmektedir. Ayni sekilde ayni anda dogan bireyler igin
hem tiiketim hem de gelir dagilimi esitsizliginin yasla birlikte arttig1 ve artis oraninin da benzer
oldugu gozlenmektedir® (Deaton ve Paxson, 1994: 437-455). Ancak sunu da belirtmekte fayda
vardir ki, herkes her bakimdan tamamen esit olsa dahi toplumdaki yiiksek gelirli bireyler ile diisiik
gelirli bireyler arasinda yine de dnemli gelir farkliliklar1 ortaya ¢ikabilmektedir (Shorrocks, 1978:
376; Davies ve Shorrocks, 2000: 615).

Teorik ve uygulamali literatiirde gelir dagilimu tiir olarak farkli siniflamalara tabi tutulmustur.
Bunlar; kisisel, fonksiyonel, bolgesel ve sektorel gelir dagiliminin yani sira cinsiyet, yas ve meslek
gibi farkli gelir gruplarina gore gelir dagilimidir. Ancak ilgili literatiir incelendiginde, kisisel,
fonksiyonel, bolgesel ve sektorel gelir dagilimlarinin diger dagilimlara kiyasla daha yaygin

kullanildiklar1 ve dolayisiyla daha biiyiik bir etkiye sahip olduklar1 gozlenmistir.

Gelirin fonksiyonel dagilimi, iktisat biliminin Ozellikle de klasik iktisadin ilgilendigi bir
konudur. Genel anlamda, iiretim faktérlerinin® gelirden aldig1 pay1 bir diger deyisle gelirin iicret,
faiz, rant ve kar arasindaki bollisiimii olarak tanimlanan fonksiyonel gelir dagilimi, Adam Smith
(1776) ile baslayan ve David Ricardo (1817), Karl Marx (1861), Simon Kuznets (1933) ve John
Maynard Keynes (1939) ile devam eden iktisat¢ilar tarafindan da analiz edilmistir. Hatta 6zellikle
1980’lerden sonra neredeyse diinyanin bircok bolgesinde emegin milli gelirdeki paymin
azalmasinin, fonksiyonel gelir dagilimina olan ilginin artmasina neden oldugu bilinmektedir.
Bununla birlikte fonksiyonel gelir dagilimi, ekonomik biiyliimeden elde edilen payin ve ekonomik
durgunluktan kaynaklanan kayiplarin bir ekonomide nasil paylasildigina dair ¢ikarim yapmaya
imkan tanimaktadir (Diinhaupt, 2013: 1; Rodriguez ve Jayadev, 2010:6). Kustepeli ve Halag
(2004)’a gore kentsel alanlarda fonksiyonel gelir dagilimi agisindan en biiyiik pay maas ve iicrete

ait iken kirsal alanlarda tarim sektdriiniin yogunlugu da dikkate alindiginda girisimci gelirleri

2 Deaton ve Paxson (1994) bu tahmini, Amerika Birlesik Devletleri’nden 11 yillik, Biiyiik Britanya’dan 22 yillik ve

Tayvan’dan 14 yillik hane halk: anketi verilerinden olusturulan kohort verilerini kullanarak elde etmislerdir.

Uretim faktdrlerinin bir diger deyisle emek, sermaye, toprak ve girisimcinin gelirden aldig1 pay sirasiyla iicret, faiz,
rant ve kardan olugmaktadir.



toplam gelirin yarisindan fazlasini olusturmaktadir. Carter (1970)’e gore iicret gelirlerinin milli
gelirdeki payinin oransal olarak artmasi ve kar payinin ise oransal olarak azalmasi durumunda,
yatirimlarin azalmasi, biiylime ve milli gelirin olumsuz etkilenmesi s6z konusudur. Gelirin, iiretime
katilan iiretim faktorlerinin sayist kadar boliinmesi temeline dayanan fonksiyonel gelir dagilimi
ayni zamanda gelirin sosyal gruplara nasil pay edildigini de ortaya koymaktadir. Ancak bu
dagilimda, bu sosyal gruplarin kendi icerisinde meydana gelmesi muhtemel olan gelir farklan goz
ard1 edilmektedir (Kustepeli ve Halag, 2004: 147).

Klasik iktisadin fonksiyonel gelir dagilimina olan ilgisi uzun bir dénemi kapsamigtir. Ancak
son yillarda Neoklasik yaklasim, fonksiyonel gelir dagilimi yerine kisisel gelir dagilimina
odaklanilmas1 gerektigi tezini savunmaktadir. Ciinkii kisisel gelir dagilimi, fonksiyonel gelir
dagilimindaki faktor paylarina iligkin bilgileri de icermektedir. Bu nedenle Rodriguez ve Jayadev
(2010), emek sahipleri ile sermaye sahiplerinin sinifsal yapida orgiitlenmedigi ve bu iliskilerin
kurumsal ve politik degisimlerden etkilenmedigi siirece, fonksiyonel gelir dagiliminin 6nemsiz
kalacagini agikca ifade etmislerdir. Bir ekonomide elde edilen gelirin, yine o iilkedeki bireyler
arasinda paylasimi olarak tanimlanan kisisel gelir dagiliminda, sosyal sinif farkliliklarinin herhangi
bir etkiye sahip olmadigi varsayilarak bireyler esit olarak diisiiniilmektedir. Bu dagilimda aym
zamanda bireylerin geliri nasil elde ettiklerinden ziyade ne kadar kazandiklar1 sorusu daha 6nemli
bir yer tutmaktadir. Kisisel gelir dagilimim temsilen kullanilan degiskenler igin literatiire
bakildiginda, genel olarak kisi basina diisen gelir veya iilke niifusunun gelirden en diisiik pay1 alan
bireylerin olusturdugu gruptan en yiiksek pay1 alan bireylerin olusturdugu gruba dogru bes esit
gruba boliinmesiyle elde edilen her bir grubun gelirden aldigi paym hesaplanmasi seklinde

olusturulan gostergelerin kullanildigi gorilmiistiir.

Boélgesel gelir dagilimi, bir lilkenin farkli bolgelerinde yasayan bireylerinin gelirden aldiklar
pay1 gostermektedir. Bu dagilim simiflandirmasinin, aslinda Neoklasik Biiylime yaklasiminin 6ne
siirdiigii ‘yakinsama’ ifadesiyle onem kazandigi diisiiniilebilir. Ancak Kuznets (1955)’in
calismasina bakildiginda, bolgelerin gelismislik diizeyi ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda gok
onemli bir iligkinin varliginin daha 6nce test edildiginin altinin ¢izilmesinde fayda vardir. Yani
gelir dagilimi esitsizliginin iilkenin zengin bolgelerinde azaldigi, yoksul bdlgelerinde ise arttigi
goriigiiniin, oncelikle Kuznets (1955)’in talep yonlii etkiler kavramu ile agikladigi diistiniilmektedir.
Ciinkii teknolojik ve yapisal degisimde, vasifsiz isgiiclinden tasarruf edilirken sermaye ve vasifl
isglicii talebini destekleme egilimi sergilenmistir. Dolayisiyla vasifsiz emegin tasarrufunu saglayan
kosullar, hem teknolojik degisim hiz1 hem de yapisal degisim hizinin (kentlesme ve sanayilesme)
yavaglamasiyla daha 1limhi hale gelerek sonunda durdurulmustur. Sonu¢ olarak, biiyiimenin

faydalar1 daha yiiksek {icret ve artan gelir olarak toplumdaki diger bireylere de aktarilarak gelir

*  Solow modelinin temel diisiincesi olan yakinsama hipotezi; diisiik gelirli iilke veya bolgenin yiiksek gelirli iilke veya

bolgeye gore daha hizl biiyiiyecegini ve uzun déonemde s6z konusu bu iki bolge ekonomisinin bilyliime oranlarinin
birbirine yaklasacagini ileri siiren yaklasimdir (Baumol, 1986: 1075; Mankiw vd., 1992: 422 Solow, 1994: 47).



dagilimindaki esitsizlik azaltilmistir (Azzoni, 2001: 147; Higgins ve Williamson, 2002:273; Rey,
2004:280-281; Mejia, 2008: 46). Ayn1 diisiinceden yola ¢ikarak bazi bdlgelerin segici vasifl isgiicii
gbclinli ¢cekmesinin, gelirin belirli bolgelerde yogunlasmasinin ve cevre bolgeler arasinda kisi
basina diisen gelir farkliliklarmin artmasinin nedenleri arasinda; esit olmayan dogal kaynak
dagilimi, ulagim, iklim kosullari, emegin niteligi ve verimlilik gibi faktorlerin etkili oldugu

sOylenebilmektedir.

Sektorel gelir dagilim: bir ekonomide var olan tarim, sanayi, hizmetler ve diger sektorlerin
gelirden aldiklar1 pay1 ve bu paya gore gelirin hangi sektoriin aleyhine/lehine olacagini ortaya
koymay1 amaglamaktadir. Gelirin bu sekilde dagilimi, iilkede uygulanacak bir politikadan
etkilenecek “is¢i tiirleri” ve “sosyoekonomik sistemin” belirlenmesine de olanak saglamaktadir
(Ripoll, 2007: 168). Bu dagilim ayn1 zamanda iilke ekonomisinin gelisme diizeyi hakkinda da 6nsel
bir bilginin edinilmesine imkan saglamaktadir. Bu baglamda gelismis iilke ekonomilerinde sanayi
ve/veya hizmetler sektorii diger sektorlere nispeten gelirden daha fazla pay almaktayken, az
gelismis veya gelismekte olan ekonomiler i¢in tarim sektoriiniin gelirden daha fazla pay aldigim
sOylemek miimkiindiir. Bu dogrultuda Endonezya o6zelinde yapilan iki farkli ¢aligmada Hasan
(2016) ile Putri ve Iryani (2023), tarim sektdriiniin GSYIH igerisindeki payinm artmastyla gelir
dagilimi esitsizliginin kotiilestigini ortaya koymuslardir. Yine ayni diisiinceden yola ¢ikarak
Stewart ve Lee (1986) tarafindan yapilan ¢aligmada, niifusu tarim sektoriinde yogun olan 51 az
geligsmis iilkede kentlesme bir diger ifadeyle kentsel yogunlagma ile sektdrel gelir dagilimi
esitsizligi arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliskinin varligi ortaya konulmustur. Dolayisiyla
sektorel gelir dagilimu esitsizliginde pek ¢ok az gelismis iilke icin kirsal niifusun yetersiz istihdam
ve alt yapi sorunlariyla karsi karsiya kaldigi sonug olarak iilke ekonomisinde asiri ve dengesiz

kentlesmenin ortaya ¢iktigina dair bulgulara ulasilmistir.
1.2. Gelir Dagihm Olgiitleri

Gelir dagilimim dlgme yontemlerinde, diger bir deyisle gelir esitsizligi dlgiitlerinde; gelirin
dagilimimin mutlak esitlige ne kadar yakin veya uzak oldugunu belirlemek i¢in grafiksel yontemler,
endeksler ve gesitli 6l¢iim araglar gelistirilmistir. Ancak bu yontemlerin hem kabul edilebilir hem
de giivenilir olmalar1 i¢in bazi kosullar1 saglamalar1 gerekmektedir (Ahmed, 2016: 27-28). Bu
kosullarin ilki bir toplumda diisiik gelirli bir bireyden yiiksek gelirli bir bireye gelir aktarimi olmasi
durumunun gelir dagiliminda bozulmanin meydana gelecegini belirten transferlik ilkesidir. Ikincisi
ise, gelir dagilimi esitsizliginin asil amacinin gelirdeki oransal degisiklige karsit duyarli olmasi
gerektigi ve bir toplumdaki tiim bireylerin gelirinin ayni1 oranda artmasi ile gelir dagilim
esitsizliginde bir degigsme olmayacagini ifade eden gelir 6lgeginden bagimsiz olma ilkesidir. Bir
diger kosul ise, ayn1 niifusa sahip olan iki dagilimin birlesmesiyle elde edilen sonucun ayni kalmasi
gerektigini belirten niifus ilkesidir. Simetri ilkesinde ise, bireylerin gelirlerinin hesaplanmasinda

gelir disinda herhangi bir faktérden etkilenilmemesi gerektigi vurgulanmistir. Son olarak, bir



toplumda alt gruplar arasindaki esitsizlikte degisme yagsanmasi durumunda toplumun genelinin
gelir dagilimmin etkilenmesi, ayristirma ilkesi ile agiklanmaktadir. Bu ilkeler 1s18inda, gelir
dagilimin1 6lgmede oldukga genis bir literatiire sahip olan yontemlere ayrintili yer verilirken diger

Oleme yontemlerine kismen deginilmistir.

1.2.1. Lorenz Egrisi

Lorenz egrisi Max Otto Lorenz tarafindan 1905 yilinda gelistirilmistir. Lorenz (1905: 205),
bir {ilkenin gelir dagilimmin dénemler itibariyle kiyaslanmasinin yam sira iilkenin gelir esitsizligi
konusunda diger iilkeler arasindaki yerini de gdsteren grafiksel bir veri ortaya koymustur. Diger
gelir dagilimi 6l¢iim yontemlerine gore nispeten yaygin olarak kullanilan bu grafiksel yontemde,
dikey eksende kullanilabilir gelirin birikimli yiizdesi yatay eksen de ise niifusun birikimli yiizdesi
yer almaktadir (Alexander, 2014: 56-57).

Sekil 1: Lorenz Egrisi

100 B

Kullanilabilir Gelirin Birikimli
Yiizdesi
(%)
i
)

20 A
0
0 20 40 60 80 100
Niifusun Birikimli Yiizdesi
(%)
Mutlak Esitlik Dogrusu Lorenz Egrisi

Sekil 1’de goriildugl gibi, yatay eksende en az gelire sahip olandan en fazla gelire sahip
olana dogru niifusun birikimli yiizdeleri verilmistir. Dikey eksende ise niifusun birikimli
yiizdelerinin sahip oldugu toplam gelirlerin birikimli yiizdesi sunulmustur. Bununla birlikte, 0B
mutlak esitlik dogrusunu, 0AB ise Lorenz egrisini temsil etmektedir. Mutlak esitlik dogrusu 45
derecelik agtya sahip olup, iizerinde bulunan biitiin noktalar i¢in niifusun birikimli yiizdesi ile
kullanilabilir gelirin birikimli yiizdesi birbirine esittir. Diger taraftan 0 noktasindan baslayarak B
noktasina ulasan Lorenz egrisinin A noktasindaki kavisli seyri, gelir dagilimindaki esitsizligi
gostermektedir. Bu noktadan hareketle, tilkedeki gelir dagilimi ne kadar esit degil ise Lorenz egrisi,
mutlak esitlik dogrusundan o 6l¢iide uzaklagmaktadir (Dalton: 1920: 354). Bununla birlikte Lorenz

egrisinin mutlak esitlik dogrusundan uzaklasarak yatay eksende birikimli niifusun 100 oldugu
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noktadan dikey eksende B noktasina kadar ters-L seklinde olusmasi, gelir dagilimindaki tam

esitsizlik durumunun bir gostergesidir. Bu durum ayn1 zamanda biitiin gelirin tek bir bireyin elinde

oldugunu ifade etmektedir. Diger taraftan gelir dagiliminin tam esit olmasi durumunda ise Lorenz

egrisi mutlak esitlik dogrusu iizerinde bulunmaktadir. Diger bir deyisle, her bir bireyin esit gelire

sahip oldugu anlamimna gelmektedir. Lorenz egrisinin matematiksel gosterimi ise asagidaki
denklemdeki gibi olusturulmustur (Bellu ve Liberati, 2005:2):

i
7= =5

Formiilde;

P: Dagilimdaki toplam birey sayisini;

v;: Dagilimdaki i’inci bireyin gelirini gostermektedir.
k= 1.....n: Gelir dagilimindaki her bireyin pozisyonunu;

i=1...... k: Gelir dagilimindaki her bireyin pozisyonunu;

Bununla birlikte, Z{Ll y; : K’inci bireye kadar birikimli geliri gostermektedir.
Dolayisiyla, Z{Ll y; denkleminde k=0 i¢in, 0 ve k=n i¢in Y degerine ulasilmaktadir.

k
Soyle ki; [%] = ZLYM’ formiiliiniin sonucu 0O ile 1 arasinda deger almaktadir.

Bir iilkenin farkli dénemleri veya bir donemde farkli iilkelerin karsilastirilmasi durumunda

mutlak esitlik dogrusuna en yakin olan Lorenz egrisinde gelirin daha esit dagilima sahip oldugu 6n

goriilmektedir. Ancak iki egrinin kesigsmesi durumunda hangi egrinin tercih edilebilir oldugunun

tespiti neredeyse olanaksizdir (Bellu ve Liberati, 2005: 7.9).

Sekil 2: Gergeklesebilecek Farkh Lorenz Egrileri
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Gergeklesmesi muhtemel olan dort farkli Lorenz egrisinin sunuldugu Sekil 2’de goriildigi
iizere, B egrisinde, D ve E egrisine kiyasla gelirin daha esit bir dagilima sahip oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Fakat s6z konusu C egrisi oldugunda, B ve C egrisi kesistigi icin bir karsilastirma
yapmak olduk¢a zordur. Dolayisiyla bu durumda Lorenz egrisi ile gelir dagilimini 6lgmek yerine

diger 6lglim yontemlerinin kullanilmasiyla daha saglikli sonuglar elde edilebilmektedir.

1.2.2. Gini Katsayisi

Gini katsayisi, Corrado Gini (1912) tarafindan gelistirilmistir. Gelir dagilim esitsizliginin
6l¢iimiinde hem derece hem de bir katsay1 ortaya koyan Gini katsayisi, literatiire bakildiginda gelir
dagilimi gostergesi olarak en fazla kullanilan 6l¢lim yontemlerinden biridir. Gini katsayisinin
hesaplanmasinda her ne kadar farkli hesaplama yoOntemleri olsa da yapilan c¢alismalara
bakildiginda, bu ¢aligmalarin genellikle Lorenz egrisi ile grafiksel hesaplama ve ortalama farklarin
alimmasi yoluyla matematiksel hesaplama yontemlerini kullandiklar goriilmiistiir. S6z konusu

yontemler asagidaki gibidir.

Sekil 3: Gini Katsayis1
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Lorenz egrisi yardimiyla elde edilen Gini katsayisinin gosterildigi Sekil 3’te goriildiigii gibi,

mutlak esitlik dogrusu ile Lorenz egrisi arasinda kalan alan A ile Lorenz egrisinin altinda kalan
alan ise B ile gosterilmistir. Buna goére, Gini katsayis1 G = ﬁ formiilii ile hesaplanmakta ve 0 ile

1 arasinda deger almaktadir (Cullis ve van Koppen, 2007: 2). Elde edilen sonucun O degerini
almasi gelirin esit bir sekilde dagildigini; 1 degerini almasi ise gelirin esit olmayan bir sekilde
dagildigin1 gostermektedir. Dolayisiyla Gini katsayisinin 1 olmasi, hem gelirin tamaminin bir
kiside toplandigimi hem de Lorenz egrisinin yatay eksenle birlestigini gostermektedir. Diger
taraftan Gini katsayisinin 0 olmasi ise, s6z konusu toplumda herkesin esit gelire sahip oldugu ve

Lorenz egrisi ile mutlak esitlik dogrusunun birlestigi anlamina gelmektedir. Gini katsayisinin bir
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diger hesaplama yontemi olan, ortalama farklarin alinmasi yoluyla matematiksel hesaplama ise

asagidaki gibi olusturulmustur (Koshevoy ve Mosler, 1997: 257).

1 n n
AW
i=1j=1

a;= 1. hanenin gelirini,
a;7=j. hanenin gelirini,

n: hane sayisini,

Gini katsayisinin en énemli olumsuz yani ise, transfer ilkesini saglamasina ragmen, transfer
duyarlilig1 agisindan, iist ve alt gelir gruplarindaki gelir transferlerine kars1 daha duyarsiz olmasidir
(Trapeznikova: 2019: 6-7). Dolayisiyla birbirine yakin veya ayni Gini katsayr degerine sahip
iilkelerde farkli gelir dagilimlarinin gerceklesmesi miimkiindiir. Soyle ki, niifusun yarisinin gelir
elde etmedigi ve diger yarisinin ise gelirin tamamini elde ettigi bir {ilke ile niifusun ¢eyreginin
gelirin %75’ini geri kalaniin ise gelirin %25’ini elde ettigi iilke karsilastirildiginda her iki iilkeye
ait Gini katsayisinin 50 oldugu goriiliir. Halbuki s6z konusu iki iilkeye bakildiginda niifusun
yarisinin gelir elde etmedigi ve diger yarisinin ise gelirin tamamini elde ettigi {ilke i¢in gelirin daha

esitsiz bir sekilde dagildigini s6ylemek miimkiindiir.
1.2.3. Atkinson Endeksi

Atkinson endeksi, Anthony B. Atkinson (1970) tarafindan gelistirilmistir. Atkinson endeksi,
gelirin esit dagilmamasi sebebiyle ortaya ¢ikan refah kaybi hakkinda bilgi vermektedir. Sifir ile
sonsuz arasinda yer alan Atkinson endeksinin sifir olmasi, toplumun gelir esitsizligine karsi
duyarsiz oldugunu ve 6nem vermedigini gdstermektedir. Ancak, Atkinson endeksi ne kadar artarsa,
hem gelir dagilimi esitsizligi artar hem de s6z konusu toplum gelir dagilimi esitsizligine daha
duyarli hale gelir. Endeksin sonsuz degerine sahip olmasi ise, o toplumun sadece gelirin en diigiik
kismina sahip olan grupla ilgilendigini ortaya koymaktadir. S6z konusu endeks degerinin

hesaplanmasina asagida yer verilmistir (Atkinson, 1970: 257).

1
1—e

r=1- [2 &) roo

Denklemde yer alan y, u, € ve f(y;) sirasiyla geliri, ortalama geliri, farkli gelir seviyelerindeki

gelir transferine olan duyarliligi ve i bolgesinin toplam niifustan aldigi payi ifade etmektedir.

Toplam gelirin 100 birim oldugu durumda Atkinson endeks degerinin 0.36 degerini almasi, gelirin
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esit dagilmamasi nedeniyle toplumun ugradig: refah kaybinin 36 birim oldugunu ifade etmektedir.
Ancak gelir dagilimi esitsizliginin dl¢iimiinde bazi durumlarda sadece Atkinson endeksinin tek
basma yeterli olmadigini sdylemek yanlis olmayacaktir. Soyle ki, Atkinson (2003) 1954-2001
donemi verileri ile dokuz OECD iilkesi 6zelinde teknolojik gelismenin ve kiiresellesmenin gelir
dagilimi esitsizligine etkisini aragtirirken, esitsizligin sadece derece yoniinden Ol¢iilmesini yeterli
bulmayarak ayni zamanda esitsizligin zaman igerisindeki degisimini de dikkate alan Gini

katsayisini kullanmustir.

1.2.4. Yiizde Paylar Analizi

Yiizde paylar analizi, toplumdaki bireylerin ve hane halklarinin %1’lik 100, %5’lik 20,
%10’luk 10 ve %20’lik 5’li gruplara ayrilmast ve daha sonra bu gruplarin en az gelire sahip olan
gruptan en fazla gelire sahip olan gruba dogru siralanmasiyla elde edilen karsilagtirma yontemini
ifade etmektedir. Bu gosterge en yiiksek gelir grubu diliminin en diisiik gelir grubu dilimine
oranlanmasi ile elde edilir. Sonug olarak, elde edilen bu gosterge ne kadar biiyiikse, toplumda gelir
adaletsizliginin o kadar yiiksek oldugunu gosterir. Gostergenin kiigiik olmasi ise toplumdaki birey
ve hane halklarinin milli gelirden aldiklar1 paylarin esit oldugunu ifade etmektedir. Soyle ki ile
P80/P20 orami 8 olarak hesaplanan bir iilkenin gelir dagiliminda, en zengin kesimin en yoksul
kesime gore gelirden 8 kat daha fazla pay aldigini séylemek miimkiindiir. Bu durum ise, gelir
dagiliminin esit olmadiginin bir gostergesi olarak yorumlanabilmektedir. Ancak bu gostergede s6z
konusu iki grup igerisindeki dagilim hakkinda herhangi bir bilgi bulunmamaktadir. Soyle ki, gelirin
yarisinin %80’lik grup icerisinde esit dagildigint sdylemek miimkiin iken yine ayni gelirin yarisinin
tamamina 80. yiizdelik dilimdeki hane halkinin sahip oldugunu séylemek de yanlis degildir (Costa
ve Pérez-Duarte, 2019:16). Gostergenin bir diger olumsuz yani ise, en zengin ile en yoksul kesimi
karsilastirirken, orta gelir grubundaki gelir dagilimini g6z ardi etmesi ve alt ile iist gelir grubu

arasindaki dagilim hakkinda bir bilgi sunamamasidir (Haughton ve Khandker, 2009: 104).

1.2.5. Theil Endeksi

Theil endeksi, Henri Theil (1967) tarafindan ortaya konulmustur. Bu endeksin en onemli
ozelligi gelir dagilhimi esitsizligini Slgerken hem iilke i¢i hem de {ilkeler arasi gelir dagilimi
esitsizliklerini ayr1 ayr1 hesaplamis olmasidir. Soyle ki, bu endeks ile gelir dagiliminin gruplar arasi
yapisi ile bireylerin aymi gruplar arasindaki dagiliminin yapist arasindaki tutarsizlik
Olciilebilmektedir. Ancak esit dagilimli gruplar bu endekse katki saglamamaktadir. Eger biitiin
gruplarin geliri esit dagilima sahip ise, Theil endeksi O olmaktadir. Endeksin bire yaklagmasi ise
esitsizligin arttigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla endeksin degeri, gruplarin boyutuna gore
degismektedir (Conceigdo ve Ferreira, 2000: 8). Theil endeksine ait formiiller asagida verilmistir
(Theil, 1967: 126; Shankar ve Shah, 2003: 1423).

14



r= xlog ()
= X; Og_
- ' qi

x;: 1 bolgesinin gelirden aldigi payr ve qi: i bolgesinin toplam niifustan aldigi pay1

gostermektedir.

Ote yandan hesaplanan endeks degeri niifus biiyiikliigiine bagl oldugu icin karsilastirmal bir
analize imkan tanimamas1 dezavantajlarindan biridir. S6yle ki karsilastirma yapilmak istenen iki
iilkenin niifuslar1 ayn1 olmadigi gibi belirli bir dénem i¢in Theil endekslerine bakilarak hangi

iilkedeki gelir dagiliminin daha adil oldugunu tespit etmek miimkiin degildir.
1.2.6. Diger Olgme Yoéntemleri

Gelir dagilimini 6lgmede kullanilan ve ampirik ¢aligmalarin daha az sayidaki bir kisminda
kullanilan diger yontemler; logaritmik sapmalarin ortalamasi yontemi, goreli varyans yontemi,
degisme katsayis1 yontemi, Kuznets egrisi veya Kuznets katsayis1 yontemi, Dalton esitsizlik ol¢iitii,

degisim aralig1 dlgiitii, goreli ortalama sapma yontemi ve Pareto katsayisidir.

Logaritmik sapmalarin ortalamast yonteminde, gelir dagiliminin alt grubundaki gelir
farkliliklart {izerindeki etkisinin daha fazla oldugu goriilmektedir ( Charles-Coll, 2011: 23). Sdyle
ki, s6z konusu gelir dagilimi Olgiitiiniin alt gelir gruplarindaki gelir aktarimlarma iist gelir
gruplarindaki gelir aktarimina oranla daha duyarli oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bir diger
olctim yontemi olan géreli varyans yonteminde, temelde varyans® ile hesaplama yani gelirin
ortalama gelirden ne kadar uzaklastigini veya ortalama gelire gore ne Olglide dagmik-toplu
oldugunu anlayabilmek i¢in hesaplanmaktadir. Ancak ¢ikan sonug¢ ortalama gelire bagl olarak
degismektedir ve bu durumun olumsuzlugunu ortadan kaldirmak i¢in goreli varyans yonteminden
yararlanilmaktadir. Buna ragmen, goreli varyans yonteminin iki zayif yoniinden biri; bu yontemin
de logaritmik sapmalarin ortalamasi yonteminde oldugu gibi, gelir gruplar1 arasindaki iligkiden
ziyade gelirlerin genel ortalamadan farklarim1 6lgmesidir. Digeri ise; Theil endeksinin aksine
negatif veya eksi gelir durumlarinda esitsizligin bundan etkilenmemesidir. Gelir dagilim
esitsizligini 6lgmede kullanilan bir baska yontem ise, degisme katsayist yontemidir. Bu yontem
goreli varyans yonteminden farkli olarak ortalama gelir diizeyinden bagimsizdir. Ancak goreli
varyans yonteminde oldugu gibi gelir aktarimlarina kars1 duyarlidir. Cok fazla veya ¢ok az gelir
olmasi durumunda transferlik etkisinin® Glgiimiinde yetersiz olmasi ise degisme katsayisimn
etkinligini zayiflatmaktadir. Diger taraftan Kuzmnets Egrisi veya Kuzmets Katsayisi yonteminde

sadece iki sektorlii (tarim-tarim dis1 sektor) bir ekonomi varsayimi ile ekonomik biiyiime ile gelir

Varyans, gelir dagilim esitsizligi 6l¢iitlerinden “6lgekten bagimsiz olma” dzelligini saglamamaktadir.

®  Transferlik etkisi, bir toplumdaki gelirin diisiik gelirli bir bireyden yiiksek gelirli bir bireye aktarilmasidir.
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dagilimi arasindaki iligski {izerine yogunlasilmistir (Kuznets, 1955: 12). Kuznets’in modelinde;
Kuznets katsayisi, iiretimin tamaminin tek bir sektor tarafindan yapilmasi durumunda 1, sektorlerin
ortalamalarinin iilke ortalamasina esit olmasi durumunda ise 0 degerini almaktadir. Dogal olarak,
sektorel bir siniflamaya tabi tutulmasi, modelin en 6nemli olumsuz yani olarak goriilmektedir.
Diger gelir dagilimi hesaplama yontemlerinden farkli olarak Dalton esitsizlik ol¢iitiinde gelir,
refahin bir Ol¢iitii olarak modele dahil edilmektedir (Dalton, 1920; 348-361). Yani gelir dagilim
esitsizliginin Olclilmesinden ziyade gelir dagiliminin toplumsal refaha olan etkileri arastirilmistir.
Bu noktadan hareketle, bireylerin fayda fonksiyonlarinin ayni oldugu ve toplam faydanin ise

bireysel faydalarin toplanmasiyla elde edilecegi varsayilmaktadir.

Degisim araligi, diger bir deyisle goreli genislik Olgiiti gelir dagilimi esitsizligini,
dagilimdaki en biiyilk ve en kiicliik deger arasindaki farkin aritmetik ortalamaya orani olarak
hesaplanmaktadir (Idrees ve Ahmad), 2017: 3-4). Hesaplanan degisim katsayisinin 0 olmasi1 gelirin
esit dagildigini ifade ederken, n’ degerini almasi gelirin yalnizca bir kisiye ait oldugu anlamina
gelmektedir. Ancak degisim Olgiitiiniin etkinligini zayiflatan en 6nemli husus, yalnizca en biiyiik ve
en kiicik degerleri karsilastirabilmesi yani ara degerler hakkinda bilgi verememesidir. Bu
yontemden farkli olarak goreli ortalama sapma yontemi, her bireyin gelirini dikkate almakta olup,
dagilimim tamami hakkinda bilgi vermektedir. Ancak ortalama gelirden diisiik veya yiiksek gelire
sahip olan gruplar igerisinden ayni gruba dahil herhangi iki birey arasindaki gelir aktariminda
goreli ortalama sapma, bu duruma duyarlilik géstermemektedir (Sen ve Foster, 1997: 26). Soyle ki,
ortalamanin altinda gelire sahip olan diisiik gelirli bir bireyden yiiksek gelirli bir bireye gelir
transferi mutlak fark alindigi i¢in toplamda bir degisime yol agmayacaktir. Diger taraftan Pareto
katsayisinda ise belirli bir gelir seviyesi ile bu geliri elde edenler arasinda bir iligkinin varlig1 kabul
edilmistir. Hatta gelir diizeyinin ylikselmesiyle birlikte bireylerin {ist gelir grubuna ¢ikma
olasiliginin artacagi ongoriilmektedir. En 6nemli olumsuz etkisi ise, farkli donemlerde dahi gelir
siniflamalarinin sabit kalmasidir (Lorenz, 1905: 216). Dolayisiyla, bireylerin zamanla farkli gelir
siniflarma girebilecegi veya yiiksek gelir sinifindan bir anda daha yiiksek bir gelir sinifina

gecgebilecegi varsayiminin etkili olmadigi gorilmiistiir.
1.3. Finansal Gelisme

1970’11 yillarda McKinnon ve Shaw tarafindan sistematik bir sekilde ortaya konulan finansal
gelisme kavrami, bir tilkedeki ekonomik birimlerin finansal ihtiyaglarinin karsilanmasia yonelik
finansal kurumlarin, araglarin, piyasalarin, hizmetlerin ve varliklarin gelisimi olarak
tamimlanmaktadir. Buna gore ekonomik birimlerin finansal {irlin ve hizmetlere yonelik firsatlart
degerlendirmeleri, girisimcilik faaliyetinde bulunmalari, egitim ile diger istek ve ihtiyaglarim

karsilamalari finansal gelismeye baglidir. Bunun yaninda bireylerin hanehalki zenginliginin, sosyal

7 Grubun n kigiden olustugu varsaymm yapilmistir.
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statiilerinin ve siyasi baglantilarinin da finansal gelismeden etkilendigi goriilmektedir. Dolayisiyla
finansal gelismenin 6zellikle sermaye aktarimini etkileyerek ekonomik biiyiimeyi ve ekonomik
birimlerin gelirlerini etkilemesi, finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin
incelenmesine neden olmustur. Bu yoniiyle degerlendirildiginde finansal gelisme, ekonomik
bliylimeyi etkileyerek gelir dagilimi iizerinde farkli sonuglar ortaya koyabilmektedir. Ancak
finansal gelismenin ekonomik bilylime iizerindeki etkisinin hangi kanallar araciligiyla olacaginin
kesin bir sekilde belli olmadigi tespit edilmistir. Bu diisiinceden hareketle ilgili literatiire
bakildiginda bu kanallara dair iki temel varsayimin oldugu goriilmektedir. Bu kanallardan ilki
Gurley ve Shaw (1955) tarafindan one siiriilen tasarruflarin yatirimlara aktarilmasi araciligiyla
meydana gelen sermaye birikimi kanalidir. ikinci kanal ise, Levine (1997, 2004) tarafindan
gelistirilen faktor verimliligi kanalidir. Sermaye birikimi kanalinda, yiiksek tasarruf oranlarma
sahip olan iilkelerin sermaye birikimlerinin ve ekonomik biiylime olanaklarinin daha fazla oldugu
ifade edilmektedir. McKinnon (1973) ve Shaw (1973)’in da destekledigi bu kanal, finansal
gelismenin etkisiyle yatirrmlarin etkinliginin tasarruflar1 artirmasi yoluyla ekonomik biiyiimeyi

etkileyebilecegi varsayimina dayanmaktadir.

Buradaki esas konu finansal gelisme ile birlikte ekonomik birimlerin hem servetlerinin hem
de bor¢larmin birikmesidir. Finansal gelismenin etkisiyle elde edilen kaynaklarin, diisiik getiri
saglayan varliklardan yiliksek oranda getiri saglayan varliklara aktarilmasi sonucunda sermayenin
verimliligi yani birikimi artmaktadir. Ozellikle borcun birikimi biiyiime siireci i¢in énemli bir
faktor olarak kabul edilmektedir. Hatta bu durum Gurley ve Shaw (1955)’1in finansal gelismeyle
birlikte borcun biriktigi ve harcamalarin belirleyicilerinin de bu durumdan etkilendigi yani
borglanma ile finansal faktorler arasindaki iliskiyi agiklamamasi gerekgesiyle Keynesyen teoriyi®
elestirmelerine neden olmustur (Gurley ve Shaw, 1955: 523). Ikinci kanal ise, iyilestirilmis finansal
teknolojilere ve yeniliklere uyum saglanmasiyla birlikte tasarruflarin yatirimlara doniistiiriilebilme
yontemleri hususunda gerekli aktarim mekanizmalarinin olusturulmasi, bilgi asimetrisinin, bilgi
edinme ve islem maliyetlerinin azaltilmas1 gibi faktorler ile hem yatirimlarin maliyetini azaltarak
hem de tasarruflarin etkin bir bi¢imde degerlendirilmesini saglayarak ekonomik bilylimeyi
etkilemektedir. Tasarruf ve yatirnmlara yonelik finansal bilginin elde edilmesi konusunda araci
kurumlarin yatirnmcilara bilgiyi tedarik etmesi ve dolayisiyla bilginin maliyetini azaltmalar1 ile
hem zaman hem de finansal yonden ekonomideki kaynak dagiliminin etkin bir bi¢imde olmasi
saglanmaktadir (Levine, 1997: 689, 695).

Sermaye birikimi ve faktdr verimliligi kanallarindan yola ¢ikarak yiiksek enflasyondan dolay:

mevduat veya bor¢lanma oranlarina uygulanan faiz politikalarimin negatif reel faiz oranlartyla

¥ Keynesyen teoriye gore, finansal piyasalarin temel islevi ihtiyag duyulan likitidenin saglanmasidir. Bu teori oldukga

kisa bir zaman periyodunu benimsemektedir. Dolayisiyla zamanin kisaligindan dolay1 yatirim ve cari harcamalar
servet veya borglanmaya neden olmamaktadir. Cilinkii Keynes’e gore; tasarruflar paralel bir bicimde yatirimlara
doniismemektedir. Teorinin bor¢lanmayr analizin diginda birakmasi, &diing verilebilir fonlarin aktarilamamasi
nedeniyle faiz oranlarini etkileyemedigi bir durumla sonuglanmaktadir.
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sonuglandig1 durumlar da goriilebilmektedir. Diger taraftan tasarruflarin azalmasina da neden olan
bu durumda, 6diing verilebilir fonlara olan talep artmakta iken bu fonlarin arzi azalmaktadir.
Hiikiimetlerin finansal piyasalara ve 6zellikle de kredi tahsisine miidahalesi ile baglayan bu siirec,
reel faiz oranlarmin diisiiriilmesi, yurti¢i kredilerin kontrol altina alinmasi, oncelikli sektorlere
kredi saglanmasi, bazi birey ve kurumlar ic¢in ayricalikli islemlerin yapilmasi ve hatta bazi
olumsuzluklarin goérmezden gelinmesiyle sonuglanmaktadir. Tasarruflarin  azalmasina ve
kaynaklarin gerekli alanlara tahsisini engelleyen bu durum, girisimcilik faaliyetlerini de
engelleyerek ekonomik biiyiime oraninda diisiise neden olabilmektedir. Bu asamada iizerinde
durulmasi gereken bir diger husus, hem yatirim hacminin hem de sermaye verimliliginin azalmig
olmasidir. Dolayisiyla hiikiimetlerin negatif reel faiz uygulamasi neticesinde olusabilecek biitce
aciklarini daha az maliyetle finanse etmek icin, bankalardan genellikle diisiikk ve hatta sifir faiz
oranlartyla yogun bir sekilde bor¢glanmasi ve yiiksek zorunlu karsiliklar uygulamasi miimkiindiir.
Bu durum bankacilik faaliyetlerinin daha maliyetli, tasarruflarin ise neredeyse imkansiz hale

gelmesine neden olmaktadir.

Faiz oranlarindaki tavan uygulamasinin kaldirilmasi, zorunlu karsilik oranlarinin azaltilmasi
ve ayricalikli kredilerin sonlandirilmasi diger bir ifadeyle sistemden hiikiimet miidahalesinin
kaldirilmasi, finansal gelismenin saglanmasinda biiyiik bir etkiye sahip olabilmektedir. Dolayisiyla
finansal piyasalar iizerindeki engellerin kaldirilmasi ile mevduat faiz oranlarinin artmasinin hem
tasarruflari hem de yatinmlar artirmasit kanaliyla ekonomik bilylimeyi hizlandiracagi tahmin
edilmektedir. Soyle ki, finansal faktorler diger maddi olmayan varliklara gore gelir ve ekonomik
biiyiime i¢in biiylik 6nem tasimaktadir (Goldsmith, 1959: 114-115; Shrestha ve Chowdhury, 2007:
1530-1531). Ciinkii finansal gelisme, ekonomik biiyiimenin temel faktorlerinden biri olan sermaye
birikimini tasarruflar araciligiyla etkilemektedir. Tasarruflarin artmasi ayni zamanda tiiketim
harcamalarinin azalmasina neden olacagindan enflasyonla miicadelede etkin bir rol oynayacaktir.
Bu noktadan hareketle McKinnon (1973) ve Shaw (1973)’a gore oOzellikle gelismekte olan
iilkelerde finansal gelismeyle birlikte faiz oranlarinin artirilarak tasarruflar harekete gecirdigi ve
bu yolla olusturulan fonlarin etkin yatirimlari finansa ederek ekonomik biiytime igin itici gii¢ haline
geldigi vurgulanmaktadir’. Aksi durumda tasarruflari yetersiz olmasinin yatirnm eksikligi ve
akabinde ekonomik biiyiime engellerini beraberinde getirecegi de vurgulanmaktadir. Bunun
yaninda faiz oranlarinin artmasiyla birlikte, ekonomik birimler tasarruflarini yatirimlara aktarmak

yerine faiz geliri elde etmeyi tercih edebilmektedirler. Bu nedenle faiz oranlarindaki beklenen artis,

McKinnon tarafindan para talebi ile fiziki sermaye arasinda tamamlayicilik iliskisinin oldugu ifade edilmistir. Bu

hipoteze gore faiz oranlarinin artmasi, sermaye birikimi kanaliyla tasarruflarin artmasini saglamaktadir. Bunun
yaninda sermayenin getirisindeki artigla birlikte para talebi de artmaktadir. Bu durum, tasarruflarin daha etkin
yatirimlara yonlendirilmesinde etkili olmaktadir. Dolayistyla McKinnon tarafindan fiziki sermeye, paray1 finansal
piyasanin diginda nakit seklinde tutmanin bir alternatifi olarak goriilmektedir. Buna karsin Neo-Klasik yaklagimda,
McKinnon tarafindan paranm deger saklama fonksiyonunun goz ardi edildigi gerekgesiyle para talebi ile fiziki
sermaye arasinda ikame iliskisinin oldugu ileri siiriilmektedir. Ciinkii para, ekonomik birimler tarafindan bir kanal
yerine deger saklama gibi bir alternatif varlik olarak da goriilebilmektedir. Bu durumda McKinnon, Neo-Klasik
yaklasimda oldugu gibi para talebi ile fiziki sermaye arasindaki ikame iligkisini desteklemektedir (McKinnon, 1973:
59).
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sermayenin marjinal verimliliginin altinda olmalidir. Ya da faiz oranlarmin artmasiyla birlikte
ekonomik birimler artan para talebi karsisinda paranin deger saklama fonksiyonuna
yonelebilmektedirler. Bu durumda da yine faizin tasarruflari ve yatirimlar1 harekete gecgirmesi
miimkiin degildir. Bu diisiinceden yola ¢ikarak gelismis veya gelismekte olup olmadigina
bakilmaksizin her iilke ekonomisinin etkin ve verimli bir sermaye birikimi elde etmesi ve

sonrasinda ise bu birikimini yatirima doniistliriilmesi agisindan finansal gelisme oldukca 6nemlidir.

Finansal gelismenin saglanmasinda hiikiimet miidahalelerinin olmamasinin olduk¢a 6nemli
bir faktor oldugu konusunda literatiirde bir fikir birligi bulunmaktadir. Ancak bu asamada {izerinde
durulmasi gereken bir nokta vardir ki, o da her ekonomi i¢in McKinnon ve Shaw tarafindan 6ne
stiriilen yaklagimda oldugu gibi (hiikkiimet miidahalesinin olmadigi ve finansal gelismenin
saglandig1 bir durumda), yatirim dagiliminda etkinligin saglamasi her zaman tasarruflarda bir artiga
neden olmamaktadir. Dolayisiyla finansal gelismenin finansal kriz ile sonuglanmasi ihtimali de
degerlendirilmelidir. Ciinkii finansal gelismeyle birlikte risk alma firsatlar1 da artabilmektedir.
Soyle ki, finansal kirllganligin yiiksek oldugu o6zellikle gelismekte olan iilkelerde ekonomik
birimler faiz oranlarinin diisiik olmasindan yararlanmaktadir. Bankalar tarafindan ise asir1 borg
verilerek riskin bor¢ alanlara aktarildig: diisiiniilmektedir. Ancak bu durum borglularin borglarini
O0deyememeleri veya ddeme konusunda isteksiz olmalarini ifade eden ahlaki tehlikenin ortaya
cikmasina ve bankalarin bu durumdan zarar gormelerine neden olmaktadir. Bu baglamda
Demirgiigc-Kunt ve Detragiache (1998), finansal gelismeyle birlikte bankacilik krizlerinin
gerceklesme ihtimalinin bes kata kadar arttigini ifade etmislerdir. Ayn1 zamanda Kaminsky ve
Reinhart (1999), bankacilik sektdriindeki kirilganliklarin finansal gelisme dogrultusunda arttigini
ileri stirmiislerdir. Bunun yaninda Sundararajan ve Balino (1990) tarafindan finansal gelismenin
kredi talebinde asir1 artisa neden oldugu gerekgesiyle enflasyon gibi makroekonomik faktorleri
olumsuz yonde etkiledigini vurgulamislardir. Bununla birlikte kredi imkanlarmin biyiikk bir
kisminin 6zel sektore saglanmasi durumunda da yine bankacilik krizi ihtimali artmaktadir. Ayrica
daha gelismis ekonomilerde veya kurumsal kalitenin'® yiiksek oldugu kosullarda bu ihtimalin daha
disiik diizeylerde oldugu goriilmektedir. Bunun yani sira finansal gelismeyle birlikte zorunlu
karsilik oranlarindaki disiisler ve uluslararasi sermaye piyasalarina erisiminin artmasi da
bankacilik krizlerinin temel nedeni olarak goriilmiistiir (Demirgiig-Kunt ve Detragiache, 1998: 83-
86; Kaminsky ve Reinhart, 1999: 491).

McKinnon ve Shaw’in yaklasimina tepki olarak ortaya ¢ikan Taylor (1983)’un yapisalci
yaklagiminda, finansal gelismeyle birlikte faiz oranlarindaki miidahalenin kaldirilmasinin kredi
faizlerinde bir artisa neden olacag: ileri siiriilmektedir. Kredi faizlerindeki bu artis, sermaye

ihtiyacinin biiytik bir boliimiinii kredilerden temin eden firmalarin {iretim maliyetlerinin artirmasina

10" Kurumsal kalite gostergesi; kanun ve diizen, biirokratik gecikme, sézlesmelerin uygulanmasi, biirokrasinin kalitesi ve
yolsuzluk gibi degerlerle temsil edilmektedir.
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neden olmaktadir. Maliyetlerdeki bu artig ise arz sokunu meydana getirerek fiyatlarin artmasiyla
sonu¢lanmaktadir. Bu siireci iicretlerin azalmasi, bor¢lanma maliyetlerinin artmasi, toplam talebin
azalmasi ve akabinde iiretimin azalmasi takip etmektedir. Dolayisiyla talebin ve iiretimin ayni anda
azalmasina neden olan bu durum, bir ekonomide resesyon ve enflasyonun ayni zamanda gorildiigii
stagflasyon ile sonuglanmaktadir. Bu da ekonomik biiylimenin yavaslamasini beraberinde
getirmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik sorunlarin nedeni olarak gosterilen
finansal gelisme, faiz oranlarindaki sinirlarin kaldirilmasina neden olarak sermayeye erisimin
maliyetli olmasina ve dolayisiyla yatirimlarin azalmasina yol agmaktadir. Bu nedenle ekonomik
birimlerin baski altinda tutularak faiz oranlarindaki artisin engellenmesi durumunda bir diger
deyisle finansal gelismenin kisitli oldugu veya hi¢ olmadigi durumda ekonomik biiyiime hiz
kazanmaktadir. Bu asamada ortaya c¢ikan bir diger nokta, finansal gelismenin hizli ekonomik
biiylime i¢in mutlak bir bagarisizlik olmadig1 ancak gerekli kaynaklar1 bir araya getirme ve daha
sonra bu kaynaklar1 etkin yatirimlara dagitma hususunda beklenilen hareketin oldukca altinda
oldugudur (Serieux, 2008: 26).

McKinnon ve Shaw hipotezinde finansal gelismeyle birlikte piyasalar etkin ¢aligmakta olup,
bilgiye erisimin kolay olmasi nedeniyle asimetrik bilgi sorunun olmadigi 6ne siiriilmiistiir. Buna
istinaden, Yeni-Keynesyen yaklagimmin McKinnon ve Shaw’in yaklagimina elestirel
yaklagmasindaki temel gerekge, piyasada her zaman tam istihdamin gergeklesmemesi, eksik
istihdam ve asimetrik bilginin de goriilebilmesidir. Dolayisiyla finansal gelismeyle birlikte tasarruf
ve yatirimlarin azalmasi ve biiylimede yavaslama meydana gelmesi de ihtimaller dahilindedir.
Ciinkii finansal piyasalarda yapilan islemlerde bilgi aktarimindaki sorunlar nedeniyle asimetrik
bilgi sorunu olusabilmektedir. Bu varsayimdan hareketle finansal gelismenin etkisiyle faiz
oranlarinin yiiksek oldugu bir ekonomide, kredi saglayan bankalarin asimetrik bilgi sorunu ile kars1
karsiya olmalar1 nedeniyle getirisi oldukea diisiik yatirimlara finansman saglayarak daha fazla risk

aldiklar goriilebilmektedir.

Finansal gelismenin bir ekonomi i¢in her zaman tasarruf ve yatirimlarin etkin bir sekilde
kullanimin1 saglayamadigi durumlara rastlamak da miimkiindiir. Soyle ki, finansal gelisme
makroekonomik basarisizliklar ve spekiilasyonlar sonucunda dogal bir belirsizlik ortaminda da
olugabilmektedir. Belirsizlik ortaminin goriildiigii bu durum, yatirim ve dolayisiyla ekonomik
biiylime iizerinde negatif bir etkiye neden olmaktadir (Nguyen ve Lee, 2021: 2). Post-Keynesyen
Yaklasimina gore, finansal gelisme arz ve talep edenlerin beklentilerinden bagimsiz degildir. Bu
yiizden beklentiler, yatirimlarin hem mevcut hem de gelecekteki risk ve getirilerinin belirsizligine
baghdir. Ciinkii bu belirsizlik ortamindan etkilenen yatirimcilar, diisiik risk ve getiri oranina sahip
yatirimlar yerine yiiksek risk ve getiriye sahip girisimlere yonelmektedir. Dolayisiyla belirsiz bir
yatirim ortaminin olugmasina neden olan bu durumda, finansal gelisme ekonomik faaliyetlere daha
fazla zarar vererek sistemi daha kirilgan ve savunmasiz hale getirmektedir. Ancak bu agamada

iizerinde durulmasi gereken bir baska nokta vardir ki, o da belirsizligin ekonomik biiyiime
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iizerindeki etkisinin bir {lkenin finansal sektoriiniin gelismis olup olmadigma bakilarak
degerlendirilmesidir. Cilinkii gelismis ekonomiler daha etkin bir finansal sektdre sahiptir. Boylece,
iyi gelismis bir finansal sistemde, denetim ve destek hizmetleri saglanarak, verimsiz yatirim
kararlar1 en aza indirilir ve riskler daha etkili bir sekilde yonetilebilir (Lensink, 2001: 301). Bu,
finansal sektorii gelismis olan ekonomilerdeki firmalarn riski dagitma konusunda daha iyi bir
durumda oldugu anlamina gelmektedir. Diger taraftan az gelismis ve finansal piyasalarin yeni
olugmaya basladig1 veya yeteri kadar gelismedigi ekonomilere bakildiginda ise, 6zellikle kirsal
bolgelerdeki tasarruf sahiplerinin genel olarak diisiik sosyal iiretkenlige sahip olan gergek varliklara
yatirim yaptig1 goriilmektedir. Bunun yani sira etkin bir sekilde yatinm yapmak isteyenler de
yapacak olduklart yatirnmlar1 kendi gelirleri ile finanse edebilecek kadar tasarruf yapamayacak
konumdadirlar. Bu kosullar altinda, finansal gelismeyle birlikte tasarruflarin etkin yatirimcilara
aktarilmasi saglanmaktadir. Sonug olarak, finansal gelisme ne kadar etkin saglanirsa, yatirimlarin

optimum bir sekilde tahsisine o kadar yakinlasilir (Patrick, 1966: 181-183).

1.4. Finansal Gelisme Olciitleri

Finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisi, dogrudan dogruya finansal gelisme
kavraminin nasil ifade edildigine baghdir. Gerek ampirik gerekse teorik calismalara bakildiginda
finansal geligsme ile gelir dagilim esitsizligi arasinda pozitif, negatif, ters-U ve U seklinde bir iligki
goriiliirken ayn1 zamanda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki etkisine yonelik
herhangi bir bulguya rastlamayan ¢aligmalar da tespit edilmistir. Dolayisiyla finansal gelismenin
gelir dagilimi iizerindeki etkisine iliskin farkli sonuclarin elde edilmesinin, finansal gelisme
Olciitiine bagh oldugu disiiniilmektedir. Ayrica finansal gelismeyi 6lgmek amaciyla dogrudan bir
oOl¢iitlin bulunmamasi nedeniyle neredeyse her uygulamada finansal gelismeyi temsilen farkl

gostergelerin kullanilmasi, bu diisiinceyi destekler nitelikte kanitlar sunmustur.

Finansal gelismeye iliskin caligmalar incelendiginde, finansal gelismenin genel olarak iki
farkli sistem cergevesinde ele alindigi goriilmektedir. Bunlardan birincisi dolayli finansman
yontemi ile kurum temelli (bankalar, sigorta sirketleri gibi), ikincisi ise dogrudan finansmanin
saglanmasiyla piyasa temelli (hisse senedi ve tahvil piyasalar1 gibi) sistemdir (Gurley ve Shaw,
1955: 519-520; Gurley ve Shaw, 1956: 259). Dogrudan finansman, firmalarin hisse senedi,
finansman bonosu, tahvil vb. finansal tiriinleri olusturarak dogrudan tasarruf sahiplerine sunmasiyla
gerceklesmektedir. Bunun yaninda piyasa temelli sistemde, tasarruf sahibi ve fon arz eden olmak
iizere iki taraf vardir ve bunlar organize olmus bir piyasada bir araya gelmektedirler. Dolayli
finansman ise, tasarruf sahiplerinin banka ve benzeri finansal aracilara yatirdigir varliklarin
ekonomik birimlere kredi saglamak amaciyla kullandirilmasiyla ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla bu

piyasada ti¢ taraf vardir; tasarruf sahipleri, bankalar (veya araci kurumlar) ve fon talep edenler.
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Hem finansal gelismenin gostergesi hem de biiyiimeye olan katkist yoniinden
degerlendirildiginde, kurum temelli sistemin mi yoksa piyasa temelli sistemin mi tercih edilecegi
konusunda literatiirde tam bir fikir birliginin olmadig1 goriilmektedir. Boyd ve Prescott (1986)’a
gore yatirim projeleri hakkinda bilgi tliretmeleri, borglularin taleplerinden farkli olarak devletin
destekledigi firsatlar1 da icermesi; Diamond (1984)’a gore ise, bilgiyi en az maliyetle iiretmeleri ve
kredi sozlesmelerini takip etmesi; Bencivenga ve Smith (1991)’e gore tasarruf bilesimini tiretken
sermaye yatirimlarina dogru aktarmalari ve tasarruflarin verimsiz varliklar seklinde tutulan kismini
azaltmasi ve sermayenin gereksiz veya yanlig tahsisini Onleyerek biiylimeyi tesvik etmesi,
ongoriilebilir para ¢ekme talebine karsilik likit rezervler bulundurmasi gerekgesiyle kurum temelli
sistemin piyasa temelli sistemden daha iistiin oldugu vurgulanmistir. Chakraborty ve Ray (2006)’a
gore de kurum veya piyasa temelli sistemin ekonomik gelismeyi etkilemede birbirlerine gére bir
iistiinliiklerinin olmadig1 yani kurum temelli ekonomi ile piyasa temelli ekonominin neredeyse ayni
oranlarda biiyiime ve gelir dagilimina sahip oldugu varsayilmistir. Ancak ayni ¢alismada, kurum
temelli ekonomilerde GSYIH nin kalic1 olarak daha yiiksek oldugu, gelir dagiliminin daha esit
oldugu, yatirim seviyesinin daha yiiksek oldugu ve piyasa temelli sisteme kiyasla firmalarin daha
fazla bor¢ alabilmesini sagladigi, ayrica daha fazla girisimciye finansman saglayarak {iretim

faaliyetlerine daha fazla katilim olanag tanidig1 da kabul edilmistir.

Farkli bir bakig agisiyla Holmstrom ve Tirole (1993)’e gore piyasanin likitidesini arttirmast
ve buna bagli olarak likitide tiiccarlarini arttirmasi, bilgili bir tarafin 6zel bilgilerini gizlemesi ve
bundan para kazanmasi nedeniyle bilginin marjinal degerini artirmasi, spekiilatorlerin piyasalar
takip etmeye daha fazla zaman ayirmasiyla artan bilgi akisi, hisse senedi fiyatinin bilgi igeriginin
gelismesi ve sonug¢ olarak firmalarin daha verimli bir yonetim sodzlesmesi tasarlamalarini
saglamasi; Boot ve Thakor (1997)’a gore kurum temelli sistem igerisindeki araci kurumlarin
igbirligi icinde faaliyetlerini koordine etmeleri ancak piyasa temelli sistemde acentelerin rekabet
edebilmesi, ekonomik birimler tarafindan olusturuldugu icin arz ve talebe yonelik bilgilerin bir
araya getirilerek rasyonel beklentiler denge fiyati olusumunu saglamasi nedeniyle piyasa temelli

sistemin kurum temelli sistemden daha iistiin oldugunu destekler nitelikte kanitlar sunulmustur.

Levine 1997 yilindaki ¢aligmasinda genel olarak finansal gelismenin, tasarruf ve yatirimlarin
etkin kullanimimi sagladigini, teknolojik yeniligi ve uzun donemli biiylimeyi etkiledigini, bilgi ve
islem maliyetlerini azalttigini, ticareti kolaylagtirdigini, riski koruyup ¢esitlendirdigi ve bir havuzda
topladigini, mal ve hizmet aligverisini kolaylastirdigini ifade etmistir. Levine yine ayni diisiinceden
hareketle 2002 yilindaki ¢alismasinda, piyasa veya kurum temelli sistemin ekonomik biiyiime
hizinda herhangi bir farklilik olusturmadigi, genel olarak finansal sistemdeki gelismenin ekonomik
biliylimeyi etkiledigini ileri siirmiistiir. Merton ve Bodie (1998)’e gore ise, sistemden ziyade
islevine odaklanilmasi gerektigi gerekgesiyle hem piyasa hem de piyasasistemin bir arada
kullanildig1 genel finansal hizmetlerin saglanmasinin daha dogru olacag ifade edilmistir. Bu

goriiglerden farkli olarak Huybens ve Smith (1999) ise finansal gelismenin saglanmasinda iki
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piyasa arasinda tamamlayicilik iligskisinin mevcut oldugunu ileri siirerek, kurum temelli sistem ile
piyasa temelli sistemin bir arada kullanilmas1 gerektigini belirtmislerdir. Luintel vd. (2008) ise, bir
taraftan kurum temelli sistemde 6zellikle biiyiik bankalarin etkin olmayan kaynak dagilimia neden
oldugunu, artan bilgi maliyetlerinin yeniligi engelledigini ve rekabetin banka ile yakin iliskide olan
firmalar lehine gelisecegini ileri siirmiislerdir. Ancak diger taraftan bankalarin diizenleyici
kisitlamalardan etkilenmedigi bilgi toplama ve islemede Ol¢ek ekonomilerinden yararlandigini,
kaynaklar1 harekete gecirme ve riskleri yonetmede verimli oldugunu da ayrica vurgulamiglardir. Bu
goriiglerine ragmen Luintel vd. (2008) asimetrik bilgi, ahlaki tehlike ve ters se¢cim gibi sorunlarin
finansal piyasalarda ani miidahale gerektirmedigi slirece ve finansal kurumlarin da yeteri kadar
verimli olmast durumunda her iki finansal sistemin de (kurum temelli ve piyasa temelli) hemen
hemen ayni finansal hizmetleri saglayacagi sonucuna ulagmiglardir. Fakat burada iilkelerin farkli
iiretim yapilarina, bankacilik, finans ve sermaye piyasast gelisim diizeylerine sahip olmasinin
onemli bir belirleyici oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla farkli {ilke durumlari, farkli mali

ihtiyaglari karsilamak igin farkli diizenlemeler gerektirebilmektedir.

Hem kurum hem de piyasa temeli ile degerlendirildiginde finansal sistemlerin dort temel
ozellige sahip oldugu goriilmektedir; derinlik, erisim, etkinlik ve istikrar. Diger bir deyisle finansal
gelisme; finansal derinligi (finansal sistemin biiyiikliik ve likitidesini), finansal erisimi (finansal
hizmet ve araglara erigebilme imkanini), finansal etkinligi (finansal hizmetlerin diisiik maliyet ve
stirdiiriilebilir gelirle saglanmasini) ve finansal istikrar (risklerin 6ngdriilmesi ve 6nlem alinmasini)

kapsamaktadir.

Diinya Bankasi tarafindan kabul goren finansal gelisme gostergeleri hem finansal kurumlar

hem de finansal piyasalar baglaminda Tablo 1’de sunulmustur.
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Tablo 1: Diinya Bankasi Finansal Gelisme Gostergeleri

Finansal Kurumlar Finansal Piyasalar
*Ozel sektore verilen kredilerin GSYIH ye oram *Borsa kapitalizasyonu ve odenmemis yurt igi ozel
.« | *Finansal kuruluslarin varliklarinin GSYIH’ye orani b?” ¢larin GSYIH 'ye orami )
= | *M2/ GSYIH *Ozel borglanma senetlerinin GSYIH’ye orani
E *Mevduatlar/GSYTH *Kamu bor¢lanma senetlerini GSYTH’ye orani
*Finans sektdriiniin briit katma degerinin GSYIH’ye | *Uluslararasi bor¢lanma senetlerinin GSYIH’ye orani
orant *Borsa kapitalizasyonunun GSYIH’ye orani
*[slem goren hisse senetlerini GSYTH’ye orani
*1000 yetigkin basina diigen banka hesabr sayist | *En  biiyiik 10 gsirketin  disindaki  piyasa
(ticari bankalar) kapitalizasyonunun yiizdesi
*100.000 yetiskin basmna diisen sube sayist (ticari | *En bilyiik 10 sirketin digindaki islem goren sirketlerin
bankalar) ticaret hacimlerinin yiizdesi
*banka hesab1 olan bireylerin yiizdesi *Devlet tahvili getirileri (3 ay ve 10 yil)
g *Kredi limitine sahip firmalarin yiizdesi (tim | *I¢ bor¢lanma senetlerinin  toplam  borglanma
'5 firmalar) senetlerine orant
*Kredi limitine sahip firmalarin yiizdesi (kiiciik | *Ozel bor¢lanma senetlerinin toplam borglanma
firmalar) senetlerine orani (yurt igi)
*Yeni sirket tahvili ihraglarinin GSYTH’ye oram
*Net faiz marji *Borsa i¢in ciro orani (ciro/kapitalizasyon)
*Borg¢ verme (kredi)-mevduat faizi arasindaki fark *Es zamanli fiyat (ortak hareket)
| *Faiz disindaki gelirlerin toplam gelire orant *(Ozel bilgi ticareti
jé *Sabit giderler (Toplam varliklar icerisindeki | *Fiyat etkisi
% | yizdesi) *Likitide/islem maliyetleri
*Karlilik (varlik getirisi, 6z sermaye getirisi) *Devlet tahvilleri i¢in kote edilmis alig-satis fiyat farki
*Boone gostergesi (veya Herfindahl veya H | *Menkul kiymet borsasindaki tahvillerin (6zel, halka
istatistikleri agik) cirosu
*Z-Raporu *Hisse  senedi  fiyatinin  oymaklik  (standart
*Sermaye yeterliligi oranlari sapma/ortalama) endeksi, devlet tahvili endeksi
*Varlik kalitesi oranlari *Endeksin ¢arpiklig1 (hisse senedi fiyati, Devlet tahvili)
*|_ikitide oranlari *Kazan¢ manipiilasyonuna karst korunmasizlik
5 *Diger (net doviz pozisyonunun sermayeye orani *Fiyat/kazang orani
£ | vb) *Zaman
2 *Kisa vadeli tahvillerin toplam tahvillere orani (yurtigi,
uluslararast)
*Biiyiik tahvil getirileri ile korelasyon (Almanya,
ABD)

Kaynak: Cihak vd., 2012:9

Tablo 1°de sunulan finansal gelisme gostergelerine iliskin karsilastirma yapilabilmesi
hususunda Cihak vd., (2012) tarafindan 6nerilen degiskenler derinlik, erisim, etkinlik ve istikrar
gdstergeleri icin sirastyla finansal kurumlar baglaminda; zel sektdre verilen kredilerin GSYIH’ye
orani, bin yetigkin basina diisen banka hesabi sayisi1 (ticari bankalar), net faiz marj1 ve Z-raporudur.
Finansal piyasalar igin ise; borsa kapitalizasyonu ve ddenmemis yurt igi 6zel borglarin GSYIH’ye
orani, en bilylik 10 sirketin disindaki piyasa kapitalizasyonunun yiizdesi, borsa i¢in ciro orani ve

hisse senedi fiyatinin oynaklik endeksidir.

Finansal derinlik, ekonomik birimlerin finansal sisteme yonelik herhangi bir kontrol veya

miidahaleye maruz kalmaksizin tasarruf ve yatinim faaliyetlerini gergeklestirebilmeleri ve

24



sermayelerini harekete gecirebilmeleri olarak tanimlanmaktadir. Gurley ve Shaw (1955, 1967)
tarafindan ortaya atilan finansal derinlik, finansal gelismenin en yaygin gostergesi olarak
literatiiriin biiylik bir kisminda dikkate alinmistir. Finansal derinlik, ayn1 zamanda bireylerin daha
fazla ve daha cesitli finansal hizmetlere ulasma imkani elde etmesi ile finansal araglarim hem
oraninin hem de kullaniminin artmasini ifade etmektedir. Bunun yaninda bir ekonomide fon arz
edenler ile talep edenlerin bir araya geldigi ve finansal piyasalardaki fonlarin reel kesime
aktarildigr oranda finansal derinligin gerceklestigi goriilmektedir. Bunun aksine reel kesime
aktarilan fon oranin az olmasi ise reel sektdrdeki kaynak eksikligi nedeniyle hem finansal
derinlikteki hem de ekonomik gelismedeki zayiflig1 gostermektedir. Finansal hizmetlerin etkin
kullanimint esas alan finansal derinligin, hiz faktoriiniin dikkate alinarak uygulanmasi
onerilmektedir. Aksi halde hizli bir sekilde derinlesen finansal piyasalarda ekonomik ve finansal
istikrarsizlik sorunu ortaya cikabilmektedir. Hatta ozellikle hem rekabetin hem de finansal
derinligin yogun oldugu donemlerde, asir1 risk alinmasi nedeniyle finansal krizlerin gerceklesme
ihtimali artmaktadir. Burada dikkati ¢eken bir diger 6nemli nokta ise, finansal derinlesmenin eksik
bir bi¢cimde diizenlenmesi ve denetlenmesi durumunda, ekonomik birimlerin riskleri ve varliklari

sermaye yerine bor¢lanma ile karsilanmaktadir.

Finansal erigim, tiim ekonomik birimlerin finansal iiriin veya hizmetlere uygun, kolay ve daha
az maliyetle ulagsmasini saglayarak daha fazla kisi ve kurumun sisteme dahil edilmesidir. Diinya
bankasina gore finansal erigsim; bir ekonomideki tiim birey ve kurumlarin gelirlerini diizenleme,
O0deme, kredi, tasarruf ve sigorta islemlerinde ihtiya¢ duyduklar1 finansal hizmet ve {iriinlere uygun
maliyetlerle ulasmalariyla birlikte ayni zamanda bu hizmetlerin giivenilirliginin = ve
stirdiiriilebilirliginin saglanmasidir. Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira (1993) 6zellikle
finansal erigimin saglanamadigi durumlarda yoksullugun ve gelir dagilimi esitsizliginin artacagini
savunmuslardir. Claessens (2006)’e gore ise, finansal erisim sadece finansal {iriin ve hizmetlere
ulagimi degil, ayn1 zamanda uygun kalitedeki finansal iiriin ve hizmetlerin uygun maliyetlerle
sunulmasidir. Claessens (2006) tarafindan ekonomik birimlerin finansmana kisitl erisiminin, hem
ekonomik biiylime endiselerine hem de refah kayiplarina neden oldugu ayrica vurgulanmaktadir.
Demirgiig-Kunt ve Klapper (2012)’e gore finansal erisim, tiim ekonomik birimlerin finansal iiriin
ve hizmetlere katiliminin saglandigi, fiyat ve fiyat digindaki engellerin olmadigi bir sistemdir.
Ancak bu asamada iizerinde durulmasi gereken bir nokta vardir ki, o da finansal erisimin sadece
finansal hizmetlerin kullanimiyla Sl¢iilmemesi gerektigidir. Ciinkii bazi durumlarda ekonomik
birimler finansal hizmetleri kullanmamay1 tercih etmektedirler. Ya da bazi durumlarda ekonomik
birimler finansal hizmetlere erisim saglayabildikleri halde kiiltiirel, dini veya farkli nedenlerden
dolayr finansal hizmetleri kullanmamaktadirlar. Diger taraftan ekonomik birimler finansal
hizmetlere ihtiya¢ duyduklar1 halde yasam alanlarina uzaklik, piyasa kosullari, fiyatlarin uygun
olmamasi, nakit seklinde tasarruf yapma egilimi veya bilgi eksikliginden dolayi finansal hizmetlere

erisim saglamayabilirler (Kempson ve Whyley, 1992: 14).
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Finansal gelismenin bir diger gdstergesi olan finansal etkinlikte, finansal kurumlar i¢in ilk
amag aracilik maliyetinin Sl¢iilmesidir. Finansal kurumlara yonelik etkinlik gostergeleri, Tablo
I’den de goriildiigii lizere net faiz marj1, kredi-mevduat faizi arasindaki fark, faiz disindaki
gelirlerin toplam gelire orani, sabit giderler, karlilik ve firma yogunlasma ve rekabet Ol¢limii
endeksleridir. Ancak bu noktada dikkat edilmesi gereken bir husus vardir ki, o da etkin finansal
kurumlarin ayn1 zamanda karli oldugu varsaymminin her kosulda gecerli olmayacagidir. Ciinkii
ekonomik gelismenin yasandigi bir donemde etkin olmayan bir finansal sistem faaliyet
gosterdiginde kar elde edebilmekteyken, olumsuz ekonomik soklardan etkilenen etkin bir finansal
sistem kayiplara neden olabilmektedir. Finansal piyasalar acisindan etkinlige bakildiginda,
islemlerin maliyetinin dogrudan Olgiilmesinden ziyade islemlerin etkinligine odaklanilmaktadir.
Finansal piyasalar i¢in etkinligin en temel oOlgiisii, borsadaki cironun kapitalizasyona oranidir.
Cihak vd. (2012)’ne gore bu gostergenin kullanilmasinin en 6nemli amaci, likiditenin diger bir

ifadeyle ciro oraninin piyasa etkinligini arttirmasidir.

Finansal istikrar, finansal gelismenin bir diger 6nemli gostergesidir. Finansal derinlik, erisim
ve etkinlik saglansa dahi finansal istikrar olmadig: siirece bir {ilkede basta ekonomik olmak iizere
farkli sorunlar ortaya ¢ikabilmektedir. Soyle ki finansal gelismenin etkin bir bigimde saglanmasiyla
birlikte ekonomik biiylime ve bankalarin kredi verme kosullarinin iyilesmesi muhtemeldir. Ancak
kredilerin agir1 biiylimesi ve risk yonetimi ile denetimin olmadigi bir ekonomide, ilk asamada
finansal derinlesme ve erisim saglanmis gibi diigiiniilebilir. Fakat bu durumda, ekonomik sistemin
zamanla istikrarsiz hale gelmesi ve finansal piyasalarda kirilganligin artmasi beklenmektedir.
Ustelik finansal piyasalardaki sorunlar hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde
goriilebilmektedir. Bu durumdaki farklilik, ekonomilerin gelismislik diizeyinden ziyade
diizenleyici, denetleyici ve kurumsal bir cerceveye sahip olmalarindan kaynaklanmaktadir. Bu
noktadan hareketle finansal istikrar1 6lgmek i¢in kullanilan temel gostergelere bakildiginda ise, en
onemlisinin Z-raporu oldugu ileri siiriilmektedir. Ciinkii Z-raporu, bir bankanin saglamligini,
giivenilirligini, objektifligini ve riskini yani bankaya ait istikrar1 gostermektedir. Bu noktadan
hareketle Z-raporundan yiiksek bir sonug elde edilmesi iflas riskinin daha diisiik olacagini ifade
etmektedir. Cinkii yiiksek bir Z-raporu, bankalarin olumsuz kredi soklarina karsi direngli
olduklarin1 gostermektedir. Dolayisiyla Z-raporu 6zellikle iflas riskini 6lgmektedir diger bir deyisle
bir bankanin sermayesinin ve rezervlerinin tiikkenmesi veya varliklarinin degerinin borcunun
degerinden daha diisiik olmasi riskine odaklanmaktadir (Demirgiig-Kunt vd., 2008: 515; Cihak ve
Hesse, 2010:99; Cihak vd., 2013: 19; Gould vd., 2016:742). Z-raporunun avantajlarinin yani sira
elbette baz1 kisitlamalart da mevcuttur. Bunlardan en 6nemlisi, Z-raporunun tamamen muhasebe
verilerini temel almasidir. Bundan dolayr bu gosterge, muhasebe ve denetim kapsamina gore
giivenilir olmaktadir. Bir diger smurlilik ise, Z-raporunda her bir finansal kurum ayr1 ayrn
incelenmesine ragmen bir finansal kurulus mali ylikiimliliklerini yerine getiremedigi zaman

sistemdeki diger finansal kuruluglarin da bu durumdan etkilenebilecegi riski goz ardr edilmektedir.
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Ilgili literatiire bakildiginda, Tablo 1°de sunulan gostergelerin haricinde finansal gelismeyi
temsilen farkli lgiitlerin de kullamldig: gériilmiistiir. Ornegin, Graff ve Karmann (2006) finansal
gelisme gostergesi olarak finansal sistemde istihdam edilen isgiicli oranini; Baiardi ve Morana
(2016) ve Nasreddine ve Mensi (2016) en genis para arzinin gelire orammni (M3/GSYIH)
kullanmiglardir. Diger taraftan Hoi ve Hoi (2012) finnasal gelismeyi temsilen bir milyonun
tizerinde niifusa sahip olan finansal firma sayisini, bu firmalarin kisi bagina diisen ortalama isletme
sermayesi ve sabit varliklarini; Law vd. (2023) yetiskin basma banka otomatik para ¢ekme
makinesi (ATM) sayist ile 6denmemis kredi hesabi sayisini ele almislardir. Bununla birlikte
Mookerjee ve Kalipioni (2010), finansal gelisme 0l¢iitii olarak ¢ek ve tasarruf hesabi olusturmanin
ve kredi erisiminin 6niindeki engelleri; Clarke vd (2006), Batuo (2010), Jalil ve Feridun (2011),
Younsi ve Bechtini (2018), Vo vd. (2023) ve Kebede vd. (2023) ise finansal gelisme
gostergelerinin bilesik endeksini kullanmislardir. Yine Tablo 1’de sunulan endekslerin digsinda
Gimet ve Lagoarde-Segot (2011) tarafindan finansal gelismeyi temsilen bankacilik verimliligi ve
finansal hizmetlerde iilke uzmanlig1r endeksleri kullanilirken; Bittencort vd. (2019) tarafindan ise

kisi basina diisen hisse senedi piyasasi gelirinin kisi basina diisen gelire orani kullanilmugtir.
1.5. Gelir Dagihm Esitsizligi ile Finansal Gelisme Arasindaki Teorik iliski

Finansal piyasalarda etkinligin saglanmasiyla birlikte ekonomik birimler daha etkin yatirim
yapabilme firsatin1 elde etmektedir. Ciinkii finansal gelisme Ozellikle diigiik gelirli bireylerin
bor¢lanma, girisimcilik ve egitim gibi beseri sermaye icin ihtiyag duyduklar1 kaynaga
ulasabilmelerini saglamaktadir. Bu sartlar altinda diisiik gelirli bireyler ile yiiksek gelirli bireyler
arasindaki gelirin daha adil bir sekilde dagilmasi ve yiiksek biiylime oranlarina ulasilmasi miimkiin
olmaktadir (Nikoloski, 2013: 898). Bu noktadan hareketle finansal gelismenin diigiik gelirli
bireylerin refahinda nispeten daha etkili olmast ve gelir dagilimi esitsizligini azaltmasi

muhtemeldir.

Finansal piyasalara erisimi kisitlayan uygulamalar gelir dagilimi esitsizliginde kalict etkilere
ve daha yavas bir ekonomik biiylimeye neden olabilmektedir. Bu baglamda finansal piyasalara
erisimi siirlandiran engeller; bilgi asimetrisi, ters se¢im, ahlaki tehlike, yiiksek sabit maliyetler ve
diger diizenlemelerdir." S6z konusu engeller nedeniyle diisiik gelirli bireyler yiiksek maliyetli
finansal hizmetlerden etkilenmekte ve bu bireylerin etkin yatirim yapma olanaklar
siirlandirilmaktadir. Dolayisiyla diigiik gelirli bireylerin maliyetlerden etkilenme ihtimali yiiksek
gelirli bireylere oranla daha fazladir. Bir diger ifadeyle finansal gelismenin sinirli oldugu bir
sistemde, sadece finansal sermaye kaynaklarina sahip olan simrli sayida ekonomik birim hizmet

alabilmektedir. Clinkii diisiik gelirli bireyler finansal piyasalardaki aksakliklar nedeniyle ya sinirh

11 N - . . . . . . . .. . .
Ornegin; bankalarin kredi kararinda devlet miidahalesi, faiz oranlarmin piyasada belirlenmesine izin verilmemesi,

kredilerin fiyat ve tahsisi lizerindeki kontroller, bir banka hesab1 agmak i¢in kimlik vb. belgelerin talep edilmesi.
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miktarda bor¢lanabilmekte ya da bor¢lanamamaktadirlar. Hatta finansal piyasalarda ozellikle
kredilere erisimin kisitli olmas1 nedeniyle sermayeden yoksun olan diisiik gelirli bireylerin yatirim
yapma ve gelecek nesillerine miras birakmalar1t miimkiin degildir. Tiim bu sartlar altinda bir
ekonomide finansal gelismenin ger¢eklesmemesi veya sinirli kalmasi sonucunda gelir dagilim
esitsizligi ve yoksullugun arttigi goriilmektedir (Banerjee ve Newman, 1991: 222). Ciinkii zaten
sinirli bir servete sahip olan diisiik gelirli bireylerin, sermaye piyasasi kusurlari nedeniyle mevcut
servetlerini degerlendiremedikleri ve yatirim konusunda ¢ekimser davrandiklari goriilmektedir.
Boylece diisiik gelirli bireyler, gelir riskine karsi kendilerini tam olarak giivende hissedememekte
ve kalict gelir dagilimi esitsizliginden etkilenmektedirler (Aghion ve Bolton, 1997: 151).
Dolayisiyla finansal sistem, siiphesiz ki ekonomik firsatlarin esitlenmesinde ve gelir dagiliminin

iyilesmesinde potansiyel olarak 6nemli bir etkiye sahiptir (Seven ve Cosku, 2016: 35).

Ancak finansal sistemin derinliginde veya likiditesinde bir gelisme olsa dahi bu gelismenin
gelir dagilimini iyilestiremedigi goriilebilmektedir. SOyle ki finansal {iriin ve hizmetlere erisimin
esit olmamasi bir baska deyigle diisiik gelirli bireylerin finansal hizmetlere erisiminin niifusun geri
kalanina goére sinirli olmasi durumunda, finansal gelisme gelir dagilim esitsizligine herhangi bir
etkide bulunmayabilir. Bu siirecte finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin
azalmasina neden olan temel faktorler; kredi piyasalarmma erisimin kisithh olmasi, hiikiimet
politikalari, yiiksek gelirli bireylerin hem ekonomik hem de siyasi giiclinlin artmasi, diisiik gelirli
bireylerin 6zellikle bankacilik hizmetlerine erisimin kisith oldugu kirsal bolgelerde yasamasidir
(Seven ve Cosku, 2016: 56).

Diger taraftan finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda dogrusal olmayan bir
iliskinin de dikkate almmas1 gerekmektedir. SOyle ki finansal sistem aracilifiyla tasarruflarin
artmasi, ekonomik biiylimeyi desteklemektedir. Bu durumda finansal sistemin yol acgtig1 tasarruf
artist ilk asamada gelir dagiliminda kétillesmeye neden olmaktadir. Sonraki asamada ise beseri
sermayenin ekonomik gelismenin temel itici giicli haline geldigi, kredi kisitlamalarinin zamanla
azaldig1 ve daha fazla ekonomik birimin finansal iiriin ve hizmetlerden yararlandig1 goriilmektedir.
Son agamada finansal gelisme gelir dagilimi esitsizligini azaltict yonde hareket etmektedir
(Greenwood ve Jovanovic, 1990: 1078-1079).

Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiye yonelik ii¢ temel yaklagim
mevcuttur. Bu yaklagimlar, Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan ortaya konulan
Greenwood-Jovanovic Ters-U hipotezi, Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira (1993)’nin
onciiliiglinde gelistirilen negatif dogrusal yaklasim ve Rajan ve Zingales (2003)’in 6nerdigi pozitif

dogrusal yaklagimdir. S6z konusu teorilere ve dngoriilerine asagida yer verilmistir.
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1.5.1. Greenwood-Jovanovic Ters-U Hipotezi

Greenwood-Jovanovic hipotezi, ilk defa Greenwood ve Jovanovic tarafindan 1990 yilinda
Onerilmistir. Kuznets (1955)’in ekonomik gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki ters-U
hipotezi temeline dayanmaktadir. Greenwood-Jovanovic hipotezi, Finansal Kuznets egrisi veya
Finansal ters-U hipotezi olarak da adlandirilmaktadir. Kuznets (1955)’in ekonomik gelisme ile gelir
dagilimi arasinda ortaya koydugu iliskiye benzer sekilde, Greenwod-Jovanovic hipotezinde de
finansal gelisme ve ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi arasindaki iliskinin varligi ortaya
konulmustur. Greenwod-Jovanovic hipotezini genel anlamiyla ifade etmek gerekirse; finansal
gelismenin ekonomik gelisme araciligiyla gelir dagilimi iizerindeki etkisinin ters-U seklinde
oldugunu savunan yaklasimdir. Bu yaklagima gore, ekonomik gelismenin ilk asamalarinda finansal
piyasalar olusmamis veya olusma asamasindadir. Bu asamada diisiik gelirli bireyler, hem finansal
alt yapinin yetersizligi ve aracilarin az olmasi hem de finansal araglara erisim maliyetlerinin yiiksek
olmas1 nedeniyle finansal aracilar1 kullanamamaktadirlar. Bu durum, finansal gelismeden elde
edilen getirilerin kapsayict olmadigini ve finansal firsatlara sadece yiiksek gelirli bireylerin
erisiminin saglandigin1 gostermektedir. Finansal gelismenin ilk asamasini tanimlayan bu siirecte
ekonomik biiylimenin marjinal getirisi minimum diizeydedir ve bu getiriden sadece yiiksek gelirli
bireyler yararlanmaktadir (Biyase ve Chisadza, 2023: 962). Dolayisiyla bu agamadaki tasarruf
sahipleri de yine ayni sekilde yiiksek gelirli bireylerdir. Bundan dolay:1 finansal gelismenin ilk
asamada gelir dagilimi esitsizligini azaltmasi s6z konusu degildir hatta gelir dagilim esitsizligini
artirdigint sOylemek hi¢ de yanlis olmayacaktir. Bu durum Grafik 1’de A noktasinin sol tarafinda

olusmaktadir.

Grafik 1: Greenwood-Jovanovic Ters-UHipotezi
Gelir Dagilimi Esitsizligi
A

Finansal Gelisme

Ekonomik gelismenin son asamasina gelindiginde ise, tasarruflarin finanse edilmesi bir
yandan finansal yapinin olugmasini saglarken diger yandan ekonomik firsatlarin genislemesini ve
toplumdaki farkli sosyoekonomik kosullara sahip bireylerin de finansal kaynaklara ulagmasin
saglamaktadir. Dolayisiyla finansal piyasalar belli bir gelisme hacmine ulasarak diisiik gelirli
bireyler de dahil tiim ekonomik birimler igin erigilebilir hale gelmektedir. Hatta 6zellikle diisiik
gelirli bireylerin krediye erisim saglamalariyla birlikte onlara egitim ve saglik harcamalar

yapabilme, diger bireylerin istihdamim saglayabildikleri bir isletme kurabilme veya kendilerini
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daha iyi duruma getirebilme imkani taninmaktadir. Boylece finansal hizmetler i¢in sermaye
tahsisinin daha etkin bir sekilde saglandigi ve borglanma kisitlamalarinin azaldigi temel yapi
saglanmistir. Bu asamada dikkat ceken 6nemli gelisme ise, gelirin ekonomik birimler arasindaki
dagilimmin onceki asamalara kiyasla daha istikrarli bir seyirde olup, finansal gelismenin gelir
dagilimim iyilestirici bir etkiye sahip olmasidir. Bu durum Grafik 1°de yer alan A noktasinin sag
tarafindaki agamayla temsil edilmektedir. Bu agamada gozlemlenen bir diger 6énemli gelisme ise
ekonomik biiylimenin ilk asamaya gore daha yiiksek bir diizeye ulagmasi ve ekonomik gelisme
hizinin kademeli olarak artmasidir (Greenwood ve Jovanovic, 1990: 1078-1079; Nikoloski, 2013:
899; Jauch ve Watzka, 2016: 294; Nyugen, 2021: 22-23). Sonu¢ olarak finansal gelisme ilk
asamada gelir dagilimi esitsizligini artirirken belirli bir diizeyden sonra tam tersi bir etki yaratarak

gelir dagilimi esitsizligini azaltmaktadir.

1.5.2. Esitsizligi Daraltma Hipotezi

Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttigini 6ne siiren negatif dogrusal veya
esitsizlik daraltma hipotezi, Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira (1993)’nin ¢aligmalari
151g8inda ortaya konulmustur. Hipoteze gore, gelismis finansal piyasalar diigiik gelirli bireylerin
kredilere erisimini kolaylastirmakta ve boylece gelir dagilimi esitsizliginde bir azalmaya neden
olmaktadir. Galor ve Zeira (1993)’ya gore bir ekonomide, beceri yogun ve vasifsiz sektdr olmak
tizere bireyler i¢in alternatif iki segenek sunulmaktadir. Diger taraftan Banerjee ve Newman (1993)
ise bir ekonomide her bireyin yagamini siirdiirmek, {icretli is¢i olmak, serbest meslek sahibi olmak
ve yiiksek gelir elde etmek amaciyla girisimcilik faaliyetinde bulunduklar1 dort farkli segenegin
oldugunu ileri siirmiiglerdir. Bireyin bu alternatifler arasindaki se¢imi, baslangigta sahip olduklar
servete baghdir. Yani bireyler baglangigta sahip olduklari servetin miktarina gore bir se¢im yapma
zorunlulugu ile kars1 karsiya kalmaktadirlar. Dolayisiyla esitsizlik daraltma hipotezine gore meslek
seciminin bireylere ve iilke ekonomisine en belirgin etkisi, gelir ve servet dagilimi iizerinde
goriilmektedir. Soyle ki meslek se¢imi ile gelir dagilimi paralellik gdstermektedir. Finansal
piyasalardaki kusurlar nedeniyle bireyler kisitli miktarda bor¢lanmaktadir. Bu durumda yiiksek
diizeyde yatirnm gerektiren mesleklere, diisiik gelirli bireylerin erismesi olduk¢a zordur. Bu sartlar

altinda iicret s6zlesmesi, finansal sdzlesmelerin bir ikamesi olarak kabul edilmektedir.

Bireylerin sahip oldugu miras veya servet, hem Banerjee ve Newman (1993) hem de Galor ve
Zeira (1993) i¢in gelir dagilimi esitsizliginin baslangic noktasi olarak kabul edilmektedir. Galor ve
Zeira (1993)’ya gore serveti fazla olan bireyler yasamlariin ilk dénemlerinde beseri sermayelerine
yatirim yaparak, yasamlarinin geri kalanimi daha fazla gelirle siirdiirmektedirler. Yaptiklar1 bu
yatirimin getirisi ise, ¢gocuklarina miras olarak kalmaktadir. Diger taraftan serveti az olan bireyler
ise, beseri sermayelerine yatirim yapmak i¢in bor¢lanmak zorunda kalmaktadirlar. Fakat ne yazik
ki, beseri sermaye yatirmminin boliinmezligi ve finansal piyasalarin gelismemis olmasi nedeniyle

bor¢lanmanin kisitlayict ve maliyetli olmas1 bireylerin borglanmasina engel olmaktadir. Bu sebeple
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bor¢ alamayan bireyler yasamlari boyunca vasifsiz bir sekilde caligmakta ve diislik bir gelir elde
ederek daha az miras birakmaktadirlar. Bu dongii bir siire devam etmekte ve yoksulluk yeni
nesillere de aktarilmaktadir. Bu dongiiye engel olabilecek temel aracin finansal gelisme oldugu
tespit edilmistir. Ekonomik biiyiimeyle birlikte finansal piyasalara erisim kademeli olarak
saglanmakta ve maliyetler azalmaktadir. Boylece finansal gelisme, diisiik gelirli bireylerin etkin
projeler icin kredi firsatlarina erigmesini, yatirim yapmasini ve bor¢lanma faaliyetinde bulunmasini
saglamaktadir (Galor ve Zeira, 2003: 43-39; Ahmed ve Masih, 2017: 4; Koh vd.: 2020: 416).
Sonug olarak Grafik 2’de de goriildiigii lizere gelir dagilimindaki esitsizlik finansal gelismenin

etkisiyle azalmaya baslamaktadir.

Grafik 2: Esitsizligi Daraltma Hipotezi

Gelir Dagilimi Esitsizligi
A

» Finansal Geligsme

Her ne kadar bir¢cok arastirmaci tarafindan finansal kisitlamalarin sadece diigiik gelirli
bireylerin finansal olanaklara erisimini engelledigi diisiiniilse de aslinda bu durum ayni zamanda
sermaye dagiliminin etkinligini de azaltmaktadir. Bu agidan bakildiginda finansal gelisme, hem
sermayenin etkinligini arttirarak ekonomik biiyiimeyi hizlandirmakta hem de gelir dagilimim
iyilestirerek ozellikle de diisiik gelirli bireylerin tabi oldugu kredi kisitlamalarini azaltmaktadir.
Dolayisiyla kredi kisitlamalarinin herhangi bir sekilde serbestlestirilmesi 6zellikle diigiik gelirli
bireylere fayda saglamaktadir. Bu durum daha sonra sermaye tahsisinin verimliligini arttirmakta
olup, ekonomik birimlerin etkin yatirimlar1 finanse etmeleriyle gelir dagilimini iyilestirmektedir.
Ciinkii finansal piyasalarin gelismedigi bir ekonomide yiiksek oranda gelir dagilimi esitsizliginin
olacagi beklenilen bir sonugtur (Galor ve Zeira, 1993; Banerjee ve Newman, 1993; Beck vd.
2007:28; Claessens ve Perotti, 2007: 750; Hoi ve Hoi, 2012:7).

Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltmasindaki en énemli etken diistik gelirli
bireylerin ge¢inmek veya lcretli is¢i olmak igin degil de serbest meslek sahibi veya girisimcilik
faaliyetleri i¢in bor¢lanmaya ihtiya¢ duymalaridir. Dolayisiyla diisiik gelirli bireylerin, finansal
hizmetlerden yararlanmalar1 ve teminat eksikliginden dolay1 alacaklar finansal hizmetleri giivence
altina almakta zorluk yasamalar1 nedeniyle kredi kisitlamalar1 gelir dagilimi esitsizligini
arttirmaktadir (Ang, 2010: 739-750). Bir diger 6nemli konu ise, finansal gelismenin simirli olmasi
veya kredi imkanlarinin tamamen ortadan kalkmasi durumunda, diisiik gelirli bireylerin zaten kisith

olan varliklarindan daha az gelir elde etmeleri ve dolayisiyla daha az tasarruf yapmalaridir. Bu
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durum, diisiik gelirli bireylerin ve zamanla tiim niifusun yoksullagsmasinda 6nemli bir faktdr olarak
goriilmektedir. Hatta ekonomik birimlerin gelecek nesillerine servet birakma ihtimalleri de ortadan
kalkmaktadir (Banerjee ve Newman, 1991: 214; 1993: 281-283).

Buradan anlagilan bir diger nokta ise finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini
beklenildigi gibi azaltabilmesi igin, ilgili {ilke ekonomisinin iyi bir sekilde analiz edilmesi
gerekmektedir. Cilinkii gelir dagilimi esitsizligini azaltmak veya ortadan kaldirmak adina
uygulanan; devletin finans sektdriine olan miidahalesinin engellenmesi, faiz oranlar1 kontrollerinin
kaldirilmasi, zorunlu karsilik oranlarinin diigiiriilmesi gibi finansal gelisme uygulamalart yiiksek
diizeyde riske neden olup, bireylerin borglarint 6deyemedigi durumlarla sonuglanabilmektedir.
Dolayisiyla birgok bankanin zarar gérmesine neden olan faiz oranlar1 ve yiiksek riskin yol actig1 bu
durum, finansal gelisme yerine daha fazla finansal kirilganlik ve daha adil bir gelir dagilimi yerine
daha fazla yoksulluga neden olabilmektedir (Andrianova ve Demetriades, 2005: 11-12). Yine ayn
diisiinceden yola cikarak ozellikle diisiikk gelirli bireylerin nispeten yogun oldugu ekonomilerde,
finansal gelismenin hem ekonomik biiyiimeyi tesvik etmede hem de gelir dagilim esitsizligini
azaltmada etkisiz oldugu goriilebilmektedir. Hatta Demirgiic-Kunt ve Detragiache (1998)
tarafindan yapilan bir ¢aligmada finansal gelismenin bankacilik krizlerinin ortaya ¢ikmasinda

onemli bir belirleyici olduguna dair bulgulara ulagilmistir.

1.5.3. Esitsizligi Genisletici Hipotez

Pozitif dogrusal veya esitsizlik genisletici hipotez, finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizliginde bir artisa neden oldugu seklinde yorumlanmaktadir. Bu baglamda 6ncii niteliginde
olan calisma Rajan ve Zingales (2003) tarafindan gerceklestirilmistir. ilgili calismada, dzellikle
kurumsal kalitenin zayif oldugu iilkelerde finansal gelismeden sadece yiiksek gelir diizeyine sahip
bireylerin yararlandig1 belirtilmistir. Soyle ki ters secim, bilgi asimetrisi, ahlaki tehlike veya
yatinnmlar konusundaki belirsizlik gibi finansal gelisme engelleri karsisinda, bor¢glanmanin belirli
bir teminata bagli olmasi gerektigi vurgulanmigtir. Ciinkii bu faktorler, hem sermaye etkinliginin
azalmasina neden olarak diisiik gelirli bireylerin yiiksek getiriye sahip projelere yatirimlarini
engellemekte hem de finansmanin geri 6denmesine yonelik giivenilirligi azaltmaktadir. Buna gore
yiiksek gelirli bireyler, herhangi bir olumsuz durum karsisinda meydana gelebilecek kayiplarin
giderilmesinde finansal kuruluslara giivence vermektedirler. Bunun yaninda yiiksek gelirli
bireylerin krediyi geri 6deme olasiliklar1 da yiiksektir. Diger taraftan finansal islemlere yonelik
teminat sunamayan diisiik gelirli bireyler ise, kredi alma ve bor¢lanmada bir takim kisitlamalara
tabi olmakla beraber finansal gelisme siirecinde ihmal edilmekte ve yeterli finansal hizmet

alamamaktadir.

Yapilan birgok ¢alismada geri 6deme siiresi llkelere gore degismekle birlikte teminatlar ne

kadar kolay saglanirsa kredi alma imkaninin da o kadar kolay oldugu vurgulanmaktadir. Ancak
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yine de bazen yiiksek gelirli bireylere borg verilecegi zaman, bireyin iyi taninmasi veya finansal
kurumlarin iizerinde herhangi bir kontroliiniin olmasi nedeniyle teminat olmadan da kredi
verilebilmektedir. Diger taraftan diisiik gelirli bireyler finansal gelismeden yararlanabilmek ic¢in
gerekli varliga ve referans olarak gosterilebilecek baglantilara sahip degillerdir (Rajan ve Zingales,
2003: 14-20). Nitekim diisiik gelirli bireylerin bu durumu, finansal gelismeye ragmen devam
edebilmektedir. Ciinkii yiiksek gelirli bireyler ekonomik birimlerin finansal hizmet ve {irlinlere
erisimini engelleyebilmektedir. Bu bireyler finansal gelismedeki kredi imkanlarinin yiiksek gelirli
bireyler lehine olacak sekilde finansal hizmetleri yonlendirebilmektedirler. Bu noktadan hareketle
yiiksek gelirli bireylerin finansal gelismenin her agamasinda gii¢lii olduklar1 sdylenebilmektedir.
Ornegin fonlar énemli bir finansal arag olup, bunlara sahip olan yiiksek gelirli bireyler giicii de
elinde bulundurmaktadir. Finansal gelisme sinirli olsa dahi bu bireyler ¢ok az ugrasla gelir elde
edebilmektedir. Diger taraftan diigiik gelirli bireyler cogu durumda gelisen finansal sisteme

ulasamamaktadir.

Grafik 3: Esitsizligi Genisletici Hipotez

Gelir Dagilimi Esitsizligi
A

» Finansal Gelisme

Grafik 2’de de sunuldugu gibi finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini genisletici
etkisi, aslinda yiiksek gelirli bireylerin sistemin i¢cinde giivenini saglayan, diistik gelirli bireylerin
ise sisteme erigimlerini sinirlandiran bir role sahiptir. Yiiksek gelirli bireyler finansal tahsis
tizerinde yetki sahibi olmakla birlikte ayni zamanda finansal kurumlar iizerinde de dogrudan
kontrolii elinde bulundurmaktadirlar. Boylece finansal piyasalardaki zayif diizenleme ve
uygulamalarin kurumsal yonetim kurallari, genellikle sistemde yer alan az sayidaki yiiksek gelirli
bireyin faydasma olacak sekilde diizenlenmektedir (Claessens vd., 2002: 2743; Claessens ve
Perotti, 2007: 762-764; Canavire-Bacarreza ve Rioja, 2008: 3). Bu konuda De Soto (2002)’ya gore
ozellikle devlet veya 6zel araziler iizerinde izin almadan miilk insa eden diisiik gelirli bireylerin,
miilklerini  teminat olarak  goOsteremeyecekleri i¢in  finansal  hizmetlere erigimleri
sinirlandirilmaktadir. Bu durumda olan diisiik gelirli bireylere yine de destek olunmasinin miilkiyet

giivensizligine neden olacagi da dikkate alinmaktadir.
Ekonomik birimlerin finansmana sinirh bir sekilde erisimlerinden dolay1 ¢alisma ve yasam

kosullarin1 belirleyebilmek igin sahip olduklar alternatifler de 6nemli olgiide azalmaktadir.

Dolayisiyla bu durumu degistirecek veya miidahale edecek bir altyap1 bulunmamaktadir. $oyle ki,
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kurumsal kalitenin zayif olmasiyla birlikte bir ekonomideki finansal hizmetlerin ve servetin
kullanimi, diger bireylere giliven verecek gerekli baglantilara sahip olan birkac kisiyle smirh
olmaktadir. Bu durum, finansal sistemdeki sinirli sayida bireyin sistemi korumalar1 ve bu sisteme
yiiksek gelirli bireyler disinda kimseyi almamalar1 ile devam etmektedir. Bu durumda gelirin
sermaye sahipleri lehine esit olmayan bir sekilde dagildigr ve diisiik gelirli bireylerin finansal
firsatlara erigimlerinin kisith oldugu goriilmektedir. Ciinkii gelismemis veya az gelismis bir
finansal sistemde, ekonomik birimler riski uygun bir sekilde dagitma yetegine sahip olmadiklari
icin yliksek risklere sahip finansal hizmetlerle kars1 karsiya kalmaktadirlar. Bu durumda finansal
hizmetlerin maliyetli olmas1 ve niifusun biiyiikk bir boliimiiniin bu hizmetlere erisiminin kisith
olmas1 beklenmektedir. Oysaki kurumsal altyapinin mevcut veya uygun olmasi durumunda, s6z
konusu sorunlarin giderilmesinin ardindan finansal hizmetlere erisimin saglanabilecegi
diisiiniilmektedir. Gelismis bir finansal sistemde ekonomik birimler, riski farkli veya en iyi
yatinmlara dagitma becerisine sahiptirler. Bdylece bor¢ alan bireylerin finansal hizmetleri
kullanmalar1 durumunda ortaya ¢ikabilecek riskler azalmaktadir (Rajan ve Zingales, 2003: 6-43).
Aksi durumda hem ekonomik gelisme hem de gelirin esit dagilimi saglanamamaktadir. Bu durum
diisiik gelirli bireylerin gelirlerini artirma egilimlerini dahi engelleyerek onlarin gelir dagiliminda
daha az pay almalaria neden olabilmektedirler (Clarke vd., 2006: 580; Shahbaz vd., 2017: 5-6).
Boylece gelirden daha az pay alan, kentsel alanlara gd¢ edemeyen, beseri sermaye yatirimi
yapamayan bu bireylerin, yeni bir is kurmalar1 veya girisimde bulunmalar1 da oldukga zordur.
Dolayisiyla diisiik gelirli bireyler beseri ozellikleri zayif isgiicii piyasasinda disiik iicretle
calismaya devam etmektedirler. Sonu¢ olarak, gelir dagilimini1 genisletici yaklagimda, finansal
gelismenin sadece yiiksek gelirli bireylere fayda sagladigi ve disiik gelirli bireyler ile yiiksek

gelirli bireyler arasinda gelir farkliligina neden oldugu savunulmaktadir.
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IKiNCi BOLUM

2. GELIR DAGILIMI ESITSIiZLiGi iLE FINANSAL GELISMEYE YONELIK
LITERATUR TARAMASI

Finansal gelisme, bir iilkedeki ekonomik birimlerin {iriin ve hizmete iliskin taleplerinin
karsilanmasindaki finansal kurumlarin, araglarin, piyasalarin ve varliklarin gelisimi olarak
tanimlanmaktadir. Bu tanimdan yola c¢ikarak gelismis veya gelismekte olup olmadigina
bakilmaksizin her iilke ekonomisinin etkin ve verimli bir sermaye birikimi elde etmesi ve
sonrasinda ise bu birikimin yatirima doniistiiriilmesi acisindan finansal gelisme olduk¢a 6nemlidir.
Dolayisiyla finansal gelisme, bir iilke ekonomisinin hem gelisimini hem de gelisme hizini
etkilemektedir. Soyle ki, finansal faktorler diger maddi olmayan varliklara gore gelir ve ekonomik
biiyiime igin bilyiikk énem tagimaktadir (Goldsmith, 1959: 114-115). Ozellikle yavas biiyiiyen bir
ekonomiden hizli biiyiliyen bir ekonomiye gecis asamasinda diisiik gelirli bireyler ile yiiksek gelirli
bireyler arasindaki gelir farkinin artmasi aslinda finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi
arasindaki iligkinin arastirilmasinin en giiglii nedenlerinden biri olarak disiliniilmektedir
(Greenwood ve Jovanovic, 1990:1076). Gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelisme arasindaki
iliskiye yonelik literatiirde, bir 6nceki boliimde ayrintili bir bigimde agiklandigi iizere ii¢ temel
hipotez mevcuttur. Bunlardan ilki Greenwood-Jovanovic (1990)’in ilk defa Kuznets (1955)’in
ekonomik gelisme ve gelir dagilim esitsizligi arasindaki ters-U hipotezi temeline dayanan Finansal
Kuznets Egrisi hipotezi veya Finansal ters-U hipotezidir. Ikincisi ise Banerjee ve Newman (1993)
ile Galor ve Zeira (1993)’nin ¢aligsmalari 1s18inda ortaya konulan finansal gelismenin gelir dagilim
esitsizligini azalttigin1 One siiren negatif dogrusal veya esitsizlik daraltma hipotezidir. Son olarak
iiclinciisii finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizliginde bir artisa neden oldugu seklinde
yorumlanan pozitif dogrusal veya esitsizlik genisletici hipotezdir ve bu hipotezde 6ncii niteliginde

olan ¢alisma Rajan ve Zingales (2003) tarafindan gerceklestirilmistir

Mevcut tezde, finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisine yonelik caligmalar alti
grupta degerlendirilmistir. Birinci grupta ters-U hipotezini destekleyen ¢aligmalar yer alirken ikinci
gruptaki c¢alismalarda gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelisme arasindaki iliskinin U bigimde
oldugu é6ne siiriilmiistiir. Ugiincii grup ¢alismalarda séz konusu iliskide pozitif dogrusal hipotez
desteklenirken dordiincii grupta ise negatif dogrusal hipotezin gecerliligini destekleyen bulgular
elde eden calismalar yer almistir. Finansal gelisme ile gelir dagilimm esitsizligi arasinda herhangi bir
kanitin bulunmadigini 6ne siiren ¢aligmalar ise besinci grubu olusturmaktadir. Son olarak altinci

grupta kullanilan yontem, iilke/lilke grubu, veri seti veya ele alman ilkelere 6zgii faktorler



nedeniyle karma sonuglarin elde edildigi caligmalar yer almaktadir. Finansal gelismenin gelir
dagilimi tizerindeki etkisini arastiran ampirik ¢alismalar her bir grup igerisinde kronolojik olarak
sunulmustur. Ayrica bu ¢alismalar ele alinan iilke, déonem, yontem ve elde edilen sonuca gore

derlenerek Tez’in ek kisminda 6zet olarak gosterilmistir.

Ters-U hipotezini destekleyen birinci grup ¢alismalardan biri Nikoloski (2013) tarafindan
yapilmistir. Calismada finansal gelisme banka ve banka disi mali aracilar tarafindan 6zel firmalara
ve hane halkalarina verilen krediler ile temsil edilmektedir. Kullanilan bu gosterge 6zel sektdriin
finansal araciliga veya kredilere erisiminin de gdsgergesi olmasina ragmen, bor¢ veren olarak
Merkez Bankalar1 ve borg alan olarak hiikiimet ve kamu iktisadi tesebbiisleri bu veri setine dahil
edilmemistir. Gelir dagilim esitsizligi ise Birlesmis Milletlerin WIDER veri seti ile temsil
edilmistir. 1962-2006 donemini gelismis ve gelismekte olan 76 iilke Ozelinde dinamik ¢ok
degiskenli panel ve GMM’nin inceleyen Nikoloski (2013) gelir dagilimi esitsizligi ile finansal

gelisme arasindaki iligkinin ters-U gseklinde olduguna dair giiclii kanitlar elde etmistir.

Finansal gelisme ile gelir dagilim arasindaki iliskiyi Iran ekonomisi i¢in hem kisa hem de
uzun dénem bazinda ele alan Shahbaz vd. (2015), ARDL yaklasimi, Zivot ve Andrews Yapisal
Kirilma Birim Kok Testi ve VECM (Vektér Hata Diizeltme Modeli) Granger nedensellik
yontemlerini kullanmiglardir. 1965-2011 doneminin ele alindig1 ¢aligmada finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasindaki iliskinin ters-U seklinde oldugu bulgusuna ulagilmistir. Calismadaki
bir diger bulgu ise, diger degiskenler sabit tutuldugu takdirde enflasyon ve kiiresellesmedeki
%1’lik artisin gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla 90.0248 ve %0.187 degerinde azalttig
bulgusudur. Ekonomik biiyliime ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda ise U seklinde bir iliskinin

oldugu analizden gikarilabilecek bir diger 6nemli sonugtur.

Zhang ve Chen (2015) finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tlizerindeki dinamik
etkisini ve karsilikli nedensellik iliskisini tahmin etmek amaciyla Cin i¢in Yapisal Vektor
Otoregresyon (SVAR) yontemini kullanmiglardir. 1978-2013 doneminin ele alindigi calismada,
finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkinin ters-U seklinde oldugu
belirtilmistir. Yani finansal gelismenin ilk asamalarinda bir ekonominin artan gelir dagilim
esitsizligine sahip olacagi ancak ikinci hatta {i¢lincii asamalarinda ise gelir dagilimi esitsizliginin
azalacagini kanitlayan bulgular ortaya konulmustur. Dolayisiyla finansal gelismenin uzun dénemde
hem diisiik hem de yiiksek gelirli bireyler i¢in yararli oldugu bulgusuna ulagilmistir. Cin’in Gini
katsayisinin olmamasi ve etkinliginin diisiik olmasi nedeniyle ¢aligmada gelir dagilimi esitsizligini
temsilen kir-kent sakinlerinin gelir oranlarinin kullanilmis olmasi dikkati ¢gekmektedir. Finansal
gelismeyi temsilen aslinda birgok ¢aligmada siklikla kullanilan ve McKinnon tarafindan da 6nerilen
M2/GSYIH degerinin yerine Goldsmith tarafindan savunulan briit finansal varhiklarin GSYIH’ya
orani kullamilmugtir. Cilinkii Zhang ve Chen (2015)’e gore finansal yeniligin yasanmasi cesitli

finansal araglar1 da beraberinde getirmektedir. Dolayistyla M2/GSYIH degerinin finansal gelismeyi

36



yansitma Ozelliginin zaman gectikce azalacagi ifade edilmistir. Finansal gelisme sadece Slgek
genislemesi gerekcesiyle degil ayn1 zamanda verimlilik artis1 gerekcesiyle analize dahil edilmistir.
Finansal verimlilik finansal kuruluslarin tasarruf mevduati ve kredilerinin orami kullanilarak
hesaplanmistir. Caligmada, hem finansal gelisme oOlgeginin hemde finansal verimliligin gelir
dagilimi esitsizliginin 6nemli bir belirleyicisi oldugu gorilmistir. Ancak gelir dagilimu
esitsizliginin finansal verimlilikten ziyade finansal Olgege bagli olduguna dair bulgulara

ulasilmustir.

Ekonomik gelisme ile iligkili olarak finansal gelismenin arz 6nderliginde mi yoksa talep
takibinde mi gelir dagilimu esitsizligini etkiledigi sorusuna cevap arayan Akinci ve Akinci (2016),
Tirkiye 6zelinde yaptiklar1 ¢aligmalarinda 1960-2014 donemini dikkate almislardir. Ekonomik
bliylimenin finansal gelismeyi saglayacagi hipotezi talep takibi olarak adlandirilirken, finansal
gelismenin ekonomik biiyiimeye neden olacagi hipotezi ise arz 6nderligi olarak tanimlanmaktadir.
Enders-Siklos Esbiitiinlesme Analizi, TAR ve M-TAR Analizi, Toda-Yamamoto Nedensellik Testi
ve Iki Asamali EKK yontemlerinin kullamldigi calismada Diinya Bankasi veri setinden
yararlanilmistir. Calismanin veri seti ekonomik biiyiime icin kisi basina diisen reel gayri safi yurtici
hasiladaki biiyiime oranindan olusmaktadir. Ayrica finansal gelisme i¢in ise para arzinin (M2)
GSYIH’ye orami kullamlmistir. Calismanin ampirik kisminda, finansal gelismenin ekonomik
biliylimeye neden oldugu bir diger ifadeyle arz onderligi hipotezinin gegerli oldugu goriilmiistiir.
Bununla birlikte finansal gelismenin neden oldugu ekonomik biiylime siireciyle birlikte gelir
dagilimi esitsizliginin belirli bir esik diizeyine kadar giiclii bir sekilde arttig1, bu esik diizeyinin
asilmasindan sonra ise zayif bir sekilde azaldigi bulgusuyla karsilagilmistir. Dolayisiyla bu
bulguyla birlikte hem Kuznets (1955)’in hem de Greenwood ve Jovanovic (1990)’in Ters-U

Hipotezinin Tiirkiye i¢in gegerli oldugu kanitlanmustir.

Baiardi ve Morana (2016) tarafindan ele alinan ve 1985-2013 donemini kapsayan g¢aligsma,
19 AB iiyesi iilke i¢in yapilmistir. Calismada Panel EKK ve panel GMM kullanilmistir. Bu
yontemler sonucunca, gelir dagilimu esitsizligi ile ekonomik kalkinma arasinda uzun dénemli ters-
U seklinde bir baglantinin oldugu tespit edilmistir. Finansal gelismenin ise, gelirin daha esit bir
bicimde dagilimina katki sagladigi goriilmiistiir. Yine aymi diisiinceden yola c¢ikarak finansal
gelisme ile gelir dagilimu esitsizligi arasindaki iligkinin beklenildigi gibi ters-U seklinde oldugu
kanit1 ortaya konulmustur. Dolayisiyla analizde, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini
azaltabilmesi i¢in bir esik diizeyini agsmasi gerektigi goriisii kanitlarla desteklenmistir. Calismada
ters-U egrisine llkeler acisindan bakildiginda, mali ve ekonomik krizlerden daha fazla etkilenen
ancak gelirin yeniden dagitim politikalarin muhtemelen daha az belirgin oldugu Kibris,
Avusturya, Almanya, Malta, Slovakya, Yunanistan, Estonya, Fransa, Slovenya ve Ispanya gibi
iilkelerin gelir dagilimi esitsizliginde ortalamanin {izerinde bir artig oldugu tespit edilmistir. Bunun

aksine ekonomik durgunluga ragmen Belcika, Finlandiya, Irlanda, italya, Letonya, Litvanya,
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Liiksemburg, Hollanda ve Portekiz’de gelir dagilimi esitsizliginin nispeten az oldugu sonucuna

ulasilmustir.

Baiardi ve Morana, 2016’da yaptiklar1 ¢aligma ile yine ayni donem ve aym iilke grubunu
dikkate aldiklar1 2018 yili ¢aligmalarinda, finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda
ters-U hipotezini destekleyen sonuclar elde etmislerdir. Her iki ¢calismada ekonomik biiyliime ve
finansal gelisme disindaki faktorlerin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki etkisini test etmek
amaciyla farkli kontrol degiskenler analize dahil edilmistir. Bunlar yas bagimlilik orani, kamu
harcamalari, kentlesme orani, ticari agiklik, on yillik devlet tahvili faiz orani ile on yillik Alman
hazine tahvil faiz oram arasindaki farktir. Bunun yaninda Baiardi ve Morana, 2016 tarihli
calismalarindan farkli olarak 2018’deki ¢alismalarina kentlesme degiskenini dahil etmislerdir. Bir
diger farklilik ise, 2016 yilindaki calismada finansal gelismeyi temsilen M3/GSYIH kullanilirken
2018 tarihli ¢alismada finansal gelismeyi temsilen ii¢ farkli gostergenin (6zel sektdre verilen
kredilerin GSYIH’ya orani, likit bor¢larm GSYIH’ya orani ve borsa kapitalizasyonunun GSYIH
icerisindeki pay1) kullanilmis olmasidir. Ele alinan dénemde meydana gelen finansal krizlerin gelir
dagilimimi olumsuz bir bigimde etkiledigi 6zellikle Irlanda, Portekiz, Ispanya, Yunanistan ve italya
gibi iilkelerde bu durumun daha biiyiik bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmistir. Ayrica kamu
harcamalari, kentlesme ve on yillik devlet tahvili faiz orani ile on yillik Alman hazine tahvil faiz
orani arasindaki farkin gelir dagilimi esitsizligini azaltacagi diger taraftan yas bagimlilik orani ve

ticari aciklikligin ise gelir dagilimi esitsizligini artiracagi sonucuna varilmigtir.

Finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi tesvik ederek gelir dagilimi esitsizligini azaltmada
onemli bir etkiye sahip oldugunu ileri siiren Younsi ve Bechtini (2018), 1995-2015 dénemini
kapsayan veri setinden yararlanmiglardir. Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika (BRICS
iilkeleri) olmak iizere bes iilke i¢in yapilan bu g¢alisma, hem farkli yontemlerin hem de finansal
gelismeyi temsilen dort farkli gdstergenin kullanilmig olmasi literatiire farkli bir katki niteligi
tasimaktadir. S6z konusu yontemler; Pedroni ve Kao Es-Biitiinlesme Testi, Havuzlanmig EKK,
GMM ve Granger Nedensellik analizidir. Finansal gelisme gostergeleri ise M2/GSYIH, borsa
kapitalizasyonu, bankacilik sektorii tarafindan saglanan yurti¢i krediler, 6zel sektore saglanan
yurtici kredilerdir. Calismanin ampirik kisminda temel bilesenler analizi dort finansal gelisme
endeksi lizerine uygulanarak bilesik bir finansal gelisme gostergesi olusturulmustur. Analiz
sonucunda BRIC iilkelerinde ekonomik biiylime, finansal gelisme ve gelir dagilimi esitsizligi
arasinda ters-U seklinde bir iliski olduguna dair Finansal Kuznets Hipotezini destekleyen bulgulara
ulasilmistir. Enflasyonun gelir dagilimi esitsizliginde bir artisa neden oldugu da diger bulgular
arasindadir. Granger Nedensellik Testi sonuglarina gore, finansal gelismeden gelir dagilim
esitsizligine dogru tek yonlii, enflasyon ile gelir dagilim esitsizligi arasinda ise ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisinin varligi kanitlanmistir. Ancak ekonomik biiyiime ile gelir dagilim esitsizligi

arasinda herhangi bir iligkiye rastlanmamustir.
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Tiirkiye 6zelinde yapilan Destek vd. (2017)’nin ¢alismalarinda oldugu gibi finansal gelisme
gostergesi olarak 6zel sektor tarafindan saglanan yurt ici krediler degiskeninin kullaniminin yan
sira Ozel sektore bankalar tarafindan saglanan yurtici kredileri de analize dahil eden Pata (2019),
1987-2016 donemini dikkate almistir. Gelir dagilimi esitsizligi i¢in Solt (2018) tarafindan
olusturulan SWIID’den yararlanilan analizde Bayer-Hanck Es-biitiinlesme Testi (EG, JOH, BDM,
BO), Kanonik Es-biitiinlesme Regresyonu ve Tam Degistirilmis EKK yontemi kullanilmisgtir.
Sonug olarak her iki finansal gelisme gostergesi i¢in de Finansal Kuznets Hipotezi’nin varligi
kanitlanmistir. Diger taraftan ¢alismada, enflasyon orani ve kisi basina diisen sabit sermaye stoku
katsayisinin pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamli oldugu bulgusu elde edilmistir.
Bununla birlikte gelir dagilimi esitsizligini azaltmada finansal gelismeden sonra gelen diger bir

onemli etkenin ise kentlesme oldugu ayrica kanitlanmaistir.

2000’11 yillarda yapilmis ¢alismalardan bir digeri de Chakroun (2019)’un finansal gelisme ile
gelir dagilimu esitsizligi arasindaki iliskinin gelismis ve gelismekte olan 60 iilke'> ve 1980-2009
donemi igin test ettigi caligmadir. Verilerin yillik kullanildigi ¢alismada, Kim ve Lin (2011)’in
farkli gelisme diizeylerine sahip iilkelerden olusan bir orneklemin kullanilmasinin, finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizliginin azaltilmasindaki farkli etkileri gdzardi edebilecegi
goriisiinden yola ¢ikarak iilkeler 25’1 yiiksek, 30’u orta diisiik ve 5’1 diisiik gelirli olmak tizere ii¢
grupta degerlendirilmistir. Dolayisiyla Chakroun, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi
tizerinde herhangi bir etkiye sahip olup olmadigi sorusuna esik degeri kapsaminda cevap aramaya
calismistir. Bu esik degeri, bir iilkenin finansal sistemindeki iyilesmenin gelir dagilimi
esitsizliginin azalmasini saglayabilmesi i¢in ulasilmasi gereken finansal gelismislik derecesini
gostermektedir. Diger bir ifadeyle bankacilik sektdrii gelismis olan bir iilkede, finansal geligmenin
gelir dagilimi esitsizligini azalttigr hatta diisiik gelirli bireylerin gelirinde bir artis sagladigi; ancak
bankacilik sisteminin gelismemis oldugu tilkelerde gelir dagilimi esitsizligini artirdig1 bulgusu yine
calismada esik degerinin 6nemini ortaya koymaktadir. Calismada esik degerinin, bankacilik sitemi
gelismis olan iilkelerde %22.09 ile %26.43, daha az gelismis iilkelerde ise %26.90 ile %40.19
degerleri arasinda gerceklesecegi bulgusuna ulagilmigtir. Bununla birlikte Caner ve Hansen (2004)
tarafindan ortaya konulan ara¢ degiskenler regresyon modeli sonuglarina gore, finansal gelisme ile
gelir dagilimu esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski ile giicli bir esik etkisinin varlig
kanitlanmistir. Ayn1 zamanda g¢alismada, enflasyonun gelir dagilimi esitsizligini arttirdigr ancak

finansal gelisme ile birlikte bu etkinin azaldig1 bulgusuna da ulagilmstir.

Nyugen vd. (2019), gelismekte olan 21 iilkenin 1961-2017 dénemini ele almislardir. Nyugen
vd. (2019), literatirde finansal gelisme ve gelir dagilimi esitsizligini temsilen kullanilan

gostergelerin tutarsiz oldugu ve ilgili calismalardan elde edilen bulgularin bilgi eksikligine neden

2 Calisma, Kuzey Amerika, Avrupa ve Orta Asya’da 17; Latin Amerika ve Karayipler’de 17; Giiney ve Dogu Asya ve
Pasifik’te 14; Sahraalt1 Afrika’da 8; Orta Dogu ve Kuzey Afrika’da 4 iilke olmak iizere 60 iilkeyi kapsamaktadir.
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oldugunu ifade etmislerdir. Bundan dolay1r Nyugen vd. (2019), gelir dagilim esitsizligini temsilen
Solt (2016) tarafindan 6nerilen SWIID, finansal gelismeyi temsilen ise IMF tarafindan gelistirilen
ve birgok gostergeyi kapsayan finansal gelisme endeksinden yararlanmuslardir. Ayrica finansal
gelisme i¢in tek bir temsili degiskenin kullanilmasinin yaniltici olabilecegini vurgulanarak finansal
gelismeyi temsilen ayrica bankalar tarafindan 6zel sektore verilen yurt i¢i krediler, finansal sektor
tarafindan 6zel sektore verilen yurti¢i krediler ve borsa kapitalisazyonu da analize dahil edilmistir.
Calismada cesitli tahmin teknikleri ile birlikte Tamamen degistirilmis EKK ve Dinamik EKK
yontemleri kullanilarak gelismekte olan piyasalarda finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi
arasinda ters-U egrisinin varligi ispatlanmigtir. Burada dikkati ¢eken en Onemli nokta, gelir
dagilimi esitsizligine yonelik finansal gelismenin dort gostergesinin ayri ayri analize tabi
tutulmasina ragmen sonucun degismeyerek her bir gosterge icin yine ters-U seklinde bir iliskinin
ortaya ¢ikmasidir. Bulgulardan ¢ikarilabilecek bir diger sonu¢ ise enflasyonun gelir dagilimi
esitsizligini azaltacagi, kamu harcamalariin ise artiracagidir. Bunun yaninda Nyugen vd. (2019),
Ang (2008) tarafindan One siirtilen her bir iilke i¢in finansal yapinin, finansal piyasa biyiikliigiiniin
ve finansal aracilarin etkinliginin diger iilkelerdeki emsallerinden farkli oldugu gorisiinii
desteklemislerdir. Bundan dolayr gelir dagilimi esitsizligine yonelik yararli bir politika ortaya

koyabilmek i¢in tek iilkeli bir arastirmanin gerekli oldugunu ifade etmislerdir.

Jaumotte vd. (2013)’nin ¢alismasinda, gelir dagilimi esitsizligini artiran en temel faktoriin
teknolojik gelisme oldugu bulgusu dogrultusunda, Cetin vd. (2021) finansal gelisme, teknolojik
gelisme ve gelir dagilimi esitsizligi iligskisini Tiirkiye 6zelinde incelemislerdir. 1978-2018
donemine iliskin Hatemi-J Eg-biitiinlesme Testi, ARDL yaklagimi ve Granger Nedensellik
analizinden yararlamlan calismada, iki farkli model olusturulmustur. ilk model igin finansal
gelismeyi temsilen finans sektorii tarafindan saglanan yurt i¢i krediler kullanilirken ikinci model
icin genis para arzi degiskeni kullanilmistir. Gelir dagilimi esitsizligine ait seri ise Solt (2019)
tarafindan olugturulan SWIID veri setinden elde edilmistir. Calismada iki farkli finansal gelisme
gostergesinin kullanilmasina ragmen her iki gosterge icin de finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda ters-U gseklinde bir iligki bulunmustur. Bununla birlikte finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasinda c¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica ekonomik
biiyltime ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda negatif yonlii bir iliskiye ulasilmis ve nedenselligin
ekomik biiylimeden gelir dagilimi esitsizligine dogru oldugu bulgusuyla karsilasilmistir. Ayrica
teknolojik yenilik icin ise toplam patent bagvuru sayisinin kullanildigi analizde, Jaumotte vd.
(2013) ile benzer sekilde teknolojik gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi bulgusuna

ulagiimistir.

3 IMF’nin énerdigi finansal gelisme endeksi, finans sektdriiniin derinligini, erisimini ve verimliligini agiklayan genel
bir endekstir.
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2021 yilinda Tiirkiye 6zelinde finansal gelismenin gelir dagilimu {izerindeki etkisini inceleyen
bir ¢alisma da Yilmaz ve Demirgil tarafindan 1980-2018 donemi igin yapilmistir. ARDL tahmin
yonteminin kullanildig1 calismada, gelir dagilimi esitsizligini temsilen analizde kullanilan 1980-
2005 donemi verileri Dumlu ve Aydin (2008) tarafindan yapilan ¢alismadan, 2006-2018 donemine
ait veriler ise TUIK veri tabanindan elde edilmistir. Finansal gelisme gostergesi ise OECD veri
tabanindan saglanmistir. Analiz sonucunda elde edilen katsayilar incelendiginde finansal
gelismenin, finansal gelismenin karesinin ve GSYIH nin sirastyla %10, %5 ve %5 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugu bulgusuna ulagilmistir. Bununla birlikte finansal gelisme
katsayisinin pozitif finansal gelismenin karesine ait katsayisimin ise negatif isaretli oldugu ve
Finansal Kuznets egrisinin Tiirkiye eknomisi i¢in gegerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Analizden
cikarilabilecek bir diger 6nemli bulgu ise gelirin uzun ve kisa dénem itibariyle gelir dagilimim

tyilestirmesidir.

2021 yilinda Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalara bir 6rnek de Kusguoglu ve Cigek’ten gelmistir.
Calismada ARDL yaklasimi ile 1978-2017 donemi dikkate alinmistir. Kuscuoglu ve Cicek (2021),
finansal kurumlarin gelisiminin 6zel sektdre verilen krediler ve/veya genis para arzi ile temsil
edilmesi ve finansal piyasalarin gelisiminin firmalarin piyasa degerleri ile Olgiilmesini
elestirmislerdir. Bu nedenle ¢alismada, Svirydzenka (2016) tarafindan olusturulan finansal gelisme
endeksini kullanmuslardir. Gelir dagilimi esitsizligine iliskin veri ise Solt (2020) tarafindan
gelistirilen SWIID’ den elde edilmistir. Analizden elde edilen bulgularda, finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasindaki iliskinin Greenwood ve Jovanovic (1990)’in ileri siirdiigii gibi ters-U
seklinde oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda literatiirde bu alanda yapilan diger calismalarda
kontrol degisken olarak pek ¢ok kez ele alinan kamu harcamalari, modern sektor, ticari agiklik,
enflasyon orani ve beseri sermaye degiskenleri bu ¢alismada da kullanilmistir. Bu degiskenlere ait
bulgular degerlendirildiginde ise kamu harcamalari, modern sektdér ve ticari agikliktaki %1 lik
artisin gelir dagilim esitsizligini sirasiyla %0.08, %0.91 ve %0.06 oraninda azalttig1; enflasyon
oran1 ve beseri sermayenin ise gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla %0.02 ve %0.51 oraninda

arttirdigi gorilmiistir.

Liang (2006), Jalil ve Feridun (2011), Zhang ve Chen (2015) ve Jung ve Vijverberg (2019)
tarafindan yapilan ¢alismalarla benzer sekilde Fu vd. (2021) Cin ekonomisi i¢in finansal gelisme ile
gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkiyi test etmislerdir. Calismada, 1995-2013 donemi itibariyle
sermayenin GSYIH’ye orani ile banka borglar1 ve mevduatlar1 toplaminin GSYIH’deki pay1 olmak
iizere iki farkli finansal gelisme gostergesi kullamlmistir. Analizde ele alman 26 il kapsaminda
panel sabit etkiler ve sistem GMM kullanilmistir. Calismada hem iki farkli finansal gelisme
gostergesi hem de iki farkli yontem i¢in finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasinda ters-
U seklindeki bir iliskinin varligi ortaya konulmustur. Boylece analizde, finansal gelismenin
artmasiyla birlikte gelir dagilimi esitsizliginin ilk asamada kotiilestigi ancak finansal gelismenin

artmaya devam etmesiyle birlikte sonraki asamada gelir dagiliminin iyilestigi goriilmiistiir.
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Ozbek ve Ogul (2022), 1990-2019 dénemi Tiirkiye ekonomisi i¢in finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada ARDL yonteminin yani sira
tamamen degistirilmis EKK, dinamik EKK ve Kanonik Egbiitiinlesme Regresyon yontemlerinden
yararlanilmstir. Literatiirde finansal gelisme ile gelir dagilimu esitsizligi arasindaki iliskiye yonelik
kamu harcamalan degiskeninin g6z ardi edildigi elestirisi altinda, analize kamu harcamalari dahil
edilmistir. Finansal gelismeyi temsilen 6zel sektore verilen krediler, gelir dagilim esitsizligi i¢in
SWIID gostergeleri kullanilmistir. Farkli yontemlerin kullanildigi analiz sonucunda, finansal
gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda Finansal Kuznets Hipotezi’ni destekleyen bulgulara
ulagilmistir. Bununla birlikte ekonomik gelisme ile kamu harcamalarinin gelir dagilim esitsizligini

azalttig1 bulgusuna ulasiimistir.

Vo vd. (2023), gelir dagilimi esitsizligi verisini Nyugen vd. (2019) ile benzer sekilde
SWIID’den temin etmislerdir. 1990-2021 doneminin ele aldig1 ¢alismada, 12 Asya-Pasifik tilkesi
i¢in gesitli modeller'® kullanilmustir. Finansal gelisme gostergesi, Temel Bilesenler Analizi
kullanilarak elde edilen finansal gelisme endeksi ile temsil edilmistir. Bu baglamda ilgili endeksin,
finansal gelismeyi temsilen kullanilan genis para arzi, banka kredileri ve 6zel krediler olmak iizere
iic gostergeyi dikkate alarak, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisinin tam
olarak anlasilir olmasina imkan tantyacagi diisiiniilmektedir. Burada dikkati ¢eken 6nemli bir diger
nokta vardir ki, o da finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisinin kisi basina
diisen gelirden etkilendiginin diistiniilmesi ve kisi basina diisen gelirin etkilesim degiskeni olarak
calismaya dahil edilmesidir. SOyle ki c¢alisma, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi
iizerindeki etkisinin kisi bagina diisen gelire bagl oldugu temeline dayanmaktadir. Bu noktadan
hareketle Vo vd. (2023), ozellikle kisi bagina diisen gelirin diisiik oldugu durumda finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artiric1 etkisinin daha fazla; kisi basina diisen gelirin artmasi
durumunda ise finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artirict etkisinin daha az oldugu

bulgusuyla karsilagsmislardir.

Biyase ve Chisadza (2023), Giiney Afrika 6zelinde 1980-2017 donemine ait verilerle finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki simetrik/asimetrik etkilerini incelemislerdir.
Calismada, Solt (2016) tarafindan onerilen SWIID’den elde edilen gelir dagilimi esitsizligi ile
yurtici kredilerin GSYIH’ye orani seklinde ifade edilen finansal gelisme gdstergeleri kullanilmustir.
Bununla birlikte analize, agiklayic1 degisken olarak enflasyon orani ve kurumsal etki degiskenleri
eklenmistir. Calismada, ekonomik bilylimenin marjinal getirisinin ilk asamada oldukca diisiik
seviyelerde oldugu ve bu getiriye sadece yiiksek gelirli bireylerin eristigi ifade edilmistir.
Dolayisiyla ekonomik biiylimenin ilk agsamalarinda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini
arttirdigi bulgusuna ulasilmistir. Bunun yaninda ekonomik biiylime devam ettik¢e finansal

gelismenin daha kapsayici olmasiyla birlikte farkli gelir grubundaki bireylerin de finansal

4" Dogrusal Etkilesim Modeli, Dogrusal ikinci Dereceden Model ve Tam ikinci Dereceden Model.
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olanaklara erigsimi saglanmaktadir. Boylece ekonomik biiylimenin sonraki agamalarinda, finansal
gelismenin gelir dagilimini iyilestirdigi goriilmiistiir. Sonug olarak, Biyase ve Chisadza (2023)
tarafindan finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin ters-U seklinde olduguna dair
bulgulara ulagilmistir. Buna karsin Giliney Afrika orneginde yonelik Hassan ve Meyer (2020)
tarafindan yapilan ¢alismada s6z konusu etkinin U seklinde, Haffejee ve Masih (2018) tarafindan
yapilan caligmada ise negatif yonlii oldugu sonucuna ulagmistir. Bununla birlikte enflasyon ve
kurumsal etki degiskenlerine ait katsayilarin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu bulgusu elde

edilmistir.

Altunéz (2023), hem Finansal hem de Klasik Kuznets egrisini Tiirkiye 6zelinde test etmistir.
1992-2019 dénemine ait verilerin dikkate alindig1 ¢calismada, ARDL tahmin yontemi kullanilmistir.
Finansal gelisme gostergesi IMF’den, gelir dagilimu esitsizligine iliskin veri ise OECD ve Diinya
Bankasi1 gibi iki farkli kaynaktan temin edilmistir. Jung ve Vijverberg (2019)’in ¢aligmalarinda
finansal gelisme gostergesi olarak toplam kredilerin GSYIH’ya orami kullanilmasma ragmen
Altunéz (2023)’iin calisgmasinda s6z konusu degisken finansal gelisme gostergesi olarak
kullanilmamis olup kontrol degisken olarak analize dahil edilmistir. Genel olarak elde edilen
sonuclar degerlendirildiginde finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda beklenildigi gibi
ters-U seklinde bir iliski tespit edilmistir. Ancak analizde, ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi
esitsizligi arasindaki ters-U seklindeki iligkinin varligin1 ortaya koyan Klasik Kuznets egrisine
iliskin herhangi bir bulguya ulasgilamamustir. Calismada ayrica toplam kredilerin GSYIH
icerisindeki paymnin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi fakat dogrudan yabanci sermaye

yatirnmlarinin gelir dagilimu esitsizligini azalttigi goriilmiistiir.

ikinci grup calismalarda, finansal gelismenin gelir dagilinu iizerindeki etkisinin U seklinde
oldugu ortaya konulmustur. Bu caligmalarda, finansal gelismenin ilk agamada gelir dagilimi
esitsizligini belli bir noktaya kadar azaltti§i ancak daha sonra arttirdigi ileri siiriilmiistiir. Bu
dogrultuda Park ve Shin (2017)’in calismalar1 da finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki
etkisine yonelik U seklinde kanitlar bulan c¢alismalardan biridir. Caligmada gelir dagilimi
esitsizligini temsilen hem Solt (2016) tarafindan 6nerilen SWIID hem de en zengin %1’in milli
gelirden aldigr payin kullanilmasi dikkati ¢ekmektedir. 1960-2011 donemi 162 iilke 6zelinde
gerceklestirilen caligmada, finansal gelismenin gelir dagilimu esitsizligi {izerindeki etki derecesinin
bazi faktorlere bagli oldugu iizerine yogunlagilmistir. Bu faktorler; ilkokul egitimi orani, kanun ve
diizen ile makroekonomik istikrardir. Calisma bulgularindan beklendigi gibi ilkokul egitim orani
artiginda ve kanun ve diizen iyilestirildiginde finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini
azaltmada daha etkili oldugu goriilmiistiir. Diger taraftan finansal gelismenin gelir dagilim
iizerindeki etkisinde, makroekonomik istikrarin herhangi bir etkisinin olmadig1 bulgusuna

ulasiimistir.
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Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini belirli bir seviyeye ulagsmadan 6nce azalttigi
belirli bir seviyeden sonra ise arttirdigini ileri siiren nadir ¢alismalardan biri de Hassan ve Meyer
(2020) tarafindan yapilmistir. 1970-2018 doneminin ele alindig1 ¢alismada, en gelismis ve saglam
finansal sistemlere sahip olan iilkelerden biri olmasi gerekcesiyle Giiney Afrika analiz edilmistir.
ARDL yonteminin kullanildigi ¢aligmada, gelir dagilimi esitsizligi i¢in Kiiresel Tiiketim ve Gelir
Projesi’nden temin edilen veriler kullanilmistir. Finansal gelismeyi temsilen ise bu alanda yapilan
calismalarin biiyliik bir kisminda ele alinan bankalar tarafindan &6zel sektore verilen kredilerin
GSYIiH’ya orani ile genis para arzimn GSYIH’ye orami olmak iizere iki farkli gosterge
kullanilmigtir. Analiz sonucunda finansal gelismenin kalkinmanin ilk asamalarinda gelir dagilinm
esitsizligini azalttig1 ancak belirli bir esikten sonra arttirmaya basladigini kamitlar nitelikte U
seklindeki bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir. S6z konusu esik degerinin 6zel krediler icgin
%62,87, genis para arzi igin ise %57,42 oldugu saptanmistir. Calismada ayrica kisi basina diisen
GSYIH’nin gelir dagilmim iyilestirdigi buna karsin enflasyonun ise gelir dagilimi iizerinde

herhangi bir etkisinin olmadig1 bulgusuna ulagilmstir.

Uciincii grup ¢ahsmalarda, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigima dair
bulgular elde edilmis olup, pozitif dogrusal iliski veya esitsizligi genisletici hipotez
savunulmaktadir. Bu ¢aligmalardan birinde Gimet ve Lagoarde-Segot (2011), finansal gelismenin
gelir dagilim tizerindeki etkisini incelerken, finansal piyasalarin ve bankalarin sadece biiylikltigiinii
degil ayni zamanda o&zelliklerini ve zamanla degisen dinamiklerini de analiz etmislerdir.
Calismada, 1994-2002 donemi itibariyle 49 {ilke icin iki model olusturulmustur. Bu modellerden
ilkinde gelir dagilimu esitsizligini temsilen Deininger ve Squire (1996)’den temin edilen veri seti ile
imalat sektoriindeki iicret esitsizligini gdsteren Theil endeksi kullanilmustir. Tkinci modelde ise,
Tahmini Hanehalki Gelir Esitsizligi (EHII) ve Texas Universitesi Esitsizlik Projesi-Birlesmis
Milletler Endistriyel Kalkinma Organizasyonundan (UTIP-UNIDO) elde edilen veriler
kullanilmistir. Bunun yaninda ¢aligmada, hem piyasa hem de kurum temelli finansal gelisme
gdstergeleri ayr1 ayr1 incelenmistir. Bankacilik sektdrii gostergeleri; yurtigi kredilerin GSYIH’ya
orani, bankacilik verimliligi," finansal hizmetlerde iilke uzmanlig1'® ve sok kirilganligmin likit
rezerv kirllganligina oramdir. Piyasa gostergeleri ise piyasa kapitalizasyonu, M2/GSYIH orani ve
ciro oramidir. Bayesian SVAR yo6nteminin kullamldigi analizde, genel olarak gelir dagiliminin
finansal sistemlerin biiyiikliigiinden ziyade 6zelliklerine bagli oldugu sonucuna varilmistir. Soyle ki
bankacilik ve finans piyasalarinin uluslararasi entegrasyonunun, karliliginin ve verimliliginin gelir
dagilimu esitsizligi iizerindeki etkisinin, bankacilik ve finans piyasalarinin biiyiikliigiine goére daha
fazla oldugu tespit edilmistir. Ayrica kurum temelli finansal gelisme gostergelerinin, piyasa temelli

finansal gelisme gostergelerine gore gelir dagilim esitsizligi lizerinde daha gliglii ve pozitif yonlii

15" Borg verme faiz orani ile mevduat faiz oran1 arasindaki fark olarak ifade edilmistir.

®  Finans ve sigorta sektdrii ihracatinin ticari ihracata orani olarak hesaplanmustir.
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bir etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir. Finansal gelismeden gelir dagilimi esitsizligine dogru

bir nedensellik iligkisinin elde edilmesi ise ¢aligmadaki bir diger 6nemli sonugtur.

Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigini ileri siiren ¢aligmalardan bir digeri
de Jaumotte vd. (2013)’ne aittir. 1981-2003 donemine iliskin geligsmis ve gelismekte olan 51 {ilkeyi
kapsayan bir veri setinin kullanildig1 ¢alismada, Panel Kantil Regresyon ve Goriiniiste Iliskisiz
Regresyon Tahmincisi ele alimmistir. Mevcut literatiir incelendiginde 6zellikle ticari kiiresellesme
ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiye yogunlasildigi ve finansal kiiresellesme ile gelir
dagilimu esitsizligi arasindaki iliskiye yonelik ¢aligmalarin az oldugunu vurgulayan Jaumotte vd.
(2013), kiiresellesmenin farkli alt bilesenlerinin gelir dagilimi esitsizligini farkli bi¢imlerde
etkiledigini ileri siirmektedirler. Dolayisiyla bu ¢alismada, son yillarda gelismekte olan ve yiiksek
gelirli iilkelerde goriilen gelir dagilimi esitsizligindeki artisin ne kadarimin ticari ve finansal
kiiresellesme artisindan, ne kadarinin teknolojinin yayilmasindan ve diger faktorlerden
kaynaklandigini arastirmak igin iilkeler arasinda detayli bir inceleme yapilmistir. S6z konusu
inceleme sonucunda 6zel sektdre verilen kredilerin GSYIH igerisindeki pay: ile temsil edilen
finansal derinlesmenin gelir dagilimi esitsizligini artirdig1 tespit edilmistir. Bununla birlikte ihracat
ve ithalat toplaminin GSYIH’ye orani, tarimsal ihracat, imalat thracati, hizmet ihracat1 ve ithalatin
GSYIH’ye orani seklinde analize dahil edilen ticari kiiresellesmenin gelir dagilimini iyilestirdigi
sonucuna ulagilmistir. Diger taraftan sinir otesi varliklar ve yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye orani,
iilkeye gelen dogrudan yabanci yatirim orani, 6z sermaye ve i¢ bor¢ stokunun GSYIH’ye orani ve
sermaye hesab1 acikligi endeksi ile temsil edilen finansal kiiresellesmenin gelir dagilimi
esitsizligini derinlestirdigi ortaya koyulmustur. Dogrudan yabanci yatirim, istihdami ve geliri
artirirken bu durumun nispeten daha yiiksek beceri ve egitime sahip olanlarin yararina olma
egiliminde oldugu anlasilmaktadir. Buradan anlasilacagi iizere hem gelismis hem de gelismekte
olan ekonomilerde ice dogru dogrudan yabanci yatirimlarin, yiiksek vasifli iscilere olan goreceli
talebi de artirdig1 sonucuna varilmigtir. Analiz gelismis ekonomiler agisindan degerlendirildiginde
ise disa dogru dogrudan yabanci yatirimlarin, goreceli olarak daha diisiik vasifli sektdrlerdeki
istthdam olanaklarin1 azaltarak gelir dagilimi esitsizligini artiracagi sonucuna ulasilmigtir.
Calismada 6zellikle dogrudan yabanci yatirimlarin gelir dagilim esitsizligini artirdigina yonelik bir
sonu¢ elde edilmesine ragmen gelir dagilimi esitsizligini artiran en temel faktoriin teknolojik

gelisme oldugu dikkati cekmistir.

Li ve Yu (2014), Galor ve Zeira (1993) ile benzer sekilde finansal gelismenin gelir dagilimini
iyilestirmede etkili oldugunu ve bu etkinin beseri sermayesi daha fazla olan iilkelerde daha fazla
oldugunu ortaya koyan kanitlar sunmuslardir. Finansal reformlarin gelir dagilimi esitsizligi
tizerindeki etkisinde beseri sermayenin roliinii arastiran ¢alisma, 1996-2005 donemi 18 Asya iilkesi
icin gerceklestirilmistir. Gelir dagilimi esitsizligi i¢in SWIID’den elde edilen Gini katsayisi,
finansal gelisme igin &zel sektore verilen kredilerin GSYIH’ye oram kullanilirken finansal

reformlar i¢in ise Abiad vd. (2008) tarafindan olusturulan finansal reform endeksi kullanilmistir.
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Tamamen baski altinda yonetilen finansal sistemden tamamen serbest olan finansal sisteme dogru 0
ile 3 arasinda deger alan finansal reform endeksi yedi gostergeden meydana gelmektedir. Bu
gostergeler; kredi kontrolleri ve zorunlu karsiliklar, faiz orani kontrolleri, giris engelleri, devlet
miilkiyeti, menkul kiymetler piyasasina iliskin politikalar, bankacilik diizenlemeleri ve sermaye
hesabina iligkin kisitlamalardir. Bes model halinde incelenen ¢alismada, ilk modelde temel kontrol
degiskenler, ikinci modelde makroekonomik degiskenler, iiglincii modelde finansal degiskenler,
dordiincii modelde kriz kuklasi ve son olarak besinci modelde ise tiim kontrol degiskenler Dinamik
Panel GMM ile test edilmistir. Analizde, finansal reformlarin gelir dagilimi esitsizligini azaltmada
onemli bir rol oynadig1 ancak finansal gelismeyi temsilen kullanilan 6zel sektore verilen kredilerin
gelir dagilimi esitsizligini arttirdig1 yoniinde bulgula ortaya konulmustur. Ayrica beseri sermaye, i¢
giivenlik pazari cirosu ve niifusun, gelir dagilimini iyilestirici bir etkisinin oldugu goriilmiistiir.
Diger taraftan yasam beklentisi, kamu harcamalar1 ve bankacilik krizinin gelir dagilimi esitsizligini
kotiilestirdigi sonucuna ulasilmistir. Bunun yaninda kisi basina diisen reel GSYIH, enflasyon orani,
ticari agiklik, kurumsal kalite ve ticaret hadlerinin biiylimesinin gelir dagilimi iizerinde herhangi bir

etksinin olmadig tespit edilmistir.

Tiirkiye 6zelinde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdi§ina dair bulgulara
ulasan calismalardan bir digeri de Akimci vd. (2015) tarafindan ele alinmugtir. Tiirkiye
ekonomisinin IBBS-1 Diizeyi kapsamindaki 12 bélge igin incelendigi nadir galismada, 2006-2012
donemine iligkin veriler kullanilmigtir. Calismada Beck vd. (2007) ile benzer ancak Tirkiye
Ozelinde yapilan ¢alismalarla karsilastirildiginda nadir olarak kullanilan besinci ve birinci %20°lik
grup itibariyle yillik ortalama kullanilabilir gelir ele alinmistir. Finansal gelisme verisi igin
literatlirdeki diger ¢alismalardan farkli olarak, Tiirkiye Bankalar Birliginden elde edilen ihtisas ve
ihtisas dig1 krediler analize dahil edilmistir. Pedroni ve Kao Panel Es-biitiinlesme analizinin
kullanildig1 caligmada, finansal gelismenin besinci %20’lik grubun gelirini arttirdig1 fakat birinci
%20’lik grubun gelirine herhangi bir etkide bulunmadig1 tespit edilmistir. Analizden elde edilen bu
bulgu, Akinci vd. (2015) tarafindan finansal gelismenin zengin ve yoksul sinif arasindaki gelir

dagilimi esitsizligini artirdigi seklinde yorumlanmaktadir.

Tiirkiye 0rnegi i¢in finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskiyi sinayan bir diger
calisma Argun (2016) tarafindan ele alinmistir. Gelismekte olan 10 {ilkenin 1989-2013 doneminin
incelendigi ¢alismada, yontem olarak panel veri analizi kullanilmigtir. Ampirik literatiirde yer alan
pek ¢ok ¢aligmada goriildiigii gibi finansal gelismeyi temsilen yurti¢i finansal sektor kredilerine ait
serilere yer verilmistir. Analiz neticesinde, finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini
artirdigina dair bulgulara ulasilmistir. Bu bulgu, Tirkiye 6zelinde finansal gelisme gostergesi
olarak 0Ozel sektore verilen kredilerin kullanildigr birgok calismayla c¢elismektedir. Bunlar
Kanberoglu ve Arvas (2014), Pata (2019), Kuscuoglu ve Cigek (2021), Cetin vd. (2021) ve Ozbek
ve Ogul (2022) tarafindan yapilan ¢alismalardir. Enflasyon orani ve ihracatin ithalati karsilama

oraninin gelir dagilim esitsizligini azaltan birer belirleyici oldugu bulgusu dikkat ¢ekmektedir.
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Bunun yaninda kisi bagina diisen gelir ile gelir dagilimi arasinda Kuznets ters-U hipotezinin

varligina dair sonuglar elde edilmistir.

Adams ve Klobodu (2016) tarafindan yapilan c¢alismada, iki farkli finansal gelisme
gostergesinin kullanilmasma ragmen 21 Sahra Alti Afrika iilkesi i¢in finansal gelismenin gelir
dagilimin iyilestirdigi sonucuyla karsilagilmigtir. S6z konusu finansal gelisme gostergeleri 6zel
sektore verilen yurti¢i krediler ve Merkez bankas1 varliklarinin mevduatlara oranidir. 1985-2011
déneminin ele alindig1 calismada, Rajan ve Zingales (2003) tarafindan 6ne siiriilen finansal gelisme
ile gelir dagilimi arasindaki iligkiye yonelik esitsizlik genisletici hipotezi destekleyen bulgulara
ulagilmistir. Ayn1 zamanda Rajan ve Zingales (2003)’in 6ne siirdiigii lizere kurumsal kalitenin zay1f
olmast durumunda finansal gelismenin ekonomik refahi iyilestirmedigi ve gelir dagilimi
esitsizligini azaltmadigr goriisi Adams ve Klobodu (2016) tarafindan yapilan calismanin
bulgulartyla ortiismekte olup, yolsuzluk kontroliiniin gelir dagilimini iyilestirdigi sonucuna
vartlmistir. Caligmadaki s6z konusu tiim bulgulara havuzlamig ortalama grup tahmincisi

yontemiyle ulasilmistir.

Sehrawat ve Giri (2016) finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini derinlestirdigine dair
bulgulara 6 Giiney Asya iilkesi i¢in ulagmislardir. Sehrawat ve Giri (2016), bu konuda yapilan
calismalardan farkli olarak gelir dagilimini temsilen caligan basina tarimsal katma deger ile
endistriyel katma deger arasindaki oran1 kullanmiglardir. S6z konusu bu oranin 100’{i agmasi kirsal
kesimdeki bireylerin kazanglarinin kentsel kesimdekilerden daha hizli arttigin1 100°den az olmasi
ise tam aksi durumun yasandigini1 gostermektedir. Finansal gelisme ise genis para arzi (M3) ve 6zel
sektore verilen krediler gostergeleri ile temsil edilmistir. 1986-2012 doéneminin ele alindigt
calismada her iki finansal gelisme gostergesinin de gelir dagilimi esitsizligini artirdigi sonucuna
panel veri analizi kapsaminda varilmigtir. Ayrica galigmada, ekonomik biiyiimenin gelir dagilimi
esitsizligini artirdig1 ticari acikhigin ise azalttigr belirlenmistir. Bununla birlikte Granger
nedensellik testine gdére ekonomik biiylimeden, 6zel sektdre verilen kredilerden ve genis para

arzindan gelir dagilimina dogru bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Finansal gelismeyi temsilen ii¢ farkli gostergenin kullanilmasina ve her bir gostergenin hem
ayrt ayrt hem de ayni anda analize dahil edilmesine ragmen finansal gelismenin gelir dagilim
esitsizligi iizerinde pozitif yonlii bir etkisinin olduguna dair bulgularin elde edildigi nadir
calismalardan biri de Haan ve Sturm (2017) tarafindan yapilmustir. ilgili gostergeler su sekildedir;
finansal gelisme, finansal serbestlesme ve finansal krizler. Bu baglamda finansal gelismeyi
temsilen 6zel sektdre verilen krediler, finansal serbestlesme i¢in ise Fraser Enstitiisii’niin ekonomik
Ozgiirliik endeksinin ¢esitli bilesenlerine dayanan finansal liberalizasyon o6l¢iisii kullanilmistir.
Bununla birlikte gelir dagilimi esitsizligine ait veri, Diinya Gelir Esitsizligi veri tabanindan (WIID)
temin edilmistir. 1975-2005 déneminin ele alindigi ¢calismada, ekonomik kurumlara nazaran siyasi

kurumlarin varliginda finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini azalttig1 sonucuna varilmistir.
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Diger taraftan Rajan ve Zingales (2003)’in yiiksek kaliteli kurumlarm varliginda finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 ongoriisiiniin aksine ¢aligmada, kurumsal kalitenin
finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinde 6nemli bir rol oynamadigi goriilmiistiir.
Fakat bu durumun, sadece ekonomik kurumlarin kalitesi igin gecerli oldugu ayrica vurgulanmistir.
Soyle ki, siyasi kurumlarin kalitesinin finansal gelismenin gelir dagilim tizerindeki etkisini dnemli
oOlciide etkiledigi ancak ekonomik kurumlarin kalitesinin s6z konusu iligkide herhangi bir etkiye
sahip olmadig1 tespit edilmistir. Ayrica analizde 121 iilke i¢in panel sabit etkiler modeli
kullanilarak demokratik hesap verilebilirlik arttikca finansal liberalizasyonun gelir dagilimi

esitsizligi tizerindeki olumlu etkisinin arttig1 belirlenmistir.

Finansal gelisme i¢in farkli gostergeler kullanilmasina ragmen yine de finansal gelismenin
gelir dagilimu esitsizligini kotiilestirdigine dair bulgular elde eden Haan ve Sturm (2017) ile benzer
sekilde bir calisma da Kar ve Kar (2019) tarafindan BRICH ekonomileri i¢in gergeklestirilmistir.
1990-2014 doéneminin ele alindigr c¢alismada, Havuzlanmis ortalama grup yoOnteminden
yararlanilmigtir. Modelde yer alan gelir dagilim gostergesi SWIID, finansal gelisme gostergeleri
ise Diinya Bankasindan almmustir. S6z konusu finansal gelisme gostergeleri 6zel sektore bankalar
tarafindan saglanan krediler, mevduat bankalar1 varliklari ve finansal sistemin likit
yiikiimliilikleridir. Analiz sonucunda her {i¢ finansal gelisme gostergesinin de gelir dagilimi
esitsizligini  derinlestirdigine  dair bulgular elde edilmistir. Bunun yaninda BRICH
ekonomilerindeki modern sektoriin avantajina olan bir degismenin, Kuznets (1955)’in goriistinii
destekler nitelikte gelir dagilimi esitsizligini kotiilestirdigi tespit edilmistir. Modelde agiklayici
degisken olarak yer alan kisi basma diisen reel GSYIH nin biiyiime oranin ve beseri sermayenin

gelir dagilimini iyilestirdigi yoniinde bulgulara ulagilmustir.

Baylan (2021), Tiirkiye i¢in finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiyi
1990-2017 donemi itibariyle aragtirmistir. Zaman serisi analizi ile Granger Nedensellik yonteminin
kullanildig1 ¢aligmada, finansal gelismeyi temsilen finans dis1 6zel sektoriin toplam kredi kullanim
orani ile sadece i¢ borg stogunu kullanan Jaumotte vd. (2013)’nden farkli olarak kamu briit borg
stoku (i¢ ve dis borg toplami) gostergesi analize dahil edilmistir. Gelir dagilimi esitsizligine iligkin
veriler ise SWIID’den elde edilmistir. Analizde kullanilan her iki finansal gelisme gostergesinin de
gelir dagilimu esitsizligini arttirdig1 sonucuna vartlmistir. Bununla birlikte finansal gelisme ile gelir

dagilimi esitsizligi arasinda beklenenin aksine herhangi bir nedensellik iligkisine rastlanmamugtir.

1980-2014 donemi igin finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisini
kiiresellesme degiskeni ile ortak bir ¢ercevede ilk kez ampirik olarak test eden Sethi vd. (2021),
diinyanin en hizli biiyiiyen ekonomilerden biri olan Hindistan ekonomisini ele almislardir. Gelir
dagilimi esitisizligi i¢in Gini katsayist kullanilmis olup, bu veri SWIID’den temin edilmistir.
Finansal gelisme gostergesi i¢in bankacilik sektoriiniin gelisimi ve borsa gelisim gostergelerinden,

kiiresellesme verisi i¢in KOF kiiresellesme endeksinden yararlanilmistir. Calismada, ARDL
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tahmini sonucunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi, Granger nedensellik
testi sonucunda ise hem uzun hem de kisa donemde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligine
neden oldugu bulunmustur. Analize toplam, ekonomik, siyasi ve sosyal olmak iizere dort farkl
kiiresellesme gostergesi dahil edilmistir. Ilgili kiiresellesme endekslerinden yalmzca toplam,
ekonomik ve sosyal kiiresellesme endekslerinin gelir dagilimi esitsizligini artirdigi sonucuna
varilmigtir. Calismada kisa donemde kiiresellesmenin tiim gostergeleri (toplam, siyasi, sosyal ve
ekonomik kiiresellesme) ve finansal gelismeden gelir dagilimi esitsizligine dogru tek yonlii bir
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bununla birlikte gelir dagilimi esitsizliginden egitime ve
toplam kiiresellesmeye dogru da tek yonli bir nedensellik iligkisi bulunmustur. Uzun dénemde ise
finansal gelismeden gelir dagilimi esitsizligine dogru ¢ift yonlii, kiiresellesmenin tiim
gostergelerinden gelir dagilimi esitsizligine dogru ise tek yonli bir nedensellik iliskisinin varlig
ortaya konulmustur. Enflasyon ile egitimden gelir dagilimi esitsizligine dogru tek yonlii bir

nedensellik iliskisinin tespiti de analizden elde edilen diger bulgular arasindadir.

Perugini ve Tekin (2022) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal gelismenin gelir dagilimi
iizerindeki etkisinin belirli kosullara bagli oldugu ifade edilmistir. GMM’nin kullanildig1
calismada, 48 iilke ekonomisinin 1996-2014 dénemi SWIID kaynagindan elde edilen Gini katsayisi
ve Diinya Bankasi’ndan temin edilen 6zel sektore verilen krediler degiskeni kullanilmistir. Analiz
sonucunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigina dair bulgular elde edilmistir.
Ancak siyasi istikrar, yiiksek kurumsal kalite, yolsuzlugun kontrol edilmesi ve miilkiyet haklarinin
daha iyi korundugu durumlarda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirma egiliminin
hafifledigi tespit edilmistir. Bunun yaninda s6z ve hesap verilebilirlik ve hiikiimet etkinliginin gelir

dagilimi iizerinde herhangi bir anlamli etkisi bulunmamustir.

Keskin (2022) tarafindan ele alinan ¢aligmada, gelir dagilimi esitsizligini temsilen mevcut
calismalardan farkli olarak iist, orta ve alt gelir grubunun gelirden aldig1 pay kullanilmistir. Oysaki
ampirik literatiirde Akinct vd. (2015) tarafindan besinci ve birinci %20’lik grup itibariyle yillik
ortalama kullanilabilir gelir, Keskin (2022) tarafindan %10’luk, %40°lik ve %50’lik grubun
gelirden aldig1 pay, Li vd. (1998) tarafindan yiiksek gelirli bireyler igin birinci %20’lik dilimde yer
alan grubun geliri ile diistik gelirli bireyler i¢in niifusun en alttaki %80’inin geliri kullamlmstir.
Beck vd. (2007) tarafindan yapilan ¢alismada ise sadece en diisiik %20’lik gelir diliminde yer alan
bireylerin gelirden aldigi pay kullamilmigtir. Bu kapsamda Keskin (2022) tarafindan 1987-2019
doneminin ele alindig1 calismada, IMF nin olusturdugu finansal gelisme endeksi kullanilmustir. Ug
farkli model ile incelenen ARDL tahmini sonucunda elde edilen bulgular degerlendirildiginde
finansal gelismenin en yiiksek gelir grubunun gelirden aldig1 pay1 arttirdigi, orta gelir grubunun
gelirden aldig1 pay1 azalttifi ve son olarak en diisiik gelire sahip grubun gelirden aldig1 paya
herhangi bir etkide bulunmadig1 goriilmiistiir. Dolayistyla s6z konusu bu gelir gruplar arasindaki
farkliligin olugmasi, Keskin (2022) tarafindan finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini

artirdigi seklinde yorumlanmistir. Diger taraftan ekonomik biiylimenin orta gelire sahip grubun
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gelirden aldig1 pay1 arttirdig1 fakat en yiliksek gelire sahip grubun gelirinde herhangi bir etkiye
sahip olmadig1 analizden elde edilen bir baska bulgudur. Bir diger bulgu ise enflasyonun gelir

dagilimi esitsizligini arttirmasidir.

Akalin vd. (2024), Tiirkiye igin 1988-2020 donemi itibariyle finansal geligmenin gelir
dagilimi {izerindeki etksini ARDL modeli ile incelemislerdir. Calismada gelir dagilimi esitsizligini
temsilen kullanilan Gini katsayis1 SWIID’den finansal gelisme verisi ise IMF veri tabanindan temin
edilmistir. ARDL analizi sonucunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini arttirdig1 tespit
edilmistir. Elde edilen bu bulgu, Altunéz (2023) tarafindan Tiirkiye 6rnegi i¢in IMF kaynakl
finansal gelisme gostergesinin kullanildigi ¢aligmanin bulgulartyla ortiismektedir. Bunun yaninda
calismada, kisi bagina diisen gelirin ve enflasyonun gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi sonucuna

ulagilmustir.

Déordiincii grup calismalar, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttigimi yani
negatif dogrusal veya esitsizligi daraltan hipotezi destekleyen arastirmalardan olusmaktadir.
Bunlardan ilki, Li vd. (1998) tarafindan ortaya konulmustur. Li vd. (1998), gelismis ve gelismekte
olan 49 iilke bazinda gelir dagilimi esitsizliginin iilkeler i¢inde ve iilkeler arasinda istikrarli olma
egiliminde olan faktorler tarafindan mi yoksa degiskenlik gosteren faktorler tarafindan mu
belirlendigi sorusuna cevap aramiglardir. 1947-1994 doneminin ele alindig1 c¢alismada iilkelerin
cogunlugunda (42 iilke) gelir dagilimi esitsizliginin yavas degistigi tespit edilmis ve bu durum,
ilgili iilkeler 6zelinde ekonomik, sosyal, politik ve demografik olmak {izere yapisal faktorlerin gelir
dagilimi esitsizliginin diizeyinin belirlenmesinde son derece 6nemli bir etkisinin oldugu seklinde
yorumlanmustir. Analizde yer alan diger 7 iilke i¢in ise gelir dagilimi esitsizliginin daha biiyiik ve
daha hizli bir sekilde degistigi sonucuna varilmistir. Ara¢ degiskenler yontemi ile EKK
yonteminden yararlanilan analizde, finansal gelismeyi temsilen finansal sektoriin derinligi
(M2/GSYIH) ve ozellikle diisiik gelirli bireyler agisindan teminata dayali bir varhik olarak
belirlenen arazinin ilk dagitimini temsil eden degisken kullanilmistir. Yiiksek gelirli bireyler i¢in
niifusun en {ist beste birlik kesiminin gercek geliri diisiik gelirli bireyler i¢in ise niifusun en alttaki
%80 ninin gercek geliri gelir dagilimi esitsizligini temsilen analize dahil edilmistir. Caligmada
bir¢ok degisken icin yillik gozlem eksikligini gidermek amaciyla bes yillik ortalamaya sahip veriler
kullanilmistir. Li vd. (1998) bu konu iizerine, bes yillik ortalamalarin kisa dénemli dalgalanmalar
azalttigim1 ve esas ilgilenilen yapisal iliskilere odaklanmay1 sagladigim ileri siirmektedir. Sonug
olarak tiim yiiksek gelirli bireylerin kredi piyasalarina daha kolay ulasabildikleri varsayimi altinda
arazi dagitim katsayisinin yiiksek gelirli bireyler i¢in anlamli ¢ikmadigi goriillmektedir. Diistik
gelirli bireyler agisindan bakildiginda ise arazi dagiliminin fayda sagladigi yani gelir dagilim
esitsizligini azalttig1 sonucuna varilmistir. Finansal derinligin ise hem diisiik hem de yiiksek gelirli
bireylerin gelir artisini ayn1 yonde etkilemesi ve bununla birlikte gelir dagilimi esitsizligini

azaltmasi ise analizde ulasilan bir diger bulgudur. Benzer sekilde siyasal oOzgirliigiin ve
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ortadgretimin genisletilmesinin de hem diisiik hem de yliksek gelirli bireyler icin gelir dagilimu

esitsizligini azalttig1 sonucuna ulagilmistir.

Liang (2006), veri eksikligi nedeniyle Cin &zelinde finansal gelisme ile gelir dagilim
esitsizligi arasindaki iliskiyi arastirmaya yonelik herhangi bir girisimin bulunmadigim ifade
etmistir. Bundan dolay1 Liang (2006), bu eksikligin iistesinden gelebilmek amaciyla Cin’in 29
Eyaleti icin s6z konusu iliskiyi 1986-2000 doénemi itibariyle incelemistir. GMM nin kullanildig:
calismada, gelir dagilimi esitsizligine ait veri Kentsel Hanehalki Gelir ve Harcama
Arastirmasi’ndan elde edilmistir. Finansal gelisme icin ise finansal sektdriin GSYIH igerisindeki
payi, toplam kredilerin briit sermaye olusumuna oranmi ve Ozel sektdre verilen krediler
kullanilmistir. 1970’lerin sonlarinda tek bankacilik sisteminin terk edilmesiyle cesitlendirilmis bir
finansal kurumsal sisteme doniisen ve finansal sistemi biiyiik dl¢iide hala banka temelli olan Cin
ekonomisinin dikkate alindig1 analizde, finansal gelisme i¢in kullanilan tiim gostergeler ile gelir
dagilimi esitsizligi arasinda beklenildigi gibi negatif bir iligki saptanmistir. Analizde kullanilan kisi
basma diisen harcanabilir gelir ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda U seklinde bir iligki
belirlenmistir. Bunun yaninda iiniversite ve iizeri egitim seviyesine sahip niifusun payinin ve
kentsel kayith issizlik oranin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi bulgusuna ulasilmistir. Diger
taraftan kentsel devlete ait birimlerdeki istihdamin toplam kentsel istihdama oraninin gelir dagilimi

esitsizligini azalttig1 sonucuna varilmistir.

Beck vd. (2007) tarafindan one siiriilen ve 72 iilkenin 1960-2005 doneminin ele alindig:
calismada, gelir dagilimi esitsizligini temsilen gelire gére %20’lik dilimlere ayrilan niifusun
gelirden aldigi pay orani kullanilmigtir. Bu ¢alismada, finansal gelismenin 6zellikle gelirden aldigi
pay ile en diisiik %20’lik gelir diliminde yer alan bireylerin gelir dagilimini ne yonde etkiledigi
sorusuna cevap aranmistir. Beck vd. (2007), literatiirdeki mevcut ¢aligmalarin biiyiik bir kisminda
finansal gelismeyi temsilen kullanilan genis para taniminin, toplumun tasarruflarinin 6zel sektor
projelerine aktarilmini 6lgememesi; merkez bankasi varliklarini, birgok tilkede merkez bankasinin
kredi tahsisinde dogrudan bir roliiniin olmamasi; ticari banka verisini ise, toplumun kaynaklarina
aracilik eden tek finansal kurumun ticari bankalar olmamasi ve finansal gelismede iilkeler arasi
onemli farkliliklar1 gozden kacirmasi nedeniyle elestirmislerdir. Bu c¢alismada tiim bu eksiklerin
iistesinden gelmek amaciyla, finansal gelismeyi temsilen iilke gelirine 6nemli bir etki yaratan 6zel
krediye iliskin veriler kullanilmigtir. GMM’nin kullanildigi ¢aligmada, finansal gelismenin diigiik
gelirli bireylere katki sagladigi bulgusuna ulasilmistir. Hatta finansal gelismenin gelirden aldigi pay
ile en diisiik %20’lik gelir diliminde yer alan bireyler {izerindeki etkisinin %60’1m1 toplam biiyiime,
yaklagik %40’ ise gelir dagilim esitsizligindeki azalmalar yoluyla meydana geldigi sonucuna
ulagtlmistir. Caligmada finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttigi bulgusuna ulasilmig
olunmasina ragmen finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini nasil azaltacagi sorusuna cevap

vermede yetersiz kalindigi goriilmiistiir.
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Ur Rehman vd. (2008) tarafindan yapilan g¢aligma, finansal gelismenin gelir dagilim
esitsizligi ilizerineki etkisine yonelik kanit arayan ¢aligmalardan biridir. 51 ilkenin 1975-2002
donemini dikkate alan ¢alisma, diisiik gelirli, alt-orta gelirli, iist-orta gelirli ve yliksek gelirli olmak
tizere dort farkli iilke grubu ¢ercevesinde analiz edilmistir. Diisiik, alt-orta ve iist-orta gelirli tilkeler
icin finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini azalttigi, yiiksek gelirli lilkeler i¢in ise finansal
gelisme katsayisinin negatif isarete sahip olmasina ragmen istatistiksel olarak anlamli olmadig
bulgusuna ulasilmistir. Dolayisiyla siradan EKK yonteminin kullanildigr ¢alismada, iilkelerin
ekonomik kalkinma durumuna bakilmaksizin finansal gelismenin gelir dagilimimi iyilestirdigi

sonucuna varilmisgtir.

Batuo vd. (2010), finansal gelismenin gelir dagilimi iizerinde bir etkiye sahip olup olmadigi
sorusuna cevap aramislardir. 1980-2000 donemi i¢in 22 Afrika iilkesinin ele alindig1 ¢aligmada,
finansal gelismeyi temsilen likit yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye orani, genis para arzinin GSYIH’ye
orani ve bankalarm GSYIH’sinin pay1 olarak yurt ici 6zel sektdr kredilerinden olusan bilesik bir
finansal gelisme endeksi kullanilmistir. Bununla birlikte GMM’nin kullanildig1 analizde, gelir
dagilimi esitsizligine ait veri WIDER-WIID (Diinya Kalkinma Ekonomisi Arastirma Enstitiisi,
2007) kaynagindan alinmistir. Afrika’da yirmi yildan fazla devamlilik gosteren mali ve ekonomik
reformlara ragmen gelir dagilimi esitsizliginin hala yiiksek seviyelerde olmasi, Batuo vd.
(2010)’nin analize yalnizca Afrika iilkelerini dahil etmesinin temel gerekgesini olugturmaktadir. Bu
baglamda calisma, ekonomik biiyiiklik ve niifus bakimindan en biiyiilk 22 Afrika iilkesini
kapsamaktadir. Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerinde, ilgili degiskenlerin hem
yillik hem de bes yillik ortalamalar1 kullanildiginda her iki dénem i¢in de ters yonlii bir etkisinin
varlig1 ortaya konulmustur. Bunun yani sira analizde, finansal gelisme i¢in hem ayr1 ayr1 kullanilan
her bir gosterge hem de bu gostergelerden olusan bilesik finansal gelisme endeksi i¢in finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttigina dair kanitlar sunulmustur. Soyle ki, finansal
gelismedeki %1°lik bir artisin gelir dagilimi esitsizligi izerinde %0.02-%0.05 degerinde bir azalma
sagladigi goriilmiistiir. Calismada kullanilan diger degiskenlere bakildiginda, beseri sermayenin
(ilkokula kayit oranin) ve modern sektoriin (imalat ve hizmetler sektoriiniin katma degerinin) gelir
dagilimi esitsizligini arttirdigi bulgusuna ulagilmigtir. Ayrica enflasyonun gelir dagilimi {izerinde
herhangi bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna varilmigtir. Bunun yaninda g¢alismada, kisi basina
diisen gelir ile gelir dagilimi esitsizligine yonelik ongdriilen Kuznets egrisine dair bir bulguya

ulagtlamamustir.

Kappel (2010), finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisine yonelik literatiirdeki
calismalarin ¢cogunda her iilke ve zamana yonelik kolayca temin edilebilmesi agisindan 6zel sektore
verilen kredilere ait gostergenin yaygin kullanimini elestirmistir. Bundan dolay1 Kappel (2010),
hem bankacilik sektorii hem de borsa gelisim gostergelerine iliskin 1960-2006 dénemini igeren
verileri kullanmugtir. 78 gelismis ve gelismekte olan iilkenin dikkate alindigi calismada, borsa

(piyasa) gostergeleri; hisse senedi piyasasi kapitalizasyonu, hisse senedi piyasasi ciro orani,
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finansal hizmetlere erisimi olan niifusun ylizdesidir. Bankacilik sektoriiniin gelisim gostergeleri ise;
mevduat bankalar1 tarafindan verilen krediler ile mevduat bankalar1 ve diger mali kuruluslar
tarafindan verilen kredilerdir. Son olarak finans ve hisse senedi piyasalarinin ortak gelisimini test
etmek amaciyla ortak finansman gelisim endeksi analize dahil edilmistir. Siradan EKK ve iki
asamalt EKK yonteminin kullanildig1 analizde, gelir dagilimi esitsizligine yonelik veri temini
UNU-WIDER Birlesmis Milletler Diinya Gelir Esitsizligi veri sisteminden saglanmistir. Analiz
sonucunda, finansal gelismenin tiim gostergelerinin gelir dagilim esitsizligini azalttig1 bulgusuna
ulagtlmistir. Bununla birlikte analiz sonucunda, borsa gelisim goOstergelerine nispeten bankacilik
sektorii gelisim gostergelerinin gelir dagilimi esitsizligini azaltmada daha etkili oldugu dikkat
cekmektedir. SOyle ki 6zel kredinin, piyasa kapitalizasyonunun ve finansmana erigimi olan niifusun
oranindaki %1’lik bir artisin gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla %0.1, %0.09 ve %0.2 oraninda
azalttig1 kanitlanmistir. Calismada ayrica egitim gibi kamu mallariin eksikliginin, arazi miilkiyeti
acisindan daha fazla esitsizligin ve etnik ayrimciligin gelir dagilim esitsizligini arttirdigi sonucuna
varilmigtir. Diger taraftan kamu harcamalarina iligkin katsayinin ise negatif ancak istatistiksel

olarak anlamsiz oldugu bulgusuna ulagiimistir.

Zhang ve Chen (2015) ile Liang (2006) gibi Cin ekonomisini ele alan ¢alismalardan bir digeri
de Jalil ve Feridun (2011) tarafindan yapilmistir. Cin 6zelinde finansal gelisme ile gelir dagilimu
esitsizligi arasindaki iligkiye yonelik Zhang ve Chen (2015)’in ¢alismalarindan farkli ancak Liang
(2006)’mm ¢alismasiyla ise benzer sonuclarin elde edildigi analizde, 1978-2006 donemi
incelenmistir. Calismada, finansal gelismeyi temsilen likit yiikiimliiliiklerin GSYIH’ya oran1, 6zel
sektore verilen kredinin GSYIH igerisindeki payi, ticari banka varliklarinin ticari banka ve merkez
bankas1 varliklariin toplamina orant kullanilmistir. Buna karsin hisse senedi piyasalari degiskeni
hem veri eksikligi hem de gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda hisse senedi piyasalarinin kii¢iik ¢apta
olmasi ve oldukca diisiik diizeyde bir 6neme sahip olmasi gerekcesiyle analize dahil edilmemistir.
Bu diisiinceden hareketle s6z konusu ii¢ finansal gelisme gostergesine ek olarak temel bilesenler
analizi de c¢aligmada finansal gelismeyi temsilen kullanilan bir diger degiskendir. ARDL
yaklagiminin kullanildigi ¢alismada, hem kisa hem de uzun dénem katsay1 isaretlerinin ayni ancak
biiyiikliiklerinin fakli olmasi ile birlikte finansal gelismenin tiim gostergelerinin gelir dagilim
esitsizligini azaltacagi bulgusuna ulasilmigtir. Dolayisiyla analiz sonucunda, uzun dénem katsay1
biiyiikliiklerinin kisa doneme nazaran daha biiyiilk olmasi, aslinda degiskenlerin uzun dénemde
daha giiclii bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Liang (2006), ayrica Greenwood ve
Jovanovic (1990) tarafindan ileri siiriilen finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki
ters-U seklindeki iligskiye dair bulguya Beck vd. (2007) ile benzer sekilde ulasamamuistir. Calismada
ayrica kisi bagina diisen gelir ve enflasyon orani ile gelir dagilimm esitsizligi arasinda negatif, ticaret

oraniyla ise pozitif yonlil bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi {izerindeki olasi etkisini ekonomi okuryazarligi

baglaminda agiklamaya calisan Prete (2012), 30 iilkeyi kapsayan bir 6rneklem iizerinden analiz
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gerceklestirmistir. 30 iilkeye dair 1980-2005 donemini kapsayan ¢alismada Dinamik Panel GMM
ve Standart Iki Asamali EKK yonteminden yararlanilmistir. Gelir dagilimi esitsizligine yonelik
verinin Beck vd. (2007)’nden temin edildigi, finansal gelisme gostergesinin ise mevduat bankalar
ve diger araci kurumlar tarafindan saglanan 6zel kredinin GSYIH’ye oram ile temsil edildigi
calismada, finansal okuryazarligin yiiksek oldugu iilkelerde gelir dagilimi esitsizliginin daha az
arttig1 bulgusuyla karsilagilmistir. Finansal gelismenin ise ancak finansal okuryazarlik ile baglantil
oldugu ol¢iide gelir dagilimi esitsizligi iizerinde negatif yonlii etkisinin gegerli oldugu sonucuna

ulasiimustir.

Gelir dagilim esitsizligine ait Gini katsayisinin SWIID’den temin edildigi bir diger ¢aligma,
Agnello vd. (2012) tarafindan yapilmistir. Calismada finansal gelisme i¢in dokuz gosterge analize
dahil etmistir. S6z konusu bu gostergeler; hiikiimet kontroliiniin kaldirilmas1 ve finans sektoriiniin
yoniinii 6lgen toplam mali reform endeksi, kredi kontrolleri, kredi tavanlari, yonlendirilmig
kredilerin rezervlere orani, faiz orami kontrolleri, menkul kiymet piyasalari, oOzellestirme,
uluslararas1 sermaye akislari, giris engelleri/rekabet yanlist 6nlemlerdir. 62 iilkenin 1973-2005
donemini dikkate alan calismada, yonlendirilmis kredilerin rezervlere oraninin ve asir1 yiiksek
zorunlu kargiliklarin kaldirilmasinin gelir dagilimi esitsizligini azaltmada 6zellikle 6nemli bir rol
oynadigi bulgusuna panel siradan EKK yontemi araciligiyla ulasilmistir. Caligmada ayni zamanda
menkul kiymet piyasalarindaki reformlarm gelir dagilimi esitisizligini azaltacagi sonucuna
vartlmistir. Diger taraftan Kuznets egrisinin yani gelir dagilimi esitsizligi ile kisi bagina diisen
GSYIH arasindaki ters-U seklindeki bir iliskinin varligi da analiz sonucunda desteklenmistir.
Ayrica hiikiimet biiytlikliigiiniin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1, ticari agikligin ise arttirdigina

dair bulgular elde edilmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisini inceleyen bir diger calisma
da Hamori ve Hashiguchi (2012) tarafindan yapilmistir. 1963-2002 dénemi 126 iilke bazinda ele
alman calismada, bu konuda yapilan ¢aligmalarin biiyiik bir kisminda oldugu gibi Panel Dinamik
GMM kullanilmigtir. Ancak c¢aligmada, ilgili literatiirdeki birgok ¢alismadan farkli olarak imalat
sektoriindeki iicretlerin baz alindigi ve gelismekte olan iilkelerin biiyiik bir kisminda bireylerin
imalat sektoriinde calismadigi gerekgesiyle tercih edilmeyen gelir dagilimi esitsizligi verisi
kullanilmis olup, bu veri Teksas Universitesi Esitsizlik Projesi (UTIP)’nden temin edilmistir.
Finansal derinlesme i¢in ise M2/GSYIH ve &zel sektore verilen yurtici kredinin GSYIH’ya orani
olmak tizere iki farkli gosterge kullanilmustir. Analiz sonucunda finansal gelismenin her iki
gostergesinin de gelir dagilimi esitsizligini azalttigi bulgusuna ulagilmistir. Diger taraftan her iki
finansal gelisme gostergesi ile kisi basina diisen GSYIH arasindaki etkilesim katsayisimin pozitif
oldugu goriilmiistiir. Bu bulgudan hareketle, finansal gelismenin gelir dagilimu esitsizligini azalttig
ancak kisi basima diisen GSYIH arttikca bu etkinin azaldig1 tespit edilmistir. Calismada ayrica ticari

aciklik, kisi basina diisen GSYIH ve enflasyon oranmin gelir dagilimi esitsizligini artirdig
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sonucuna ulasilmistir. Finansal gelisme ve ticari aciklikligin gelir dagilimi esitsizligi iizerinde

asimetrik bir etkiye sahip oldugu da ¢alismadan elde edilen diger bulgular arasindadir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini azaltip azaltmayacagin1 ve azaltacaksa s6z
konusu bu durumun gergeklesme zamanini belirlemek iizere Baling ve Piraee (2013), Iran igin
1973-2010 donemini incelemislerdir. ARDL modelinin kullanildig1 ¢alismada, finansal gelismeyi
temsilen bankacilik sektorii tarafindan saglanan ozel kredilerin GSYIH igerisindeki pay1 ve
M2/GSYIH’ye orami olmak iizere iki farkli gosterge kullamlmustir. Calismada sonug olarak,
finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasinda negatif ve dogrusal bir iliskinin varlig1 ortaya
konulmustur. Bunun yaninda ¢alismada, kisi basina diisen gelir ile gelir dagilimu esitsizligi arasinda
pozitif, kurumsal kalite ile gelir dagilim esitsizligi arasinda ise negatif bir iliski tespit edilmistir.
Ancak elde edilen bulgulara gore enflasyon orani ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskinin

anlamli olmadig1 goriilmiistiir.

Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkiyi Tiirkiye 6rneginde inceleyen
calismalardan ilki bilindigi iizere Kanberoglu ve Arvas (2014)’a aittir. 1980-2012 dénemi, Dumlu
ve Aydin (2005) tarafindan olusturulan ve TUIK ten elde edilen gelir dagilim esitsizligi verisi ile
Diinya Bankasindan edinilen yurtici dzel sektdr kredilerinin GSYIH’ye oranindan yararlanilnustur.
ARDL tahmini ile EKK ydnteminin kullamldig1 calismada, yurtici 6zel sektdr kredilerinin GSYIH
icerisindeki payinda meydana gelen %1°lik bir artigin gelir dagilim esitsizligini %0.041 oraninda
azaltti§1 sonucuna varilmistir. Diger taraftan elde edilen bulgular 1s181inda kisi basina diisen gayri
safi yurti¢i hasila ve enflasyon oraninindaki %1°lik bir artisin gelir dagilim esitsizligini sirastyla
%0.064 ve %0.010 oraninda azalttig: goriilmiistiir. Bununla birlikte calismada, dis ticaretin GSYIH
igerisindeki paymda meydana gelen %1°lik bir artisin gelir dagilimi esitsizligini %0.004 gibi
oldukga diisiik bir oranda arttirdig1 bulgusu elde edilmistir.

Kanberoglu ve Arvas (2014) ile benzer sekilde Tiirkiye drneginin incelendigi ve finansal
gelismenin 6zel sektore verilen yurtici krediler ile temsil edildigi bir ¢aligma da Cetin ve Seker
(2016) tarafindan ele alinmistir. Caligmada, 1963-2006 dénemi dikkate alinmis ve Kanberoglu ve
Arvas (2014)’1n calismalar ile benzer sekilde finansal gelismenin gelir dagilimi tizerindeki etkisi
ARDL yaklagimi ile aragtirilmistir. Analiz sonucunda, finansal geligmenin gelir dagilimi esitsizligi
iizerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bununla
birlikte analizde, enflasyonun gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi ancak ticari disa agikligin gelir
dagilimi esitsizligini azalttigi bulgusuna ulagilmistir. Ancak ekonomik biiyiimenin gelir dagilimi
esitsizligi lizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadigi sonucuna varilmistir. Caligmada ayrica
Granger Nedensellik testi sonuclarina gore finansal gelisme, ekonomik biiyiime, enflasyon orani ve
ticari disa acikliktan gelir dagilimi esitsizligine dogru tek yonli bir nedensellik iligkisi

belirlenmistir.
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Satti vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Hamori ve Hashiguchi (2012) ile benzer
sekilde 6zel sektore verilen kredilerin gelir dagilimini iyilestirdigine dair bulgular elde edilmistir.
1991-2011 donemi {iiger aylik veri setiyle Kazakistan Orneginin incelendigi ¢aligmada, ARDL
tahmini yardimiyla gelir dagilimi ile Diinya Bankasi kaynakli 6zel sektore verilen krediler,
ekonomik biliylime, ticari agiklik ve enflasyon degiskenleri ele alinmistir. Sonu¢ olarak
bakildiginda ¢alismada finansal gelisme, enflasyon ve ticari agikligin gelir dagilimim iyilestirdigi

buna karsin ekonomik biiyiimenin ise kdtiilestirdigi sonucuna varilmistir.

Haffejee ve Masif (2018) finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisinin
asimetrik mi yoksa simetrik mi oldugunu Giiney Afrika 6zelinde inceleyen nadir ¢alismalardan
birini ele almislardir. 1975-2015 dénemini igeren ¢alismada, bu konuda yapilan ¢aligmalarin biiyiik
bir kisminda gelir dagilimi esitsizligini temsilen kullanilan Gini katsayis1 analize dahil
edilmemistir. Bunun yerine Giiney Afrika’ya ait veri eksiksikligi gerekcesiyle Texas Universitesi
Esitsizlik Projesi’nin Tahmini Hanehalki Gelir Esitsizligi degeri kullanilmistir. Finansal gelisme
i¢in ise Diinya Bankasindan elde edilen yurt ici kredilerin GSYIH ye orani analize dahil edilmistir.
Ayrica dogrusal ARDL modelinde, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerinde negatif
yonlii etkisi tespit edilmistir. Buna karsin finansal gelismenin gelir dagilimi iizerinde ne uzun ne de
kisa donemli bir asimetrinin olmadigi goriilmiistiir. Analizden elde edilen bir diger sonug ise gelir
dagilimu esitsizligi ile kisi bagina diisen gelir arasinda pozitif, ticaretin GSYIH’ye oram arasinda ise

negatif bir iliskinin ortaya konulmasidir.

Tiirkiye icin finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligine iliskin bir 6rnek de Altintas ve
Caligir (2018)’dan gelmigtir. 1993-2016 doneminin sinandigi ¢alismada, Tiirkiye 6zelinde ilk defa
hem banka hem de piyasa temelli olmak lizere finansal gelismenin iki bileseni ile gelir dagilimi
esitsizligi arasindaki iliski incelenmistir. Bu baglamda banka temelli finansal gelisme gostergesini
temsilen 6zel sektore verilen krediler kullanilirken, piyasa temelli finansal gelisme gostergesi i¢in
sermaye piyasasi degerinin GSYIH igerisindeki payr kullanilmistir. Gelir dagilimi esitsizligine
iligkin ise Frederick Solt tarafindan olusturulan SWIID veri tabanindan yararlanilmistir. ARDL
tahmin yonteminin kullanildigi ¢aligmada, her iki finansal gelisme bileseni ile gelir dagilimi
esitsizligi arasindaki iligkinin Gimet ve Lagoarde-Segot (2011)’un c¢alismalarinda oldugu gibi
pozitif yonde olmasinin aksine negatif yonlii oldugu tespit edilmistir. Gimet ve Lagoarde-Segot
(2011)’a gore gelir dagilimi esitsizligi {izerinde banka temelli finansal gelisme gdstergesinin daha
baskin oldugu ifade edilirken, buna karsin Altintag ve Calisir (2018)’a gore piyasa temelli finansal
gelisme gostergesinin gelir dagilimu esitsizligi lizerinde daha fazla bir etkiye sahip oldugu bulgusu

elde edilmistir.
Ean vd. (2020), iilkelerin ekonomik yapilarindaki farkliliklar nedeniyle gelir dagilimi

esitsizligini iyilestirmeye yonelik evrensel bir politikanin s6z konusu olmayacagini ileri

stirmektedir. Finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iligkiye yonelik ASEAN-3, ASEAN-5
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ve ASEAN-8 iilkeleri i¢cin 2005-2018 doneminin baz alindigi ¢aligmada, panel esbiitiinlesme,
tamamen degistirilmis siradan EKK ve Panel Granger Wald istati§inden yararlanilmistir.
Calismada gelir dagilimimi temsilen SWIID’den temin edilen Gini katsayisi, finansal gelismeyi
temsilen ise ampirik ¢aligmalarda birgok kez ele alinan 6zel sektore verilen krediler kullanilmistir.
Her ti¢ tilke grubu icin elde edilen bulgulara gore finansal gelisme gelir dagilimi esitsizligini
azaltmaktadir. Caligmada ayrica bolgesel entegrasyonun gelir dagilimi iizerindeki etkileri farkli
faktorlerle sinanmistir. Bu faktorlere yonelik elde edilen bulgular incelendiginde tarim iiriinleri
ihracatinin ASEAN-3 ve ASEAN-8 iilkelerinde gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 fakat ASEAN-5
iilkelerinde arttirdig1 sonucuna ulasilmistir. Hizmet ihracatinin ise tam tersi bir etkiyle ASEAN-3
ve ASEAN-8 iilkelerinde gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi sonucuna varilmistir. Diger taraftan
Azam ve Raza (2018) ve Tekbas (2022) tarafindan yapilan ¢aligmalardan elde edilen bulgularin
aksine, Ean vd. (2020) oOzel sektore verilen kredilerin gelir dagilimini azaltti§i sonucuna
ulagsmiglardir. Calismada ayrica imalat {iriinleri ihracatinin tiim iilke gruplarinda gelir dagilimim
iyilestirdigine buna karsin ithalatin ise kotiilestirdigine dair bulgular elde edilmistir. Finansal
entegrasyon gostergelerinden sermaye girislerinin ii¢ iilke grubu i¢in de gelir dagilimini azalttig
sermaye c¢ikiglarinin ise arttirdigi sonucuna varilmistir. Son olarak ayni sekilde egitimin ¢ iilke
grubunda da gelir dagilimu esitsizligini azalttig1 enflasyonun ise sadece ASEAN-3 iilkelerinde gelir
dagilim esitsizligini azaltmasina ragmen diger iilke gruplarindan arttirdigina dair sonuglar elde
edilmistir. Calismada ayn1 zamanda finansal ve ticari entegrasyonun gelir dagilim esitsizligini
azalttig1 ancak ticari entegrasyonun gelir dagilimi tizerindeki iyilestirici etkisinin daha fazla oldugu

tespit edilmistir.

Bir iilkenin farkli finansal kurumlara bagli olmasmin gelir dagilimu esitsizligi tizerindeki olasi
etkilerini aragtiran Akisik ve Gal (2023), muhasebe standartlarin 6zellikle de Uluslararas: Finansal
Raporlama Standartlarinin bu iliskideki roliinii inceleyen nadir ¢aligmalardan birini yapmislardir.
Havuzlanmis Yatay Kesit ve GMM ’nin kullanildigi calismada, gelismis, gelismekte olan ve diigiik
gelirli ekonomiler olmak {izere ii¢ grupta ele alinan 122 iilke iizerinden analiz yapilmistir. Ayrica
calismada 1998-2018 donemine ait finansal gelisme gostergesi i¢in IMF, gelir dagilim esitsizligi
icin ise Diinya Bankasi veri tabanindan yararlanilmistir. Analizlerden elde dilen bulgularda,
muhasebe standartlarinin 6zellikle de Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarinin etkin bir
sekilde kullanildig: {ilkelerde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 belirlenmistir.
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari ile yatinmecilara ve kredi veren kurumlara yonelik
daha iyi bilgi saglanmasinin finansal gelismeyi destekledigi ve bu yolla finansal gelismenin gelir

dagilimi esitsizligini azaltmada dogrudan bir etkisinin oldugu ¢aligmada ayrica vurgulanmustir.

2004-2018 donemini igeren ¢alismada, Kebede vd. (2023) finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizligine etkisini 23 Afrika iilkesi i¢in test etmislerdir. Gelir dagilimi esitsizliginin azaltilmasi
yoniinde finansal gelismenin kiiresel bir politika haline geldigini ancak finansal gelismenin

dagitimsal etkisi hakkinda ¢ok az seyin bilindigini ileri siiren Kebede vd. (2023), bu konuya
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aciklama getirmeyi amaglamiglardir. Dolayisiyla analizde, gelir dagilimi esitsizligine yonelik
SWIID’den yararlanilmis olup, finansal gelismenin ¢ok boyutlu olarak endeksleme yoluyla daha
giivenilir ve dogru bir sekilde tespit edilebilmesi i¢in ise iki asamali bir temel bilesen analizi
kullanilmistir. Temel sabit etki analizinin de kullanildigi ¢aligma bulgulari incelendiginde; finansal
kattlmin gelir dagilim esitsizligini azalttig1 goriilmiistiir. Elde edilen bu bulguya gore ortalama
deger analizinin baz alindigi ve yeterli kanitin ortaya konulmadigi One siiriilerek, finansal
gelismenin etkisinin gelir dagilimi esitsizliginin beste birlik dilimleri arasinda degisip
degismedigini incelemek amaciyla yeni bir panel nicelik regresyonu kullanilmistir. Bu baglamda
panel nicelik regresyonu kapsaminda ulasilan bulgular finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizliginin daha yiiksek dilimlerinde daha fazla olumlu etkiye sahip oldugunu gostermistir. Bir
baska deyisle ¢alismada, Chakroun (2019), Kim ve Lin (2011), Bolarinwa ve Akinlo (2021) ile Lee
vd. (2022) tarafindan one siiriildiigii gibi bir esik degerinin oldugu ve bu degerin iizerindeki
finansal gelisme diizeyinin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1, esik degerinin altinda ise finansal
gelismenin 6nemli bir etkiye sahip olmadigi vurgulanmigtir. Bunun yaninda caligmada, finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligi lzerindeki etkisinin hem gelir dagilimi esitsizliginin fazla
goriildiigi hem de oldukca kaliteli kurumlara sahip iilkelerde daha olumlu bir dagitim etkisine

sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Law vd. (2023)’nin caligmalari, finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi {izerinde bir
etkiye sahip olup olmadigini arastiran ¢aligmalardan biridir. 2004-2019 donemini dikkate alan
calismada, 73 gelismekte olan iilke &rneklemi ele almmustir. Ulkeler arasi yapilan calismalarin
biiyiik bir cogunlugunda oldugu gibi bu ¢alismada da yine GMM kullanilmistir. Ayrica sonuglarin
tek bir yonteme bagli olmasini engellemek amaciyla panel kantil regresyonu da kullanilmistir.
Analizde gelir dagilimi esitsizligine yonelik veri SWIID’den temin edilirken finansal gelismeye
iliskin dort farkhi gosterge ise IMF ve finansal erisim anketinden elde edilmistir. Ilgili finansal
gelisme gostergeleri; finansal katilim endeksi, 1000 yetiskin bagina diisen mevduat hesab1 sayisi,
100000 yetigkin basina banka otomatik para ¢ekme makinesi sayisi ve briit lizerinden 6denmemis
kredi hesaplaridir. Bu konuda yapilan ¢aligmalarda, gelismekte olan ekonomilerde yasl niifusun
finansal gelisme lizerindeki roliiniin goéz ardi edildigini ileri siiren Law vd. (2023), yasl niifusun
finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisini 6nemli dlgiide azalttiginm1 ve gelir dagilimi
iizerinde yas etkisinin onemli 6lglide arttigini belirtmislerdir. Bu noktadan hareketle yaglh niifusu
fazla olan iilkelerde, finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi tizerindeki etkisinin daha az
oldugu sdylemek yanlis olmayacaktir. Calismada ayrica yasl niifusun finansal hizmetlere erisim ve
kullanimlarinda zorluklarla karsilastiklar i¢in finansal faaliyetlerin azaldig1 ve finansal gelismislik
diizeyinin bu durumdan etkilendigi sonucuna ulasilmistir. Son olarak gelir dagilimi esitsizligine
etkileri degerlendirildiginde kisi basina diisen gelir ve beseri sermaye katsayisinin sirasiyla negatif
ve pozitif oldugu gorilmiistiir. Ancak kamu harcamalart ve enflasyon orami incelendiginde

katsayilarin anlamsiz oldugu tespit edilmistir.
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Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiye yonelik herhangi bir kanitin
bulunmadigin1 6ne siiren calismalar besinci grupta yer almaktadir. Bu galismalara bir 6rnek
Fowowe ve Abidoye (2013) tarafindan Afrika iilkelerine iliskin 1981-2005 dénemi igin
gerceklestirilmistir. Dinamik panel veri modellerinden GMM’nin kullamldigi ¢alismada, gelir
dagilimi esitsizligi verisi Diinya Bankasi’ndan temin edilmistir. Calismada finansal gelisme
gbstergesi olarak finansal aracilarin &zel sektore verdigi kredinin GSYIH’ya orani kullanilmustur.
Ancak diisiik gelirli bireyler i¢in 6zel kredinin mevcut olmamasi gerekcesiyle ¢aligmada bu
eksikligin iistesinden gelebilmek amaciyla finansal araciligin bagka bir boyutu olan para ve para
benzerleri (M2) degeri kullanilmigtir. 22 Afrika iilkesi i¢in finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasindaki iligkinin negatif yonlii oldugu bulgusuna ulasan Batuo vd. (2010)’nin aksine
22 Afrika tilkesi icin Fowowe ve Abidoye (2013) s6z konusu iliskiye dair herhangi bir kanitin
olmadig1 sonucuna varmislardir. Hem 6zel kredi hemde M2 ile temsil edilen finansal gelisme
gostergelerinin her ikisi i¢in de sonucun ayni oldugu dikkati ¢gekmektedir. Dolayisiyla McKinnon
(1973) ve Shaw (1973)’mn oOncii caligmalarini takiben bir¢ok Afrika lilkesinin faiz oranlarinin
serbestlestirilmesi, bankalarim yeniden yapilandirilmasi, mali piyasalarin  genisletilmesi,
yonlendirilmis kredilerin'” kaldirlmasi ve merkez bankalarmin giiglendirilmesi gibi finansal
gelisme faaliyetlerinin benimsenmesi gerekcesiyle calismada, finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizligini azaltacagl yoniindeki beklentinin gerceklesmedigi goriilmiistiir. Ayrica gelir dagilimu
esitsizligini etkileyebilecegi diisliniilen baz1 faktorler de analize dahil edilmistir. S6z konusu bu
faktorler; ticari aciklik, enflasyon orani, GSYIH deflatdriiniin biiyiimeye orami ve son olarak da
iilkenin sosyo-ekonomik o&zellikleri ve niifus artiginin bir Ol¢iisii olarak baslangictaki yasam
beklentisidir. Buna gore ¢alismada ayrica ticari agikligin gelir dagilimi esitsizligini 6nemli dlciide
azalttigl enflasyon oraninin ise arttirdigi diger kontrol degiskenlerin ise gelir dagilimi iizerinde

herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Seven ve Cosku (2016) tarafindan 1987-2011 donemi icin gerceklestirilen g¢aligmada,
gelismekte olan tilkelere odaklanilmistir. Bunun ilk nedeni bu {ilkelerin temel ekonomik ve siyasi
kurumlarindaki yapisal farkliliklarin gelismis iilkelere nazaran daha g¢ok sayida gelir dagilimi
esitsizliginin belirleyicilerine sahip olmasidir. Ikinci neden ise, belirli bir iilke grubuna
odaklanilarak &rneklem heterojenligini azaltmaktir. Ugiincii nedeni, gelismis iilkeler igin finansal
sistemlerin daha c¢esitli ve yiiksek diizeyde olmasi sebebiyle finansal sektoriin gelismislik
gostergesinin, finansal gelisme diizeyini tam olarak temsil edemeyecegi Ongoriisiidiir. Finansal
sektoriin iki bileseninin yani bankacilik ve borsa degiskeninin gelir dagilim esitsizligi ve yoksulluk
iizerindeki es zamanli ve ayr1 ayr etkisini inceleyen ilk kapsamli ¢alismalardan biri olmasi ise
calismayi literatiirden ayiran bir diger 6nemli farkliliktir. Bu diisiinceden hareketle dinamik panel

GMM’nin kullanildig1 ¢aligmada, 45 gelismekte olan iilke 6zelinde finansal gelisme ile gelir

7" Yénlendirilmis krediler, sadece hiikiimet ile yakin iliskide olan isletmelerin erisebildigi ve bankalarin diisiik faiz
orani nedeniyle yeterli miktarda kredi getirisi saglayamadigi bir finansal baski aracidir (Fowowe ve Abidoye, 2013:
469).
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dagilimi esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski bulunmasina ragmen istatistiksel olarak

anlamsiz oldugu sonucuna ulasilmustir.

Tiirkiye 6zelinde ilk defa hem Finansal Kuznets Egrisinin gecerliligini 2002-2017 dénemi
itibariyle hem de Cevresel Kuznets Egrisinin varligini 1990-2017 dénemini dikkate alarak
inceleyen Torusdag ve Barut (2020), Bayer-Hanck Es-biitiinlesme testini kullanmislardir. Finansal
gelismeyi temsilen 6zel sektdre verilen kredilerin GSYIH’ye orani kullanilmustir. Gelir dagilimi
esitsizligi i¢in ise Diinya Gelir Dagilimi Esitsizligi Veri Tabanindan yararlanilmistir. Bu kapsamda
elde edilen bulgularda, Cevresel Kuznets Egrisinin Tiirkiye i¢in gecerli oldugu fakat Finansal
Kuznets Egrisini destekleyen herhangi bir sonuca ulagilamadigr goriilmistiir. Dolayisiyla
calismada, finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda herhangi bir iliskiye
rastlanmamistir. Ayrica Altundz (2023) tarafindan hem Finansal Kuznets hem de Klasik Kuznets
Egrisi’ni Tirkiye 6zelinde incelendigi ¢alismada dogrudan yabanci yatirnmlarin gelir dagilimi
esitsizligini azalttigi bulgusunun aksine Torusdag ve Barut (2020) tarafindan séz konusu iki

degisken arasinda herhangi bir iliski bulunamamustir.

Dumrul vd. (2021), finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki olas1 etkisine
yonelik Tiirkiye drnegini inceleyen diger bir calismayi ele almiglardir. Calismada, Tiirkiye 6rnegi
icin hem Keskin (2022) hem de Altunéz (2023) tarafindan kullanilan IMF kaynakli finansal
gelisme gostergesinin kullanilmasi dikkati gekmistir. Ayrica ¢alisma, gelir dagilimi esitsizligini
temsilen Texas Universitesi Esitsizlik Projesi veri setinden hesaplanan serilerin yani sira ayrica
Theil endeksinden yararlanilmas1 yoniiyle de aslinda Gimet ve Lagoarde-Segot (2011)’un
caligmalariyla benzerlik gostermektedir. Yapisal Kirilmali Es-biitiinlesme Analizi sonucunda,
1980-2017 donemi itibariyle ¢alismada, finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda
herhangi bir iliskiye ulasilamamistir. Burada {izerinde durulmasi gereken bir nokta vardir ki, o da
Tiirkiye i¢in Gini katsayisina iliskin veri yetersizligi gerekcesiyle calismada Theil endeksi ele
almmustir. Fakat buradaki en 6nemli husus ise Theil endeksinin {icret tabanli bir deger oldugu bir
diger deyisle genel gelir dagilimi esitsizligine nazaran imalat sanayiindeki licret esitsizligini temsil

ettigi ger¢eginin goz ardi edilmis olmasidir.

Finansal gelismenin gelir dagilimi iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigina dair bulgular
elde eden caligmalardan biri de Tekbas (2022) tarafindan ASEAN-5 ekonomileri i¢in yapilmistir.
Yatay kesit bagimliligmin dikkate alindigi ¢alismada, 1992-2014 donemi Gini katsayisi, Gzel
sektore verilen krediler ve kisi basina diisen gelir veri seti kullanilmistir. Gini verisi SWIID’den,
finansal gelisme verisi ise Diinya Bankasi’ndan temin edilmistir. Ampirik literatiirde finansal
gelismeyi temsilen pek ¢ok kez kullanilan 6zel sektore verilen krediler ile ekonomik biiylime
degiskenlerinin gelir dagiliminin bir belirleyicisi olmadigina dair bulgular elde edilmistir. Halbu ki
ASEAN-5 iilkeleri icin Azam ve Raza (2018) tarafindan yapilan c¢alismada 6zel sektdre verilen

krediler ile gelir dagilimi arasinda ters-U seklindeki bir iligkiye rastlanmustir.
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Bir calismada kullanilan yontem, iilke, lilke grubu ve finansal gelisme veya gelir dagilim
esitsizligine iliskin gostergeye gore karma sonuglarin elde edildigi altinc1 grup ¢alismalardan bir
tanesi Clarke vd. (2006) araciligiyla gergeklestirilmistir. 83 {ilkenin 1960-1995 donemini dikkate
alan calismada, uzun donemde finansal geligmenin gelir dagilimi esitsizligini azalttigi One
stiriilerek, Galor ve Zeira (1993) ve Banerjee ve Nevman (1993) ile tutarli sonuglar ortaya
konulmustur. Yani calismada finansal gelismenin oldugu iilkelerde gelir dagilimi esitsizliginin
diisiik oldugu sonucuna ulasilmigtir. Diger taraftan Greenwood ve Jovanovic (1990)’in ileri
siirdiigli gibi, finansal gelisme saglandik¢a gelir dagilimi esitsizliginin de bir siire artacagina
yonelik hipotez, Clarke vd. (2006) tarafindan finansal gelismenin yalmzca yiiksek gelirli bireylere
fayda saglamadigi gerekgesiyle reddedilmistir. Ayrica c¢alismada 1960-1995 donemi finansal
gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki uzun donemli iliski, kesitsel analiz ile bes yillik
donemler halinde dikkate almmuistir. Bununla birlikte ¢alismadaki bir diger farklilik ise, finansal
gelisme ile gelir dagilimi esitsizliginin birlikte hareket ettigi siireci gozlemlemek amaciyla panel
veri analizinin kullanilmasidir. Diger taraftan c¢alismada finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda, ters-U seklinde bir iliskiye uzun vadeli yatay kesit bulgularina gore

rastlanmazken, kisa ve orta donemli panel verilerine gore zayif olmakla birlikte ulagilmistir.

Bireyler ve hanehalklarinin en az gelirden en fazla gelire dogru bes grupta siniflandirildigi ve
her beste birlik grup igin gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelisme arasindaki iliskinin
incelendigi ¢alismada Canavire-Bacarreza ve Rioja (2008), 1960-2000 donemini ele almislardir.
Levine (2005)’e gore finansal gelismenin literatiirde sik¢a kullanilan gostergesi olarak 6zel sektdre
verilen krediler degiskeni, Canavire-Bacarreza ve Rioja (2008) tarafindan da kullanilmistir. S6z
konusu iligkiye yonelik Latin Amerika ve Karayipler’ler i¢in kanitlarin arandigi analizde GMM
kullanilmistir. Analiz bulgulari, finansal gelisme ile en diisiik ve en yliksek gelire sahip beste birlik
grubun geliri arasinda istatistiksel olarak anlamli olmayan bir iligskinin varligini kanitlar nitelikte
sonuclar ortaya koymustur. Diger taraftan finansal gelisme ile ikinci (diisiik-orta), {i¢iincii (orta
gelirli) ve dordiincii (orta-yiiksek gelirli) beste birlik grubun geliri arasinda pozitif bir iligki tespit

edilmistir.

Law ve Tan (2009), gelir dagilim esitsizliginin 6zellikle gelismekte olan {ilkelerde goriildiigii
gerekeesiyle gelismekte olan 35 iilke 6rneklemini kullanmiglardir. GMM’nin kullanildig1 analizde,
gelir dagilim esitsizligini temsilen UTIP kapsaminda Galbraith ve Kum (2005) tarafindan saglanan
Ol¢iit ve Solt tarafindan olusturulan SWIID’den elde dilen Gini katsayisi olmak tizere iki farkli
gosterge kullanilmistir. Ancak Teksas Universitesi Esitsizlik Projesi’nden elde edilen gelir dagilim
esitsizligi gOstergesinin imalat sektoriindeki iicretlere gore hesaplandigi ve gelismekte olan
iilkelerin ¢ogunda bireylerin imalat sektoriinde calismamasi dolayisiyla Law ve Tan (2009)
analizlerini Solt tarafindan olusturulan SWIID’den elde edilen gostergeyi kullanarak tekrar gézden

gecirmislerdir. Finansal gelisme icin ise, 0zel sektor kredisi ile likit ylikiimliiliklerden olusan
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bankacilik sektorii gelismislik gostergesi ve borsa kapitilazasyonu ile birlikte islem goren toplam
hisse degerini igceren borsa gelisim gostergesi olmak {izere iki farkli gosterge analize dahil
edilmistir. 1980-2000 doneminin ele alindig1 ¢alismada, finansal gelismeyi temsilen bankacilik
sektorii gelismislik gostergesi i¢in finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda U seklinde
bir iligkinin varlig1 ortaya konulmustur. Ancak analizde finansal gelismenin bir diger gdstergesi
olarak kullanilan borsa kapitalizasyonu baz alindiginda, finansal gelisme ile gelir dagilim
esitsizligi arasinda herhangi bir iliskiye rastlanmamistir. Ayrica analizde, kisi basina diisen gelirin

gelir dagilimi esitsizligini azalttig; yolsuzluk ve enflasyonun ise arttirdigi sonucuna varilmstir.

Mookerjee ve Kalipioni (2010), gelismis ve gelismekte olan 70 iilke igin finansal gelismenin
gelir dagilimi tizerindeki etkisini 2000-2005 donemi itibariyle incelemislerdir. Siradan EKK, Arag
degiskenler ve standart iki agamali EKK yontemlerinin ele alindigi ¢alismada, finansal gelismeyi
temsilen ayn1 zamanda finansal erisimi de ifade eden bin kisi basina banka subesi sayis1 6l¢iisii
kullanilmigtir. Ayrica finansal erisime yonelik engellerin de filkeler arasindaki gelir dagilimi
esitsizligi tizerinde 6nemli diizeyde olumsuz etki olusturabilecegi gerekg¢esiyle analizde iki farkli
finansal gelisme engelinin kullanilmas1 da dikkat ¢ekmektedir. Bunlardan ilki ¢ek ve tasarruf
hesab1 olusturmanin &niindeki engellerdir. Ikincisi ise kredi erisiminin oniindeki engellerdir. Sonug
olarak bankacilik hizmetlerine daha fazla erisimin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 bulgusuna
ulagilmistir. Bu bulgularla ayni dogrultuda olmak iizere, hem siradan EKK hem de Arag
degiskenler yontemi yardimiyla ¢ek ve tasarruf hesabi agmak i¢in gereken minimum tutarin gelir
dagilimin1 olumsuz yonde etkiledigi sonucuna varilmistir. Diger taraftan krediye erisim ile gelir
dagilimi esitsizligi arasindaki iliskinin siradan EKK ydntemine gore pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli oldugu, Ara¢ degiskenler yontemine gore ise bulgularin anlamli olmadigi goériilmiistiir.
Ayrica ¢alismada bin kisi bagina telefon sayisi ile temsil edilen altyapi degiskeni diginda kisi basina
diisen gelir, ticari agiklik ve enflasyonun istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna varilmistir.
Bununla birlikte ¢alismada kisi basina diisen gelirin ve ticari agikligin gelir dagilimi esitsizligi
iizerindeki etkisinin negatif oldugu saptanirken enflasyonun gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki

etkisinin pozitif oldugu belirlenmistir.

Kim ve Lin (2011), finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki iligkinin dogrusal
oldugunun kabul edilmesinin yanlis sonuglara yol agtigin1 ifade etmektedirler. Kim ve Lin (2011),
$6z konusu iligkinin dogrusal olmadig: ve bir esik degerine bagli oldugunu ileri siirerek gelismis ve
gelismekte olan iilkelerden olusan bir paneli 1960-2005 gibi genis bir donem itibariyle ele
almiglardir. EKK ile Caner ve Hansen (2004) Arag degiskenler yonteminin kullanildig: ¢alismada,
gelir dagilimi esitsizligini temsilen Gini biiyiimesi ve en diisiik gelir paymnin biiylimesi
kullanilmistir. Finansal gelisme icin ise {i¢ farkli gosterge kullanilmistir. Bunlar; 6zel kredi, likit
yiikiimliilikler ve banka varliklaridir. Bu baglamda Rajan ve Zingales (2003)’in de &zellikle
belirttigi gibi iyi bir projeye sahip herhangi bir girisimcinin veya firmanin finansman elde etme

kolayligin1 6lgebilen finansal gelisme gostergesi olarak 6zel kredilerin de analize dahil edilmesi
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Oonem arz etmektedir. Analizde ayrica borsa gelisimine ait piyasa kapitalizasyonu, ciro orani ve
ticaret degeri olmak iizere ii¢ gdsterge kullanilmistir. Toplamda 72 {ilkeyi kapsayan bir 6rneklem
iizerinden yapilan analizde, bir iilkenin belirli bir finansal gelisme esiginin {izerinde olmasi
durumunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1, aksi halde esik degerinin
altinda olmas1 halinde ise finansal gelismenin diisiik gelirli bireylere daha fazla zarar verdiginden
dolayi gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi bulgusuna ulagilmistir. Séyle ki, bankacilik sektoriindeki
%1’lik bir artis finansal araciligin daha az gelismis oldugu bir rejimde (esik degerinin altinda) gelir
dagilimu esitsizligini %0.20-0.29 oraninda arttirirken, diger taraftan finansal araciligin daha fazla
gelistigi rejimde (esik degerinin iizerinde) ise %0.70-1.23 oraninda bir azalma sagladigi
kanitlanmistir. Yine hisse senedi piyasasindaki %1°lik artisin daha az likit hisse senedi piyasalara
sahip rejimde gelir dagilimu esitsizligini %0.08-1.18 oraninda arttirdig1, ancak daha fazla likit hisse
senedi piyasalarina sahip rejimde ise %0.39-0.91 oraninda bir azalmaya neden oldugu sonucuna
vartlmistir. Dolayisiyla finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltabilmesi i¢in asgari
diizeyde bir finansal gelismislik diizeyine sahip olmasi gerektigi, s6z konusu c¢aligmada tespit

edilmisgtir.

Delis vd. (2014), kredi kontrolleri ile zorunlu karsilik orani, faiz orani kontrolleri, bankacilik
sektoriine girig, sermaye hesab1 islemleri, banka 6zellestirmeleri, menkul kiymetler piyasalarinin
serbestlestirilmesi ile bankacilik sektoriiniin denetimi ve sermaye diizenlemesi endeksi olmak {izere
yedi bankacilik diizenlemesi ile finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligine etkisini
incelemislerdir. 1997-2005 dénemi i¢in 97 {ilke bazinda hem dinamik Panel GMM hem de standart
iki asamali EKK yonteminin kullanildig1 ¢alismada, gelir dagilimi esitsizligi icin SWIID ve Theil
endeksinden yararlanilmistir. Analizde finansal gelismeye yonelik kullanilan gostergelerden
menkul kiymet piyasalarinin serbestlestirilmesi degiskeni disindaki tim gostergeler ile gelir
dagilimi esitsizligi arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski elde edilmistir. Burada
dikkati ¢eken bir diger nokta ise, faiz oram1 kontrollerinin serbestlestirilmesi ve bankacilik
sektoriinlin 6zellestirilmesinin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki etkisinin, hem istatistiksel hem
de ekonomik agidan bakildiginda diger gostergelere nazaran olduk¢a onemli olmasidir. Diger
taraftan c¢alismada, menkul kiymet piyasalarinin serbestlestirilmesinin gelir dagilimi esitsizligini

arttirdig1 bulgusuna ulasilmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligine olan etkisinin, bir {ilkenin finansal piyasasinin
diinya piyasasina agik veya kapali olma durumuna gore degisebilecegini 100’den fazla iilke i¢in
inceleyen Kunieda vd. (2014), 1985-2009 donemini ele almiglardir. Dolayisiyla hem uluslararasi
finansal entegrasyon hem de finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisi simayan
calismada, {ilkeler arasi analizin yami sira dinamik Panel GMM kullanilmistir. Bu kapsamda
ekonomiye iilke disindan sermaye giris ve ¢ikisinin olmasi, modelin temelini belirlemektedir.
Sonug olarak bakildiginda, bir iilke ekonomisine iilke disinda sermaye giris-¢cikisinin engellenmesi

halinde bir diger deyisle iilke ekonomisinin diinya pazarina kapali olmast durumunda, i¢ piyasadaki
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finansal sistemin gelistigi ve bdylece finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizliginde azalma
sagladig tespit edilmistir. Fakat bunun aksine bir ekonominin finansal olarak diinya pazarina agik
olmasi durumunda, kredi kisitlamalarinin izin verdigi siirece diinya faiz oranlari iizerinden yalnizca
yetenekli bireylerin diinya finans piyasasinda islem yapabildigi gerekgesiyle finansal gelismenin
gelir dagilimi esitsizligini arttirdigt sonucuna ulagilmistir. Ayrica ¢aligmada gelir dagilimi

esitsizligi icin SWIID, finansal gelisme icin ise 6zel kredilerin GSYIH’ye orani kullanilmustir.

Farkli finansal gelisme gostergeleri araciliiyla gelir dagilimiinin en 6nemli belirleyicilerini
aragtiran Bahmani-Oskooee ve Zhang (2015), 17 iilke grubunu ele almistir. Jauch ve Watzka
(2016) ve Baylan (2021) ile benzer yontemin kullanildigi ¢alismada, 17 iilkenin her biri farkli
donemler itibariyle analize dahil edilmistir. Calismada, Gini katsayis1 gelir dagilimini temsilen
kullanilmis olup, UTIP veri tabanindan elde edilmistir. Finansal gelisme gostergeleri ise 6zel
sektore verilen krediler, banka mevduatlari, likit ylikiimliiliikler, banka varliklar1 ve kredilerin
varliklara orani olup, Diinya Bankasindan temin edilmistir. Analiz sonucunda igerisinde
Tirkiye’nin de yer aldigi 10 iilkede kisa donemde finansal gelismenin gelir dagilimini
iyilestirdigine, 5 iilkede kotiilestirdigine ve 2 iilkede ise soz konusu iliskinin ters-U seklinde
olduguna dair bulgulara ulasilmistir. Uzun donem itibariyle finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizligini Tiirkiye dahil 3 {ilkede azalttig1 ve 9 {ilkede arttirdig1 sonucuna varilmis buna karsin 5
iilkede ise s6z konusu iliskiye yonelik herhangi bir kanit bulunamamistir. Ayrica Tirkiye dahil 4
iilkede ekonomik biiyiimenin gelir dagilim esitsizligini azalttigina geri kalan diger iilkelerde ise
arttirdigina dair bulgulara ulasilmistir. D1g ticaretin ise sadece 6 iilkede gelir dagilimi esitsizligini
azalttig1 diger iilkelerde ise gelir dagilimi iizerinde herhangi bir etkisinin olmadig: tespit edilmistir.
Bununla birlikte 8 {ilke haricindeki diger iilkelerde kamu harcamalarinin gelir dagilimim

katiilestirdigi belirlenmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligine etkisinin, kullanilan degiskenlere bagl olarak
farkli etkilere neden olabilecegini 6ne siiren ¢aligmalardan hareketle; Furceri ve Loungani (2015),
1970-2010 donemini kapsayan 149 {ilkeye ait bir veri setini ele almiglardir. Zaman ve iilke etkisini
dikkate alan panel siradan EKK yonteminin kullanildig1 ¢alismada, gelir dagilimi esitsizligi igin
SWIID, finansal kiiresellesme i¢in ise Chinn ve Ito (2008)’nun c¢alismalarindan saglanan sermaye
hesab1 serbestlestirme reformlar1 verisi kullanilmigtir. Calismada ayrica finansal gelismenin gelir
dagilimi esitsizligine etkisinin finansal kurumlarin diizeyine bagli oldugu varsayimi da one
stiriilmiistiir. Bir diger deyisle giiglii finansal kurumlara sahip iilkelerde finansal kiiresellesmenin
tilketimin daha iyi yumumsatilmasina ve dalgalanmalarin azaltilmasina olanak saglayarak gelir
dagilimi esitsizligini azalttigi goriilmiistiir. Aksi durumda ise finansal kiiresellesmenin, finansal
erisimi yiiksek gelirli bireyler lehine saglayacagi ve dolayisiyla gelir dagilim esitsizligini artiracagi
diistiniilmistiir. Bu diisiinceden hareketle finansal gelisme i¢in ii¢ gostergeden meydana gelen bir
model tahmin edilmistir. S6z konusu finansal gelisme gostergeleri; kredi piyasasi 6zgiirliigii, kredi

piyasasinin GSYIH ye orami ve son olarak gegmis yillarda resmi bir finans kurulusundan borg alan
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yetiskinlerin toplam yetiskinlere oram'® seklindedir. ilk olarak sermaye hesabi a¢ikligmin gelir
dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisinin kredi piyasasi kurumlarinin diizeyine bagli oldugu ve orta
vadeli etkinin yiiksek gelirli iilkelerde nispeten daha diisiik oldugu sonucuna varilmistir. Finansal
gelismeyi temsilen kullanilan bir diger degisken olan ozel sektdre verilen kredilerin GSYIH
icerisindeki payinin ¢ok yiiksek oldugu iilkelerde sermaye hesaplarinin serbestlestirilmesinin gelir
dagilim esitsizligi iizerindeki orta vadeli etkisinin negatif yonde oldugu bulgusuna ulagilmstir.
Son olarak diisiik diizeyde finansal kapsayicilik veya katilima sahip iilkelerdeki finansal
serbestlesme reformlarinin orta vadede gelir dagilimi esitsizliginde %3’ten fazla bir artisa neden
oldugu, nispeten yiiksek diizeyde finansal kapsayicilik veya katilima sahip tlkelerdeki finansal
serbestlesme reformlarinin ise orta vadede gelir dagilimi esitsizligini %1’den daha az arttirdig
goriilmiistiir. Sermaye hesab1 serbestlesmesine yonelik reformlarin gelir dagilimi esitsizligini kisa
donemde (serbestlesmeye yonelik reform doneminin ortaya ¢ikmasindan bir yil sonra) yaklasik
olarak 0.8 oraninda, orta vadede ise (serbestlesme yonelik reform déneminden 5 yil sonra) yaklasik
1.4 oraninda artirdigi sonucuna varilmigtir. Calismada finansal kiiresellesmenin esitsizlik
iizerindeki etkisinin kriz ve kriz dig1 reform donemleri arasinda énemli 6lgiide farklilik gosterdigi
de diger bulgular arasindadir. S6yle ki, krizin yasandigi reform donemlerinde orta vadede gelir
dagilimu esitsizliginde %3.5’ten fazla bir artis meydana gelirken kriz dis1 reform donemlerinde ise
yaklasik %1 oraninda artis tespit edilmistir. Analizde ulagilan bir diger bulgu ise finansal
kiiresellesme reformlarimin  gelir dagilimi  esitsizligi iizerindeki olumsuz etkisinin finansal
kurumlarin giiglii oldugu ve finansal kriz dénemlerde olmayan {iilkelerde nemli 6l¢iide daha az
oldugudur. Diger taraftan caligma sonuclar1 sermaye hesabi kisitlama reformlar ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermesine ragmen katsayisi istatistiksel olarak
anlamli ¢ikmamustir. Ayrica analize dahil edilen kontrol degiskenler arasinda GSYIH biiyiimesi ve
kisi basina diisen GSYIH diizeyinin gelir dagilinm esitsizligini artttirdig1, tarimin payindaki ve kisi
basina diisen GSYIH karesindeki degisimin ise gelir dagilim esitsizligini azalttig1 tespit edilmistir.

Denk ve Cournéde (2015)’nin ¢alismalar1 da finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligine
etkisi lizerine kanit arayan ¢alismalardan biridir. 1974-2011 donemini dikkate alan ¢alismada, gelir
dagilimi esitsizliginin daha etkili bir sekilde oOlgiilebilecegi gerekcesiyle 33 OECD iilkesini
kapsayan bir 6rneklem iizerinden analiz ger¢eklestirilmistir. Caligmada finansal gelismeyi temsilen
iic gosterge kullanilmistir. Bunlar finansin katma degeri, bankalar ve diger finansal kuruluslar
tarafindan finansal olmayan &zel sektore verilen krediler (aracili krediler) ve borsa
kapitalizasyonudur. Sonu¢ olarak bakildiginda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi
tizerinde olumsuz bir etki yarattigi bulgusu, zamana bagl sabit etkiler ve siradan EKK yontemi ile
kanitlanmigtir. Ancak s6z konusu bu iligkinin ¢aligmada finansal gelismeyi 6lgmek amaciyla
kullanilan diger finansal kuruluglar tarafindan finansal olmayan o6zel sektdre verilen krediler

(aracili krediler) ve borsa kapitalizasyonu i¢in degerlendirildiginde gecerli oldugu goriilmiistiir.

'8 Bu degisken, finansal kapsayicilik ve katilim olarak ifade edilmektedir.
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Bunun aksine finansal gelismenin bir diger gostergesi olan finansin katma degerinin, gelir dagilimm
esitsizligi lizerinde herhangi bir etkisinin olmadigr sonucuna varilmistir. Bulgulardan
cikarilabilecek diger onemli sonuclar, finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki
iligkinin finansal krizlerden etkilenmemesi, issizlik orani1 ve yetiskin niifustaki ortalama okul yil

say1st ile temsil edilen beceri diizeyinin ise gelir dagilimu esitsizligini arttirmasidir.

Gelir dagilimi esitsizligi verisi icin SWIID ve EHII olmak iizere Solt (2014) tarafindan
olusturulan iki farkli kaynagin kullanildigi ve bu kaynaklar {izerinde saglamlik testlerinin yapildigi
nadir ¢aligmalardan biri Nasreddine ve Mensi (2016) tarafindan gergeklestirilmistir. 1980-2012
doneminin ele alindig1 ¢alismada GMM kullanilmigtir. Bununla birlikte ¢aligmada, 138 iilke diisiik,
orta, lst-orta ve yliksek gelirli iilkeler olmak iizere dort grupta analize tabi tutulmustur. Bu
siniflamadan hareketle finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi iliskisine yonelik Galor ve
Zeira (1993) ile Banerjee ve Newman (1993)’1n negatif dogrusal, Greenwood ve Jovanovic
(1990)’1n dogrusal olmayan ve ekonomik bilylime ile gelir dagilim esitsizligine iliskin Kuznets
(1955) ters-U hipotezi smanmustir. Calismada ayrica 6zel sektore verilen banka kredileri ile likit
yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye oram (M3/GSYIH) bankacilik gelisme degiskeni ve ciro orani ile
borsada islem goren sirketlerin piyasa degeri ise borsa gelisme endeksi olarak finansal gelisme
gostergesini icermektedir. Analize dahil edilen diger degiskenler ise toplam niifus, lise egitimine
kayit orani, ekonomik biiylime, enflasyon orani, ticari agiklik ve kamu harcamalaridir. Finansal
gelisme gostergesi olarak borsada islem goren sirketlerin piyasa degeri kullanildiginda orta gelirli
iilkelerde; ciro oranmnin kullanildigi durumda yiiksek gelirli iilkelerde Galor ve Zeira (1993) ile
Banerjee ve Newman (1993)’1n negatif dogrusal hipotezini destekleyen sonuglara ulasilmistir.
Finansal gelisme gostergesi olarak borsada islem goren sirketlerin piyasa degerinin kullanilmasi
halinde sadece yiiksek gelirli {ilkeler i¢in Greenwood ve Jovanovic (1990)’in 6ne siirdiigi gibi ters-
U seklinde bir iliskiye dair bulgular elde edilmistir. Benzer iliskiye bankacilik gelisme degerinin
kullanilmas1 durumunda ise ist-orta ve yiiksek gelirli iilkeler i¢cin ulasilmistir. Calismada ayni
zamanda Kuznets (1955)’in ekonomik biiylime ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda ters-U
seklindeki iligkiye yonelik hipotez yerine U seklinde bir iliskinin varligi ortaya konulmustur. Diger
taraftan enflasyon oran ile gelir dagilim esitsizligine yonelik iligkinin, finansal gelisme gostergesi
olarak borsa gelisim endeksinin kullanilmas1 durumunda pozitif, likit yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye
oraninin (M3/GSYIH) kullanilmasi halinde ise negatif yonlii oldugu tespit edilmistir. Bununla
birlikte finansal gelismenin tim gostergeleri i¢in lise egitimine kayit oraninin gelir dagilimi
esitsizligini azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Ayni zamanda ticari agiklik ile gelir dagilimi esitsizligi
arasindaki iliskiye yonelik katsayi isareti agisindan incelendiginde finansal gelisme gostergesi
olarak kullanilan banka gelisim endeksi i¢in pozitif, borsa gelisme endeksi icin ise negatif oldugu
goriilmiistiir. Diger taraftan kamu harcamalarmin gelir dagilimi esitsizligini azalttigi ve likit
yiikiimliiliiklerin GSYIH’ye oram haricinde geri kalan tiim finansal gelisme gostergeleri igin

toplam niifusun gelir dagilimi esitsizligini artirdigi tespit edilmistir.
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Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkiyi arastiran ¢alismalardan bir
digeri de Jauch ve Watzka (2016) tarafindan 138 iilke ve 1960-2008 doénemi icin iki farkl
ekonometrik yontem kullanilarak yapilmistir. Bu yontemlerden ilki GMM bir digeri ise panel veri
analizidir. GMM araciligiyla finansal geligsme ile gelir dagilim esitsizligi arasinda ters-U hipotezini
destekleyen nitelikte bulgulara ulasilan ¢alismada, Panel veri analiziyle finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasinda Ongoriilen pozitif iliskinin varligi ortaya konulmustur. Diger bir
ifadeyle finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artirdigi bulgusuna ulagilmistir. Panel sabit
etkiler modelindeki bir diger 6nemli sonug ise, finansal gelismenin briit Gini katsayis1 tizerindeki
etkisinin net Gini katsayisi ile karsilagtinldiginda %45 daha fazla oldugu tespit edilmistir. Gelir
dagilim esitsizligi i¢in SWIID’den yararlanmilmistir. Diger taraftan finansal gelismeyi temsilen ise
0zel sektore verilen krediler baz alinmistir. Calismada ayrica gelir dagilimi esitsizliginin kisi bagina
diisen gelir ile birlikte 6nce artti§1 daha sonra ise briit gelirin yaklagik 2.500, net gelirin ise 3.000

ABD dolarindan fazla olduktan sonra azaldig1 goriilmiistiir.

Kuineda vd. (2014) ile benzer sekilde finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi iizerindeki
etkisini finansal serbestlesme yoluyla ele alan bir ¢caligma da Bumann ve Lensink (2016) tarafindan
yapilmigtir. 1973-2008 donemine ait verilerle 106 iilkenin incelendigi c¢alismada, GMM
kullanilmigtir. Calismada gelir dagilimi esitsizligine iliskin ele alinan veriler Galbraith ve Kum
(2005) tarafindan yayinlanan veri setinden elde edilmistir. Finansal gelisme i¢in mevduat bankalar
ve diger finansal kuruluslar araciligiyla verilen 6zel kredilerin GSYIH igerindeki pay1 finansal
serbestlesmeyi temsilen ise Chinn ve Ito (2008) tarafindan gelistirilen sermaye hesabi aciklik
endeksi kullamlmistir. Sonug olarak bakildiginda analizde, sermaye hesaplarinin serbestlestirilmesi
sonrasinda finansal gelisme seviyesinin %251 astig1 lilkelerde gelir dagilim esitsizliginin azaldig
bunun aksine finansal gelisme oraninin daha diisiik oldugu iilkelerde ise arttig1 goriilmiistiir. Diger
bir ifadeyle finansal gelisme ne kadar yiiksek olursa sermaye hesabi serbestlestirilmesinin gelir
dagilimi esitsizligi lizerindeki etkisinin o kadar diisiik olabilecegi ortaya konulmustur. Dolayistyla

finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini diizenleyici bir etkide oldugu kanitlanmistir.

Topuz ve Dagdemir (2016), finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisini
1995-2011 donemi ic¢in farkli ekonomik gelisme seviyelerine sahip {ilkeler Ozelinde
incelemislerdir. Calismada, diisiik ve diisiik-orta, ist-orta, yiiksek ve 94 {ilkenin toplam geliri
olmak {izere iilkeler dort farkli panelde ele alinmistir. Finansal gelismenin gostergesi olarak 6zel
sektore hem bankalar tarafindan hem de banka ve diger finans kuruluglan tarafindan verilen
kredilerin GSYIH’ye orani, banka mevduatlar ile banka ve diger finans kurumlarmin toplam
mevduatlart kullanilmistir. Gelir dagilimi esitsizligi i¢in WIID’den yararlanilmigtir. Sistem
GMM’nin kullanildigr analizde, finansal gelismenin diisiik ve diisiik-orta, iist-orta gelirli ve tiim
iilkelerin kullanildig1 panellerde gelir dagilimi esitsizligini artirdigy; yiiksek gelirli iilkelerde ise
azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Diger taraftan serilerin karelerinin alinarak modele dahil edilmesi

halinde ise Greenwood ve Jovanovic (1990)’in ters-U hipotezinin katsayilar yoniiyle
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desteklenmesine ragmen istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiitiir. Egitime katilim oram ve
disa acikli oranmin neredeyse biitiin panellerde gelir dagilimi esitsizligini azalttig1, kisi basina
GSYIH biiyiime oraninin ise arttirdigi sonucu analizden elde edilen bir diger bulgudur. Calismada,
son olarak enflasyon oram1 ve kamu harcamacalan ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda pozitif

ancak istatistiksel olarak anlamli olmayan bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir.

Chen ve Takuji (2016), finansal gelismenin gelir dagilim tizerindeki etkisini hem kisa hem
de uzun dénem itibariyle 88 iilke ekonomisi i¢in incelemislerdir. 1961-2012 doneminin ele alindig
calismada, gelir dagilimi esitsizligini gosteren Gini katsayist SWIID den elde edilmistir. Finansal
gelisme gostergesi olarak 6zel sektore verilen kredilerin kullanildigi ¢alismada, dinamik panel ve
havuzlanmis ortalama grup tahmin yonteminden yararlanilmistir. Sonu¢ olarak calismada, uzun
donem itibariyle finansal gelismenin gelir dagilimini iyilestirdigi bulgusuna ulasilmistir. Ancak
kisa donem itibariyle finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini kotiilestirdigi gorilmiistiir.
Calismada ayrica gelir, ticari agiklik ve enflasyonun uzun dénemde gelir dagilimi esitsizligini
arttirdig1 belirlenmistir. Buna karsin kisa donemde ise s6z konusu kontrol degiskenlerin istatistiksel
olarak anlamli olmadigina dair bulgular elde edilmistir. Finansal gelismenin gelir dagilimi
iizerindeki olumsuz etkisinin finansal krizlere karsi kirilganlik ve yonetisim kalitesiyle de
iligkilendirilebilecegini one siiren Chen ve Takuji (2016), analiz sonucunda daha fazla krizin ve
daha diigiik yonetisim kalitesinin kisa donemde gelir dagilimi esitsizligini artirdifi sonucuna

ulagmiglardir.

Tiirkiye Ozelinde Finansal Kuznets egrisinin gecerliligini kamu harcamalar1 ve enflasyon
oraninin etkileri ile inceleyen bir diger ¢alisma da Destek vd. (2017) tarafindan ele alinmustir.
1977-2013 doneminin dikkate alindig1 ¢alismada finansal gelisme i¢in Diinya Bankasindan temin
edilen 6zel sektdr tarafindan saglanan yurtici kredilerin GSYIH’ye orami kullanilirken gelir
dagilimi esitsizligi i¢in Solt (2016) tarafindan olusturulan SWIID’den yararlanilmistir. ARDL
yonteminin kullanildigr c¢alismada, Tiirkiye icin kisa donemde finansal gelisme ve finansal
gelismenin karesine ait degisken katsayilar1 incelendiginde istatistiksel olarak anlamsiz olmasina
ragmen uzun donemde Finansal Kuznets egrisinin gegerli oldugu sonucuna varilmistir. Bununla
birlikte kisi basina diisen reel GSYIH nin gelir dagilimu esitsizligini azalttig1, kamu harcamalar1 ve
enflasyon oraninin ise gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi hem kisa hem de uzun donem
analizinden elde edilmistir. Diger taraftan Granger Nedensellik analizi sonuglarina gore ise finansal
gelismeden gelir dagilimi esitsizligine, kisi basina diisen reel GSYIH’ye, kamu harcamalarina ve
enflasyon oranma dogru tek yonlii bir nedenselligin varligina kisa dénem itibariyle ulasilmigtir.
Bunun yaninda kisi basina diisen reel GSYIH ile gelir dagilimu esitsizligi arasinda ve gelir dagilimi
esitsizligi ile enflasyon orani arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ayrica
finansal gelisme ve kamu harcamalarindan gelir dagilim esitsizligine dogru tek yonlii nedensellik

iligkisi belirlenmistir.
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Kavya ve Shijin (2020) ile benzer sekilde Hepsag (2017), farkl iilke ekonomileri iizerinde
hem Finansal Kuznets egrisini hem de Klasik Kuznets egrisini sinamigtir. G-7 iilkelerinden ABD
icin 1961-2014, Almanya igin 1971-2015, ingiltere i¢in 1961-2015, italya icin 1967-2015 ve
Kanada i¢in 1965-2008 donemleri itibariyle finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iligki
dinamik EKK ve ARDL modelleri ile tahmin edilmistir. Gelir dagilimini temsilen Gini katsayisi
kullanilmis olup, WIID’den temin edilmistir. Finansal gelisme gostergesi olarak pek ¢ok ¢alismada
kullanildig1 gibi 6zel sektdre verilen krediler degiskeni kullanilmis ve bu seri Diinya Bankasi’ndan
alimmustir. ABD, italya ve Kanada ekonomilerinde finansal gelisme ile gelir dagilimi arasinda
Finansal Kuznets egrisinin varligma ulasilmistir. S&yle ki, s6z konusu bes iilkede finansal
gelismenin gelir dagilim esitsizligini ilk asamada arttirdig1 buna karsin finansal gelismenin ABD,
[talya ve Kanada igin sirastyla %172, %66 ve %121 seviyesinin iizerinde olmasi durumunda ise
gelir dagilimi esitsizligini azalttigi sonucuna varilmustir. Diger taraftan Almanya ve Ingiltere
ekonomilerinde ise finansal gelismenin gelir dagiliminin bir belirleyicisi olmadigina dair kanitlar
elde edilmis olup, bu bulgu Kavya ve Shijin (2020) tarafindan yapilan ¢alismada orta ve diisiik
gelirli iilkeler igin ulasilan sonuglarla benzerlik gostermistir. Calismada ayrica Klasik Kuznets
egrisi de smanmis olup, soz konusu bes iilke icin ne Klasik Kuznets egrisine yonelik ne de
ekonomik biiylimenin gelir dagilimi tizerindeki etkisine dair herhangi bir iligkiye rastlanmamustir.
Buna benzer sekilde Kavya ve Shijin (2020) tarafindan yapilan ¢alismada Klasik Kuznets egrisine

yonelik herhangi bir kanita rastlanmamustir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi tizerindeki etkisine yonelik farkli bulgularin elde
edildigi bir diger calisma da Ahmed ve Masih (2017) tarafindan Malezya’nin 1970-2007 donemi
icin gergeklestirilmistir. Ahmed ve Masih (2017), 2000°1i yillarin en yiiksek finansal gelisme
diizeyine sahip iilkelerinden biri olan Malezya i¢in finansal sisteme yonelik daha etkin politikalarin
belirlenmesi amaciyla so6z konusu iligkiyi hem banka hem de piyasa temelli finansal gelisme
gostergeleriyle incelemislerdir. ARDL tahmin yonteminin kullanildigi ¢alismada, birinci modelde
banka temelli finansal gelisme gostergesi kullanilmistir. Ikinci model ise calisma bulgularinin
giivenilirligini test etmek amaciyla kullanilan piyasa temelli finansal gelisme gostergesiyle
olusturulmustur. Ayrica analizde ele alinan banka temelli finansal gelisme gostergelerinden
bankalar tarafindan verilen yurti¢i krediler degiskeni degil tiim finansal kuruluslar tarafindan
verilen 6zel sektor kredileri degiskeni kullanilmistir. Hatta yurtici kredilerin Islami bankacilik ve
kalkinma finans kurumlarina ait kredileri de kapsamas1 6zellikle dikkat ¢ekmektedir. Diger taraftan
gelir dagilim esitsizligine iliskin veri i¢in EHII’dan yararlanilmigtir. Calismanin temel modelinde
banka temelli finansal gelisme gostergesi olarak yurti¢i krediler ile gelir dagilimi esitsizligi
arasindaki iliskiye yonelik uzun donem katsayisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi bunun
aksine kisa déonemde bu etkinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Ancak
sunu belirtmekte fayda vardir ki, finansal geligsme ile gelir dagilimm esitsizligi arasinda beklenilenin
aksine herhangi bir iliskinin olmamasi islami bankacilik ve kalkinma finans kurumlarina ait

verilerin analize dahil edilmesine baglanmistir. Bu modelde ayrica ticari agikligin gelir dagilim
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esitsizligini azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla tahmin edilen uzun dénem katsayilar testi,
gelir dagilimi esitsizligi lizerinde yalnizca ticari agikligin bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Hatta ticari acikligin gelir dagilimu esitsizligi tizerindeki bu etkisinin hem yurti¢i krediler hemde
piyasa degerinin finansal gelisme gostergesi olarak kullanildig: her iki modelde de gecerli oldugu
kanitlanmistir. Yine hem yurtigi krediler hemde piyasa degerinin finansal gelisme gostergesi olarak
kullanildigi her iki model i¢in de GSYIH ile gelir dagilim esitsizligi arasinda uzun donemde
herhangi bir iliskiye rastlanmazken kisa dénemde bu etkinin anlamli ve ters yonlii oldugu tespit
edilmistir. Calismanin ikinci modeline bakildiginda ise, piyasa temelli finansal gelisme gostergesi
olan borsa kapitalisazyonu ile gelir dagilimi esitsizligine iligkin katsayinin negatif ve istatistiksel

olarak anlaml1 oldugu goriilmiistiir.

Brei vd. (2018) tarafindan yapilan ¢calismada Ahmed ve Masih (2017) ve Altintag ve Calisir
(2018) ile benzer sekilde finansal gelismenin hem piyasa hem de kurum temelli olmak iizere iki
bileseni ele alinmistir. 97 tilke ekonomisi igin 1989-2012 dénemi piyasa ve kurum temelli finansal
gelisme gostergeleri  sirasiyla borsa kapitalizasyonu ve 0zel sektore verilen kredilerden
olugmaktadir. Gelir dagilimi esitsizligini temsilen kullanilan Gini katsayis1 ise WIID’den temin
edilmistir. Analizde, piyasa ve kurum temelli finansal gelisme gostergeleri ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda U seklinde bir iliski bulunmasina ragmen her iki gostergenin etki derecelerinin
farklilik gosterdigi sonucuna varilmistir. Soyle ki, her iki finansal gelisme gostergesi gelir dagilimu
esitsizligini bir esik degerine kadar azaltmakta ve bu esik degerinden sonra ise arttirmaktadir.
Ancak 0zel sektore verilen kredilerin %41, borsa kapitalizasyonunda ise %10 esik diizeyine kadar
gelir dagilimini iyilestirdigi bu degerlerden sonra ise kotiilestirdigi goriilmiistiir. Bundan dolay1
0zel sektore verilen kredilerin gelir dagilimu iizerinde borsa kapitalizasyonu kadar etkili olmadig
tespit edilmistir. Caligmada ayn1 zamanda ekonomik gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskiye
yonelik Kuznets’in ters-U hipotezini destekleyen kanitlara ulagilmistir. Bunun yaninda analizde,
medeni hukuk iilkelerinde 6zel sektore verilen krediler ile gelir dagilim esitsizligi arasinda U
seklinde bir iligki bulunmasina karsin ortak hukuk iilkelerinde 6zel sektore verilen kredilerin gelir

dagilimimin 6nemli bir belirleyicisi olmadig1 goriilmiistiir.

Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkiyi inceleyen calismalara bir
ornek de Bittencourt vd. (2019)’nden gelmistir. Bittencourt vd. (2019), finansal gelismenin ABD
eyaletleri diizeyinde gelir dagilimi {izerindeki roliinii inceleyen nadir ¢aligmalardan birini yaparak
1976-2011 donemini ele almislardir. 50 eyalet 6zelinde panel sabit etki tahminin kullanildig
calismada finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu
goriilmiistiir. Calismada 50 eyalet, ortalamanin istiinde ve altinda gelir dagilimina sahip olan
eyaletler seklinde iki gruba ayrilmistir. Finansal gelismenin artmasiyla birlikte ortalamanin
tizerinde gelir dagilimi esitsizligine ait grupta etki artan bir oranda seyrederken, ortalamanin altinda
gelir dagilimu esitsizligine sahip grup i¢in iligkinin ters-U seklinde oldugu goriilmiistiir. Caligmada

finansal sektor verisinin bankalar, kurumlar ve finansal piyasalar bazinda elde edilmesinin zorlugu
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gerekeesiyle, finansal gelismeyi temsilen kisi basina diisen nominal borsa zenginliginin kisi bagina

diisen nominal kigisel gelire oran1 kullanilmustir.

Jung ve Vijverberg (2019) de 1998-2014 donemi i¢in Cin ekonomisinde finansal gelisme ile
gelir dagilim esitsizligi arasindaki iligkiye kanit arayan bir caligma yapmislardir. 1998, 2003, 2008
ve 2013 yillarinin mekansal panel modeli ile tahmin edildigi caligmada, Liang (2006)’1n
calismastyla benzer sekilde Cin’de 29 idari birim (21 il, 4 belediye ve 4 6zerk bolge) analize dahil
edilmistir. Aslinda Cin i¢in yapilan daha 6nceki calismalarda idari birim siniflamasi, bolgesel gelir
dagilimi esitsizliginde siklikla kullanilmaktadir. Ancak ilgili ¢alismalarda bazi idari birimlerin gelir
dagilimi esitsizligi degerlerinin eksik olmasi, mekénsal modellerin kullanilmasini engellemistir. Bu
noktadan hareketle Jung ve Vijverberg, eksik olan verileri temin etmek amaciyla GMM’den
yararlanarak mekansal modellerin Cin i¢in kullanilmasini saglayan nadir ¢alismalardan birini
yapmiglardir. Finansal gelisme icin ise ii¢ farkli gosterge kullanilmistir. Bunlar; il bazinda finans
sektdriiniin briit katma degerinin GSYIH igerisindeki pay1, toplam mevduatin il GSYIH’sine oran1
ve toplam kredinin il GSYIH’sine oranidir. Bu baglamda, yapilan ¢alisma sonucunda finansal
gelismenin gostergesi olarak kullanilan il bazinda finans sektoriintin briit katma degerinin gelir
dagilimi esitsizligini azalttigi ve bu etkinin finansal gelismenin ilk yillarinda daha gii¢lii oldugu
bulgusuna ulasilmistir. Diger taraftan analiz sonucunda, toplam mevduatin il GSYIH’sine orani ve
toplam kredinin il GSYIH igerisindeki paymin analiz boyunca énemsiz oldugu yani gelir dagilimi
esitsizligini azaltmada herhangi bir etkisinin olmadigi dikkat ¢ekmektedir. Ayrica analizde, bir
idari birimde meydana gelen gelir dagilimi esitsizliginin komsu birimlerdeki esitsizlik {izerinde
onemli bir etkiye sahip oldugu bulgusu elde edilmistir. Bununla birlikte caligmada, hem il
diizeyinde GSYIH nin hem de ticari agikligin gelir dagilim esitsizligini énemli &lgiide arttirdig

sonucuna ulasilmistir.

Finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskinin, iilke gelirine gore degisebilecegine
dikkati ¢ceken Altunbas ve Thornton (2019), 121 iilkeyi iist-orta, diigiik ve yiliksek gelirli olmak
lizere ¢ grupta ele almistir. 1980-2015 donemini igeren ¢alismada, Kantil Regresyon analizinin
yani sira Panel sabit etki modelinden yararlanilmistir. Sonug olarak finansal gelismenin iist-orta
gelirli iilkelerde gelir dagilim esitsizligini azalttig1, diisiik ve yliksek gelirli iilkelerde ise arttirdig
bulunmustur. Bunun yaninda diigiik gelirli iilkelerde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi
iizerindeki olumsuz etkisinin Rajan ve Zingales (2003)’in 6ne siirdiigii gibi kurumsal kalitenin
zay1f olmasindan kaynaklanmadigi, bunun aksine finansal piyasalarin gelismesi yoluyla meydana
geldigi tespit edilmistir. Bununla birlikte ticari agiklik ve kamu harcamalarinin gelir dagilimi

esitsizligini arttirdig1 bulgusuna ulagilmistir.
Finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisini inceleyen Zhang ve Naceur (2019),
literatiirden farkli olarak finansal gelismenin bes gostergesini (erisimi, verimliligi, istikrari,

derinligi ve liberalizasyonu) dikkate alarak s6z konusu etkiyi arastirmislardir. Finansal erigim, bin
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yetigkin bagina banka hesab1 ve en biiyiik on sirketin toplam islem degeri ile temsil edilmistir.
Finansal verimlilik i¢in ise, net faiz marji ve borsa ciro orami kullanilmigtir. Bununla birlikte
finansal istikrar, yasal sermayenin risk agirlikli varliklara orani ve hisse senedi fiyat endeksinin
oynaklig1 olarak analize dahil edilmistir. Bu konuda yapilan c¢aligmalarin biiyiik bir kisminda
finansal gelismeyi temsilen kullanilan 6zel sektdre verilen kredilerin GSYIH’ye orani ve borsanin
GSYIH igerisindeki degeri ise finansal derinlik gdstergesi olarak kabul edilmistir. Finansal
liberalizasyon ise iki gosterge ile temsil edilmektedir; yurtici ve yurdisi liberalizasyon. Yurtici
liberalizasyon; faiz orami1 kontrolii, giris engelleri, kredi kontrolii ve 6zellestirme degiskenlerinin
bilesiminden olusurken, dis liberalizasyon ise Uluslararas1 Odemeler Bankasi’min uzun vadeli dis
alacaklar orami ile ifade edilmistir. Ayrica gelir dagilimi esitsizligine yonelik verinin Diinya
Bankasi’ndan alindi1 calismada kisi basina reel GSYIH, kamu harcamalari, ticari aciklik,
enflasyon orani da analize dahil edilmistir. Bu baglamda 1961-2011 doénemine iliskin gelismis ve
gelismekte olan 143 {ilke diisiik, orta ve yiiksek gelirli olmak {izere {i¢ grupta ele alinarak EKK ve
Arac degiskenler yontemi ile analize tabi tutulmustur. Sonuclar finansal erisimin, derinligin,
verimliligin ve istikrarin saglanmasinin gelir dagilimim iyilestirdigini gostermistir. Bunun aksine
calismada, finansal liberalizasyonun gelir dagilimi esitsizligini artirdigi  bulgusu dikkat
cekmektedir. Analizden elde edilen diger bulgulara gore kisi basina reel GSYIH, kamu harcamalari
ve ticari agiklik, gelir dagilim esitsizligini azaltmakta iken enflasyon gelir dagilimi esitsizligini

arttirmaktadir.

Putriani ve Prastowo (2019), 13 iilke ekonomisinden 49 Islam bankas1 mevduatlari ile temsil
edilen finansal derinligin ve sermaye yeterlilik orani ile temsil edilen finansal istikrarin gelir
dagilimi iizerindeki etkilerini siamistir. Calismada 2010-2015 dénemi dikkate alinmistir. Panel
veri analizi ile gelir dagilimi esitsizliginin finansal derinlikle birlikte azaldigi ancak kisi basina
diisen gelirle arttigi belirlenmistir. Calismadan elde edilen bir diger 6énemli bulgu ise finansal
istikrarin gelir dagilimmin 6nemli bir belirleyicisi olmadigi yoniindedir. Bu bulgu, Ahmed ve
Masih (2017) tarafindan Islami bankacilik ve kalkinma kurumlarina ait verilerle Malezya drneginin
incelendigi ¢aligmanin bulgulariyla ortiismektedir. Boylece Putriani ve Prastowo (2019) tarafindan
banka mevduatlarinin gelir dagilimimi 1iyilestirdigi ancak sermaye yeterlilik oraninin gelir

dagilimina herhangi bir etkisinin olmadig: tespit edilmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi {izerindeki etkisinin sinandigi caligmalardan bir
digeri de Lee ve Chiu (2019) tarafindan yapilmistir. Calisma, fakli ekonomik gelisme diizeylerine
sahip Ulkeler arasinda karsilagtirma yapabilmek amaciyla 32’si yiiksek, 27’si diisiik gelirli olmak
iizere 59 iilkeyi kapsamaktadir. Lee ve Chiu (2019), ozellikle tek bir grup iilke ekonomisini ele
almak yerine diisilk ve yiiksek gelirli olan ekonomiler arasindaki ikileme dikkat ¢ekmeyi
amaclamislardir. Bu noktadan hareketle 1985-2015 donemini dikkate alan ¢alisma hem diisiik hem
de yiiksek gelirli iilkeler icin finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskiyi ekonomik,

finansal ve siyasi risk gostergelerine gore ortaya koymay1 amacglamistir. Yumusak Gegisli Panel
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Regresyon yonteminin kullanildigi ¢alismada, finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini pozitif
yonde mi yoksa negatif yonde mi etkileyecegi sorusuna iilkenin risk durumuna bagli olarak karar
verilmesi gerektigi ileri siiriilmiistiir. Bu baglamda ekonomik risk baz alindiginda, yiiksek gelirli
iilkeler icin gelir dagilimi esitsizligi ile finansal gelisme arasinda ters-N ve ters-U seklinde bir
iliskinin varlig1 ortaya konulmustur. Soyle ki daha istikrarli bir ekonomik ortamda, yiiksek gelirli
iilkelerde gelir esitsizliginin artabilecegini ancak bu durumun finansal gelismenin saglanmasiyla
iyilestirilebileceginin alt1 cizilmistir. Diisiik gelirli iilkeler tarafina bakildiginda ise, ekonomik
istikrarin yiiksek olmasiyla birlikte finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerinde daha
diisiik oranda olumlu bir etkisinin oldugu gézden kagmamustir. Diger taraftan finansal risk baz
alindiginda, finansal gelismenin diisiik gelirli {lkeler i¢in gelir dagilimini 6nemli Olgiide
tyilestirdigi fakat yiiksek gelirli iilkeler icin finansal gelismenin gelir dagilimi {izerinde herhangi bir
etkisinin olmadig1 goriilmiistiir. Son olarak siyasi riskin temel alinmasi durumunda, istikrarl bir
siyasi ortamda hem diisilk hem de yiiksek gelirli iilkeler i¢in finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda pozitif yonlii bir iligkinin varligi ispatlanmistir. Ancak istikrarsiz bir siyasi
ortamda, finansal gelismenin gelir dagilimu esitsizligi iizerindeki etkisinin kayda deger olmadigi

bulgusuna ulastlmistir.

Tiirkiye 6zelinde finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki iligkiyi hem dort
farkl1 finansal gelisme gostergesi hem de bu gostergelerin Temel Bilesenler Analizi ile
birlestirildigi finansal gelisme endeksiyle incelendigi ¢alisma Kogak ve Uzay (2019) tarafindan ele
almmistir. Calisma bu yoniiyle Destek vd. (2020)’nin yine Tiirkiye Ornegi igin yaptiklari
calismalariyla benzerlik gostermekle birlikte elde edilen sonuglar itibariyle farklilagmaktadir.
Calismada kullanilan s6z konusu finansal gelisme gostergeleri bankalarin mevduat varliklari,
finansal sistemin mevduatlari, yurti¢i krediler ve para arzidir. Calismada Tiirkiye ekonomisi igin
gelir dagilim esitsizligine iliskin veriler ise Dumrul vd. (2021)’nde oldugu gibi Texas Universitesi
Esitsizlik Projesi kapsaminda olusturulan Theil endeksinden temin edilmistir. 1980-2013
doneminin dikkate alindig1 ¢aligmada, bankalarin mevduat varliklari, finansal sistem mevduatlari,
yurtici krediler, para arzi ve Temel Bilesenler Analizi ile olusturulan finansal gelisme endeksi ile
gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iligkinin negatif yonde oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla bu
bulgulardan yola c¢ikarak finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltti§i sonucuna
varilmistir. Fakat finansal gelismenin karesine iligkin katsay1 incelendiginde pozitif isaretli oldugu
gozlenmistir. Calismadan elde edilen bu bulgu finansal gelismenin ilk asamada gelir dagilimi
esitsizligini azaltacagini ancak belirli bir asamadan sonra artiracagini gostermektedir. Sonug olarak
bakildiginda c¢alismada hem Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan ortaya koyulan
Greenwood-Jovanovic Ters-U hipotezini hem de Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve Zeira
(1993) tarafindan onerilen esitsizlik daraltma hipotezini destekleyen bulgulara ulasilmistir. Maki
Yapisal Kirilma Es-biitiinlesme, Dinamik Siradan EKK ve Tamamen degistirilmis EKK

yontemlerinin kullanildig1 analizde, ayrica ekonomik biiylime ve modernlesmenin beklenildigi gibi
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gelir dagilim esitsizligini azalttigi ancak enflasyonun ise tahmin edildigi {izere gelir dagilim

esitsizligini arttirdig1 bulgusuna ulagilmstir.

Parlaktuna (2020), finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligine iliskin Akie1 vd.
(2015)’nin galismasinda oldugu gibi Tiirkiye’de IBBS Diizey 1 smiflamasina gore olusturulan 12
bolgeyi incelemistir. 2007-2017 doneminin ele alindigi c¢alismada, gelir dagilimi esitsizligini
temsilen TUIK Gelir ve Yasam Kosullar1 Arastirmasi kapsaminda olusturulan hane halki
kullanilabilir gelirinden yararlanilmistir. Finansal gelismeye yonelik veri ise Tiirkiye Bankalar
Birligi tarafindan saglanan bolgelerin finansal gelisim endekslerinin (M1 ve M2 nin GSYIH’ye
orani ile kisi basina diisen krediler olmak iizere 3 farkli gdstergenin) temel alinmasiyla her bir
bolge icin Temel Bilesenler Analizi vasitasiyla olusturulmustur. S6z konusu gostergelerin finansal
derinlik 6l¢iitleri oldugu dikkat cekmektedir. ARDL yaklagiminin ele alindig1 calismada, bolgeler
gelismis ve az gelismis bolgeler olmak iizere ayrica ikinci bir siniflamaya tabii tutulmustur. Bu
diisiinceden hareketle gelismis bolgeler 6zelinde elde edilen bulgular incelendiginde finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisinin Ege ve Akdeniz Bolgeleri i¢in negatif;
Istanbul, Bati Marmara, Dogu Marmara ve Bati Anadolu bélgeleri icin ise pozitif yonlii oldugu
tespit edilmistir. Diger taraftan s6z konusu etkiye yonelik sonuglar az gelismis bolgeler igin
degerlendirildiginde Orta Anadolu ve Gilineydogu Anadolu bolgeleri i¢in negatif; Bati Karadeniz,
Dogu Karadeniz, Kuzeydogu Anadolu ve Ortadogu boélgeleri i¢in ise pozitif yonli oldugu
goriilmiistiir. Calismada ayrica kisi basina diisen GSYIH, enflasyon orami ve issizlik orani ile gelir
dagilimi esitsizligi arasinda beklenildigi gibi sirasiyla pozitif, negatif ve negatif bir iligki

bulunmustur.

Destek vd. (2020), Younsi ve Bechtini (2018)’nin g¢aligmalariyla benzer sekilde finansal
gelisme endeksi, bankacilik sektorii gelisim endeksi (banka mevduatlari, finansal sistem mevduati,
likit yiikiimliiliikler, mevduat bankalarinin verdikleri yuri¢i 6zel krediler), borsa gelisim endeksi
(borsa kapitalizasyonu, borsa ciro orani, borsada islem goren toplam deger) ve son olarak tahvil
piyasast gelisim endeksi (6denmemis yurt i¢i bor¢ senetler, 6denmemis yurt i¢ci kamu bor¢lanma
senetleri) olmak Ttizere dort farkli finansal gelisme verisini Temel Bilesenler Analizi ile
birlestirmiglerdir. Bu dogrultuda calisma, finansal gelisme gostergelerinin hem ayr1 ayri hem de
Temel Bilesenler Analizi ile birlestirilmis bir sekilde analize dahil edilmesi yoniiyle Tiirkiye icin
yapilan daha 6nceki ¢alismalardan farklilik gostermektedir. 1990-2015 donemi itibariyle Tiirkiye
Orneginin incelendigi ¢alismada, ARDL yonteminden yararlanilmistir. Sonug olarak bakildiginda
calismada, hem genel finansal gelisme endeksi hem de bankacilik gelisim endeksi igin Younsi ve
Bechtini (2018)’nin BRIC iilkeleri i¢in yapilan ¢aligmalarinda oldugu gibi finansal gelisme ile gelir
dagilim esitsizligi arasinda ters-U seklinde bir iliski olduguna dair Finansal Kuznets Hipotezini
destekleyen bulgulara ulasilmistir. Ancak analizde borsa gelisim endeksi ile gelir dagilim
esitsizligi arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin varligini kanitlayan Destek vd.

(2020), tahvil piyasas1 gelisim endeksi ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda pozitif ve istatistiksel
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olarak anlamli olmayan bir iligkiye ulagsmislardir. Ayrica s6z konusu bu iligkilerin hem finansal
gelismenin tiim gostergeleri icin hem de kisa ve uzun donem itibariyle gecerli oldugu goériilmiistiir.
Bununla birlikte kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylimenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1

enflasyonun ise arttirdig1 sonucuna varilmistir.

Solt (2016) tarafindan Onerilen SWIID ile finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi
arasindaki iliskiyi aciklamaya ¢alisan Kavya ve Shijin (2020), 1984-2014 dénemini ele almislardir.
Calisma, 28 yiiksek gelirli, 41 orta gelirli ve 16 diisiik gelirli olmak {izere 85 iilkeyi icermektedir.
Ayrica s6z konusu panel verilere en iyi uyumu saglayarak verilerdeki potansiyel igsellik ve tilkeye
0zgli gozlenemeyen etkiler sorununun istesinden gelmek amaciyla Dinamik Panel GMM
kullanilmistir. Bununla birlikte ¢alismada, finansal gelismenin etkin oldugu ekonomilerin, gelirin
esit dagilimina yol agacak sekilde uzun vadeli ekonomik biiylime yasayacagi ongoriilmektedir.
Buna gore analiz, ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi (Kuznets Ters-U Hipotezi), finansal gelisme
ile gelir dagilimi (Finansal Egri Hipotezi) ve ekonomik biiyiime ile birlikte finansal gelismenin
gelir dagilimi esitsizligi lizerindeki etkisini (Finansal Kuznets Hipotezi) ortaya koymaktadir.
Calismanin bulgularina ayrintili bir sekilde bakildiginda, Kuznets Ters-U hipotezinin yiiksek gelirli
iilkeler i¢in gegerli oldugu ancak orta ve diisiik gelirli iilkeler i¢in sonuclarin istatistiksel olarak
anlamli olmadig1 bulgusuna ulasilmistir. Finansal Egri hipotezine gore, finansal gelisme ile gelir
dagilimi esitsizligi arasindaki ters-U seklindeki iligskinin yalnizca yiiksek gelirli {ilkeler i¢in gecerli
oldugu, diisiik ve orta gelirli iilkeler i¢in U seklinde bir iliskinin oldugu sonucuna ulagilmigtir.
Finansal Kuznets Hipotezi icin elde sonuglar, yiiksek, orta ve diisiik gelirli {ilkeler icin finansal
gelismenin ekonomik biiylimeyi tesvik etmesinde ve kotiilesen gelir esitsizliginin giderilmesinde
yetersiz, sonuglarin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Buradan anlasilacag lizere,
en gelismis veya ¢ok gelismig iilkelerin dahi finansal gelismenin olanaklarindan yararlanamadigi

durumlar goriilebilmektedir.

Nandelenga ve Oduor (2020)’un calismalar1 da yine finansal gelisme ile gelir dagilinu
esitsizligi arasindaki iliskiye kanit arayan ¢alismalardan biridir. 1980-2018 donemi 20 Sahra Alt
Afrika tlkesinin dikkate alindigi calismada, Ara¢ degiskenler ve GMM ile birlikte o6zellikle
homojenlik ve toplama sorunlarina neden oldugu gerekcesiyle dogrusal olmayan ARDL
yonteminin de kullanilmasi, ¢alismanin literatiirdeki diger calismalarda kullanilan yontemler
agisindan farklilagmasini saglamistir. Finansal gelismeyi temsilen likitide ylikiimliiliikler, M3 para
arzi ve Ozel sektore verilen krediler kullanilmigtir. Sonug olarak bakildiginda hem kisa hem de
uzun donemde finansal gelisme ile gelir dagilimi esitisizligi arasinda 17 iilke i¢in asimetrik bir
iliskinin varlig1 tespit edilmistir. SOyle ki, kisa donem i¢in elde edilen bulgulara goére pozitif
finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini bazi iilkeler i¢in azalttigi baz1 iilkeler icin ise
arttirdign goriilmiistiir. Ancak negatif bir finansal gelismenin ise gelir dagilimi esitsizligini daha da
siddetlendirdigi ortaya konulmustur. Diger taraftan uzun donem sonuglar1 degerlendirildiginde;

pozitif bir finansal gelismenin yine baz1 iilkelerde gelir dagilim esitsizligini arttirdig fakat negatif
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bir finansal gelismenin ise yine bazi iilkeler igin gelir dagilimi esitsizligini azaltirken diger bazi
iilkeler icin arttirdigi goriilmiistiir. Haffejee ve Masih (2018)’in dogrusal olmayan ARDL
yontemini kullandiklar1 ¢alismalarinda Giiney Afrika ornegi icin elde ettikleri bulgu ile benzer
sekilde Nandelenga ve Oduor (2020) da finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig

bulgusuna analiz sonucunda ulagsmiglardir.

Finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisini 16 gelismekte olan iilke 6rnegi igin
inceleyen Ozcan (2020), 1992-2015 doénemini Panel Es-Biitiinlesme ydntemiyle ele almistir.
Calismada, finansal gelisme verisi i¢in Kiiresel Finansal Kalkinma Veri Tabanindan
yararlanilirken, gelir dagilim esitsizligi i¢in Teksas Universitesi Esitsizlik Projesi’nden elde edilen
veriler ile Birlesmis Milletler Smai Kalkinma Orgiitii tarafindan elde edilen verilerden yeni bir
hanehalki gelir dagilimi esitsizligi Ol¢iitli olusturulmustur. Finansal gelismenin gelir dagilim
tizerindeki uzun dénemli etkisinin varligi Ortak Korelasyonlu Etkiler yontemiyle incelendiginde
katsayinin Brezilya, Yunanistan ve Rusya i¢in negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu ancak
geri kalan {ilkeler i¢in katsayilarin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 sonucuna varilmigtir. Uzun
donem katsayilarinin Artirilmis Ortalama Grup yontemi ile incelendigi analizde ise Brezilya, Rusya
ve Tiirkiye’de finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltti§i; Bulgaristan, Kolombiya,
Hirvatistan, Macaristan, Malezya, Polonya ve Romanya’da arttirdig1 ancak panelde yer alan diger

iilkeler icin katsayinin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 tespit edilmistir.

Ang (2008), Nyugen vd. (2019) ve Sethi vd. (2021) ile benzer sekilde Sekmen ve Topuz
(2020) finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin iilkelere 6zgii faktdrlerden dolay:
farklilik gosterdigini ifade etmiglerdir. Tiirkiye’nin de dahil edildigi 22 gelismis ve gelismekte olan
iilke ekonomisinin 1993-2016 déneminin baz alindifi calismada, Konya (2006) tarafindan
gelistirilen panel nedensellik testi kullanilmistir. Bu dogrultuda finansal gelisme ile gelir dagilimi
arasindaki nedensellik iliskisi, lilke Ozelinde degerlendirilerek iilkeler arasi farkliliklar ortaya
konulmustur. Calismada gelir dagilimi esitsizligine ait Gini serisi SWIID veri tabanindan elde
edilmistir. Finansal gelismeyi temsilen ise IMF biinyesinde olusturulan 9 farkli finansal gelisme
endeksi kullanilmistir. Caligmadan elde edilen bulgularda sadece Fransa, Sili, Polonya, Tayland ve
Ukrayna’da finansal kurumlardaki gelismenin gelir dagilimi esitsizligine neden oldugu tespit
edilmistir. Finansal kurumlarin derinligi, erisimi ve etkinliginin gelismesinin sirasiyla alti, bes ve
iki lilke ekonomisinde gelir dagilimi esitsizligini artirdigina dair bulgular elde edilmistir. Diger
taraftan finansal piyasalar temel ve derinlik endeksinden gelir dagilimi esitsizligine dogru
nedensellik iligkisinin varligina Belgika, Fransa, Almanya ve Hollanda olmak {izere dort iilke igin
ulagilmistir. Finansal piyasalarm erisiminden gelir dagilimi esitsizligine dogru Belcika, Fransa,
Almanya, Hollanda ve Ingiltere igin, finansal piyasalarin etkinliginden gelir dagilim esitsizligine
dogru ise yalnizca Belgika 6zelinde bir nedenselligin varligina dair bulgular elde edilmistir. Diger
taraftan gelir dagilimi esitsizliginden finansal gelismeye dogru nedenselligin varligina dair

kanitlarin yetersiz oldugu finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskinin biiyiik 6l¢iide
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finansal gelisme tarafindan yonlendirildigi Sekmen ve Topuz (2020) tarafindan ayrica ifade

edilmistir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi tizerindeki etkisini farkli yontemler ile sinayan
calismalara bir O6rnekte Van (2021)’dan gelmistir. 1995-2016 donemi 79 iilke iizerinden
gerceklestirilen analizlerde Dinamik EKK, Tamamen degistirilmis EKK, Pedroni (2004) ile
Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2016) esbiitiinlesme testleri ve Kantil Regresyon yontemi
kullanilmistir. Gelir dagilimi esitsizligini temsilen Gini katsayis1 kullanilmis olup, bu veri Solt
(2016) tarafindan olusturulan SWIID’den temin edilmistir. Finansal gelisme igin ise IMF’ndan
yararlanilmistir. Bu veriler 1s18inda Kantil Regresyon sonuglarina gore gelirin esit bir dagilima
sahip olmadig: {iilkelerde finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda Greenwood ve
Jovanovic (1990)’in ters-U hipotezini destekleyen bulgulara ulasilmistir. Diger taraftan esit gelir
dagilimina sahip olan iilkeler icin ise Rajan ve Zingales (2003)’in gelir esitsizligini genisletici
hipotezini destekleyen kanitlar esliginde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artirdigi
sonucuna varilmigtir. Bununla birlikte Dinamik EKK ve Tamamen degistirilmis EKK analizleri ile
hem Greenwood ve Jovanovic (1990)’in hem de Kuznets (1955)’in ters-U hipotezinin gegerli
oldugu bulgusuna ulagilmistir. Enflasyon oraninin ve kamu harcamalarinin hem gelir dagiliminin
esit oldugu hem de esit olmadigi iilkeler igin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 analizden ¢ikarilan

diger bir 6nemli sonugtur.

Kavya ve Shijin (2020) ile benzer sekilde, ayn1 teknik ile Alshubiri (2021), 17 OECD ve 15
Asya lilkesi gibi farkli iilke gruplarint incelemistir. Havuzlanmis siradan EKK ve GMM
tahmincileri gibi birgok farkli testin uygulanmasiyla birlikte finansal gelismenin gelir dagilimi
esitsizligi lizerindeki etkisi finansal sektoriin tiirline gore analiz edilmistir. Soyle ki, resmi (banka
mevduatlari/GSYIH), yar1 resmi ((mali mevduat- banka mevduat1)/GSYIH), gayri resmi ((para
arzi-finansal mevduat))/GSYIH), gayri resmi-yar1 resmi finans sektorii ((para arzi-banka
mevduat1)/GSYIH) finansal gelisme gostergeleri GSYIH’ye gére olusturulup analize dahil
edilmistir. Bununla birikte resmi (banka mevduatlari/para arzi), yarit resmi ((finansal mevduat-
banka mevduatlari)/para arzi), gayri resmi ((para arzi-finansal mevduat)/para arzi), gayri resmi-yari
resmi finansal aracilik ((para arzi-banka mevduatlar)/para arzi1) ise finans sektoriiniin 6nemini para
arzina gore Olgmektedir. Bu noktadan hareketle Diinya Bankasindan elde edilen verilerle 2002-
2018 donemine iligkin bulgular incelendiginde yari resmi ve gayri resmi sektorlerin dnemine
yonelik finansal gelisme gostergelerinin hem OECD hem de Asya llkeleri i¢in genel olarak gelir
dagilimi esitsizligini azalttigi sonucuna varilmistir. Ancak bulgular ayrintili olarak incelendiginde
OECD iilkeleri i¢in gelir dagilimi esitsizligi ile resmi finansal sektorli ve resmi finansal aracilik
arasinda negatif; gayri resmi-yar1 resmi finansal sektor, gayri resmi-yar1 resmi finansal aracilig
arasinda pozitif yonlii bir iligki oldugu goriilmistiir. Analiz Asya iilkeleri i¢in degerlendirildiginde
ise resmi finansal sektdr katsayisinin negatif olmakla birlikte anlamli olmadig: tespit edilmistir.

Yine ayn sekilde Asya iilkeleri i¢in yar1 resmi finansal sektor, gayri resmi finansal aracilik ve gayri
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resmi-yar1 resmi finansal aracilik katsayilarinin negatif ve anlamlhi oldugu dikkati ¢ekmektedir.
Bununla birlikte gayri resmi finansal sektor, gayri resmi-yar1 resmi finansal sektdr, gayri resmi
finansal aracilik ve yar1 resmi finansal aracilik katsayilarinin ise Asya iilkeleri 6zelinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna varilmistir. Calismadan elde edilen bir diger 6nemli
sonug ise finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini ani degil de kademeli olarak azaltmasidir.
Bunun yaninda Asya iilkeleri i¢in resmi finans sektdriiniin diger sektorlere nazaran asir1 gelismesi

sonucunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artirdig1 elde edilen bulgular arasindadir.

Finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki iligskiye yonelik mevcut ¢aligmalarda
tek finansal gelisme gdstergesinin kullanimini elestiren Bolarinwa vd. (2021), ¢calismalarinda farkl
olarak finansal derinlesme, verimlilik, istikrar ve erisimden olusan dort farkli finansal gelisme
gostergesi benimsemislerdir. Kitadaki yaygin esitsizlik ve diisiik finansal gelismeden hareketle 40
Afrika iilkesinin yiiksek, orta-diisiik ve diisiik gelirli olmak iizere ii¢ grupta ele alindig1 ¢alismada,
1999-2015 donemi analize tabi tutulmustur. Dinamik Panel GMM’nin kullanildigi calismada,
finansal gelismenin yiiksek ve orta diigiik gelirli {ilkelerde gelir dagilimi esitsizligini esit derecede
azalttig1, diisiik gelirli tilkelerde ise herhangi bir etkisinin olmadigi bulgusuna ulasilmistir.
Calismada ayrica gelir dagilimi esitsizliginin azaltilmasi igin yiiksek ve orta diisiik Afrika
iilkelerinin saglik politikalarina, diisiik gelirli iilkelerin ise finansal gelismeden ziyade ekonomik
biiylimeye yonelik politikalara dncelik vermesi gerektigi onerilmistir. Caligmadan elde edilen bir
diger bulgu ise finansal gelismeyi temsilen sadece &zel kredilerin GSYIH’ye oraninin gosterge
olarak kullanilmasi durumunda, finansal gelismenin yiiksek, orta-diisiik ve diigiik gelirli olmak
iizere tim tiilke gruplan icin gelir dagilimi esitsizligini artirmasidir. Ancak Afrika baglaminda
finansal gelismeyi Ol¢mek i¢in s6z konusu bu 6l¢iime oldukg¢a az Gnem verilmesi gerektigi

calismada ayrica vurgulanmustir.

Bolarinwa vd. (2021) ile ayn1 dénem ve iilke grubu icin Bolarinwa ve Akinlo (2021), 7’si
yiiksek, 13’1 orta-diisiik ve 20’si diistik gelirli 40 Afrika {ilkesinin 1999-2015 doénemini kapsayan
calismada, GMM kullanmiglardir. Afrika i¢in yapilan ¢aligmalarda finansal gelisme diizeyini
Olemek igin 6zel kredi, para arzi ve banka mevduati verilerinin kullanimini elestiren Bolarinwa ve
Akinlo, ilgili calismada finansal gelismeyi temsilen finansal kalkinma derinligi, verimliligi,
istikrar1 ve erisimini kullanmay1 tercih etmislerdir. Calisma, ayni1 zamanda hem dinamik panel esik
modelinin yenilikgi yontem ile kullanilmasi hem de esik kanitinin Afrika i¢in raporlanmasini
saglayan ilk analiz olma Ozelligini tagimaktadir. Finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi
arasindaki iligkinin dogrusal olmadiginin ortaya konuldugu analizde, Bolarinwa vd. (2021)
tarafindan yapilan c¢alismadan farkli olarak diisiik gelirli iilkelerde finansal gelismenin gelir
dagilim esitsizligini azalttigl, yiiksek gelirli iilkelerde ise artirdigi sonucuna varilmistir. Gelir
dagilimu esitsizligini gidermek amaciyla finansal gelismenin, belli bir esik diizeyine (degere) sahip

olmasi gerektigi bulgulardan ¢ikarilabilecek bir diger 6nemli sonugtur.
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Finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki etkisinin reel faiz oran1 ile GSYIH
biliylime orani arasindaki farkin isaretine ve biiyiikliigiine bagl olarak degisebilecegini bir diger
ifadeyle kosullu bir etkinin s6z konusu oldugunu 6ne siiren Benczir ve Kvedaras (2021), 1978-
1980 donemi OECD ve AB iilkelerini incelemeyi amaglamiglardir. GMM’nin kullanildig:
calismada, gelir dagilim esitsizligine neden olan faktorlerin daha iyi gozlenebilmesi gerekgesiyle
analiz nispeten homojen bir grup iilke i¢in yapilmistir. Gelir dagilim esitsizligine iligkin veriler
icin hem Solt (2016) tarafindan olusturulan SWIID hem de Diinya Varlik ve Gelir Veri Setinden
yararlanilmistir. Bununla birlikte finansal gelisme gostergesi olarak da yapisal kirilmalar
gerekgesiyle Diinya Bankasi Kiiresel Finansal Kalkinma veritabani ve Uluslararast Odemeler
Bankas1 olmak {izere iki farkli veri kaynagindan GSYIH’ye oranla 6zel sektdre verilen yurtigi
banka kredileri serisi kullanilmistir. Analizden elde edilen bulgulara gore finansal gelisme ile
Diinya Varlik ve Gelir Veri Setinden alinan gelir dagilimi esitsizligi arasinda negatif ve istatistiksel
olarak anlamli bir iliskinin varlig: tespit edilmistir. Diger taraftan GSYIH biiyiime oraninin reel faiz
oranindan biiyiik oldugu durumda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltacagi
belirlenmistir. Ancak GSYIH biiyiime oram reel faiz oraninindan kiiciik oldugunda finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligini artiracagi sonucuna varilmistir. Calismadan elde edilen bir
diger sonug ise, GSYIH biiyiime oran1 ile reel faiz oram arasindaki farkin ayn1 zamanda kredilerin
etkisine bagli olmasidir. Boylece GSYIH biiyiime orani ile reel faiz oram arasindaki farkin yiiksek
olmas1 durumunda gelir dagilimi esitsizliginin de arttig1 tespit edilmistir. Bu etkinin Diinya Varlik
ve Gelir Veri Setinden alman gelir dagilimi esitsizligi i¢in daha yiiksek olacagi calismada ayrica

vurgulanmuistir.

Ridzuan vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal gelismenin gelir dagilim
tizerindeki etkisi Malezya, Tayland, Filipinler ve Endonezya ekonomileri igin incelenmistir.
Ridzuan vd. (2021) Malezya ornegi i¢in Ahmed ve Masih (2017) ve Ozcan (2020) tarafindan
yapilan calismalardan fakli olarak kisa donem itibariyle finansal gelismenin gelir dagiliminin bir
belirleyicisi olmadig1 ancak uzun dénemde s6z konusu etkinin ters-U seklinde oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Endonezya 6rneginde Husain vd. (2020) tarafindan yapilan ¢alismalarda finansal
geligme ile gelir dagilimi arasindaki U seklindeki iliskinin ortaya konulmasina karsin, Ridzuan vd.
(2021) tarafindan s6z konusu iliskinin negatif yonlii olduguna dair bulgular elde edilmistir.
Ridzuan vd. (2021), Sekmen ve Topuz (2020) ile benzer sekilde Tayland ekonomisi igin kisa
donem itibariyle finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligini artttirdigi bulgusuna ulagmiglardir.
Ancak uzun dénemde Sekmen ve Topuz (2020)’ dan farkli olarak Ridzuan vd. (2021) finansal
geligme ile gelir dagilimi arasinda U seklinde bir iliskiyi ortaya koymuslardir. Ayrica tahmin edilen
ARDL modeli kapsaminda finansal gelismenin gelir dagilimini iyilestirdigine dair bulgularin, kisa
donemde Filipinler i¢in uzun dénemde ise Endonezya i¢in gecerli oldugu goriilmiistiir. Calismada
1970-2016 donemi gelir dagilimina ait veri Kiiresel Tiiketim ve Gelir Projesi veri tabanindan
almmis ve finansal gelismeyi temsilen genis para arzi kullanilmis olup, bu veri Diinya

Bankasi’ndan temin edilmistir. Ayrica kisi basina diisen gelir, ticari agiklik ve enflasyon orami
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aciklayict degisken olarak analize dahil edilmistir. Ekonomik biiylimenin Malezya ve
Endonezya’da, ticarete acikligin Malezya ve Tayland’da, enflasyonun ise yalnizca Tayland’da gelir

dagilimini iyilestirdigine dair bulgulara ulasilmistir.

Lee vd. (2022), Lee ve Chiu (2019) ile ayn1 yontemi dikkate aldiklar1 ¢caligsmalartyla, finansal
gelismenin gelir dagilimu esitsizligi iizerindeki zamanla degisen etkisini ortaya koymuslardir. Buna
gore Yumusak Gegisli Panel Regresyon yonteminin kullanilmasinin nedeni, katsayi heterojenligi
ve zaman degisimini ¢6zmek amaciyla esik etkisini dogrusal panel modeli spesifikasyonuna dahil
etmektir. 37 iilkeyi 2001-2015 dénemi i¢in ele alan yazarlar, lilkeleri gelir diizeylerine, bor¢lanma
durumlarina ve dogrudan yabanci yatinm girislerine gore farkli alt gruplara ayirmislardir.
Calismadan elde edilen sonuglara gore yiiksek gelirli ve kredi vermeyen iilkeler icin finansal
gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasindaki iliskide dogrudan yabanci yatirimlarin 6nemli bir
etkisinin oldugu belirlenmistir. Diger taraftan yiiksek gelire sahip olmayan veya dogrudan yabanci
yatinnm diizeyi diisiik olan tilkelerde ise, gelir dagilimi esitsizligini ortadan kaldirmak igin finansal
gelismenin gii¢lendirilmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir. Bunun yaninda g¢aligmada, finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azaltabilmesi i¢in dogrudan yabanci yatirimlar ile etkilesim
icerisinde olunmas1 gerektigi vurgulanmistir. Burada alt1 ¢izilmesi gereken 6nemli bir nokta ise,
finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 ancak finansal gelismenin derecesinin
artmasiyla bu etkinin azalacagi bulgusudur. Calismanin bir diger katkisi ise, gelir dagilimi
esitsizligini temsilen Solt (2016) tarafindan onerilen SWIID kaynagindan elde edilen Gini
katsayisi, finansal gelismeyi temsilen ise iki tiir gostergenin kullanilmasidir. Bu gostergelerden ilki,
mevduat bankalar1 ve finansal kuruluslardan alinan krediler, banka mevduatlari, finansal sistem
mevduatlari, 6zel krediler ve cari borglardir. Ikinci gdsterge ise, yurt ici borsasinda kayitlt yurt ici

borsa degerinin GSYIH’ye béliinmesiyle elde edilen borsa sermayesidir.

19 OECD iilkesi kapsaminda Alexiou vd. (2022) tarafindan yapilan calismada, finansal
gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisinin ele alinan gelir dagilimi ve finansal gelisme
gostergesine bagl olarak degistigi ileri siiriilmistiir. Caligmada ampirik literatiirden oldukga farkli
olarak SWIID kaynakli vergi dncesi ve vergi sonrasi Gini katsayisi ile Galbraith ve Kum (2005)
tarafindan gelistirilen imalat {icret verilerine dayanan Gini endeksi olmak iizere ii¢ farkli gelir
dagilimi dlgiitii kullanilmistir. Finansal gelismeyi temsilen kullanilan {i¢ farkli gosterge ise mevduat
bankasi varliklari, 6zel sektdre mevduat bankalar: tarafindan verilen krediler, 6zel sektore finansal
kuruluslar tarafindan verilen yurti¢i krediler ve son olarak banka mevduatlaridir. Elde edilen panel
tahmin sonuglarinda sadece 6zel sektére mevduat bankalari ve finansal kuruluslar tarafindan
verilen yurti¢i kredilerin vergi sonrasi (hanehalki temelli) hesaplanan gelir dagilimi {izerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugu ve gelir dagilim esitsizligini kotiilestirdigi
bulgusuna ulasilmistir. Bununla birlikte mevduat bankasi varliklar: haricinde geri kalan ii¢ finansal
gelisme gostergesinin vergi Oncesi (piyasa temelli) hesaplanan gelir dagilimi esitsizligini artirdig

sonucuna varilmistir. Son olarak sadece 6zel sektdre mevduat bankalari tarafindan verilen
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kredilerin imalat iicret verilerine dayanan gelir dagilimi esitsizligini arttirdig1 diger finansal gelisme
gostergelerinin ise istatistiksel olarak herhangi bir anlamli etkilerinin olmadig1 gériilmiistiir. 2000-
2017 doneminin ele alindigi calismada ayrica sendikalarin gelir dagilimimi genel olarak
iyilestirdigine ancak kredi piyasasi diizenlemelerinin etkisinin belirsiz olduguna dair bulgularla

kargilagilmigtir.

Verma ve Giri (2022) tarafindan yapilan calismada, Sehrawat ve Giri (2016) ile benzer
sekilde Asya ekonomileri ele alinmistir. Calismada 22 Asya ekonomisi i¢in finansal erisimin,
kullanilabilirligin ve derinligin gelir dagilim iizerindeki etkileri farkli finansal gelisme boyutlarina
dayanilarak agiklanmistir. Calismada finansal erisim, 100.000 yetiskine diisen ticari banka subesi
sayisi; finansal kullanilabilirlik, 1000 yetiskine diisen ticari bankalardaki mevduat hesabi sayisi;
finansal derinlik ise hem ticari bankalardan hanehalkina verilen 6denmemis kredileri hem de 6zel
sektdre verilen yurtici kredileri icermektedir. Gelir dagilimu i¢in ise Gini katsayis1 kullanilmis olup,
bu veri SWIID’den temin edilmistir. Calismada 2005-2020 dénemi igin Degistirilmis EKK, ARDL
ve Granger Nedensellik analizleri kullanilmistir. Oncelikle Degistirilmis EKK modeli sonucunda
ticari bankalardan hanehalkina verilen 6denmemis kredilerin gelir dagilimi esitsizligini arttirdigi
diger finansal gelisme gostergelerinin ise gelir dagilimi esitsizligini azalttigina dair bulgular elde
edilmistir. Bu analiz sonucunda ayrica ekonomik biiyiimenin gelir dagilim esitsizligini azalttig
enflasyonun ise arttirdigi sonucuna ulasilmistir. ARDL modeli sonucunda ise uzun dénemde 1000
yetiskine diisen ticari bankalardaki mevduat hesab1 sayisinin gelir dagilimi esitsizligini azalttig
ancak ticari bankalardan hanehalkina verilen 6denmemis kredilerin ise gelir dagilimi esitsizligini
arttirdig1 diger finansal gelisme gostergelerinin ise herhangi bir etkiye sahip olmadigi bulgusuyla
karsilasilmistir. Kisa donem katsayilarina bakildiginda sadece 100.000 yetiskine diisen ticari banka
subesi sayis1 ve Ozel sektdre verilen yurtigi kredilerin gelir dagilimini iyilestirdigi sonucuna
rastlanmistir. Calismada Granger Nedensellik testinden elde edilen bulgular incelendiginde ticari
bankalardaki mevduat hesab1 sayisi ve ekonomik biiyiimeden gelir dagilimi esitsizligine dogru tek
yonlii bir nedensellik iligkisi ortaya konulmustur. Ayrica ticari bankalardan hanehalkina verilen
O0denmemis krediler ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisinin

varligina ulagilmigtir.

Altiner vd. (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada 30 iilke kapsaminda 2000-2015 dénemine ait
IMF tarafindan yayinlanan finansal gelisme endeksi dikkate alinmistir. Finansal gelisme ile gelir
dagilimi arasindaki iliskiye yonelik ampirik literatiirde genel olarak iilkelerin gelisme diizeylerine
gore siniflandirma yapilmistir. Buna karsin Altiner vd. (2022), bu calismalardan farkli olarak
iilkeleri finansal gelisme diizeylerine gore siniflandirmiglardir. Calismada 30 {ilke diisiik, orta ve
yiiksek finansal gelisme performansina sahip tilkeler olmak tizere {i¢ gruba ayrilmistir. On {ilkeden
olusan her bir grup i¢in finansal gelismenin gelir dagilim iizerindeki etkisi ayr1 ayr1 panel veri
analizi yardimiyla test edilmistir. Gelir dagilimi esitsizligine iliskin verinin Harward Dataverse’ten

saglandig1 calismada, GSYIH, enflasyon oram ve siyasi haklar ile medeni dzgiirliiklerin ortalamasi
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aciklayict degisken olarak analize dahil edilmistir. Yiiksek finansal gelisme diizeyine sahip
iilkelerde finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda Avustralya i¢in negatif yonlii bir
iliski bulunurken Kore, Fransa ve Isvicre icin ise hem Klasik Kuznets hem de Finansal Kuznets
hipotezini destekleyen kanitlara ulagilmistir. Bu grupta yer alan diger alt1 {ilke igin finansal gelisme
ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki iliskiye dair herhangi bir kanita rastlanmamistir. Finansal
gelisme acgisindan orta diizeyde performans gosteren iilkelerin tahmin sonuglart incelendiginde
finansal gelisme ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda bes iilke i¢in Finansal Kuznets hipotezi ile
ortiisen bulgulara ulasilirken bir iilke i¢in tam aksine U seklindeki iligskiye ulasilmis ve iki tilke i¢in
ise pozitif bir iligkinin varlig1 ortaya konulmustur. Diislik finansal gelisme performansina sahip
iilkelere yonelik ¢alisma bulgularn degerlendirildiginde finansal gelisme ile gelir dagilimi arasinda
iki iilke i¢in ters-U, dort iilke icin U ve bir iilke icin ise pozitif iligkiye dair bulgulara ulasilmistir.
Calismada ayrica gelir, enflasyon ve siyasi haklar ile medeni Ozgiirliikklerin gelir dagilim

iizerindeki etkilerinin iilkelere gore farklilik gosterdigi sonucuna varilmistir.

120 iilke gercevesinde finansal gelismenin gelir dagilimi tizerindeki etkisini finansal erisim ve
derinlik boyutlartyla sinayan galisma, Mbona (2022) tarafindan yapilmistir. Calismada Alexiou vd.
(2022) ile benzer sekilde, SWIID’den elde edilen vergi 6ncesi ve sonrasi olmak iizere iki farkli
gelir dagilimi serisi kullanilmigtir. Altintag ve Calisir (2018), Ahmed ve Masih (2017) ve Brei vd.
(2018) tarafindan yapilan c¢aligmalarla benzer sekilde Mbona (2022), finansal gelismenin finansal
derinlik ve erisim boyutlarini hem kurum hem de piyasa temeline dayanarak ele almistir. 2004-
2019 donemi itibariyle GMM ile finansal kurum derinligi agisindan elde edilen bulgulara gore
derinligin yurti¢i kredi olarak o6l¢iildiigli dogrusal modelde, gelir dagilimi esitsizligini daraltici
hipotez desteklenmektedir. Ancak finansal piyasa derinliginin dogrusal modele gore gelir dagilimi
icin 6nemli bir belirleyici olmadig1r goriilmiistiir. Finansal piyasa derinliginin karesinin dahil
edildigi dogrusal olmayan modelde finansal piyasa derinligi ile gelir dagilimi arasinda U seklindeki
bir iligkinin varlig1 ortaya konulmustur. 100.000 yetiskin basina diisen ATM ve ticari banka sayisi
olmak tizere her iki finansal kurum erigiminin gostergesinin gelir dagilimini iyilestiren énemli bir
faktor oldugu tespit edilmistir. Finansal pisaya erisiminin dogrusal modele gore gelir dagilimi
esitsizligini arttirdigi belirlenmistir. Buna karsin finansal pisaya erisiminin her iki gostergeye ait
karelerinin de eklendigi modelde finansal erisim ile gelir dagilimi esitsizligi arasinda herhangi bir

iliski bulunamamustir.

Séraphin ve Cyrille (2022) tarafindan yapilan ¢alismada finansal gelismenin gelir dagilimi
iizerindeki simetrik/asimetrik etkileri Fildisi Sahili drneginde test edilmistir. Dogrusal ve dogrusal
olmayan ARDL ydntemlerinin kullanildig1 ¢alisma, Ahmed ve Masih (2017)’in Malezya 6zelinde
yaptiklar1 caligmaya dayanmaktadir. Ancak Séraphin ve Cyrille (2022), Ahmed ve Masih
(2017)’ten farkli olarak enflasyon, egitim ve niifus biliylime oraninlarini modele dahil ederek kisi
basma diisen gelir degiskenini modelden ¢ikarmislardir. Ayrica Ahmed ve Masih (2017)’in hem

piyasa hem de kurum temelli finansal gelisme gostergelerini kullanmislardir. Séraphin ve Cyrille
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(2022) ise soz konusu her iki gostergenin de sadece finansal derinligi yasittig1 gerekgesiyle bu
durumu elestirerek Svirydzenka (2016) tarafindan gelistirilen ve finansal gelismenin derinlik,
erisim ve verimlilik boyutlarini ele alan birlesik finansal gelisme gdstergesini kullanmislardir.
Dogrusal ARDL modeli sonucunda finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligini uzun dénemde
artiran, kisa dénemde ise tam aksi yonde azaltan bir belirleyici oldugu tespit edilmistir. Ayrica
ticari agikligin, enflasyonun ve egitimin gelir dagilim esitsizligini artirdigi bulgusuna ulasilmistir.
Dogrusal olmayan ARDL yaklasiminda ise finansal gelismedeki pozitif soklarin gelir dagilimini
kotiilestirdigine negatif soklarin ise gelir dagilimini iyilestirdigine dair bulgular elde edilmistir.
Bununla birlikte finansal gelismedeki artiglarin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin azalislardan
mutlak anlamda daha fazla oldugu goriilmiistiir. Boylece 1986-2016 donemi itibariyle Fildisi Sahili
0zelinde finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki asimetrik etkilerini ortaya koyan kanitlara

ulagilmustir.

Finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi lizerindeki etkisinin iilkelerin gelir durumundaki
farkliliklara dayanarak incelendigi calisma, Mallela vd. (2023) tarafindan gerceklestirilmistir.
Gelismekte olan 70 iilkenin ele alindig1 calismada, finansal gelisme ile is¢i dovizlerinin'® gelir
dagilimi esitsizligini azaltmada ikame mi yoksa tamamlayic1t m1 oldugu iizerine yogunlasilmistir.
Gelir dagilimu esitsizliginin oldukga yiiksek oldugu ilgili iilkelerde, finansal kaynaklarin kit olmasi
ve is¢i dovizlerinin bu iilkelerin ana gelir ve kredi erisim kaynaklarindan biri olarak fark edilip
analize dahil edilmesi ile literatire Onemli bir katki saglanacagi diigiiniilmektedir. 1984-2019
donemini iceren ¢aligmada, gelir dagilimi esitsizliginin fazla oldugu {ilkelerde is¢i ddvizlerinin
esitsizligi azaltmada finansal kalkinmanin yerine gectigi yani bir ikame etkisinin s6z konusu
oldugu bulgusuna ulasilmistir. Ancak gelir dagilimi esitsizliginin daha az oldugu llkelerde isci
dovizlerinin finansal gelisme ile birlikte kullanilmas1 gerektigi yani tamamlayic1 bir iligkinin varlig
ortaya konulmustur. Bununla birlikte gelir dagilimi esitsizligini azaltmada finansal gelisme ile is¢i
dovizleri arasindaki ikame etkisinin tamamlayic1 etkisinden daha biiyiik oldugu sonucuna
ulagtlmistir. Havuzlanmis EKK ve Sabit Etki Tahmin yontemlerinin kullanildigi calismada, isci
dovizlerinin gelir dagilimi esitsizligini artirmasinin ya da azaltmasmin nedenini anlamak igin

finansal gelismenin mutlaka dikkate alinmasi gerektiginin alt1 ¢izilmistir.

Khatatbeh ve Moosa (2023) da finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliskiye yonelik
kismen de olsa farkli sonuglar ortaya koymuslardir. Finansal sektoriin etkisinin gelismis iilkelerde
daha belirgin oldugu ve bu iilkelerin finansal sektdr yapisindan daha fazla etkilendigi gerekgesiyle
calismada gelismis ve gelismekte olan 20 {ilke kullanilmustir. 1980-2015 dénemi igin Phillips ve
Hansen (2019)’in tamamen degistirilmis Siradan EKK ve gozlemlenemeyen bilesenler modeli

kullanilarak finansal gelisme ile gelir dagilim esitsizligi arasinda hem U hem de ters-U seklinde iki

19 isci dovizleri serisi, farkl iilkelerde ikamet edip ¢alisan bireylerin kendi iilkelerine yaptiklari cari transferlerden
olugsmaktadir (Mallela vd., 2023: 174).
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farkli bulguya ulasilmistir. Khatatbeh ve Moosa (2023) tarafindan ¢alismada, iki farkli finansal
gelisme gostergesinin ve iki farkli modelin kullanilmis olmasinin farkli bulgularin elde edilmesine
neden oldugu ifade edilmistir. Ozel sektdre verilen kredilerin kullanilmas: durumunda, Tamamen
Degistirilmis En Kii¢iik Kareler (FMOLS) yontemi sonucunda finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda 20 tilkeden 4’1 i¢in U, 7’si i¢in ters-U; goézlemlenemeyen bilesenler modelinde
ise 2 ilke i¢in U, 7 iilke i¢in ters-U seklinde bir iligki tespit edilmistir. Finansal gelismeyi temsilen
borsa kapitalizasyonunun kullanilmasiyla FMOLS modeline gore finansal gelisme ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda 20 iilkeden 2’si i¢cin U, 7’si i¢in ters-U; gézlemlenemeyen bilesenler modelinde
ise 4 iilke icin U, 5 iilke i¢in ters-U sekline dair kanitlara ulagilmistir. Caligmada gézlemlenemeyen
veya eksik degiskenlerin modele dahil edilmesine gerek kalmadan dikkate alan gézlemlenemeyen
bilesenler modelinin kullanilmasi Khatatbeh ve Moosa (2023)’nin literatiire yaptig1 ¢ok énemli bir
katki niteligi tagimaktadir. Ayrica calismada gozlemlenemeyen bilesenler modeli sonuglarinin
finansal gelismenin her iki gostergesi i¢in de anlamli bulgular sunmasi, modele dahil edilmeyen
ancak trend spesifikasyonu tarafindan agiklanan bagka Onemli degiskenlerin oldugunu da
gostermektedir. Calismada, finansal gelismenin belirli bir seviyede gerceklesmesi gerektigi, aksi
takdirde asir1 finansal gelismenin yeniden dagitim politikalarinin yanlis kullanimina ve gelir
dagilimi esitsizliginin artmasina yol acabilecegi one siiriilmiistiir. Ayrica, 20 iilke 6zelinde finansal

gelisme i¢in donlim noktasi belirlenmistir.

Iscan ve Demirel (2024) tarafindan yapilan ¢aligmada, 2002-2019 dénemi itibariyle 19
gelismekte ve 22 gelismis olmak iizere 41 iilke ele alinmistir. Calismada finansal gelisme ile gelir
dagilimi arasindaki iligki Finansal Kuznets hipotezi c¢ercevesinde test edilmistir. Bunun yaninda
ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi arasindaki iliski Kuznets hipotezi kapsaminda incelenmistir.
Aym zamanda ticaret acikligi ile gelir dagilimi arasindaki iliski ise Stolper-Samuelson hipotezi
baglaminda arastirilmistir. Calismada gelir dagilimini temsilen Gini katsayisi ve finansal gelismeyi
temsilen ise 0zel sektore verilen krediler kullanilmis olup s6z konusu veri seti Diinya Bankasindan
temin edilmistir. Panel ARDL analizine gore 19 gelismekte olan iilke icin ticaret agikligi, finansal
gelisme ve ekonomik biiyiimedeki %1°lik artisin gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla %0.13, %0.27
ve %0.08 arttirdig1 belirlenmistir. 22 gelismis iilke igin ticaret agiklik ve finansal gelismedeki
%1’lik artisin gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla %0.02 ve %0.05 azalttig1, ancak ekonomik
blyiimedeki %1’lik artismn gelir dagilimi esitsizligini %0.001 arttirdigr sonucuna varilmistir.
Calismada kullanilan panel VECM nedensellik analizine gore 19 gelismekte olan iilke igin
ekonomik biiyiimeden gelir dagilimi esitsizligine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmus
olup, ekonomik biiylime ile ticaret agiklig1 ve ekonomik biiyiime ile finansal gelisme arasinda ¢ift
yonlii nedensellik iligkisine ulasilmistir. 22 gelismis iilke i¢in ekonomik biiylimeden gelir dagilimi
esitsizligine ve finansal gelismeden gelir dagilimi esitsizligine dogru tek yonlii nedensellik
iligkisine ulagilmis olup, ekonomik biiyliime ile finansal gelisme ve ekonomik biiyiime ile ticaret
acikligr arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligskisi belirlenmigtir. Tim bu bulgularin yaninda

calismada, ekonomik biiyiime ve finansal gelismedeki artislarin belirli bir esik diizeyine kadar gelir
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dagilimi esitsizligini arttirdigi, bu esik diizeyinden sonra ise ekonomik biiyiime ve finansal
gelismedeki artislarin gelir dagilimi esitsizligini azalttigir belirlenmistir. Bu bulgular Finansal
Kuznets ve Kuznets hipotezini dogrulamaktadir. Ancak gelismis iilkeler icin Stolper-Samuelson
hipotezi desteklenirken gelismekte olan {ilkeler agisindan s6z konusu hipoteze dair herhangi bir

bulguya ulasilamamugtir.
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UCUNCU BOLUM
3. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

Calismanin bu boliimiinde finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki simetrik/asimetrik
etkilerinin incelenmesine yonelik, analizde kullanilan veri setine ve ekonometrik yonteme yer

verilmistir.
3.1. Veri Seti

Bu calismada amag Tiirkiye 6zelinde finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki
simetrik/asimetrik etkisini test etmektir. Caligma Tiirkiye ekonomisi i¢in 1980-2022 donemi
itibariyle yillik verileri icermektedir. Calismada bagimli degisken olarak gelir dagilim esitsizligi
serisi kullanilmistir. Finansal gelisme gostergesi olarak 6zel sektore verilen krediler, genis para arzi
(M2), banka mevduatlari, mevduat bankalarimin varliklar1 ve mevduat faiz oram serileri analize
dahil edilmistir. Kisi bagmma diisen gelir ve Tiiketici Fiyat Endeksi baz alinarak hesaplanan
enflasyon serisi ise analizde kullanilan diger aciklayici degiskenlerdir. Calismada kullanilan
degiskenlere ait ayrintili tanimlar asagida verilmis ve akabinde bu degiskenlerin kisaltmalarma

iligkin bilgiye Tablo 2’de yer verilmistir.
Bagimh Degisken:

-Gini Katsayisi: Frederick Solt tarafindan olusturulan Standartlagtirilmis Diinya Gelir
Dagilimi Egsitsizligi veri setinden® temin edilen Gini katsayisi, bu ¢alismada gelir dagilim
esitsizliginin gostergesi olarak kullanilmistir. Gini katsayisi degiskeni hane halki kullanilabilir

(vergi ve transfer sonrasi) gelire gore olusturulmustur.
Bagimsiz Degiskenler:

-Ozel Sektore Bankalar Tarafindan Verilen Yurtici Krediler (%GSYiH): Ozel sektore
saglanan finansal kaynaklarin GSYIH igerisindeki paym gostermektedir. Ozel sektdre verilen
yurtici krediler bankalar tarafindan tutulan 6z sermaye haricindeki, krediler ile geri 6deme talebiyle

meydana gelen diger alacaklar i¢in 6zel sektore saglanan finansal kaynaklar1 ifade etmektedir.

2 Gelir dagilim esitsizligine iliskin Gini katsayisi, Standartlagtinlmis Diinya Gelir Esitsizligi veri tabanindan elde
edilmistir. https://dataverse.harvard.edu/dataset.xhtml?persistentld=doi:10.7910/DVN/LM4OWF


https://dataverse.harvard.edu/dataset.xhtml?persistentId=doi:10.7910/DVN/LM4OWF

-Genis Para Arz1 (M2/GSYIH): Finansal gelismenin bir gdstergesi olarak genis anlamda
para arzinin GSYIH igerisindeki yiizdesel payr kullanilmistir. Bu kapsamda genis para arzi;
bankalar disindaki para, merkezi hiikiimet disindaki vadesiz mevduat, merkezi hiikiimet disindaki
yerlesik sektorlerin vadeli, tasarruf ve doviz mevduatlari, banka ve seyahat c¢ekleri ile mevduat
sertifikalar1 ve ticari kagitlar gibi diger menkul kiymetleri icermektedir. Genis para arzina ait seri

Diinya Bankasi Kiiresel Finansal Gelisme veri tabanindan®' elde edilmistir.

-Banka Mevduatlar1 (%GSYIH): Finansal sistem mevduatlari olarak da adlandirilan banka
mevduatlari, yurti¢i mevduat bankalar1 ve diger finansal kurumlardaki vadeli, vadesiz ve tasarruf
mevduatlarinin toplam degerinin GSYIH deki yiizdesel paymi gostermektedir. Mevduat bankalari;
hem ticari bankalar1 hem de vadesiz mevduatlar gibi transfer edilebilir mevduatlar1 kabul eden

diger finansal kurumlar1 da kapsamaktadir.

-Mevduat Bankalar1 Varhklar1 (%GSYIH): Mevduat bankalar1 tarafindan tutulan toplam
varliklarin GSYIH deki paym ifade etmektedir. Mevduat bankalarinin varliklari; merkezi, yerel
yonetimler, finansal olmayan kamu isletmeleri ve 6zel sektorii iceren yurtici reel finans dist

sektorden alacaklar1 kapsamaktadir.

-Mevduat Faiz Oram: Mevduat faiz orani, ticari veya benzeri bankalar tarafindan vadeli,
vadesiz veya tasarruf mevduati karsiliginda 6denen orandir. Bu oranin hesaplanmasinda kullanilan
kural ve kosullarin iilkelere gore farklilik gostermesi, iilkelerin mevduat faiz oranlarina gore

karsilastirilmalarii sinirlandirmaktadir. Yillik olarak hesaplanmustir.

-Kisi Basina Diisen Gelir: Kisi basina diisen gelir, reel GSYIH nin y1l ortas1 niifusa orani ile
temsil edilmektedir. Alict fiyatlar1 ile GSYIH, ekonomideki tiim yerlesik iireticilerin briit katma
degerine iriinlerden almman vergilerin eklenmesi ve {irlinlerin degerine dahil edilmeyen
siibvansiyonlarin ¢ikarilmasiyla elde edilmektedir. Kisi bagina diisen gelir serisi ulusal para birimi

cinsinden olup, Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri veri tabanindan elde edilmistir.

-Enflasyon Oram: Tiiketici fiyat endeksinden tiretilmistir. Bu seriye iliskin veriler Diinya

Bankas1 Diinya Kalkinma Gostergeleri veri tabamindan® alinmustar.

2l Finansal gelisme serilerine yonelik gosterge icin Diinya Bankasi Kiiresel Finansal Gelisme veri tabanindan

yararlanilmistir. https://databank.worldbank.org/source/global-financial-development/Type/METADATA/preview/on

22 Kisi bagmna diisen GSYIH ve enflasyon oranina ait seriler, Diinya Bankas: Diinya Kalkinma Gostergeleri veri

tabanindan alinmustir. https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
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Tablo 2: Degiskenlerin Kisaltmasi ve Acilimi

Degiskenin Kisaltmasi Degiskenin A¢ilimi

LGINI Hane halki kullanilabilir gelirine gore olusturulan gelir dagilimi esitsizligi
LOSK Ozel sektore bankalar tarafindan verilen kredilerin GSYiH igerisindeki pay1
LM2 M2 genis anlamda para arzinin GSYTH igerisindeki pay1

LBM Banka mevduatlarini GSYIH igerisindeki pay1

LMBV Mevduat bankalar1 varliklarinin GSYTH igerisindeki pay1

LMFO Yillik olarak hesaplanan mevduat faiz orani

LKBDG Kisi Basina Diisen reel GSYIH (Bin TL)

LENF Enflasyon Orani (Tiiketici Fiyat Endeksindeki Yiizde Degisim)

Not: Degiskenlerin 6niinde yer alan L harfi, ilgili serinin logaritmik transformasyonunu géstermektedir.

3.2. Ekonometrik Yontem

Calismanin amaci, finansal gelismenin gelir dagilim esitsizligi {izerindeki simetrik/asimetrik
etkilerini ortaya koymaktir. Bu amag¢ dogrultusunda dncelikle ¢calismada kullanilan degiskenlerin
duraganlik seviyelerini belirlemek amaciyla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) birim kok testleri kullanilmistir. Her iki birim kok test sonuglarinda farkli duraganlik
seviyelerine sahip olan serilerin kisa ve uzun dénemli etkileri, ¢calismada ele alinan her bir finansal
gelisme gostergesi i¢in olusturulan modeller kapsaminda dogrusal ARDL modeli ile tahmin
edilmistir. Ardindan finansal gelisme gostergelerinde meydana gelen pozitif ve negatif degisimlerin
bagiml degisken iizerindeki etkisinin farklilik gdsterip gostermedigini ortaya koyan dogrusal
olmayan ARDL yontemi kullanilmigtir. Bu dogrultuda s6z konusu modeller asagida sunulmus

olup, yararlanilan ekonometrik yonteme iliskin teorik bilgi verilmistir.

Model I : LGINI = f{LM2, LKBDG, LENF}
Model II  : LGINI = f{LBM, LKBDG, LENF}
Model IIIT : LGINI = f{LMBYV, LKBDG, LENF}
Model IV : LGINI = f{LMFO, LKBDG, LENF}
Model V. : LGINI = f{LOSK, LKBDG, LENF}

3.2.1. Birim Kok Testi

Birim kok testleri, zaman serileri ile yapilan ¢alismalarda kullanilan analizlerin ilk adimim
olusturmaktadir. Zaman serileri ile yapilan analizlerde, serilerin birim kok icermemesi diger bir
ifadeyle duragan olmasi gerekmektedir. Aksi takdirde, duraganlik kosulunu saglamayan serilerin
zaman igerisinde ortalama ve varyans degerlerinde degisim goézlenmekte olup, seriler arasinda bir
iligki bulunmadigi halde anlamli sonuglarin elde edildigi sahte regresyonla karsilasilmaktadir.
Dolayisiyla finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisini test etmeden Once

calismada kullanilan degiskenlerin birim kdke sahip olup olmadigi arastirilmistir. Logaritmik
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transformasyona tabi tutulan degiskenlerin duraganhigimi test etmek amaciyla, Genisletilmis
Dickey-Fuller ve Phillips-Perron birim kok analizlerinden yararlanilmistir. Bu testlere iliskin

ayritili tanimlara asagida yer verilmistir.

3.2.1.1. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim K6k Testi

Dickey ve Fuller (1979, 1981)* tarafindan gelistirilen ADF birim kok testinde, serilerin
duragan olup olmadiklarina karar vermek amaciyla sabitsiz-trendsiz, sabitli ve sabitli-trendli olmak
iizere ¢ alternatif model onerilmektedir. Bu ¢alismada s6z konusu {i¢ model de test edilmis olup,
otokorelasyon sorunun giderilmesi amaciyla denklemin sag tarafina bagimli degiskenin uygun
gecikmeli degerlerinin agiklayici degisken olarak ilave edildigi sabitsiz-trendsiz, sabitli ve sabitli-

trendli modellere iligskin denklemler sirasiyla asagida verilmistir.

AY, = apY 4 + Z?:l BiAY:_; + & (D
AY; =ap+ a1Y 4 + Z?:l PiAY:_; + & (2
AY; = ag+ a Yy q + ayTrend + Zleﬁi AY;_; + & 3)

(1), (2) ve (3) numaral esitlikte yer alan, Y; duragan olup olmadig test edilen seriyi; A, ele
alman serinin birinci devresel farkini; a ve [ katsayilar;; p optimal gecikme uzunlugunu;
?ﬂﬁi AY;_; bagimli degiskenin p sayidaki uygun gecikmeli degerlerini ve &; ise hata terimini
gostermektedir. Bu baglamda calismada, ADF regresyonundaki optimal gecikme uzunluklar

Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore belirlenmistir.

Optimal gecikmeli degerler i¢in uygun olan kriter secildikten sonra, a; katsayisina iliskin t-
istatistiginin mutlak degeri MacKinnon (1996) tablo kritik degerinin mutlak degerinden bilyiik ise,
ilgili serinin seviyesinde duragan olduguna karar verilmektedir. Aksi takdirde serinin duragan
olmadig1 sonucuna varilmaktadir. Bu durumda ayni siire¢ serinin farklari i¢in de duraganlik kosulu

saglanana kadar test edilmektedir.

% Dickey, David. A., ve Fuller, Wayne. A. (1979). Distribution Of The Estimators For Autoregressive Time Series

With A Unit Root. Journal Of The American Statistical Association, 74(366a), 427-431.

Dickey, David. A., ve Fuller, Wayne. A. (1981). Likelihood Ratio Statistics For Autoregressive Time Series With A
Unit Root. Econometrica: Journal Of The Econometric Society, 1057-1072.
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3.2.1.2. Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi

Phillips-Perron (1988) birim kok testinde, hata terimlerinin zayif bagimli ve heterojen
dagilimli oldugu varsayimi ileri siiriilmistiir. Bunun aksine Dickey-Fuller testinde, hata
terimlerinin bagimsiz ve homojen (sabit varyansli) oldugu varsayilmistir. Dolayisiyla Phillips-
Perron test istatistigi, hata terimlerine yonelik daha esnek varsayimlara sahip olup, ADF test
istatistiginden farkli olarak otokorelasyon sorununun Onlenmesi amaciyla modellere bagiml
degiskenin gecikmeli degerleri agiklayici degisken olarak eklenmemektedir. Bunun yerine asagida
verilen modellerde yer alan a; katsayisina iliskin t-istatistigi Newey-West (1987) tahmincisi ile
diizeltilmektedir. PP birim kok testi icin kullanilan sabitsiz-trendsiz, sabitli ve sabitli-trendli

modeller agagidaki gibidir.

AY, = a1Y g + & 4)
Ath = 0(0 + alYt_l + gt (5)
AY, = ag + Y4 + ayTrend + & (6)

Esitlikte yer alan, Y; duraganlig incelenen seriyi; A, fark operatoriinii; a katsayilari ve &; ise
hata terimini gostermektedir. PP testinde ADF testi ile benzer sekilde a; katsayisina iliskin t-
istatistiginin mutlak degeri ile MacKinnon (1996) tablo kritik degerinin mutlak degeri

karsilastirilarak serinin duragan olup olmadigina karar verilir.

3.2.1.3. Dogrusal Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) Modeli

Pesaran vd. (2001), serilerin seviyesinde veya birinci devresel farkinda duragan olup
olmadigina bakilmaksizin uygulanabilecek uzun dénemli bir iliskinin varligini test amaciyla ARDL
yaklagimimi gelistirmislerdir. Dolayisiyla bu modelin tercih edilmesinin en Onemli nedeni
bahsedildigi tizere serilerin 1(0) veya I(I) gibi farkli diizeylerde duragan olmalarina ragmen seriler
arasinda uzun donemli iligkinin sinanmasina imkan tanimasidir. ARDL yaklagimi iki agsamadan
olusmaktadir. Ilk asamada seriler arasindaki uzun dénemli iliskinin varh@ sinanmaktadir. Ikinci
asamada ise birinci asamada es-biitiinlesik olduklar1 belirlenen seriler i¢in kisa ve uzun doénem
katsayilar elde edilmektedir. Bu baglamda oncelikle Model 1, I1, 111, IV ve V igin, seriler arasindaki
uzun donem iligkinin varliginin sinanmasi amaciyla kisitlanmamig hata diizeltme modeli
(Unrestricted Error Correction Model-UECM) sirasiyla (7), (8), (9), (10) ve (11) numaral

denklemlerde tahmin edilmistir.
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ALGINI, = By + X7 Bii ALGINI,_; + XL Boy ALM2,_; + Y7o B3; ALKBDG,_;

7

Zi=0 341 ALENFt_l + alLGINIt_l + azLMzt_l + a3LKBDGt_1 + a4LENFt_1+£t ( )

ALGINI, = By + X0, Bri ALGINI,_; + X0 B2 ALBM,_; + ¥'_o B3; ALKBDG,_; .

Zi=0 341 ALENFt_l + alLGINIt_l + azLBMt_l + a3LKBDGt_1 + a4LENFt_1+£t ( )

ALGINI, = By + X0, B1i ALGINI,_; + XL By ALMBV,_; + YT_o B3; ALKBDG, _; o)
YX o Bai ALENF,_; + a, LGINI,_; + a,LMBV,_; + a3LKBDG,_; + a4LENFt_1+£t

ALGINIt Bo + X0 B ALGINI,_; + X0_ Boi ALMFO,_; + Y7_¢ B3; ALKBDG,_; + (10

i=0 ﬁ4l ALENFt_l + alLGINIt_l + azLMFOt_l + a3LKBDGt_1 + a4LENFt_1+£t

ALGINIt Bo+ P Bui ALGINI,_; + X9_ B,; ALOSK,_; + Y1_o B3; ALKBDG, _;
k o Bai ALENF,_; + @, LGINI,_ + a;LOSK,_; + a3LKBDG,_, + a4LENFt_1+et (11)

Denklemlerde yer alan A, fark operatoriinii; [, sabit terimi; 1,55, B3 ve [, kisa donem
degiskenlerin katsayilarini; @4, a,, @3 ve a4 uzun donem degisken katsayilarini, p, q, r ve k
optimal gecikme uzunluklarin1 ve &, ise hata terimini gostermektedir. (7), (8), (9), (10) ve (11)
numarali denklemlerin her biri farkli gecikme uzunluklar ¢ercevesinde tahmin edildikten sonra
seriler arasinda uzun dénemli iliskinin olup olmadig: F-istatistigi yardimiyla belirlenmektedir. Eger
hesaplanan F-istatistiginin degeri Pesaran vd. (2001) tarafindan belirlenmis alt kritik degerinden
kiigiikse seriler arasinda uzun donemli bir iligkinin olmadigini ifade eden sifir hipotezi
reddedilememektir. Ancak hesaplanan F-istatistiginin degeri iist sinir degerini asiyorsa, bu
durumunda seriler arasinda uzun doénemli bir iligkinin oldugu sonucuna varilmaktadir. Diger
taraftan hesaplanan F-istatistigi alt ve st kritik sinir degerleri arasinda ise uzun donem iliski
hakkinda herhangi bir yorum yapilamamaktadir. S6z konusu bu bilgiler 1s1ginda her bir model igin
seriler arasinda uzun dénemli iligki tahmin edilmekte olup, ARDL modelinin ikinci agamasinda yer
alan uzun ve kisa donem katsayilarinin elde edilmesi amaciyla asagida yer alan denklemler tahmin

edilmistir.

LGINIt = .80 +Zp 1,311LGINIt L+Z? Q,BZLLMZt L+Z 0,83LLKBDGt L+Z 0,84-LLENFt L+5t (12)
LGINI; = Bo + Xi_y B1i LGINI,; + 2o Boi LBM; i + X0 B3i LKBDG, i + X0 fai LENF,_; + & (13)

LGINI, = B, +Zf 4 B1i LGINI,_ l+2? oB2i LMBV,_; + ¥i_, B3; LKBDG,_ i+ X o Bu LENF,_; + &, (14)

LGINI; = Bo + X{_; Bri LGINI;—; + 2o Boi LMFO,_; + X0 Bsi LKBDG,; + X0 Bai LENFr; + & (15)

LGINI, = ,80+Zf 1 B1i LGINI,_ l+2? o0B2i LOSK,_; + ¥1_o f3; LKBDG,_ i+ XK 0 Ba LENF,_; + & 16)
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ARDL (p, q, r, k) modeli kullanilarak uzun dénem katsayilarimin sirasiyla Model I, I, 111, IV
ve V igin ayr ayr tahmin edildigi (12), (13), (14), (15) ve (16) numarali denklemlerde yer alan
sabit terimi; 1, B2, B3 ve B, katsayilari; p, q, r ve k optimal gecikme uzunluklarini ve &; ise hata
terimini ifade etmektedir. ARDL (p, q, 7, k) modeli yardimiyla uzun dénem katsayilarinin tespit
edilmesinin ardindan kisa donem katsayilarimin elde edilmesi amaciyla asagidaki gibi hata

diizeltme modelleri** (Error Correction Model-ECM) kurulmustur.

p q r k
ALGINI; = By + TEC,_; + Z B1; ALGINI,_; + Z Bai ALM2,_; + Z Bsi ALKBDG,_; + Z By ALENF,_; + & (17)
i i=0 i=0

i=1 i=0

ALGINI; = By + TEC,_1 + X_, B1i ALGINI,_; + ¥ Boi ALBM,_; + ¥I_o B3; ALKBDG,_; +

18
{20 Bsi ALENF,_; + &, (18)
ALGINI, = By +TEC,_y + X0, By ALGINI,_; + X1 Boi ALMBV,_; + ¥i_, Bs; ALKBDG,_; + (19)
{20 Bsi ALENF,_; + &,
P q r
ALGINI, = By + TEC,_; + Z B1i ALGINI,_; + Z B,i ALMBV,_; + Z B3: ALKBDG,_;
i=1 i=0 i=0
K (20)
+ Z Bai ALENF,_; + &,
i=0
P q r
ALGINI, = By + TEC,_, + Z B.; ALGINI,_; + Z B ALOSK,_; + Z B3; ALKBDG,_;
. i=1 i=0 i=0 (21)
+ Z Bui ALENF,_; + &,
i=0

(17), (18), (19), (20) ve (21) numaral1 denklemlerde kullanilan EC;_4, hata diizeltme terimini;
T ise hata diizeltme teriminin katsayisini gostermektedir. Kisa donemde meydana gelen sapmalarin
uzun donemde dengeye gelebilmesi diger bir ifadeyle kisa donem ile uzun donem arasindaki hata
diizeltme sisteminin ¢aligabilmesi i¢in EC;_; serisine ait katsayinin istatistiksel olarak anlamli ve

negatif bir deger almas1 gerekmektedir.
3.2.1.4. Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (NARDL) Modeli
Dogrusal ARDL es-biitliinlesme yontemi simetrik bir yaklagim olup, bagimsiz degiskenlerde

meydana gelen negatif veya pozitif soklarm bagimli degisken {lizerindeki etki biiylikliigiiniin aym

oldugunu gostermektedir. Ancak dogrusal olmayan ARDL es-biitiinlesme yontemi asimetrik bir

2 Ayrmtil bilgi i¢in bakimz; Yamak, Rahmi ve Erdem, Havvanur, F. (2017), Uygulamali Zaman Serisi Analizleri,
Eviews Uygulamali, Celepler Matbaa, Trabzon
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yaklasima dayanarak bagimsiz degiskenlerde yasanan negatif veya pozitif soklarin bagimlh
degisken iizerindeki etki biiylikliigiiniin farkli oldugunu ileri siirmektedir. Bu dogrultuda Shin, Yu
ve Greenwood-Nimmo (2014)* tarafindan onerilen dogrusal olmayan ARDL yontemi ise,
degiskenler arasinda kisa ve uzun doénem asimetrik iligkileri ortaya koymak amaciyla bagimsiz
degiskenlerin hem pozitif hem de negatif kismi ayrigtirmalari toplamlarmi kullanmaktadir.
Dolayisiyla bu ¢alismada finansal gelismenin gelir dagilim iizerindeki asimetrik etkisini sinamak

icin her bir finansal gelisme gostergesi negatif ve pozitif olarak ayristirilmistir.

Dogrusal olmayan ARDL modelinin asimetrik fonksiyonel yapisi, ilgili modeller kapsaminda
yeniden olusturulmus ve asagida sunulmustur. Modellerde yer alan LM2}, LBM;", LMBV;,
LMF 0i+ ve LOSKl-+ sirastyla genis para arzi, banka mevduatlari, mevduat bankasi varliklari,
mevduat faiz oran1 ve 6zel sektdre verilen kredilerdeki pozitif degisimlerin kiimiilatif toplamlarini;
LM2;, LBM;, LMBV;”, LMFO; ve LOSK; ise swrasiyla genis para arzi, banka mevduatlari,
mevduat bankas1 varliklari, mevduat faiz oram1 ve Ozel sektdre verilen kredilerdeki negatif

degisimlerin kiimiilatif toplamlarin1 géstermektedir.

Model I : LGINI=f{LM2*, LM2~, LKBDG, LENF}
Model I : LGINI = f{LBM*, LBM~, LKBDG, LENF}
Model IIII : LGINI = f{LMBV*, LMBV~, LKBDG, LENF}
Model IV : LGINI = f{LMFO*, LMFO~, LKBDG, LENF}
Model V  : LGINI = f{LOSK*, LOSK~, LKBDG, LENF}

Finansal gelisme gostergelerine iligskin serilerin azalma ve artiglart icin negatif ve pozitif

kismi toplamlari ise (22), (23), (24), (25) ve (26) numarali esitlikler yardimiyla hesaplanmistir.

Model I:
Pozitif kismi toplamlar igin; LM2} = ¥f_, ALM2} = ¥f_ max(ALM2;,0)
(22)
Negatif kismi toplamlar igin; LM2; = ¥¢_, ALM2; = ¥f_, min(ALM2;,0)
Model II:
Pozitif kismi toplamlar igin; LBM;" = ¥f_; ALBM;} = ¥!_, max(ALBM;, 0)
(23)

Negatif kismi toplamlar igin; LBM; = Yt_, ALBM; = ¥!_, min(ALBM;, 0)

» Shin, Y., Yu, B., ve Greenwood-Nimmo, M. (2014). Modelling asymmetric cointegration and dynamic multipliers in

a nonlinear ARDL framework. Festschrift in honor of Peter Schmidt: Econometric methods and applications, 281-
314.
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Model III:
Pozitif kismi toplamlar igin; LMBV;" = ¥{_ ALMBV;* = ¥!_, max(ALMBV;,0)

(24)
Negatif kismi toplamlar i¢in; LMBV;” = ¥t_, ALMBV;” = ¥!_, min(ALMBYV;, 0)
Model IV:
Pozitif kismi toplamlar igin; LMFO} = ¥t_, ALMFO; = ¥f_, max(ALMFO0;,0)

(25)
Negatif kismi toplamlar i¢in; LMFO; = ¥f_, ALMFO; = ¥!_, min(ALMFO;,0)
Model V:
Pozitif kismi toplamlar i¢in; LOSK;" = ¥f_; ALOSK;" = ¥f_, max(ALOSK;, 0)

(26)

Negatif kismi toplamlar igin; LOSK;” = Y{_, ALOSK; = ¥t_, min(ALOSK;, 0)

Finansal gelisme gostergelerinin pozitif ve negatif olarak ayristirtlmasinin ardindan her bir
model c¢ergevesinde (7), (8), (9), (10) ve (11) numarali kisitlanmamis hata diizeltme modelleri

asagidaki gibi olugturulmustur.

ALGINI, = By + Xf_, B1i ALGINI,_; + X1 B ALM2]_; + Y1t B3 ALM2;
T oB4i ALKBDG,_; + ¥¥_ Bsi ALENF,_; + a;LGINI,_; + af LM2{_; + a3 LMZt @D
ayLKBDG,_; + asLENF,_;+¢,

ALGINIt BO"'ZP 1311ALGINIL“ l+2? OﬁZLABM:l +2 0ﬂ31ABMt i

T oBai ALKBDG,_; + Y Bsi ALENF,_; + a;, LGINI,_, + af LBM}" | + a3 LBMt L+ (28)
a,LKBDG,_; + asLENF,_,+¢,

ALGINI, = By + X, B ALGINI,_; + X0 B3 ALMBV," ; + ¥ B3; ALMBV,Z;

T oBsi ALKBDG,_; + YX_ Bsi ALENF,_; + a;LGINI,_; + af LMBV;" | + a3 LMBVt 1+ (29
asLKBDG,_{ + asLENF,_1+&;

ALGINI; = Bo + X0, Bri ALGINI,_; + X B3 ALMFO;~; + ¥ B3 ALMFO_; +

o Bsi ALKBDG,_; + ¥X_ Bsi ALENF,_; + a; LGINI,_; + af LMFO}_; + a3 LMFO;_; + (30)
asLKBDG,_{ + asLENF,_1+&;

ALGINI, = Bo + X, B1i ALGINI,_; + Y1, B3 ALOSK*; + Y1 B5; ALOSK_; +

T Bai ALKBDG,_; + ¥ Bo; ALENF,_; + ay LGINI,_; + a LOSK;* | + a5 LOSK;-, + (31)
a4_LKBDGt_1 + a5LENFt_1+Et

Dogrusal ARDL yaklagiminda oldugu gibi dogrusal olmayan ARDL yaklasiminda da seriler
arasinda es-biitiinlesme iliskisinin olup olmadig1 yine F-istatistigi degerinin Pesaran vd. (2001)

tarafindan belirlenmis tablo kritik degerleri ile karsilagtirilmasi sonucunda belirlenmektedir. (27),
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(28), (29), (30) ve (31) numarali denklemlerde yer alan her bir finansal gelisme gostergesine iligkin
uzun donem pozitif ve negatif katsayilar sirastyla — o /oy ve — a3 /ay; kisi bagia diisen gelir ve
enflasyon degiskenlerine ait uzun donem katsayilari ise sirasiyla —a,/a; ve —as/a; seklinde

hesaplanmaktadir.

Dogrusal olmayan ARDL modelinde seriler arasinda es-biitiinlesme iligkisinin tespit
edilmesinin ardindan kisa ve uzun donem asimetri iligkisi Wald testi yardimyla ii¢ farkli hipotez
kapsaminda belirlenmektedir. Bu hipotezlerin ilki uzun dénemdeki digerleri ise kisa donemdeki

asimetrik iliskiyi tespit etmeye yoneliktir.

Uzun donemde asimetrik etkinin test edilmesinde finansal gelisme gostergelerinin negatif ve
pozitif katsayilarinin  birbirine esit olup olmadiklart smanmakta olup, H, hipotezi
—af /a;=— a3 /a, seklinde ifade edilmektedir. Buna gore Hy hipotezinin, — aj /a; # — a3 /a,
seklinde olusturulan alternatif H; hipotezine karst reddedilmesi durumunda uzun dénemde

asimetrik etkinin varligina karar verilmektedir.

Kisa donemde asimetrik etkinin test edilmesinde ilk olarak pozitif ve negatif finansal gelisme
degisimlerin ayr1 ayri cari ve gecmis donem degerlerinin toplamlarinin anlamli olup olmadigt
sinanmaktadir. Buna gore (27) numarali denklem gercevesinde Z‘LO B = 0 ise finansal gelismenin
gelir dagilimi iizerinde kisa donemde pozitif soklarinin etkisinin olmadig1 ancak Z;LO B #0 ise
pozitif soklarmimn etkisinin oldugu anlagilmaktadir. Benzer sekilde Yj-,B3; = 0 ise finansal
gelismenin gelir dagilimi {izerinde kisa dénemde negatif soklarinin etkisinin olmadigini bunun
aksine )/, B3; # 0 seklinde ise finansal gelismenin gelir dagilim {izerinde kisa donemde negatif

soklarinin etkisinin oldugunu gostermektedir.

Kisa donemde her bir finansal gelisme gostergesinin gelir dagilimi iizerindeki
simetrik/asimetri iliskisinin varligin1 sinamak amaciyla ikinci olarak pozitif ve negatif soklarin
etkilerinin birbirine esit olup olmadiklar test edilmektedir. Kisa donem simetri oldugunu ifade
eden ve Y1_ B3; = Xt B3; seklinde olusturulan Hy hipotezinin, Yi_, B5; # Yo Ba; seklindeki
alternatif H; hipotezine karsi reddedilmesi durumunda kisa dénemde finansal gelismenin gelir

dagilimu iizerindeki etkisinin asimetrik olduguna karar verilmektedir.

95



DORDUNCU BOLUM

4. BULGULAR

Calismanin bu boéliimiinde, Tiirkiye ekonomisinde 1980-2022 donemi itibariyle finansal
gelismenin gelir dagilimi esitsizligi lizerindeki simetrik/asimetrik etkileri incelenmis olup, elde
edilen bulgulara yer verilmistir. Ilk olarak analizde kullamlan degiskenlerin tanimlayici
istatistikleri ve zamana gore seyrini gosteren grafikler sunulmustur. Daha sonra degiskenlerin
duraganlik 6zelliklerinin belirlenmesi amaciyla birim kok testlerine ait sonuglar verilmistir. Son
olarak finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki simetrik ve asimetrik etkilerine

iligkin dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL modellerinin bulgularina yer verilmistir.

4.1. Tammlayici Istatistikler

Calismanin veri seti gelir dagilimi esitsizligi (GINI), genis para arz1 (M2), banka mevduatlari
(BM), mevduat bankasi varliklar1 (MBV), mevduat faiz oran1 (MFO), 6zel sektore verilen krediler
(OSK), kisi basina diisen gelir (KBDG) ve enflasyon oranit (ENF) serilerinden olugmaktadir.
Dolayisiyla bu asamada oncelikle ilgili serilere iliskin tanimlayici istatistikler incelenmis ve elde
edilen bulgular Tablo 3’te sunulmustur. Ortalama olarak 41.93 degerine sahip olan GINI degiskeni,
en yiiksek degerini %48 ile 1980 yilinda en disiik degerini ise %39.50 ile 2013 yilinda almustir.
OSK serisinin ortalama, maksimum ve minimum degerleri sirasiyla 31.13, 70.90 ve 13.59°dur.
Serinin maksimum degeri 2020, minimum degeri ise 1980 yilinda gergeklesmistir. ENF serisinin
maksimum ve minimum degerleri 105.22 ve 6.25 olup, sirasiyla 1994 ve 2009 yillarinda
gerceklesmistir. KBDG 1980 yilinda 6985 bin TL ile en diisiik, 2022 yilinda 24971 bin TL ile en
yiiksek degerini almistir. Serinin ortalamasi ise 13281 bin TL’dir. M2 serisinin degerleri %71.61 ile
%18.03 arasinda yer almaktadir. Ortalama degeri ise %39.24’tiir. BM serisi 68.57 olan maksimum
degeri ile 35.48 olan ortalama degerinin yaklagik olarak iki katidir. Yine ayni sekilde MBV
degiskeni de 92.93 olan maksimum degeri ile 45.38 olan ortalama degerinin iki katina yakindir.
MFO serisi minimum degerini 1980°de maksimum degerini ise 14 yil sonra 1994’te almistir. S6z

konusu degerler sirasiyla 8.00 ve 87.79’dur.



Tablo 3: Tammlayici Istatistikler

GINI OSK M2 BM MBV MFO  KBDG ENF
Ortalama 41.93 31.13 39.24 35.48 45.38 39.60 13281 39.39
Medyan 41.70 20.58 37.08 34.42 38.46 35.00 11419 34.61
Maksimum 48.00 70.90 71.61 68.57 92.93 87.79 24971 105.22

(1980)  (2020)  (2021)  (2021)  (1994)  (1994)  (2022) (1994)
Minimum 39.50 13.59 18.03 13.46 20.39 8.00 6985 6.25

(2013)  (1980)  (1980)  (1980)  (1980)  (1980)  (1980) (2009)
Standart Sapma 2.08 19.16 13.28 12.82 21.75 23.73 5098 30.25
Carpikhk 1.52 0.91 0.49 0.50 0.69 0.55 0.72 0.46
Basikhk 5.01 2.19 2.30 2.61 2.07 1.98 2.34 1.89
Jarque-Bera 23717 7.17 2.62 2.00 4.89 4.04 4.53 3.76
Olasiik 0.00 0.03 0.27 0.37 0.09 0.13 0.10 0.15
Gozlem Sayisi 43 43 43 42 42 43 43 43

Not: * iist indisi, %1 anlamlilik diizeyinde serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 3’ten elde edilen bulgularda standart sapma degerlerine bakildiginda GINI, OSK, M2,
BM, MBV, MFO, KBDG ve ENF serilerinin sirasiyla 2.08, 19.16, 13.28, 12.82, 21.75, 23.73, 5098
ve 30.25 degerini aldiklar goriilmistiir. Tiim serilerin ¢arpiklik degerinin pozitif diger bir ifadeyle
sifirdan biiyiik olmasi, serilerin saga ¢arpik oldugunu gostermektedir. Diger taraftan GINI serisi
haricindeki tiim serilerin basiklik degerlerinin 3’ten kii¢iik olmas1 ise bu serilerin basik oldugu
anlamia gelmektedir. Jarque-Bera testlerinde ise OSK, M2, BM, MBV, MFO, KBDG ve ENF
serilerinin normal dagilim sergiledigi ancak GINI serisinin bunun aksini gdsteren bir dagilima

sahip oldugu tespit edilmistir.

Grafik 4’te, GINI serisinin 1980-2022 donemi itibariyle zaman igerisindeki seyrine yer
verilmistir. Ele alinan dénemde GINI serisi ile temsil edilen gelir dagilimi esitsizliginin, 1980
yilindan 1987 yilina kadar kademeli olarak diistiigii goriilmiistiir. Ancak 1988’den itibaren siirekli
bir bicimde artmaya baglayan seri, 1994 yilinda 1986-2022 doénemi itibariyle en yiiksek degere
ulagsmistir. Ancak GINI serisi, 1995 ile 2013 yillar1 arasinda tekrar stirekli bir iyilesme egilimi
gostermistir. Diger taraftan s6z konusu seri 2014 ile 2018 yillar1 arasinda artmis ve 2019-2022
doneminde sabit bir trende girmistir. Sonug olarak bakildiginda, GINI serisi dalgali olmakla birlikte

genel olarak azalan bir seyir gostermistir.
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Grafik 4: GINI Serisinin Seyri
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Ozel sektore verilen kredilerin GSYIH igerisindeki payinin, ilgili ddnem boyunca gdstermis
oldugu degisimler Grafik 5’te sunulmustur. Bu seri 1980-2004 déneminde dalgali bir seyre sahip
olmakla birlikte genel olarak belirli bir bant araliginda yer almaktadir. Ancak 2005-2017
doneminde s6z konusu seri oldukea farkli bir egilim gostererek artmustir. Tlgili dénem itibariyle de

en yiiksek degeri 2020 yilinda alan serinin egimi sonraki yillarda degiserek azalmistir.

Grafik 5: OSK Serisinin Seyri
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Genis para arzinin GSYIH’deki paymi gosteren Grafik 6’da, en diisiik degerin 1980 yilina
denk geldigi goriilmiistiir. Tlgili seri, 1980-2021 donemi itibariyle dalgali bir seyir gostermekle
birlikte genel olarak artan bir egilime sahiptir. M2 serisinin ilgili donem boyunca en yiiksek degeri

2021 yilina karsilik gelmekle birlikte serinin 2022 yilinda azalma egiliminde oldugu goriilmiistiir.

Grafik 6: M2 Serisinin Seyri
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Banka mevduatlarinin GSYIH icerisindeki oranmin Tiirkiye 6zelinde degerlendirildigi Grafik

7’de seri, ilgili donem boyunca dalgali bir seyre sahip olmakla birlikte genel olarak artis yoniinde
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bir trend sergilemektedir. BM serisinde, bir dnceki yila gore en fazla artisin yasandigi donemler
strastyla 1998-1999, 2000-2001 ve 2019-2020°dir.

Grafik 7: BM Serisinin Seyri
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Mevduat bankalar1 varliklarmin GSYIH’deki paymin 1980-1993 ile 1994-2021 dénemlerinde
farkli egimlere sahip oldugu Grafik 8’de goriilmiistiir. Dolayistyla ¢alismada MBYV serisi ele alinan

donem itibariyle 1994 yili 6ncesinde ve sonrasinda oldukg¢a farkli ortalama degerlere sahiptir.

Grafik 8: MBYV Serisinin Seyri
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Grafik 9’da gorildiugii iizere MFO serisinin degeri 1980°den 1982 yilina biiyiik 6lgiide
artarak ulagmistir. Mevduat faiz orami serisi, 1980-2003 doneminde 2004-2022 doénemine gore
oldukga dalgali bir seyir gostermistir. En diisiikk degerini 1980’de alan serinin ikinci en diigiik
degeri 2020 yilina denk gelmistir. lgili donem itibariyle en yiiksek degeri ise 1994 yilina karsilik
gelmektedir.

Grafik 9: MFO Serisinin Seyri
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Ele alman donem boyunca bazi yillarda ani azalmalar goriilmesine ragmen Grafik 10’da da
gozlendigi gibi KBDG serisi genel olarak artan bir egilim sergilemektedir. Ani azalmalarin
gerceklestigi yillar sirasiyla 1989, 1991, 1994, 1999, 2001, 2009 ve 2019°dur. Kisi basina diisen
gelirin Tiirkiye i¢in ilgili donem itibariyle seyrinin gosterildigi grafikte, bir 6nceki yila nazaran en

fazla artig degeri 2020 ile 2021 yillar1 arasinda gerceklesmistir.

Grafik 10: KBDG Serisinin Seyri
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Grafik 11°de yer alan ENF serisine gelindiginde ise, Tiirkiye’de 1980-1982 donemi igerisinde
enflasyon oraninin tam azaldig1 goriilmistiir. 1983 ile 2004 yillar1 arasinda oldukca dalgali bir seyir
gosteren ENF serisinin ele alinan donem itibariyle en yiiksek degeriyle 1994°te karsilasilmistir.
2004-2021 donemi, ENF serisindeki dalgalanmalarin nispeten az olup, 2022’de ise bir onceki

doneme gore oldukea yiikseldigi goriilmiistiir.

Grafik 11: ENF Serisinin Seyri
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4.2. Birim Kok Test Sonuclari

Serilerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesi amaciyla Genisletilmis Dickey-Fuller ve
Phillips-Perron birim kok testleri kullanilmistir. Bu testler i¢in analizde kullanilan serilerin hem
seviyesinde hem de birinci devresel farkinda olmak iizere sabitsiz-trendsiz, sabitli ve sabitli-trendli

formu incelenmis ve elde edilen sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.
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Tablo 4: ADF ve PP Birim Kok Test istatistikleri

ADF-t istatistikleri PP-t istatistikleri

Degisken Sabitsiz- Sabitli Sabitli- Sabitsiz- Sabitli Sabitli-

Trendsiz Trendli Trendsiz Trendli
LGINI -1.210 -3.384™ -3.300" -1.548 -3.282™ -2.561
LOSK 1.240 -0.873 -1.408 1.240 -0.956 -1.573
LM2 1.632 -1.180 5215 3.276 -1.884 -5.169™"
LBM 2.142 -0.819 -5.273™" 3.032 -1.604 -5.266""
LMBV 2.151 -0.494 -2.458 4.812 -2.205 -2.368
LMFO 0.167 -2.444 4557 0.143 -2.582 4366
LKBDG 4.829 0.500 -2.102 6.940 1.293 -2.102
LENF -0.501 -1.460 -0.433 -0.523 -1.460 -0.730
ALGINI -3.481™" -3.686™" -4.096" -3.496™" -3.758™ 4227
AOSK -4513™ -4.508™"" 4437 -4.414™ -4.345™ -4262™
ALM2 -8.075™" -8.441™ -8.350™" -8.366™" -21.528™ -22.792""
ALBM -7.824™ -8.516™ -8.374™" -7.912™" -14.556"" -14.207™
ALMBV -6.399™" -7.076™" -7.027™ -6.403™" -7.939™" -9.450™"
ALMFO 7257 -7.144™ -6.919™" -7.746™"" -7.611°" -7.294™
ALKBDG -4.581™" -6.724™" -6.765™" -4.688"" -7.088"™" -7.843™
ALENF -4.504™" 4378 44417 -4.498™" -4.370" -4.464™"
Not: ™, ™ ve " iist indisleri sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeyinde serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.

A simgesi ise degiskenlerin birinci devresel farkin1 gostermektedir. ADF regresyonundaki optimal gecikme
uzunluklar1 Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore belirlenmistir.

Serilerin hem ADF hem de PP birim kok testi sonuclarinin yer aldigi Tablo 4’te, LGINI
serisinin ADF testine gore sabitli ve sabitli-trendli formda sirasiyla %5 ve %10, PP testinde ise
sadece sabitli formda %35 anlamlilik diizeyinde ve seviyesinde duragan oldugu goriilmiistiir. Ancak
ilgili degiskene ait grafik incelendiginde serinin trend icerdigi gozlemlenmistir. Bundan dolay1
LGINI serisinin duraganliginin belirlenmesinde sabitli-trendli formun dikkate alinmasi
gerektiginden, bu serinin seviyesinde ve sabitli-trendli formda duragan oldugunun kabul edilmesi
uygun olacaktir. LM2, LBM ve LMFO serilerine iliskin her iki test sonucunun birbirini destekler
nitelikte sabitli-trendli formda seviyesinde duragan oldugu bulgusuna ulagilmigtir. Diger taraftan
her iki test sonucunda ulagilan t-istatistiklerine goére LOSK, LMBV, LKBDG ve LENF
degiskenlerinin seviyesinde duragan olmadig1 tespit edilmistir. ilgili degiskenlerin, hem ADF hem
de PP testlerine gore birinci devresel farkinda duragan oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla elde edilen
ADF ve PP birim kok test sonuglari incelendiginde, degiskenlerin farkli derecelerde duragan
oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu nedenle seriler arasindaki kisa ve uzun dénemli iligkiyi sinamak

amaciyla ARDL modelinden yararlanilmstir.

4.3. Dogrusal ARDL Modeli Sonuclari
Calismada serilerin duraganlik analizlerinden sonra seriler arasindaki kisa ve uzun dénemli

iligkiyi test etmek amaciyla olusturulan Model I, 11, III, IV ve V ger¢evesinde ARDL yaklagimi
uygulanmistir. Her bir model i¢in bagimli degisken olarak gelir dagilimu esitsizligi (LGINI) serisi
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kullanilmistir. Finansal gelismeyi temsilen Model I’de genis para arzi (LM2), Model II’de banka
mevduatlar1 (LBM), Model III’te mevduat bankalar1 varliklar1 (LMBV), Model 1V’te mevduat faiz
orani (LMFO) ve Model V’te ise 6zel sektore verilen krediler (LOSK) serileri bagimsiz degisken
olarak ele alinmigtir. Ayrica kisi bagina diisen gelir (LKBDG) ve enflasyon orani (LENF) serileri
s0z konusu bes modele de dahil edilmistir. Bu modeller kapsaminda gergeklestirilen dogrusal
ARDL yaklagiminda dncelikle gelir dagilimi ile s6z konusu bagimsiz degiskenler arasinda uzun
doénemli bir iligkinin olup olmadigini sinayan sinir test istatistigine, ardindan serilerin uzun dénem
elastikiyet katsayilar1 ile modelin tanisal testlerine ve son olarak hata diizeltme terimlerine yonelik

bulgulara yer verilmistir.

[lk olarak genis para arzinin gayrisafi yurtici hasila igerisindeki paymi ifade eden ve
calismada finansal gelismenin bir gostergesi olarak kullanilan LM2 serisine iligkin olusturulan
Model I, dogrusal ARDL yaklasimi ile tahmin edilmistir. Bu dogrultuda (7) numarali denklem i¢in
ARDL (4, 1, 2, 3) en uygun model olarak belirlenmistir. Optimal gecikme uzunluklarinin tespit
edilmesinde AIC bilgi kriteri dikkate alinmistir. ** Tahmin edilen ARDL modelinin sinir testinde F-
istatistiginin degeri 49.506 olup, %1 anlamlilik diizeyinde tablo iist kritik degerinden biiyiiktiir.”’
Dolayisiyla gelir dagilimi esitsizligi ile genis para arzi, kisi basina diisen gelir ve enflasyon
oraninin es-biitlinlesme iligkisine sahip oldugu diger bir ifadeyle uzun dénemde birlikte hareket

ettikleri sonucuna ulasilmistir.

Model I ¢ergevesinde gelir dagilimu ile sag taraftaki genis para arzi, kisi basina diisen gelir ve
enflasyon orami arasindaki uzun donemli iligkinin varligi tespit edildikten sonra uzun doénem
elastikiyet katsayilart (12) numarali denklem kapsaminda tahmin edilmis ve bulgulara Tablo 5’te
yer verilmistir. Bu bulgular 1s1ginda finansal gelismeyi temsilen ele alinan LM2 genis para arzi
serisinin uzun donem elastikiyet katsayis1 negatif olup, %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
bulunmustur. Dolayisiyla uzun dénemde genis para arzinda meydana gelen %1 oranindaki bir artis
gelir dagilmu esitsizligini yaklasik %0.059 oraninda azaltmaktadir. Ekonomideki para arzinin
artmasiyla birlikte hane halki, finansal gelismenin imkanlarindan nispeten daha fazla yararlanmakta
ve finansal iriin veya hizmetlere kapsamli bir sekilde katilim saglayabilmektedir. Finansal
gelismenin McKinnon (1973) tarafindan da ileri siiriildiigii gibi genis para arzinin artis1 araciligiyla
saglanmasi halinde ayrica yatirim harcamalar1 ve tasarruflar artmakta olup, ekonomik biiyiime
gerceklesmektedir. Ancak uzun donem itibariyle kisi basina diisen gelirin artmasi, gelir dagilimi
esitsizligini de arttirmaktadir. Bu dogrultuda uzun donemde kisi basina diisen gelir ve enflasyon

orani serilerine ait elastikiyet katsayilarinin pozitif isaretli ve en az %5 diizeyinde anlamli olduklar

% Dogrusal ARDL modeli kapsanunda biitiin modeller igin AIC bilgi kriteri dikkate almmustir.

2 Model I, I, I I1I, IV ve V i¢in Dogrusal ARDL smnir test istatistiklerine gore hesaplanan F-istatistigine dair tablo alt
[1(0)] ve st [I(1)] kritik degerlerinin tim modeller i¢in ayni oldugu goriilmiistiir. Hesaplanan F-istatistiklerinin %1,
%S5 ve %10 anlamlilik diizeyindeki tablo alt [I(0)] kritik degerleri sirastyla 2.37, 2.79 ve 3.65 iken tablo iist [I(1)]
kritik degerleri sirasiyla 3.2, 3.67 ve 4.66°d1r.
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bulgusuna ulagilmigtir. Buna goére Tiirkiye 6zelinde ele alinan donem boyunca kisi basina diisen
gelirde meydana gelen bu artisin diisiik gelirli bireylerin aleyhine oldugu ve gelir dagilimi
esitsizligini daha da kotiilestirdigi goriilmektedir. Bundan dolay1 kisi basina diisen gelirdeki artigin
gelir dagilimi {izerindeki olumsuz etkisinin telafi edilebilmesi igin finansal gelismenin
saglanmasinda hiz faktoriiniin de dikkate alinmasi gerekmektedir. Ciinkii hizli bir sekilde
derinlesen finansal piyasalarda ekonomik ve istikrar sorunlarinin ortaya ¢ikmasi muhtemel oldugu
gibi kisi basina diisen gelirin, gelir dagilimini olumsuz yonde etkilemesi de beklenen sonuglar
arasindadir. Dolayistyla bir ekonomideki faaliyetleri yonetme hususunda paranin islevi sebebiyle
degerinde zamanla meydana gelen degisimler o ekonomideki bireylerin gelirden aldiklar1 pay1 da
etkilemektedir. Buna gore ilgili literatiiriin biiyiikk bir boliimiinde oldugu gibi bu ¢alismada da
enflasyon oraninin gelir dagilimi esitsizligini derinlestirecegi bulgusuna, Tablo 5’te yer alan

sonuglara gore ulasilmistir.

Uzun donem itibariyle finansal sisteme yonelik ters se¢im veya ahlaki tehlike gibi asimetrik
bilgi sorunlarinin giderilmesi, finansal sisteme erisimin daha az maliyetli ve kolay olmasiyla
finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki olumlu etkisi artabilmektedir. Finansal erisimin
oniindeki kisitlamalarin kaldirilmasi gibi bireylerin finansal sisteme iliskin herhangi bir kontrol ya
da miidahaleye gerek olmaksizin tasarruf ve yatirim yapabilmeleri yoluyla sermayelerini harekete
gecirebilme olanaklarini elde etmeleri de yine finansal gelismenin gelir dagilimi tizerindeki bir

diger olumlu yondeki etkisini gosterebilmektedir.

Tablo 5: Model I — Dogrusal ARDL Modeli Uzun Donem Katsayilari ve Tanisal Test

Sonugclari
Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistigi
LM2 -0.059™ 0.015 -3.911
LKBDG 0.034™ 0.017 2.009
LENF 0.0217" 0.002 8.735
Sabit Terim 3.5517" 0.119 29.935
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 49.506™"
Normallik (Jarque-Bera) 0.557
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 5.166
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 7.245
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 1.377
CUSUM Istikrarl
CUSUMSQ Istikrarl
Not: ™, ™ ve " srastyla %1, %5 ve %10 anlamlihik diizeyini gostermektedir.

Tablo 5’te ayrica Model I igin, ARDL yaklagimi ile elde edilen bulgularin dogrulugunu
sinamak amaciyla tanisal test sonuglarina yer verilmistir. Jarque-Bera test degeri 0.557 olup,

modelin normal dagilima uygun oldugu sonucuna varilmistir. Hata terimleri arasindaki iligkinin
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varligmi ifade eden otokorelasyon sorununun igin Breusch-Godfrey LM testi uygulanmistir.
Breusch-Godfrey LM test degerinin 5.166 oldugu ve modelde otokorelasyon sorununun olmadigi
goriilmiigtiir. Hata terimi varyansinin degisip degismedigini belirlemek amactyla uygulanan
Breusch-Pagan-Godfrey testine iligkin katsay1 degeri 7.245 bulunmustur. Bu testten elde edilen
bulguya gore modelde degisen varyans sorununun olmadigi tespit edilmistir. Ramsey-Reset testi ile
tahmin edilen modele iligkin herhangi bir spesifikasyon veya model kurma hatasinin olmadigi
goriilmiigtiir. Son olarak tahmin edilen katsayilarin istikrarli olup olmadiklart CUSUM ve
CUSUMSAQ testleri ile belirlenmistir. Grafik 12°de sunulan test sonuglarina gére Model I igin
tahmin edilen ARDL modelinin %5 anlamlilik diizeyinde istikrarli bir model oldugu sonucuna

varilmustir,

Grafik 12: Model I — Dogrusal ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuclari
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Tablo 6’daki hata diizeltme tahmin sonuglari incelendiginde, Model I kapsaminda finansal
gelismeyi temsilen analize dahil edilen LM2 serisi beklentiler dogrultusunda kisa donemde negatif
isaretli ve istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli olup, gelir dagilimi esitsizligini azaltmaktadir.
Model I’den elde edilen bu bulgu ampirik literatiirde yer alan 49 iilke i¢in Li vd. (1998), 51 {ilke
icin Rehman vd. (2008), Brezilya 6zelinde Bittencourt (2010), Hindistan 6rnegi igin Ang (2010),
22 Afrika iilkesi kapsaminda Batuo vd. (2010), 126 {ilke grubu i¢cin Hamori ve Hashiguchi (2012),
[ran 6zelinde Baling ve Pirace (2013) ve Tiirkiye icin Kogak ve Uzay (2019) tarafindan yapilan
calismalarin bulgularii desteklemektedir. Bu bulgularin aksine 49 iilke grubuna yonelik Gimet ve
Lagoarde-Segot (2011), 6 Giiney Asya iilkesi i¢in Sehrawat ve Giri (2016), BRICHS f{ilkeleri igin
Younsi ve Bechtini (2018) ve Hindistan 6zelinde Sethi vd. (2021) genis para arzinin gelir dagilin
esitsizligini artirdigina dair sonuglar elde etmislerdir. Parlaktuna (2020) tarafindan ele alinan
calismada ise Tiirkiye’de IBBS Diizey 1 simiflamasina gére olusturulan 12 bdlgenin bazilarinda
genis para arzi serisinin katsayisi pozitif bazilarinda ise negatif isaretli bulunmustur. Diger taraftan
22 Afrika {ilkesi kapsaminda Fowowe ve Abidoye (2013) tarafindan yapilan ¢alismada genis para

arzinin gelir dagiliminin bir belirleyicisi olmadig1 bulgusuna ulasilmistir. Li vd. (2004) tarafindan
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yapilan ¢alismada ise s6z konusu iliskinin iilkelere 6zgii etkilere ve ele aliman yontemlere gore

farklilik gosterdigine dair bulgulara ulasilmistir.

Gelir dagilimi ile genis para arzi, kigi basina diisen gelir ve enflasyon orani arasindaki kisa
donem iliskinin incelendigi hata diizeltme modeli bulgularina gore kisi basina diisen gelir serisinin
cari donem katsayisi -0.011 olarak tahmin edilmis olup, istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.
Ancak sz konusu serinin bir donemlik gecikme katsayisinin -0.036 olarak tahmin edilmis olup,
%] diizeyinde anlamli oldugu belirlenmistir. Bu bulgulara gore kisi basina diisen gelir serisi gelir
dagilimu esitsizligi iizerinde ancak bir donem gecikmeli olarak negatif yonlii etki olusturmaktadir.
Enflasyon serisinde cari donemde meydana gelen %1°lik bir artis gelir dagilim esitsizligini
9%0.003 artirmaktadir. Fakat enflasyon serisinin bir ve iki donemlik gecikme katsayis: sirastyla -

0.007 ve -0.003 olarak tahmin edilmis olup, istatistiksel olarak anlamlidir.

Tablo 6: Model I — Dogrusal ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_; -0.106 0.062 -1.708
DLGINI,_, 0.104° 0.057 1.836
DLGINI,_; 0.190™" 0.054 3.483
DLM2, -0.014™" 0.005 -2.975
DLKBDG, -0.011 0.012 -0.893
DLKBDG,_, -0.036™ 0.013 -2.835
DLENF, 0.003™ 0.002 2.160
DLENF,_, -0.007" 0.002 -3.663
DLENF,_, -0.003" 0.002 -1.802
ECM,_, -0.516™ 0.030 -16.945

5

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Tablo 6’da (17) numarali denklemde yer alan 7 ile ifade edilen hata diizeltme terimine ait
katsayinin -0.52 oldugu goriilmiistiir. Bu deger beklenildigi gibi hem negatif hem de istatistiksel
olarak %] diizeyinde anlamlidir. Bundan dolayr gelir dagilimm esitsizligi, genis para arzi, kisi
basma diisen gelir ve enflasyon oraninda kisa donemde meydana gelecek olan bir sapmanin

%352 sinin bir donem sonra diizeltilerek uzun donem dengesine yaklagmasi beklenmektedir.

Ikinci olarak Model II gercevesinde dogrusal ARDL modeli tahmin edilmistir. (8) numarali
denklemde yer alan banka mevduatlarinin gayrisafi yurti¢i hasila igerisindeki payi ile temsil edilen
finansal gelisme, enflasyon orani ve kisi basina diisen gelirin, gelir dagilimi iizerindeki kisa ve
uzun dénem etkilerini incelemek amaciyla ARDL (4,4,3,3) dereceli model en uygun model olarak
belirlenmistir. Bu dogrultuda sinir testinden elde edilen bulguya goére, hesaplanan F-istatistiginin

degeri 47.593 olup, %1 anlamlilik diizeyinde Pesaran vd. (2001) tablo iist kritik degerinden biiyiik

105



cikmustir. Buna gore Model II’de gelir dagilimi ile modelin sag tarafindaki banka mevduatlar, kisi

basina diisen gelir ve enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligi tespit edilmistir.

Gelir dagilimi ile banka mevduatlari, kisi basina diigsen gelir ve enflasyon orani arasindaki es-
biitiinlesme 1iligkisinin varlig1 tespit edildikten sonra (13) numarali denklem kapsaminda uzun
donem elastikiyet katsayilar1 elde edilmis ve tanisal test istatistikleri ile birlikte Tablo 7’de
Ozetlenmistir. Finansal gelismeye iliskin olusturulan banka mevduatlar1 serisinin elastikiyet
katsayist incelendiginde %] diizeyinde anlamli ve -0.097 oldugu goriilmiistiir. Buna goére banka
mevduatlarinin GSYIH igindeki paymin artmasinin gelir dagilimini iyilestirdigi, tahmin edilen
uzun donem katsayisi ile desteklenmistir. Dolayisiyla banka mevduatlarmin artmasiyla birlikte
bankalarin sunabilecegi finansal hizmetlerin de artmasi beklenmektedir. Bu durumda finansal
hizmetlerden sadece yiiksek gelirli bireylerin degil aym1 zamanda diisiik gelirli bireylerin de
yararlanmasi olasidir. Ayrica finansal gelisme ile birlikte tasarruf ve yatirima yonelik bilginin elde
edilmesinde etkin olan araci kurumlar ekonomik birimlere istenilen bilgiyi tedarik
edebilmektedirler (Levine, 1997: 691). Bu bilgiler 1s181inda banka mevduatlarinin etkin yatirimlarla
degerlendirilmesi araciligiyla daha fazla kaynaktan gelir elde edilebilmektedir. Bu durumda
finansal hizmetlerin hem erisimi hem de daha etkin kullanimi miimkiin olup, gelirin dagilimi da

beklenilen etkide daha esit bir sekilde saglanabilmektedir.

Tablo 7: Model II — Dogrusal ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilari ve Tamisal Test

Sonuclari
Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistigi
LBM -0.097" 0.017 -5.550
LKBDG 0.077"" 0.019 4.057
LENF 0.022"" 0.002 10.078
Sabit Terim 32717 0.128 25.578
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 47593
Normallik (Jarque-Bera) 0.148
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR> 9.096
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 11.331
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 1.023
CUSUM Istikrarl:
CUSUMSQ Istikrarlt
Not: ™, ™ ve " srastyla %1, %5 ve %10 anlamlihik diizeyini gostermektedir.

Kisi basma diisen gelir ve enflasyon degiskenlerinin Model I’de yer alan uzun donem
elastikiyet katsayilar1 sirasiyla 0.077 ve 0.022°dir. Tablo 7’de ayrica rapor edilen Model II’'nin
tanisal test sonu¢larinda, tahmin edilen ARDL modeline iliskin Jarque-Bera normallik testinde
modelin normal dagilima sahip oldugu goriilmiistiir. Ayn1 zamanda otokorelasyon ve degisen

varyans sorunlarinin tespiti i¢in yapilan sirastyla Breusch-Godfrey LM ve Breusch-Pagan-Godfrey
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testlerine gore herhangi bir sorunun olmadig1 bulgusuna ulasilmistir. Ayrica Ramsey-Reset testiyle
de model kurmada herhangi bir spesifikasyon hatasinin olusmadig1 belirlenmis olup, CUSUM ve
CUSUMSQ bulgular1 tahmin edilen katsayilarin ve kurulan modelin istikrarli oldugunu

gostermistir.

Grafik 13: Model II — Dogrusal ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuclari
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Grafik 13’te anlasilacag: iizere Model II i¢in belirlenen ARDL (4,4,3,3) modelinde ardisik
hata terimlerinin birikimli toplaminin baz alindigt CUSUM ve ardisik hata terimlerinin karelerinin
birikimli toplamina dayanan CUSUMSAQ test sonuglarinin %5 anlamlilik diizeyinde kurulan model

kapsaminda istikrarli oldugu sonucuna varilmistir.

Model II igin (18) numarali denkleme yonelik hata diizeltme modeli tahmin edilerek kisa
donem katsayilarina Tablo 8’de yer verilmistir. Banka mevduatlari serisine ait cari donem katsay1
degerinin -0.22 ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla hem uzun dénemde
hem de kisa donem itibariyle sadece i¢ginde bulunulan dénemde, beklentiler dogrultusunda banka
mevduatlariin gelir dagilimini iyilestiren 6nemli bir faktor oldugu tespit edilmistir. Model II’'den
elde edilen bu bulgular ampirik literatiirde yer alan bazi ¢alismalar1 desteklemektedir. Ornegin 83
iilke icin Clarke vd. (2006), Tirkiye i¢in Kogak ve Uzay (2019) ve 37 iilke i¢in Lee vd. (2022)
tarafindan yapilan caligmalarda benzer bulgular elde edilmis olup, banka mevduatlariin gelir
dagilimi esitsizligini negatif yonde etkileyen istatistiksel olarak anlamli bir belirleyici oldugu
kanitlanmistir. Diger taraftan 45 iilke i¢cin Seven ve Cosku (2016), Cin i¢in Jung ve Vijverberg
(2019) tarafindan yapilan galigmalarda banka mevduatlarinin gelir dagilimi iizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkisi bulunmamistir. Ampirik literatiirde aymi c¢alismada {ilkeler/bolgeler
itibariyle farkli sonuclarim elde edildigi ve bundan dolay1r bulgularimizin hem Ortiisiip hem de
celistigi bazi caligmalar da mevcuttur. Bu ¢aligmalar 17 iilke ekonomisi i¢in Bahmani-Oskooee ve
Zhang (2015), 94 iilke grubu i¢in Topuz ve Dagdemir (2016), Tiirkiye 6rnegi i¢in Parlaktuna
(2020) ile 22 iilke kapsaminda Kavya ve Shijin (2020) tarafindan yapilmstir.
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Tablo 8’den goriildiigii lizere kisi basina diisen gelirin cari donemde gelir dagilimi tizerindeki
kisa donem etkisinin biiylikliigii -0.017 olmasina ragmen istatistiksel olarak anlamsizdir. Ancak
ilgili serinin iki donem gecikme katsayisinin degeri -0.028 olup, istatistiksel olarak anlamlidir.
Buna gore kisi basina diigen gelir ancak iki donem gecikmeli olarak gelir dagilimini
iyilestirmektedir. Ekonomik birimlerin bilgi eksikligi, piyasa kosullari, nakit tutma egilimi ya da
finansal hizmetlere ihtiyag duyduklar1 halde bulunduklar1 yerlesim alanlarinin s6z konusu
hizmetlerin saglanmasina imkan vermemesi gibi etkenler, kisa donemde finansal gelismenin
nispeten daha az oldugu durumda kisi basina diisen gelirin gelir dagilimin etkileyebilecek diizeyde
olmamasina gerekce olarak gosterilebilir. Diger taraftan ekonomik birimler finansal olanaklara
erisim imkanina sahip olsa dahi finansal tiriinlerin karmasik oldugunun diisiiniilmesi, dini, kiiltiirel,
sosyal yap1 ya da farkli sebeplerden dolay1 finansal hizmetleri kendi istekleri ile kullanmayabilirler
(Kempson vd., 2001: 41; Kempson ve Whyley, (1999): 29). Finansal gelismenin artmasiyla birlikte
kisi basina diisen gelirin, gelir dagilimi esitsizligini uzun donem itibariyle daha da
derinlestirmesine neden olan bir diger etken ise kontrol edilemeyen veya zaman itibariyle degisen
dinamik faktorlerdir (Shorrocks, 1976: 274). Bunlar; sans, yetenek, ekonomik birimlerin zaman
tercihlerindeki yani sabirli olma derecelerindeki farkliliklar, tesadiifi bir siire¢ veya Tiirkiye
Ozelinde ele alinan dénem boyunca kendine 6zgii belirsizliklerdir. Diger taraftan Tablo 8’de yer
alan kisa donem enflasyon orani serisine iligkin cari donem katsayisi istatistiksel olarak anlamsiz
bulunurken birinci ve ikinci donem gecikme katsayilar1 %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli

ve negatif isaretli olup, sirasiyla -0.012 ve -0.008’dir.

Tablo 8: Model II — Dogrusal ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonu¢lar:

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_, -0.161" 0.059 22730
DLGINI,_, 0.032 0.055 0.585
DLGINI,_; 0212 0.049 4.295
DLBM; -0.022" 0.004 -5.053
DLBM,_, 0.022"™" 0.006 3.819
DLBM,_, 0.019™" 0.006 3.340
DLBM;_5 0.013" 0.005 2.724
DLKBDG, -0.017 0.013 -1.315
DLKBDG,_, -0.056 0.017 -3.386
DLKBDG;_, -0.028" 0.014 -1.944
DLENF, 0.002 0.002 1.022
DLENF,_, -0.012"™" 0.002 -5.985
DLENF,_, -0.008™" 0.002 -4.135
ECM,_, -0.584™" 0.035 -16.898

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gdstermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkin1 ifade etmektedir.

Tablo 8’de hata diizeltme terimine bakildiginda beklenildigi gibi negatif ve istatistiksel olarak
anlamlidir. Bu bulgu, kisa donemde meydana gelen sapmalarin %58’inin bir doénem sonra

diizeltilerek uzun dénemde dengeye yaklastigini gostermektedir.
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Ucgiincii olarak Model III igin gelir dagilim esitsizligi ile finansal gelismeyi temsilen
kullanilan mevduat bankalar1 varliklarinin GSYIH igerisindeki payi, kisi basma diisen gelir ve
enflasyon orani arasinda uzun donemli bir iliskinin olup olmadigi dogrusal ARDL modeli ile
tahmin edilmistir. Buna gore (9) numarali denklem kapsaminda ARDL (4, 0, 1, 2) dereceli
modelden yararlanilmistir. Tahmin edilen ARDL modelinde hesaplanan F-istatistigi 44.560 olup,
%1 anlamlilik diizeyinde gelir dagilimi ile mevduat bankalar1 varliklari, kisi bagina diisen gelir ve

enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliskinin varlig1 ortaya konulmustur.

Gelir dagilimi ile mevduat bankalar1 varliklari, kisi bagina diisen gelir ve enflasyon orani
arasindaki uzun dénem es-biitiinlesme iliskinin varligi tespit edildikten sonra (14) numaral
denklem cercevesinde, uzun donem elastikiyet katsayilari tahmin edilmistir. Buna yonelik uzun
donem elastikiyet katsayilar1 ve tanisal test sonuclari Tablo 9°da 6zetlenmistir. Mevduat bankalar
varliklarinin uzun dénem elastikiyet katsay1 degeri istatistiksel olarak %35 diizeyinde anlaml1 olup,
negatif isaretlidir. Elde edilen bu bulguya gore uzun donemde mevduat bankalar1 varliklarinin gelir
dagilimi esitsizligini azalttigr belirlenmistir. Model II’ten elde edilen bu bulgular ampirik
literatiirdeki Ang (2010) tarafindan Hindistan icin yapilan ¢aligmanin bulgularini desteklemektedir.
Buna karsin bulgularimizin gelistigi calismalar 21 Sahra Alt1 Afrika iilkesi kapsaminda Adams ve
Klobodu (2016), 175 iilke i¢in Beck vd. (1999) ile BRICH ekonomileri igin Kar ve Kar (2019)
tarafindan yapilan ¢aligmalardir. S6z konusu caligmalarda mevduat bankalari varliklarinin gelir
dagilimu esitsizligini artiric nitelikte bir belirleyici olduguna dair bulgulara ulasilmistir. Ayrica 92
iilke icin Dollar ve Kray (2002), 45 iilke 6rnegi icin Seven ve Cosku (2016) ve 19 OECD iilkesi
kapsaminda Alexiou vd. (2022) tarafindan yapilan ¢aligmalarda, mevduat bankalar1 varliklarinin

gelir dagiliminin 6nemli bir belirleyicisi olmadigina dair bulgular elde edilmistir.

Tablo 9: Model III- Dogrusal ARDL Modeli Uzun Donem Katsayilar: ve Tanisal Test

Sonugclari
Degisken Katsayi Standart Hata t-istatistigi
LMBV -0.038" 0.014 -2.694
LKBDG 0.033 0.023 1.437
LENF 0.020™" 0.003 7.027
Sabit Terim 3.489™" 0.175 19.943
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 44.560™"
Normallik (Jarque-Bera) 0.051
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 6.029
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 8.372
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 2.037
CUSUM Istikrarl
CUSUMSQ Istikrarl
Not: ", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gstermektedir.
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Kisi bagina diisen gelirin elastikiyet katsayisinin degeri Model III'te pozitif isaretli
bulunmustur. Ancak Tablo 9’da goriildiigii lizere ilgili serinin katsayisi istatistiksel olarak
anlamsizdir. Enflasyon oraninin elastikiyet katsayisinin degeri ise 0.020 olup, %1 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bulunmustur. Model II’e gore tahmin edilen ARDL
modeline iligkin tanisal test sonuglarinin ayrica raporlandigi Tablo 9’da Jarque-Bera testi ile hata
terimlerinin normal dagildigi, Breusch-Godfrey LM testi yardimiyla herhangi bir otokorelasyon
sorununun olmadigr bulgusuna ulasilmistir. Degisen varyans sorunun olmadigi Breusch-Pagan-
Godfrey testi ile kanitlanmistir. Ramsey-Reset testine gore herhangi bir model kurma hatasinin
olmadigr belirlenmistir. Modele son olarak CUSUM ve CUSUMSQ testleri uygulanmistir. Bu
kapsamda Model III’e gore olusturulan CUSUM ve CUSUMSAQ test sonuglarinin sunuldugu Grafik
14’te hata terimleri %95 giliven aralifinda istenilen sinirlar icerisinde yer almaktadir. Dolayisiyla

Model 11l i¢in tahmin edilen katsayilarin ve kurulan modelin istikrarli olduguna karar verilmistir.

Grafik 14: Model I1I — Dogrusal ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonug¢lari
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Model Il kapsaminda uzun donem elastikiyet katsayilar1 tahmin edildikten sonra finansal
gelisme, kisi bagina diisen gelir ve enflasyon oraninin gelir dagilimi {izerindeki kisa donemli
etkilerinin ortaya konulmasi amaciyla (19) numarali denkleme gore olusturulan ARDL yaklagimina

yonelik hata diizeltme modeli sonuglar1 Tablo 10’da raporlanmustir.

Tablo 10: Model II1 — Dogrusal ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_, -0.079 0.064 -1.230
DLGINI,_, 0.089 0.060 1.468
DLGINI,_; 0.141% 0.058 2.406
DLKBDG, -0.009 0.012 -0.777
DLENF, 0.002 0.002 1.225
DLENF,_, -0.006™" 0.002 -3.087
ECM,_, -0.484™" 0.030 -15.994

ok

Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.
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Tablo 10’da Model I1I igin (20) numarali denklem ¢erg¢evesinde tahmin edilen hata diizeltme
modeline iligskin verilen bulgularda, hem kisi basina diisen gelirin hem de enflasyon oraninin cari
donemde gelir dagiliminin bir belirleyicisi olmadigina dair kanitlara ulasilmistir. ancak enflasyon
oraninin bir donemlik gecikme katsayisi -0.006 olup, istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlaml
bulunmustur. Elde edilen bu bulguya gore enflasyon orani gelir dagilimi lizerinde ancak bir donem
gecikmeli olarak negatif yonlii bir etki olusturmaktadir. Tahmin edilen hata diizeltme terimi
katsayis1 beklenildigi gibi negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu bulgudan hareketle kisa
donemde meydana gelecek olan dengeden sapmalarin %48’inin bir dénem sonra azalarak uzun

donemde dengeye yaklasilacagi ongoriilmektedir.

Finansal gelisme gostergesi olarak mevduat faiz oraninin yer aldig1 (10) numarali denklem
cercevesinde ARDL (4, 3, 4, 2) modelinden yararlanilmistir. Model IV i¢in tahmin edilen dogrusal
ARDL yaklasiminda sonug¢ olarak hesaplanan F-istatistigi %1 anlamlilik diizeyinde Pesaran vd.
(2001) tablo tist kritik degerinden biiylik ¢ikmistir. F-istatistiginin degeri 38.828’dir. Dolayisiyla
gelir dagilimi ile mevduat faiz orani, kisi basina diisen gelir ve enflasyon orani arasindaki es-

biitiinlesmenin diger bir ifadeyle uzun donemli iligskinin varligi tespit edilmistir.

ARDL modeli yardimiyla gelir dagilimi ile mevduat faiz oraninin kisi basina diisen gelir ve
enflasyon orani arasinda es-biitiinlesme iligskisinin bulunmasinin ardindan (15) numarali denkleme
yonelik uzun donem elastikiyet katsayilarinin tahmini yapilmis ve elde edilen bulgulara tanisal test
sonuclartyla birlikte Tablo 11°de yer verilmistir. Mevduat faiz orami serisinin uzun donem
elastikiyet katsayis1 %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve beklenilenin aksine
negatif isaretli bulunmustur. Faiz, tretim faktdrlerinden biri olan sermayenin getirisini ifade
etmektedir. Dolayisiyla 6zellikle yatirim ve tasarruf sahiplerinin gelirlerini 6nemli dlgiide etkileyen
mevduat faiz oranlarinin artmasi sermaye olusumunu da arttirmakta ve gelir dagilimmi emek
aleyhine bozmaktadir. Bu gerekce altinda mevduat faiz oraninin iyi bir finansal gelisme gostergesi
olarak goriilmedigi ve finansal gelismeyi teorik olarak da temsil edemeyecegi diisliniilmektedir.
Ampirik literatiirde mevduat faiz oraninin gelir dagilimi iizerindeki etkisine yonelik her ne kadar
farkli gorisler olsa da genel kan1 mevduat faiz oraninindaki artislarin gelir dagilimini kotiilestirdigi

yoniindedir.

Dogrusal ARDL modeline iliskin Mode! IV kapsaminda elde edilen mevduat faiz oraninin
gelir dagiliminda iyilesme sagladigina dair bulgular, Banerjee ve Newman (1993) ile Galor ve
Zeira (1993) tarafindan 6ne siiriilen finansal gelismenin gelir dagilimu esitsizligini azalttig1 negatif
dogrusal veya esitsizlik daraltma hipotezi ile ortiismektedir. Benzer sekilde 87 iilkeye yonelik Delis
vd. (2013), 106 iilke kapsaminda Bumann ve Lensink (2016), 41 iilke ekonomisi i¢in Fagerstrom
(2022) ve ABD i¢in Best ve Dogra (2023) tarafindan yapilan ¢alismalarda mevduat faiz oraninin
gelir dagilimi esitsizligini iyilestirdigine yonelik bulgulara ulagilmistir. Buna karsin Tirkiye
ozelinde Ozsahin (2010) ile Cetin ve Biikey (2017), Hindistan 6rnegi icin Ang (2010) ve ABD
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Ozelinde Kaymak vd. (2020) ile Xavier (2020) tarafindan yapilan caligmalarda ise bu tez
calismasiin bulgulariyla aksi yonde, mevduat faiz oraninin katsayist pozitif isaretli bulunmustur.
Diger taraftan ampirik literatiirde mevduat faiz oraninin gelir dagiliminin belirlenmesinde giivenilir
bir gosterge olmadigini ileri siiren goriis de mevcuttur. Bu dogrultuda 23 iilke i¢in Boyd ve Smith
(1998) tarafindan yapilan ¢alismada gelir dagiliminin mevduat faiz oranindan etkilenmedigine dair

elde edilen bulgular, s6z konusu goriisle ortiismektedir.

Tablo 11: Model IV — Dogrusal ARDL Modeli Uzun Déonem Katsayilar: ve Tanisal Test

Sonuclar
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LMFO -0.053" 0.021 -2.550
LKBDG -0.042"" 0.012 -3.507
LENF 0.0517" 0.012 4.177
Sabit Terim 4.135™ 0.141 29.377
Tamisal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 38.828"""
Normallik (Jarque-Bera) 1.267
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 6.452
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 12.851
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 2.914
CUSUM Istikrarl:
CUSUMSQ Istikrarlt
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gdstermektedir.

Kisi basina diisen gelirin uzun donem itibariyle %1 artmasi1 gelir dagilimi esitsizligini %
0.042 azaltmaktadir. Tablo 11°den elde edilen bu bulguya gore kisi basina diisen gelir, gelirin esit
bir sekilde dagiliminda etkili bir belirleyicidir. Enflasyon oraninin uzun doénem elastikiyet katsayisi
Model IV’te en az %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif isaretli bulunmustur. Tablo
11°de ayrica Model IV gergevesinde sinanan ARDL modeline iligkin tanisal test sonuglarina da yer
verilmistir. Jarque-Bera testi ile hata terimlerinin normal dagildigi sonucuna ulagilmistir. Tahmin
edilen modele yonelik otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarinin olup olmadigi sirasiyla
Breusch-Godfrey LM ve Breusch-Pagan-Godfrey testi ile incelenmis olup herhangi bir soruna
rastlanmamistir. Ayn1 zamanda Ramsey-Reset ile tahmin edilen ARDL modeline iliskin herhangi
bir spesifikasyon veya model kurma hatasinin olmadigi yoniinde bulgular elde edilmistir. Tablo
11°de ve Grafik 15°te goriildigii gibi Model IV kapsamindaki ARDL (4, 3, 4, 2) modelinde
CUSUM ve CUSUMSAQ test sonuglarinda herhangi bir istikrarsizlik goriilmemistir.
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Grafik 15: Model IV — Dogrusal ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuclari
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Gelir dagilimi ile modelin sag tarafinda yer alan mevduat faiz orani, kisi basina diisen gelir ve
enflasyon orani arasindaki kisa donemli iliski (20) numarali denkleme gére ARDL yaklasimina
dayali hata diizeltme modeli ile tahmin edilmis olup, sonuglari Tablo 12°de &zetlenmistir. Kisa
donemde mevduat faiz oranmin cari donem katsayist %10 anlamlilik diizeyine sahip olup, -
0.009’dur. Benzer sekilde mevduat faiz orammin iki donemlik gecikme katsayisi da yine
istatistiksel olarak anlamli ve negatif isaretli bulunmustur. Ancak buna karsin s6z konusu

degiskenin bir donemlik gecikme katsayisi istatistiksel olarak anlamsizdir.

Tablo 12: Model IV — Dogrusal ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuglar

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_; -0.042 0.066 -0.644
DLGINI,_, 0.238""" 0.061 3.918
DLGINI,_; 0.336"™" 0.062 5.416
DLMFO, -0.009" 0.005 -1.851
DLMFO,_, 0.000 0.005 0.048
DLMFO,_, -0.008™ 0.003 -2.580
DLKBDG, -0.0417 0.013 -3.045
DLKBDG,_, 0.005 0.015 0.321
DLKBDG;_, 0.037" 0.017 2.107
DLKBDG,_3 0.054™" 0.017 3.223
DLENF, 0.003 0.002 1.083
DLENF,_, -0.0117 0.004 -3.024
ECM,_4 -0.439™" 0.029 -15.147

ok

Not: ™, ™ ve * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini géstermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Tablo 12’ye gore Model [V’te yer alan aciklayici degiskenlere iliskin katsayilar
incelendiginde, kisi basina diisen gelirin bir donem gecikmeli katsayisi haricinde geri kalan diger
donemlere ait katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Enflasyon oraninin cari
donem katsayis1 0.003 olarak tahmin edilmis ancak istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.

Buna gore cari donemde enflasyon oraninin gelir dagilimini agiklamada istatistiksel olarak yetersiz
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kaldig1 goriilmistiir. Enflasyon orani serisinin bir donemlik gecikme katsayisi ise -0.011 olarak
tahmin edilmis ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Buna gore séz konusu
degisken gelir dagilimi esitsizligi serisi lizerinde bir donem gecikmeli olarak negatif yonlii bir etki
meydana getirmektedir. Model IV’e gore hata diizeltme terimi -0.44 olup, beklenildigi gibi hem
negatif hem de istatistiksel olarak anlamlidir. Dolayisiyla kisa doénemde meydana gelen bir
sapmanin %44’tiniin bir donem sonra telafi edilerek uzun donemde dengeye erisilecegi

beklenmektedir.

Model V’te diger modellerden farkli olarak finansal gelisme gostergelerinden 6zel sektore
verilen kredilerin gayri safi yurtici hasila igerisindeki pay1 aciklayici degisken olarak kullanilmig
olup, (11) numarali denkleme gére ARDL (4, 0, 0, 2) dereceli model tahmin edilmistir. S6z konusu
modelin F-istatistigi 36.773 olup, %1 anlamlilik diizeyinde tablo iist kritik degerinden biiyiiktiir.
Dolayisiyla tahmin edilen dogrusal ARDL modeli sonucuna gore gelir dagilimi ile finansal
gelismeyi temsilen kullanilan 6zel sektore verilen krediler, kisi basina diisen gelir ve enflasyon
orani arasinda uzun dénem iliski mevcuttur. Bu iligskiye dair (16) numarali denklem gercevesinde
uzun donem elastikiyet katsayilar1 ve standart tanisal test sonuglari elde edilerek Tablo 13’te

sunulmustur.

Tablo 13: Model V — Dogrusal ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilar1 ve Tanisal Test

Sonuclar
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LOSK -0.001 0.007 -0.116
LKBDG -0.023" 0.012 -1.940
LENF 0.020™" 0.003 6.772
Sabit Terim 3.881°" 0.106 36.609
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 36.773""
Normallik (Jarque-Bera) 0.445
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 20.047"
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 10.554
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 8.063
CUSUM Istikrarlt
CUSUMSQ Istikrarlt

Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini géstermektedir.

Tablo 13’te goriildiigii lizere 6zel sektdre verilen kredilerin uzun donem elastikiyet katsayist
istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Dolayisiyla 6zel sektore verilen kredilerin gayri safi
yurtici hasila icerisindeki paymin gelir dagilimi igin 6nemli bir belirleyici olmadig1 gorilmiistiir.
Model V kapsaminda elde edilen bu bulgu ampirik literatiirde yapilan bazi c¢alismalari
desteklemektedir. Ornegin 27 Afrika iilkesi icin Fowowe ve Abidoye (2013), Cin i¢in Jung ve
Vijverberg (2019), Tiirkiye i¢cin Torusdag ve Barut (2020) ve ASEAN-5 iilkeleri igin Tekbag
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(2022) tarafindan yapilan ¢aligmalarda 6zel sektére verilen kredilerin gelir dagilimi tizerindeki
etkisine dair herhangi bir kanit bulunmamistir. Buna karsin bulgumuzla aksi yonde 83 iilke grubu
icin Clarke vd. (2006), Cin 6zelinde Liang (2006), 9 iilke kapsaminda Beck vd. (2007), 78 iilke
orneginde Kappel (2010) ve Cin igin Jalil ve Feridun (2011) tarafindan yapilan ¢aligmalarda 6zel
sektore verilen kredilerin katsayisi negatif isaretli bulunmustur. Benzer sekilde 126 iilke grubu igin
Hamori ve Hashiguchi (2012), Kazakistan 6zelinde Satti vd. (2015) 138 iilke grubunda Nasreddine
ve Mensi (2016) ve AB iiyesi 19 iilke orneginde Biardi ve Morana (2018) ve tarafindan yapilan
calismalarda ozel sektore verilen kredilerin gelir dagilimini iyilestirdigine dair sonuglar elde
edilmistir. 143 iilke ¢ergevesinde Zhang ve Naceur (2019), ASEAN iilkeleri i¢in Ean vd. (2020), 10
iilke ekonomisinde Kogak (2021), Vietnam i¢in Nguyen (2021), Hindistan 6zelinde Ang (2010) ile
Sethi vd. (2021) tarafindan yapilan calismalarda 6zel sektore verilen kredilerdeki artisin gelir
dagilimi esitsizligini azalttig1 ortaya konulmustur. iran &rnegi icin Baling ve Piraee (2013) ile
Shahbaz vd. (2015), Afrika iilkeleri i¢cin Batuo vd. (2010) ve Kebede vd. (2023) tarafindan yapilan
caligmalarda 6zel sektore verilen krediler i¢in benzer bulguya ulasilmistir. Tiirkiye igin yapilan
caligsmalar kapsaminda Cetin ve Seker (2016), Kanberoglu ve Arvas (2014), Cetin ve Biikey (2017)
ve Altintag ve Calisir (2018)’a gore 6zel sektore verilen krediler gelir dagilimi esitsizligi lizerinde
onemli bir azaltic1 etkiye sahiptir. Buna karsin elde edilen bu bulgular ile aksi yonde 51 iilke i¢in
Jaumotte (2013), 18 Asya iilkesine yonelik Li ve Yu (2014), 10 iilke i¢in Argun (2016) ve 138 iilke
grubu i¢in Jauch ve Watzka (2016) tarafindan yapilan ¢alismalarda 6zel sektore verilen kredilerin
gelir dagilimi esitsizligini derinlestirecegi bulgusuna ulasilmistir. Benzer sekilde 6 Giiney Asya
iilkesi i¢in Sehrawat ve Giri (2016) ve 49 iilke kapsaminda Gimet ve Lagoarde (2011) tarafindan
yapilan calismalarda 6zel sektore verilen kredilerin katsayisi pozitif isaretli bulunmustur. 121 {ilke
icin Haan ve Sturn (2017), BRICS ekonomilerinde Kar ve Kar (2019), Tiirkiye i¢in Baylan (2021)
ve 70 iilke grubu i¢in Mallela vd. (2023) tarafindan yapilan ¢aligmalarda benzer sekilde 6zel
sektore verilen kredilerin gelir dagilimi esitsizligini artirdigi tespit edilmistir. Ampirik literatiirde
yapilan caligmalarda 6zel sektore verilen krediler ile gelir dagilimi arasindaki iliskiye dair ayni
caligmada farkli sonuglara ulasan ¢alismalar da mevcuttur. Bu ¢alismalar 100°den fazla iilke igin
Kuineda vd. (2011), 94 iilke kapsaminda Topuz ve Dagdemir (2016), G-7 ekonomileri i¢in Hepsag
(2017), Malezya i¢in Ahmed (2017), 59 iilke i¢in Chiu ve Lee (2019) ve 20 iilke i¢in Khatatbeh ve
Moosa (2023) tarafindan yapilmstir.

Tablo 13’te sunulan kisi basina diisen gelirin uzun donem elastikiyet katsayis1 %10
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif isaretlidir. Enflasyon oraninin uzun dénem
elastikiyet katsayisi ise %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif isaretli bulunmustur.
Model V igin tahmin edilen ARDL modelinde, Jarque-Bera test sonuglarina gore hata terimleri
normal dagilim sergilemektedir. Ancak tahmin edilen modelde Breusch-Godfrey LM testine gore
otokorelasyon sorunu tespit edilmistir. Ayrica Breusch-Pagan-Godfrey testi ile degisen varyans

probleminin olmadigi goriilmiistiir. Ramsey-Reset testi yardimiyla tahmin edilen modele yonelik
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herhangi bir spesifikasyon veya model kurma hatasiin olmadigi sonucuna varilmistir. Son olarak
CUSUM ve CUSUMSQ test sonuglarna gore tahmin edilen modelin istikrarlt olduguna dair
bulgular hem Tablo 13’te hem de Grafik 16’da sunulmustur.

Grafik 16: Model V- Dogrusal ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test Sonuclari
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(21) numarali denklem ¢ercevesinde Mode! V i¢in dogrusal ARDL yaklasimina dayali kisa
doénem iligkinin sinandigi hata diizeltme modeli tahmin edilmis ve elde edilen bulgular Tablo 14’te
sunulmustur. Buna gore dogrusal ARDL modelinde hem 6zel sektore verilen krediler hem de kisi
basina diisen gelir serisine ait kisa donem katsayilarinin modelde yer almadigr goriilmiistiir. Diger
taraftan enflasyon oranina iligskin bulgular incelendiginde cari donem katsayisi 0.003 olarak tahmin
edilmis olup, %10 diizeyinde anlamli ve pozitif isaretli bulunmustur. Enflasyon oranmnin bir
donemlik gecikme katsayisinin ise -0.005 olup, istatistiksel olarak %5 diizeyinde anlaml1 ve negatif
isaretli oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla enflasyon orani serisinin gelir dagilim iizerinde ancak

bir donem gecikmeli olarak iyilestirici bir etki olusturdugu goriilmektedir.

Tablo 14: Model V- Dogrusal ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuc¢lar:

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_, -0.024 0.070 -0.349
DLGINI,_, 0.154" 0.066 2.320
DLGINI,_5 0.209""" 0.065 3.226
DLENF, 0.003" 0.002 1.761
DLENF,_, -0.005™ 0.002 -2.259
ECM,_, -0.502"" 0.035 -14.465

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Tablo 14’te hata diizeltme terimi katsayisi beklenildigi gibi hem negatif hem de istatistiksel
olarak %1 diizeyinde anlamli bulunmustur. Bu deger kisa donemde meydana gelen dengeden
sapmalarin %50’sinin bir sonraki donemde diizeltilerek uzun dénem dengesine yaklastigini

gostermektedir.
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4.4. Dogrusal Olmayan ARDL (NARDL) Modeli Sonuclari

Calismada bagimli degisken olarak gelir dagilimi esitsizligi bagimsiz degisken olarak ise
genis para arzi, banka mevduatlari, mevduat bankalar1 varliklari, mevduat faiz oran1 ve 6zel sektore
verilen krediler olmak iizere bes farkli finansal gelisme gostergesi ile kisi basina diisen gelir ve
enflasyon orani kullamlnmustir. Ik olarak ARDL modeli ile her bir finansal gelisme gdstergesi icin
ayr1 ayr1 tahmin edilen Model I, 11, III, IV ve V kapsaminda gelir dagilimi esitsizligi ile finansal
gelisme, kisi basina diisen gelir ve enflasyon orani arasinda es-biitiinlesme iligkisinin varlig1 tespit
edilmistir. Ancak bu noktada gelir dagilim esitsizligi ile finansal gelisme, kisi basina diisen gelir
ve enflasyon orami arasindaki iliskinin zimni olarak simetrik oldugu varsayilmistir. Oysaki s6z
konusu iligki simetrik etkilere sahip olabilecegi gibi asimetrik etkilere de sahip olabilir. Asimetrik
etki sadece kisa veya uzun donemde ortaya cikabilecegi gibi her iki donemde birlikte de
goriilebilir. Bu agsamada finansal gelismenin gelir dagilim {izerindeki olas1 asimetrik etkileri Mode!
L 11, III, IV ve V i¢in ayri ayr1 dogrusal olmayan ARDL modeli ile incelenmistir. Her bir modele
yonelik dogrusal olmayan ARDL tahmin sonuglari ile uzun ve kisa donem simetrik ve asimetrik

iligkiyi sinayan Wald test istatistiklerine ait bulgulara sirasiyla yer verilmistir.

Oncelikle gelir dagilim esitsizligi, genis para arzimn GSYIH igerisindeki payi, kisi basma
diisen gelir ve enflasyon oram serilerinden olusan Model I kapsaminda dogrusal olmayan ARDL
modeli tahmin edilmistir. Optimal gecikme uzunluklari i¢in AIC bilgi kriteri dikkate almnmuistir.*®
Buna gore ARDL (4, 4, 2, 4, 4) dereceli modeli en uygun model olarak belirlenmis ve bu
dogrultuda F-istatistigi 11.365 olarak hesaplanmustir.”” Bu deger en az %1 anlamlilik diizeyinde
Pesaran vd. (2001) tablo iist kritik degerinden biiylik olup, gelir dagilimi esitsizligi ile genis para
arzi, kisi basina diisen gelir ve enflasyon orami arasinda asimetrik es-biitiinlesmenin diger bir
ifadeyle uzun donem iligkinin varligin1 gostermektedir. S6z konusu bu iliskiye yonelik tahmin
edilen uzun dénem elastikiyet katsayilarina, uzun dénem simetrik ve asimetrik etkiyi sinayan Wald

test istatistiklerine ve tanisal test sonuglarina dair bulgular Tablo 15’te sunulmustur.

Tablo 15’te rapor edilen dogrusal olmayan ARDL modeline gore tahmin edilen uzun dénem
elastikiyet katsayilar1 incelendiginde, genis para arzinin uzun dénem pozitif katsayist (LM2%)
istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlaml1 ve beklentiler dogrultusunda negatif isaretli bulunmustur.
Buna karsin genis para arzinin uzun donem negatif katsayisinin (LM27) ise bu galigmanin
beklentileriyle aksi yonde oldugu ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin bulunmadigi tespit

edilmistir. Bu bulguya gore gelir dagilimi esitsizligi uzun donem itibariyle genis para arzindaki

8 Dogrusal olmayan ARDL modeli kapsaminda biitiin modeller icin AIC bilgi kriteri dikkate alinmustir.

® Model I II, 1 III, IV ve V icin dogrusal olmayan ARDL sinir test istatistiklerine gore hesaplanan F-istatistigine iliskin

tablo alt [I(0)] ve ist [I(1)] kritik degerlerinin tiim modeller ig¢in aymi oldugu goriilmiistiir. Hesaplanan F-
istatistiklerinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyindeki tablo alt [I(0)] kritik degerleri sirastyla 3.29, 2.56 ve 2.2 iken
tablo iist [I(1)] kritik degerleri sirasiyla 4.37, 3.49 ve 3.09’dur.
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pozitif degisimlerden etkilenmekte buna karsin negatif degisimlere kars1 herhangi bir sekilde tepki
vermemektedir. Tablo 15°ten de goriildiigii lizere genis para arzi %l arttifinda gelir dagilimi
esitsizligi %0.063 azalmaktadir. Bu dogrultuda bir finansal gelisme gdstergesi olarak analize dahil
edilen ve s6z konusu iliskiye yonelik literatiirde de oldukga sik kullanilan genis para arzinin,
finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi {izerindeki etkisini yansitan iyi bir gosterge oldugu

kanisina varilmstir.

Genis para arzindaki negatif soklar gelir dagilimi iizerinde herhangi bir etkiye sahip olmayip,
s0z konusu gostergeye iliskin elde edilen bu bulgu bu tez calismasinin beklentileriyle
ortiismemektedir. Gelir dagiliminin genis para arzindaki negatif soklara tepki vermemis olmasina,
ekonomik birimlerin genis para arzindaki pozitif degisimlere karsilik negatif degisimlere daha
yavasg bir sekilde uyum saglamalar1 gerekce olarak gosterilebilmektedir. Bununla birlikte genis para
arz1 disiislerinin gelir dagilimini etkileyebilmesi i¢in belirli bir esik degerine diger bir ifadeyle
asgari bir finansal gelisme diizeyine sahip olmasi gerektigi de yine bu durumun bir diger gerekgesi
olarak goriilmektedir. Bir iilke ekonomisinde para arzimi belirleyen bankacilik sistemi, merkez
bankas1 ve mevduat sahiplerinin kararlari dogrultusunda para arzina yonelik negatif soklarin
dengeli ve siirdiiriilebilir bir sekilde yonetilmesi gelir dagiliminin bu durumdan etkilenmemesini
saglayan bir diger onemli faktor olarak degerlendirilebilmektedir. Finansal iiriinlerin, siireglerin ve
araglarin gelisimine paralel olarak ekonomik birimlerin farkli alternatiflere sahip olmasi yine gelir
dagiliminin genis para arzi diisiislerine tepki vermemesine neden olabilmektedir. Kaynaklarin ve
risklerin etkin dagiliminin saglandigi, miilkiyet haklarinin korundugu, yolsuzlugun kontroliiniin
saglandig1 diger bir deyisle kurumsal kalitenin yliksek oldugu ekonomilerde de yine gelir dagilimi

genis para arzi disiislerine karsi tepki vermeyebilmektedir.

Tablo 15: Model I — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Uzun Donem Katsayilari, Wald Test

Istatistikleri ve Tamsal Test Sonuclari

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
Lm2* -0.063™ 0.021 -3.088
LM?2~ -0.034 0.026 -1.304
LKBDG 0.090™" 0.024 3.674
LENF 0.027"" 0.006 4.716
Sabit Terim 2.8717" 0.206 13.942
Uzun Donem Wald Istatistigi
—af/a=— a3 /ay 2.708
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 11.365™
Normallik (Jarque-Bera) 0.648
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 0.041
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 28.633
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 0.942
CUSUM Istikrarl
CUSUMSQ Istikrarlt
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gdstermektedir.
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Tablo 15°te goriildiigii gibi dogrusal olmayan ARDL modelinde uzun dénem
simetrik/asimetrik etkinin tahmin edildigi Wald testi sonuclarina gore genis para arzinin GSYIH
icerisindeki paymin gelir dagilimi esitsizligi tizerindeki etkisi simetriktir. Séyle ki LM2* ve LM2~
serileri sirasiyla genis para arzindaki pozitif ve negatif degisimleri ifade etmekte olup, Model I igin
uzun dénem katsayilarinin birbirine esit oldugunu diger bir ifadeyle uzun dénem simetrik iliskinin
oldugunu gdosteren H, hipotezi (—aj /a;=— a3 /a;) herhangi bir anlamlilk diizeyinde
reddedilmemektedir. Dolayisiyla H, hipotezinin alternatif asimetri hipotezine karsi
reddedilememesi, uzun déonemde LM2 serisinin LGINI serisi iizerinde simetrik bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Diger taraftan LKBDG ve LENF serilerine ait katsayilar Model 1
kapsamindaki istatistiksel olarak anlaml1 ve pozitif isaretlidir. Buna gore kisi basina diisen gelir ve

enflasyon orani uzun donem itibariyle gelir dagilimim kétiilestirmektedir.

Tanisal test bulgularinin yer aldigir Tablo 15°te, 6ncelikle Jarque-Bera testi ile Model I'in
normal dagilima uygun oldugu sonucuna varilmistir. Daha sonra Breusch-Godfrey LM testi
sonucunda modelde herhangi bir otokorelasyon sorunu tespit edilmemistir. Degisen varyans
sorununun sinanmasi amaciyla yapilan Breusch-Pagan-Godfrey testine gore ise Model I igin
degisen varyans sorunu belirlenmemistir. Ayrica Ramsey-Reset testi ile tahmin edilen Model I’e
yonelik herhangi bir spesifikasyon veya model kurma hatasinin olmadigi goriilmiistiir. Son olarak
tahmin edilen parametrelerin istikrarli olup olmadiklarini smmayan CUSUM ve CUSUMSQ
testlerinden elde edilen bulgulara hem Tablo 15°te hem de Grafik 17°de yer verilmistir. Bu
bulgulara gore Model [ i¢in tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL modelinde CUSUM ve
CUSUMSAQ istatistiklerinin %5 anlamlilik diizeyinde kritik sinirlar igerisinde kaldigi ve modeldeki

katsayilarin istikrarli oldugu sonucuna varilmistir.

Grafik 17: Model I — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test
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Dogrusal olmayan ARDL modelinde gelir dagilimu esitsizligi ile genis para arzi, kisi basina

diisen gelir ve enflasyon orani arasindaki kisa donem iliskinin incelendigi hata diizeltme modeli ve
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Wald testi sonuglarina Tablo 16’da yer verilmistir. Bu sonuglara bakildiginda gelir dagilimi
esitsizliginin kisa donemde sadece genis para arzindaki artislardan degil ayn1 zamanda diisiislerden
de etkilendigi goriilmektedir. Soyle ki DLM2f ve DLM2j}_; serilerinin cari ve bir dénemlik
gecikme katsayilarina gore genis para arzindaki artiglar gelir dagilimi esitsizligini azaltmaktadir.
Diger taraftan genis para arzinin iki donemlik gecikme katsayisinin (DLM2]_,) negatif isaretli
olmasina ragmen istatistiksel olarak anlamsiz bulunmasi, genis para arzinda meydana gelen iki
donem sonraki pozitif yonli degisimlerin gelir dagilimi esitsizligini etkilemedigi anlamina
gelmektedir. Genis para arzinin ti¢ donemlik gecikme katsayisinin %1 diizeyinde anlamli ve pozitif
isaretli olmasi oldukca dikkat ¢cekmektedir. Dolayisiyla 6zellikle genis para arzinin gergeklestigi
donemde ve bir sonraki donemde genis para arzi gelir dagilimini iyilestirmekte ancak ti¢ donem
sonra kotiilestirmektedir. Ayrica DLM2; ve DLM?2;_; serilerinin cari ve bir donemlik gecikme
katsayilar1 sirastyla 0.020 ve 0.029 olup istatistiksel olarak %! diizeyinde anlamlidir. Buna gore

genis para arzindaki diisiisler gelir dagilimi esitsizligini iki donem boyunca azaltmaktadir.

Tablo 16: Model I — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuclar1 ve
Wald istatistikleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_; -0.050 0.049 -1.025
DLGINI,_, 0.024 0.038 0.649
DLGINI,_5 0.170"" 0.036 4.749
DLM2} -0.042" 0.007 -5.970
DLM2}, -0.031" 0.006 -5.123
DLM2}, -0.005 0.006 -0.772
DLM2}_, 0.020"" 0.005 3.620
DLM2; 0.020"" 0.006 3.416
DLM2;_, 0.029"" 0.009 3.122
DLKBDG, -0.051"" 0.010 -5.184
DLKBDG,_, -0.085™" 0.014 -6.080
DLKBDG,_, -0.053" 0.014 -3.746
DLKBDG,_5 0.021° 0.011 1.840
DLENF, 0.002" 0.001 2.168
DLENF,_; -0.014™ 0.002 -8.221
DLENF,_, -0.013™ 0.002 -6.704
DLENF,_, -0.005™ 0.002 -2.686
ECM,_; -0.456™" 0.048 -9.535
Kisa Donem Wald Istatistikleri
YL Br=0 2.424
YroBi=0 5.530"
2:quo ﬁ2+1 =Xi=o Bsi 4.016"

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.
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Kisi bagina diisen gelir kisa donem itibariyle istatistiksel olarak anlamli olup, li¢ donem
boyunca gelir dagilimi esitsizligini etkilemektedir. Ancak kisi basina diisen gelirdeki artisin
icerisinde bulunulan dénemde ve sonraki iki donemde gelir dagilimi esitsizligini azaltirken ti¢
donem sonra artirdigi goriilmektedir. Tablo 16’da dogrusal olmayan ARDL modeline iligkin
enflasyon oraniin katsayisina bakildiginda ise hem cari donem hem de sonraki ti¢ donem boyunca
istatistiksel olarak en az %5 diizeyinde anlamli oldugu tespit edilmistir. Cari donemde enflasyon
orani gelir dagilimi esitsizligini artirmaktayken sonraki ii¢ donem itibariyle gelir dagilimini
iyilestirmektedir. Son olarak hata diizeltme terimi katsayisinin isaretinin beklenildigi gibi negatif ve
istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir. Bu bulgu, kisa donemde meydana

gelen dengeden sapmalarin uzun donem itibariyle dengeye yaklastigini ifade etmektedir.

Tablo 16’da sunulan kisa donem genis para arzi ile gelir dagilimi esitsizligi arasindaki
simetri/asimetri iligskisine dair Wald testi bulgularma gore H, hipotezi (Z;LO B = 0) pozitif genis
para arzindaki degisimin cari ve ge¢cmis donem degerlerinin toplaminin anlamli olmadigim ifade
etmekte olup, herhangi bir anlamlilik diizeyinde reddedilememistir. Diger taraftan negatif genis
para arzi degisiminin cari ve gegmis donem degerlerinin toplamini ifade eden Hy hipotezi (X1-, Bs3;
= 0) %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla kisa donem itibariyle genis para arzi
artiglarinin  gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki kiimiilatif etkisinin istatistiksel olarak anlamli
olmadigl, ancak genis para arzi disislerinin gelir dagilimi esitsizligi tzerindeki etkisinin
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Bu bulguya gore kisa donemde negatif genis para
arzi degisimleri gelir dagilimi esitsizligini etkilerken pozitif genis para arzi degisimleri ise
etkilememektedir. Bu durumda gelir dagilimi esitsizliginin genis para arzi degisimine verdigi

tepkinin asimetrik oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Pozitif ve negatif genis para arzi degisimlerinin cari ve ge¢cmis donem degerlerinin
toplaminin birbirine esit oldugu bir diger ifadeyle simetri oldugu seklinde olusturulan Hy hipotezi
(Z;LO B = Y™ oPB3:) %10 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla H, hipotezinin
alternatif asimetri hipotezine karsi reddedilmesi kisa doénem itibariyle genis para arzinin gelir

dagilimu esitsizligi izerinde asimetrik bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Model II’de diger modellerden farkli olarak finansal gelisme gostergelerinden biri olan banka
mevduatlarinin GSYIH’deki payr serisi agiklayici degisken olarak kullanilmistir. Buna gore
finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin dogrusal olmayan yoniiniin ortaya konulmasi
amaciyla tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL modelinde ARDL (4, 4, 2, 4, 4) en uygun model
olarak belirlenmistir. Bu dogrultuda LGINI ile LBM*, LBM~, LKBDG ve LENF serileri arasinda
asimetrik es-biitiinlesme iliskisinin varligi tespit edilmistir. F-istatistiginin degeri 11.887 olarak

hesaplanmis olup, %1 anlamlilik diizeyinde tablo iist kritik degerinden biiyiik ¢ikmustir.
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Dogrusal olmayan ARDL modelinde tahmin edilen uzun dénem elastikiyet katsayilarinin yer
aldigr Tablo 17 incelendiginde, banka mevduatlarinin uzun dénem pozitif katsayisi uzun dénem
negatif katsayisindan mutlak anlamda iki kat fazla olup, %1 diizeyinde anlamli bulunmustur. Buna
karsin banka mevduatlar serisinin uzun donem negatif katsayisi negatif isaretli olmasina ragmen
istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir. Bu bulgular incelendiginde banka mevduatlar
artiglarinin gelir dagilimimi 1iyilestirdigi ancak banka mevduatlart diisiislerinin gelir dagiliminm
herhangi bir sekilde etkilemedigi sonucuna varilmistir. Bu baglamda banka mevduatlar artiglarinin
gerlir dagilimi lizerindeki etkisinin bu tez ¢alismasinin beklentileriyle ortiistiigii ancak diisiislerinin
diistintildiigii kadar onemli bir etkiye sahip olmadigi goriilmiistiir. Bu durum gelir dagilimmin
sadece banka mevduatlari artislarina kars1 duyarlilik gosterdigi anlamina gelmektedir. Sonug olarak
bakildiginda Model II kapsaminda elde edilen bulgulara gore gelir dagiliminin uzun dénem

itibariyle banka mevduatlar1 soklarina verdigi tepki asimetriktir.

Bankalar, mevduatlar araciligiyla ekonomik birimlere kredi saglamakta olup, ekonomide
kaydi para olusturarak para arzin1 genisletmektedirler. Bu amagla bankalar, mevduat olarak tutulan
para hacminin artirilmasiyla ekonomik birimlere finansal aracilifin saglanmasinin yani sira
mevduat hesab1 bakiyesi dahilinde farkli hizmetleri de sunmaktadirlar. Bunlar otomatik fatura
O0demeleri, diigiik islem maliyetleri, giivenli depolama ve subesiz bankacilik gibi hizmetlerdir.
Finansal gelismenin sagladig1 bu hizmetler dolayisiyla finansal erisim de artmakta olup, daha fazla
ekonomik birim finansal gelismenin olanaklarindan yararlanmaktadir. Bu durum banka
mevduatlarindaki pozitif degisimlerin gelir dagiliminmi iyilestirdigi yoniindeki bulgumuzu
desteklemektedir. Diger taraftan bir ekonomide bu baglamda para olusturmayan, mevduat
toplamayan ve diger kaynaklardan gelir elde eden finansal aracilar da mevcuttur. Bunlar emeklilik
fonlari, doviz borsalari, sigorta firmalari, finans firmalar1 ve yatirim ve fon ortakliklart ve bazi
mikro finans kurumlaridir. Bunlar ekonomik birimler igin farkli alternatifleri ortaya koyarken
bankalarin da igerisinde bulundugu finansal aracilar i¢in gelir kaybina yol acgabilmektedir.
Ekonomik birimler piyasa, likitide, kredi ve faaliyet riskinin daha iyi yonetildigi bankalara karsilik
tasarruflarint degerlendirmek ve depolamak amaciyla bu kurumlara veya finansal olmayan sisteme
yonelebilmektedirler. Ekonomik birimlerin bu yonelimlerine bir gerekce olarak Durkaya ve Ceylan
(2006) mevduatlarin vergilendirilmesini gostermistir. Ciinkii bu durum finansal sektorden fon
kacislarina sebep olabilmesi ve sonug olarak finansal piyasalarda yer almasi gereken tasarruflarin
altin, doviz ve gayrimenkul gibi gomiileme alanlarina ¢ekilmesine neden olmaktadir. Bunlarin yani
sira ekonomik birimler tasarruflarini tiim bu ekonomi sisteminin isleyisi igerisinden ¢ekerek iktisat
teorisi agisindan bir kaybi1 ifade eden ve yine gomiileme olarak adlandirilan kendince giivenli bir
ortamda da tutabilmektedirler. Bu noktadan hareketle gelir dagiliminin banka mevduatlarindaki
negatif degisimlerden herhangi bir sekilde etkilenmedigi durumlarla karsilagilmaktadir. Ayrica
LKBDG ve LENF degiskenlerinin dogrusal olmayan ARDL modelinde tahmin edilen uzun dénem

elastikiyet katsayilariin %1 diizeyinde anlamli1 ve pozitif isaretli olduklar1 goriilmektedir.
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Tablo 17: Model IT — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Uzun Donem Katsayilari, Wald Test

Istatistikleri ve Tamsal Test Sonuclar

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LBM* -0.064™ 0.021 -3.088
LBM~ -0.032 0.026 -1.304
LKBDG 0.090™" 0.024 3.674
LENF 0.024™" 0.006 4.716
Sabit Terim 2.892°" 0.206 13.942
Uzun Dinem Wald Istatistigi
—al/a=— a3 /ay 4551
Tamisal Istatistikler Katsay1
F-istatistigi 11.887°
Normallik (Jarque-Bera) 0.354
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 0.159
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 27.224
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 0.684
CUSUM Istikrarl
CUSUMSQ Istikrarlt
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini géstermektedir.

Banka mevduatlarindaki pozitif ve negatif soklar1 ifade eden LBM™ ve LBM~ serilerinin
uzun donem elastikiyet katsayilarinin birbirine esit olup olmadiklarini inceleyen Wald testi
sonuglarina gore uzun donem simetrik iliskinin varhgm ifade eden H, hipotezi
(—ai /a;=— a3 /a;) %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla Hy hipotezinin alternatif
asimetri hipotezine kars1 reddedilmesi, uzun dénem itibariyle banka mevduatlarinin gelir dagilim
tizerinde asimetrik bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Diger taraftan tanisal test sonuglarinin
da rapor edildigi Tablo 17°de, Model II’'nin normal dagilima uygun oldugu ve ilgili modelde
herhangi bir otokorelasyon ve degisen varyans sorununun tespit edilmedigi goriilmiistiir. Ayrica
modelde herhangi bir spesifikasyon veya model kurma hatasinin olmadig1 belirlenmistir. Bununla
birlikte hem Tablo 17 hem de Grafik 18’de gosterilen CUSUM ve CUSUMSAQ test sonuglarina
gore tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL modelinde %5 anlamlilik diizeyinde herhangi bir

istikrarsizlik gézlenmemistir.
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Grafik 18: Model II — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test

Sonuclari
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Tablo 18’de rapor edilen dogrusal olmayan ARDL modeline iliskin kisa dénem katsayilar
incelendiginde, DLGINI serisinin DLBM *serisinden sadece t, t-1 ve t-3 doneminde, DLBM~
serisinden ise hem t hem de t-1 déneminde etkilendigi goriilmiistiir. Diger taraftan DLBM *serisinin
t-2 donemindeki etkisinin biiyiikliigii 0.004 olmasina ragmen bu biiyiikliik istatistiksel olarak
anlamli bulunmamistir. Bu bulgulardan hareketle, banka mevduatlarindaki artislarin cari donemde
ve ayni zamanda bir sonraki donemde gelir dagilimi esitsizligini azalttigi ancak ii¢ donem sonra
arttirdigi, banka mevduatlarindaki azalislarin ise hem igerisinde bulunulan donemde hem de bir
sonraki donemde gelir dagilimi esitsizligini azalttig1 sonucuna varilmistir. Kisi bagina diisen gelir
kisa donem boyunca gelir dagilim esitsizligini t, t-1 ve t-2 doneminde azaltmakta buna karsin t-3
doneminde ise arttirmaktadir. Enflasyon orani ise gelir dagilimi esitsizligini cari donem haricinde
geri kalan ii¢ donem boyunca etkilemektedir. Ayrica hata diizeltme terimi katsayisi -0.47 olup,
beklenildigi gibi negatif isaretli ve istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlaml1 ¢ikmistir. Buna gore
kisa donemde meydana gelen sapmalarin bir donem sonra yaklasik %47’sinin telafi edilerek uzun

donemde tekrardan dengeye yaklasmasi beklenmektedir.
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Tablo 18: Model II — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuclari ve
Wald istatistikleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_; -0.031 0.047 -0.668
DLGINI,_, 0.050 0.038 1.328
DLGINI,_; 0.198" 0.037 5.374
DLBM; -0.036""" 0.007 -5.461
DLBM}, -0.018™ 0.005 -3.424
DLBM;, 0.004 0.005 0.780
DLBM} 0.0217" 0.005 4221
DLBM; 0.017" 0.007 2.586
DLBM;., 0.025" 0.010 2.757
DLKBDG, -0.047™" 0.010 -4.884
DLKBDG,_, -0.076™" 0.013 -5.866
DLKBDG,_, -0.042"™" 0.013 -3.196
DLKBDG,_5 0.022° 0.011 1.975
DLENF, 0.000 0.001 0.461
DLENF,_; -0.014™ 0.002 -8.437
DLENF,_, -0.012™" 0.002 -6.434
DLENF,_, -0.004™ 0.002 -2.387
ECM,_, -0.465™" 0.048 -9.752
Kisa Donem Wald Istatistikleri
YL Br=0 0.789
oBi=0 4.521"
S B = Sy B 2257

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Kisa donem finansal gelisme simetrisine yonelik Wald testi sonuglarinin sunuldugu Tablo
18’¢ bakildiginda, pozitif banka mevduatlari soklarinin cari ve gegmis donem degerlerinin
toplaminin anlamli olmadigimi ifade eden H, hipotezinin (Z?zo,[?;fO) herhangi bir anlamlilik
diizeyinde reddedilemedigi goriilmistiir. Oysaki negatif banka mevduatlart soklarnin cari ve
gegmis donem degerlerinin toplamini gosteren H, hipotezinin (X1, S3;:=0) %10 anlamlihik
diizeyinde reddedildigi tespit edilmistir. Elde edilen bu bulgulara gore kisa donemde banka
mevduatlar artiglarimin gelir dagilimi iizerindeki kiimiilatif etkisinin anlamli olmadig1 ancak banka
mevduatlart diigiislerinin gelir dagilimi tlizerindeki kiimiilatif etkisinin istatistiksel olarak anlamli
oldugu sonucuna varimistir. Bundan dolayr banka mevduatlarmin gelir dagilimi iizerindeki
etkisinin kisa donemde asimetrik oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bunun yami sira pozitif ve
negatif banka mevduatlar1 soklarinin cari ve ge¢mis dénem degerlerinin toplaminin birbirine esit
oldugunu bir diger ifadeyle simetrik oldugunu ifade eden H, hipotezi (Z?=o B2 = XitoB3i)

herhangi bir anlamlilik diizeyinde reddedilememistir. Buna gore H, hipotezinin alternatif asimetri
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hipotezine karsi reddedilememesi, kisa donem itibariyle banka mevduatlariin gelir dagilimi

esitsizligi izerinde simetrik bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Gelir dagiliminin, bir finansal gelisme gostergesi olarak mevduat bankalar1 varliklarinin
gayrisafi yurti¢i hasila igerisindeki payma verdigi tepkinin belirlenmesi amaciyla Model I1I1
cercevesinde dogrusal olmayan ARDL modeli tahmin edilmistir. ARDL (4, 3, 4, 4, 3) dereceli
modeli kapsaminda uygulanan es-biitiinlesme testi sonucunda F-istatistigi 9.138 c¢ikmistir. Buna
gore s0z konusu modelde gelir dagilimi ile mevduat bankalar1 varliklari, kisi basina diisen gelir ve
enflasyon orani arasinda bir iliskinin olmadigim ifade eden Hy hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilmistir. Boylece LGINI ile LMBV*, LMBV ~, LKBDG ve LENF serileri arasinda asimetrik

es-biitlinlesme iligkisi oldugu bulgusuna ulasilmustir.

Tablo 19’da rapor edilen dogrusal olmayan ARDL modelinde uzun donem elastikiyet
katsayilara bakildiginda, mevduat bankalar1 varliklar1 serisinin uzun doénem pozitif katsayisinin
(LMBV?*) 0.011 olup, istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiistir. Buna karsin ilgili
degiskenin uzun dénem negatif katsayisinin (LMBV ™) ise 0.097 olup, istatistiksel olarak %5
diizeyinde anlamli oldugu belirlenmistir. Dolayisiyla gelir dagilimi esitsizliginin mevduat bankalar
varliklarindaki negatif degisimlere azalarak tepki verirken pozitif degisimlere ise herhangi bir
sekilde tepki vermedigi goriilmiistiir. Oysaki Model IIl’ten elde edilen bulgulardaki beklenti,
mevduat bankalar1 varliklarindaki pozitif degisimlerin gelir dagilim esitsizligini azaltan, negatif
degisimlerin ise gelir dagilim esitsizligini arttiran etkiye sahip bir belirleyici olmasi yoniindeydi.
Bu dogrultuda mevduat bankalar1 varliklarinin biiyiik bir boliimiinii olusturan krediler, ekonomik
birimler acisindan borglanmay1 ifade etmektedir. Dolayisiyla mevduat bankalari varliklarinin
azalmasi aslinda ekonomik birimlerin bor¢lanmasini da kisitlamaktadir. Ancak belirli konularda
faaliyet gosteren diger bankalar mevduat toplama haricinde kredi saglama ve portfoylerinde
menkul kiymet bulundurma gibi imkanlari ekonomik birimlere saglamaktadirlar. Buna goére diger
bankalarin da mevduat bankalar ile benzer hizmetleri sunabilmesi ve ekonomik birimler agisindan
bir alternatif sunmasi aslinda mevduat bankalar1 varliklarindaki negatif soklara ragmen gelir
dagiliminin iyilesmesine ve pozitif soklara ragmen de duyarli olmamasina bir gerek¢e olarak

gosterilebilmektedir.
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Tablo 19: Model I1I — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilari, Wald Test

Istatistikleri ve Tamsal Test Sonuclar1

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LMBV* 0.011 0.029 0.363
LMBV - 0.097™ 0.043 2.261
LKBDG 0.013 0.038 0.336
LENF 0.024™" 0.004 5.989
Sabit Terim 3.5817" 0.332 10.770
Uzun Dinem Wald Istatistigi
—af/a;=— a3 /ay 4551
Tamisal Istatistikler Katsay1
F-istatistigi 9.138™"
Normallik (Jarque-Bera) 2.027
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 0.431
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfiey Testi) NR? 29.175
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 1.050
CUSUM Istikrarli
CUSUMSQ Istikrarlt
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeyini gostermektedir.

Model 111 i¢in dogrusal ARDL modeli ile benzer sekilde dogrusal olmayan ARDL modelinde
de uzun donem itibariyle enflasyon oraninin gelir dagilimi esitsizligi lizerinde pozitif etkiye sahip
bir belirleyici olduguna fakat kisi basina diisen gelirin gelir dagiliminin bir belirleyicisi olmadigina
dair bulgular elde edilmistir. Model III cergevesinde uzun donem simetrik ve asimetrik etkiyi
ortaya koyan Wald testi sonuglari incelendiginde uzun donem simetrik iligkinin varligini ifade eden
Hy hipotezinin (—aj /a;=— a3 /a;) %1 anlamhilik diizeyinde reddedildigi tespit edilmistir.
Dolayisiyla Hy hipotezinin alternatif asimetri hipotezine karsi reddedilmesi aslinda uzun dénem
itibariyle mevduat bankalar1 varliklarinin gelir dagilimi tizerinde asimetrik bir etkiye sahip oldugu
anlamina gelmektedir. Ayrica Tablo 19°da yer alan dogrusal olmayan ARDL tahmini kapsaminda
Model IlI’e uygulanan tanisal test sonuglarina gore herhangi bir otokorelasyon, degisen varyans,
hata terimlerinin normal dagilmama problemleri ve spesifikasyon hatasi tespit edilmemistir. Ayrica
tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL modelinde parametrelerin istikrarliliginin sinandigi
CUSUM ve CUSUMSAQ test bulgular1 Tablo 19 ve Grafik 19’da sunulmustur. Buna gére CUSUM
ve CUSUMSQ istatistiklerinin %5 anlamlilik diizeyinde kritik smurlar igerisinde kaldigi ve

modeldeki katsayilarm istikrarli oldugu sonucuna varilmistir.
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Grafik 19: Model 111 — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test

Sonuclar
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Model Il kapsaminda dogrusal olmayan ARDL modeline iligkin kisa donem katsayilarinin
sunuldugu Tablo 20’de, gelir dagilimimin kisa donemde mevduat bankalar1 varliklariin sadece
artiglarina degil ayn1 zamanda diisiislerine de tepki verdigi goriilmektedir. Soyle ki mevduat
bankalar1 varliklarindaki pozitif degisimler gelir dagilimi esitsizligini cari donemde azaltmasina
ragmen bir dénem sonra herhangi bir sekilde etkilememekte ve iki donem sonra arttirmaktadir.
Diger taraftan mevduat bankalar1 varliklarindaki negatif degisimler cari dénemde ve ii¢c donem
sonra gelir dagilimi esitsizligini azaltmaktadir. Ancak mevduat bankalar1 varliklarinin bir ve iki
donemlik gecikme katsayisi sirasiyla -0.004 ve 0.005 olarak tahmin edilmis olup, her iki katsay1 da
istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir. Kisi basina diisen gelir kisa donem itibariyle gelir
dagilimi esitsizligini t doneminde azaltmaktayken t-3 doneminde arttirmaktadir ve diger
donemlerde ise herhangi bir sekilde etkilememektedir. Enflasyon orami ise gelir dagilimu
esitsizligini cari donem disinda geri kalan iki donem boyunca negatif yonde etkilemektedir. Ayrica
tahmin edilen hata diizeltme terimi katsayisiin degeri -0.396 olup, beklentiler dogrultusunda
negatif isaretli ve istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamli ¢ikmistir. Bu degere gore kisa donemde
meydana gelen sapmalarin yaklasik %40’ 1inin bir donem sonra diizeltilerek uzun dénem dengesine

yaklagmasi ongdriilmektedir.
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Tablo 20: Model I1I — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuclar ve
Wald istatistikleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_; 0.079 0.050 1.580
DLGINI,_, 0.230"" 0.044 5.218
DLGINI,_; 0274 0.052 5.298
DLMBV} -0.026™ 0.007 -3.948
DLMBV}, -0.005 0.007 -0.759
DLMBV, 0.017" 0.008 2273
DLMBV, 0.057""" 0.014 4.177
DLMBV, -0.004 0.009 -0.433
DLMBV;, 0.005 0.009 0.525
DLMBV,, 0.055™" 0.011 4.864
DLKBDG, -0.058™" 0.011 -5.497
DLKBDG,_, -0.010 0.011 -0.937
DLKBDG,_, 0.008 0.010 0.807
DLKBDG,_5 0.0417" 0.011 3.758
DLENF, -0.001 0.001 -0.699
DLENF,_, -0.015™" 0.002 -6.364
DLENF,_, -0.009™ 0.002 -4.304
ECM,_, -0.396™ 0.046 -8.550
Kisa Donem Wald Istatistikleri
YL Br=0 0.989
=P =0 4819
Yo Bsi = im0 B3 6.424"

Not: ™", ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Dogrusal olmayan ARDL modelinde kisa donem mevduat bankalari varliklarinin
simetrisine/asimetrisine iliskin Wald testi bulgularina Tablo 20’de ayrica yer verilmistir. Bu
bulgulara gore pozitif mevduat bankalari varliklar1 degisimlerinin cari ve ge¢mis donem
degerlerinin toplamimin anlamli olmadigimi ifade eden H, hipotezi (Z;LO B5;=0) herhangi bir
anlamlilik diizeyinde reddedilemezken, negatif mevduat bankalar1 varliklarinin cari ve gegmis
donem degerlerinin toplamini ifade eden H, hipotezi (3=, B3;=0) %35 anlamlilik diizeyinde
reddedilmistir. Bu durum kisa donem itibariyle mevduat bankalar1 varliklari artiglarinin gelir
dagilimi tiizerindeki kiimiilatif etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigini buna karsin
diisiislerinin anlamli oldugunu gostermektedir. Ayrica pozitif ve negatif mevduat bankalari
varliklart degisimlerinin cari ve ge¢gmis donem degerlerinin toplamimin birbirine esit oldugunu bir
diger ifadeyle simetrik oldugunu ifade eden hipotez (XL, B7; = YiofB3;) de %5 anlamlihik
diizeyinde reddedilmistir. Buna gore Hy hipotezinin alternatif asimetri hipotezine karsi reddedilmis
olmas1 kisa donem itibariyle mevduat bankalar1 varliklarimin gelir dagilimi {izerindeki asimetrik

etkisini ortaya koymaktadir.
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Finansal gelisme gOstergelerinden mevduat faiz oramnin agiklayict degisken olarak
kullanildigr Model IV i¢in ARDL(4, 4, 3, 4, 0) en uygun model olarak belirlenmistir. Dogrusal
olmayan ARDL sinir test istatistigine gore F-istatistigi 7.165 olup, Pesaran vd. (2001)’nin tablo tist
kritik degerlerinden biiyiik ¢ikmigtir. Dolayisiyla LGINI ile LMFO*, LMFO~, LKBDG ve LENF
serileri arasinda asimetrik es-biitiinlesme iliskisinin varligi kabul edilmistir. S6z konusu iliskiye
yonelik dogrusal olmayan ARDL tahmin sonuglarina, standart tanisal testlerine ve uzun dénem
simetrik/asimetrik etkiyi arastiran Wald test istatistiklerine Tablo 21°de yer verilmistir. Ilgili
tabloda gorildiigii tizere gelir dagilimi uzun donemde mevduat faizi diislislerinden
etkilenmekteyken artislarina karsi herhangi bir tepki gostermemektedir. Diger bir ifadeyle mevduat
faiz oranindaki disiisler bu ¢aligmanin beklentileriyle ortiismekte olup gelir dagilimim
iyilestirirken, artiglar gelir dagilimimi herhangi bir sekilde etkilememektedir. Buna gore 6zellikle
yatirim ve tasarruf sahiplerinin gelirlerini 6nemli dlglide etkileyen mevduat faiz oranindaki negatif
degisimler, sermayeden elde edilen faiz gelirinin ve servetin yogunlagmasini azaltarak emegin
gelirinin artmasini saglamaktadir. Dolayisiyla bu durum gelir dagilimimi emegin avantajima
donistiirdiigiinden gelir dagilimini iyilestirmektedir. Ciinkii gelir dagilimmin farkli faktorlerden
etkilenmesi miimkiin oldugu gibi ayn1 zamanda sermaye ve emek gibi iiretim faktorlerinin kendi

aralarindaki iligkiden etkilenmesi de miimkiindiir.

Tablo 21: Model IV — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilari, Wald Test

Istatistikleri ve Tamsal Test Sonuclar

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LMFO* -0.022 0.016 -1.421
LMFO~ 0.029° 0.017 1.781
LKBDG 0.094™ 0.043 2.182
LENF 0.005 0.008 0.682
Sabit Terim 2.929" 0.365 8.030
Uzun Dinem Wald Istatistigi
—af /== a3 /e 2.5517
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 7.165™"
Normallik (Jarque-Bera) 6.891
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR> 0.023
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 18.529
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 0.426
CUSUM Istikrarl1
CUSUMSQ Istikrarl
Not: *, ™ ve " sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gdstermektedir

Dogrusal olmayan ARDL modeli ile elde edilen Model IV’e yonelik uzun donem elastikiyet

katsayilarinin sunuldugu Tablo 21°de, kisi basina diisen gelirin gelir dagilimini kotiilestirdigi ve
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enflasyon oraninin gelir dagilimini herhangi bir sekilde etkilemedigi goriilmiistir. LMFO™ ve
LMFO~ serilerinin uzun dénem katsayilarinin birbirine esit yani simetri oldugunu ifade eden Hj
hipotezinin alternatif asimetri hipotezine karsi reddedilmesi ise mevduat faiz oraninin gelir dagilimi
tizerinde asimetrik bir etkiye sahip oldugu anlamina gelmektedir. Tablo 21°de rapor edilen tanisal
test sonucglara gore herhangi bir otokorelasyon, degisen varyans ve spesifikasyon sorunu tespit
edilmemistir. Ayn1 zamanda hata terimlerinin normal dagilim sergiledigi ve modeldeki katsayilarin
istikrarli oldugu sonucuna varilmistir. Bu dogrultuda Grafik 20’de sunulan CUSUM ve
CUSUMSQ test istatistiklerine gore Model [V’te yapisal bir degisme olmadigi bulgusuna

ulagtlmisgtir.

Grafik 20: Model IV — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test

Sonuclari
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Tablo 22’de rapor edilen dogrusal olmayan ARDL modeline yonelik kisa dénem
katsayilaria bakildiginda, mevduat faiz oranindaki artigin cari etkisinin negatif olmasina ragmen
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Bunun yani sira mevduat faiz oranindaki pozitif
soklarin hem bir hem de iki dénemlik gecikme katsayilar1 da anlamli bulunmamistir. Buna karsin
mevduat faiz oranindaki pozitif soklarin gelir dagilimi tizerinde ancak {i¢ donem gecikmeli olarak
bir etkide bulundugu tespit edilmistir. Soyle ki mevduat faiz oran1 ii¢ donem gecikmeli olarak gelir
dagilimimi kotiilestirmekteyken t, t-1 ve t-2 doneminde herhangi bir sekilde etkilememektedir.
Diger taraftan mevduat faiz oraninin kisa donem negatif katsayisi cari donemde istatistiksel olarak
anlamsiz ¢ikmigtir. Ancak iki ve ii¢ donemlik gecikme katsayilar1 %1 diizeyinde anlamli olup,
negatif igaretlidir. Dolayisiyla mevduat faiz oranlarindaki negatif soklar gelir dagilimini 1-1 ve t-2
donemlerinde kotiilestirmektedir. Kisi basmma diigen gelir, gelir dagilimini cari dénemde
iyilestirmekteyken iic donem gecikmeli olarak kotiilestirmektedir. Fakat geri kalan diger

donemlerde gelir dagilimini herhangi bir sekilde etkilememektedir.
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Tablo 22: Model IV — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuglar1 ve
Wald istatistikleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_, 0.135" 0.061 2.204
DLGINI,_, 0.1817 0.051 3.539
DLGINI,_; 0.287" 0.062 4.644
DLMFO; -0.008 0.005 -1.651
DLMFO{, 0.005 0.005 1.009
DLMFO;{, 0.010 0.006 1.727
DLMFO; 4 0.0117 0.004 2.675
DLMFO; -0.001 0.004 -0.359
DLMFO;_, -0.020"" 0.005 -3.709
DLMFO;_, -0.018"" 0.005 -3.347
DLKBDG, -0.024" 0.012 -1.971
DLKBDG,_, -0.016 0.016 -0.991
DLKBDG,_, 0.009 0.014 0.616
DLKBDG,_5 0.032" 0.015 2.205
ECM,_, -0.380" 0.051 -7.412
Kisa Donem Wald Istatistikleri
SLoBsi=0 1.208
ToBsi=0 11.972"
Yo B = Xio B 10.894™

Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamhihik diizeyini gdstermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel
farkini ifade etmektedir.

Hata diizeltme teriminin katsayis1 -0.38 olmasi, denge durumundan sapmalarin %38’inin bir
sonraki donemde diizelecegi ve uzun donemde dengeye dogru hareket edilecegi anlamina
gelmektedir. Tablo 22°de sunulan kisa donem mevduat faiz orani simetrisine yonelik Wald test
istatistikleri incelendiginde, pozitif mevduat faiz orani cari ve gecmis donem degerlerinin
toplaminin anlamli olmadigin1 ifade eden H, hipotezi herhangi bir anlamlilik diizeyinde
reddedilememistir. Diger taraftan negatif mevduat faiz orani cari ve ge¢mis donem degerlerinin
toplaminin anlamli olmadigin1 ifade eden Hy hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir.
Buna gore negatif mevduat faiz oraninin gelir dagilim iizerindeki kiimiilatif olarak bir etkisinin
oldugu buna karsin pozitif mevduat faiz oraninin ise herhangi bir kiimiilatif etkiye sahip olmadigi
sonucuna varilmigtir. Bununla birlikte pozitif ve negatif mevduat faiz orani soklarinin simetri diger
bir ifadeyle birbirine esit oldugunu ifade eden Hy hipotezi (qu:o B = X Bsi) ise %1 diizeyinde
reddedilmistir. Bu durum mevduat faiz oraninin gelir dagilimi {izerinde kisa donem itibariyle

asimetrik etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Model V i¢in tahmin edilen dogrusal olmayan ARDL simir testi sonuglarina gore gelir

dagilimi ile 6zel sektore verilen krediler, kisibasima diisen gelir ve enflasyon orani arasinda uzun

donem es-biitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Hesaplanan F-istatistigi 43.409 olup, tablo {ist kritik
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degerinden biiylik ¢cikmistir. ARDL (4, 0, 2, 3, 4) dereceli modeline gore tahmin edilen dogrusal
olmayan ARDL modeli sonuglari, uzun dénem asimetrik etkiyi inceleyen Wald test istatistikleri ve
tanisal test bulgularina Tablo 23°te yer verilmistir. Buna gore 6zel sektore verilen kredilerin gayri
safi yurt ici hasila icerisindeki pay1 %1 arttiginda gelir dagilim esitsizligi %0.037 azalmaktadir.
Buna karsin 6zel sektdre verilen kredilerin gayri safi yurt i¢i hasila igerisindeki payr %l
azaldiginda ise gelir dagilimi esitsizligi %0.030 azalmaktadir. Her iki katsay1 degeri birbirine yakin
olup, gelir dagilimi esitsizliginin azaltilmasinda 6zel sektore verilen kredilerdeki artisin m1 yoksa
azalisin m1 daha etkili olacag:i konusu Tiirkiye 6zelinde bir miktar belirsizlik icermektedir. Ciinkii
0zel sektore verilen kredilerdeki hem pozitif hem de negatif degisimler gelir dagilimin
iyilestirmektedir. Ampirik literatiire bakildiginda, 20 Afrika {ilkesi i¢in Nandelenga ve Oduor
(2020) tarafindan yapilan ¢alismada 8 iilke i¢in ¢alismamizla benzer sonug elde edilmis olup, 6zel
sektore verilen kredilerin hem pozitif hem de negatif soklarinin gelir dagilimini etkiledigine dair
bulgulara ulasilmistir. Giiney Afrika orneginde Haffejee ve Masih (2018) tarafindan yapilan
calismada ise Ozel sektdre verilen kredilerdeki pozitif ve negatif soklar arasinda herhangi bir
marjinal fark olmadigina dair kanitlar elde edilmistir. Kisi basma diisen gelir ve enflasyon
oranindaki %1’lik bir artisin gelir dagilimi esitsizligini sirasiyla %0.099 ve %0.012 artiracagi
dogrusal olmayan ARDL modelinin uygulandig1 Model V’ten elde edilen bir diger bulgudur.

Tablo 23: Model V — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Uzun Dénem Katsayilari, Wald Test

Istatistikleri ve Tamsal Test Sonuclar

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
LOSK* -0.037" 0.010 -3.798
LOSK~ 0.030"" 0.008 3.690
LKBDG 0.099"" 0.023 4.255
LENF 0.012"" 0.004 3.362
Sabit Terim 2.838"" 0.202 14.074
Uzun Dinem Wald Istatistigi
—a}/a=— a3 /a; 28516
Tamsal istatistikler Katsay1
F-istatistigi 43.409™"
Normallik (Jarque-Bera) 1.693
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM Testi) NR? 2.987
Degisen Varyans (Breusch-Pagan-Godfrey Testi) NR? 18.019
Spesifikasyon (Ramsey-Reset) F-istatistigi 0.280
CUSUM Istikrarl
CUSUMSQ Istikrarl
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gstermektedir.

Tablo 23’te ayrica uzun donem asimetrik etkinin sinanmasina yonelik Wald testi bulgulari
sunulmustur. Ozel sektdre verilen kredilerdeki sirasiyla pozitif ve negatif soklar1 ifade eden

LOSK™* ve LOSK™ serilerinin uzun dénem katsayilarinin birbirine esit oldugunu ifade eden H,
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hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Bu durumda H, hipotezinin alternatif asimetri
hipotezine karsi reddedilmesi, 6zel sektore verilen kredilerin gelir dagilimi iizerindeki uzun dénem
asimetrik etkisini ortaya koymaktadir. Tlgili tablodaki tanisal test sonuclarina bakildiginda, Model
J’te herhangi bir otokorelasyon, degisen varyans, spesifikasyon hatasi ve hata terimlerinin normal
dagilmama sorunlar1 tespit edilmemistir. Ayrica modeldeki katsayilarin istikrarliligini smayan
CUSUM ve CUSUMSAQ test istatistiklerinin %5 anlamlilik diizeyinde kritik smirlar igerisinde
kaldig1 Grafik 21°de goriilmiistiir. Buna gére modeldeki katsayilarin istikrarli oldugu sonucuna

varilmstir.

Grafik 21: Model V — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli CUSUM ve CUSUMSQ Test
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Dogrusal olmayan ARDL modelinde kisa donem katsayilarina gore, 6zel sektore verilen
krediler degiskeninin sadece negatif katsayisinin (DLOSK ™) modelde yer aldig1 buna karsin pozitif
katsayisinin (DLOSK ™) ise yer almadig tespit edilmistir. S6z konusu serinin cari donem katsayisi
0.002 olup, istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Bir donemlik gecikme katsayisinin ise -0.010
olup, istatistiksel olarak %10 diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla 6zel sektore
verilen kredilerdeki azaliglar gelir dagilimi esitsizligini bir donem gecikmeli olarak arttirmaktadir.
Diger taraftan kisi basina diisen gelirin gelir dagilimint cari dénem disinda geri kalan diger
donemlerde iyilestirecegi bulgusuna ulasilmistir. Enflasyon orani ise gelir dagilimini hem cari hem
de ili¢ donem gecikmeli olarak iyilestirmektedir. Hata diizeltme teriminin katsayi isareti beklentiler
dogrultusunda negatif ve istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamlidir. Bu deger -0.579 olup, kisa
donemde meydana gelen dengeden sapmalarin %58’inin bir sonraki dénemde diizelerek uzun

donem dengesine yaklastigini gostermektedir.
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Tablo 24: Model V — Dogrusal Olmayan ARDL Modeli Hata Diizeltme Model Sonuc¢lar: ve
Wald istatistikleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
DLGINI,_, -0.113" 0.053 2152
DLGINI,_, 0.102° 0.049 2.053
DLGINI,_; 0.259™" 0.046 5.530
DLOSK; 0.002 0.005 0.387
DLOSK;, -0.010" 0.006 -1.738
DLKBDG, -0.005 0.010 -0.550
DLKBDG,_, -0.049™" 0.011 -4.283
DLKBDG,_, -0.022" 0.011 -1.950
DLENF, -0.003" 0.001 -1.956
DLENF,_, -0.011™ 0.002 -6.292
DLENF,_, -0.007"" 0.002 -4.205
DLENF,_, -0.004™ 0.002 -2.200
ECM,_, -0.579"" 0.032 -17.957
Kisa Donem Wald Istatistikleri
YioBi=0 -
noBn=0 0.313
Yo B = Xio Bai -
Not: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 anlamhihik diizeyini gdstermektedir. D harfi ise ilgili serinin birinci devresel

farkini ifade etmektedir.

Tablo 24°teki kisa donem 6zel sektore verilen krediler simetrisine ait Wald testi sonuglari
incelendiginde 6zel sektore verilen kredilerdeki negatif yonlii degisimin cari ve ge¢cmis donem
degerlerinin toplaminin anlamli olmadigini ifade eden H, hipotezinin (Z?zo B2; = 0) herhangi bir
anlamlilik diizeyinde reddedilmedigi goriilmiistiir. Bu bulguya goére 6zel sektdr kredilerindeki
negatif yonli degisimin gelir dagilimi iizerindeki kiimiilatif etkisi istatistiksel olarak anlamli
degildir. Onceden belirtildigi gibi 6zel sektore verilen krediler degiskeninin pozitif katsayisi
(DLOSK*) modelde yer almamustir. Negatif katsayisi ise modelde yer almasina ragmen bu
katsayilarin kiimiilatif etkisi istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Dolayisiyla 6zel sektore verilen
kredilerin gelir dagilimi iizerindeki etkisinin kisa donemde asimetrik oldugunu sdylemek miimkiin
degildir. Model V’ten elde edilen bulgular ampirik literatiirde yer alan bazi ¢aligmalarin bulgularini
desteklemektedir. Afrika iilkeleri icin Nandelenga ve Oduor (2020) tarafindan yapilan ¢alismada,
mevcut calismayla benzer sekilde uzun donemde 6zel sektdre verilen kredilerin gelir dagilimi
iizerinde asimetrik etkilere sahip olduguna dair bulgulara ulasilirken kisa donemde ise
bulgularimizin aksine 6zel sektdre verilen kredilerin gelir dagilimi {izerindeki asimetrik etkisinin
varlig1 ortaya konulmustur. Giiney Afrika 6rneginde Haffejee ve Masih (2018) tarafindan yapilan
calismada ise 6zel sektore verilen kredilerin gelir dagilimi {izerinde ne uzun ne de kisa donemde

herhangi bir asimetrik etkiye sahip olmadigina dair sonuclar elde edilmistir.
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SONUC VE ONERILER

Ekonomik birimlerin iiriin ve hizmete yonelik taleplerinin karsilanmasinda elde edilen gelirin
etkin dagilmas1 ve verimli yatirim kanallarina aktarilmasi agisindan finansal gelisme oldukca 6nem
arz etmektedir. Ozellikle gelirin dagiliminda &nemli bir potansiyel belirleyici olan finansal
gelismenin hangi kanallar araciligiyla saglanacagi belirsizlik icermektedir. Bu baglamda finansal
gelismenin gelir dagilimint iyilestirebilmesi igin iilkeye 6zgii faktorlerin dogru bir sekilde analiz
edilmesi gerekmektedir. Ozellikle finansal kirilganligin yogun oldugu ekonomilerde finansal
kuruluslar krediler vasitasiyla riski ekonomik birimlere aktarabilmektedir. Ancak bu durum ¢ogu
zaman ekonomik birimlerin borglarim1 6deyememe veya 6deme konusunda isteksiz olmalari

nedeniyle ahlaki tehlike sorunu ile sonuglanabilmektedir.

Diger taraftan finansal gelisme ile birlikte hiikiimet miidahalelerinin kaldirilmasi kredi faiz
oranlarinda bir artisa sebebiyet verebilmektedir. Kredi araciligiyla sermayesini elde eden firmalar
icin bu durum iiretim maliyetlerinin artmasina yol agmaktadir. Maliyetlerdeki artisin {iriin veya
hizmet fiyatlarina yansimasi mal ve hizmet talebinde azalma meydana getirmektedir. Bunlarin yani
sira finansal gelismenin saglandigi iilkenin tam istihdam diizeyinde mi yoksa eksik istihdam
diizeyinde mi oldugunun tespiti olduk¢a 6nem arz etmektedir. Ciinkii eksik istihdam diizeyindeki
ekonomilerde finansal gelismeyle birlikte asimetrik bilgi sorunlari ortaya ¢ikabilmektedir. Benzer
sekilde iilke ekonomisinin igerisinde bulundugu belirsizlik ortami ve ekonomik birimlerin
beklentileri de finansal gelismeye bagli olarak yatirnmlarin cari ve gelecek donemdeki risk ve
getirileri lizerinde olasi bir etkiye sahiptir. Tiim bu hususlardan hareketle, finansal gelismenin gelir
dagilimindaki esitsizligi azaltabilmesi icin iilke ekonomisinin dinamiklerine gore 6zellikle hangi
finansal gelisme Olgiitiinlin dikkate alinmasi gerektigi ve gelir dagilimimin finansal gelismedeki

pozitif soklardan m1 yoksa negatif soklardan mu etkilendigi ortaya konulmalidir.

Bu alanda yapilan ampirik ¢alismalarda, finansal gelisme ile gelir dagilimi arasindaki iliski
bircok iilke 6zelinde ¢esitli yontemler ve farkli donemler itibariyle arastirilmistir. Bu konuda
yapilan ampirik ¢aligmalar genel olarak ii¢ temel yaklagim iizerine yogunlagsmaktadir. Bunlardan
ilki Greenwood ve Jovanovic (1990) tarafindan 6ne siiriilen Greenwood-Jovanovic ters-U hipotezi
veya Finansal Kuznets hipotezidir. Bu yaklasimda finansal gelisme ile gelir dagilimi arasinda ters-
U seklindeki bir iliskinin varli1 ortaya konulmaktadir. ikinci olarak Banerjee ve Newman (1993)
ile Galor ve Zeira (1993) tarafindan onerilen esitsizlik daraltici yaklagim finansal gelisme ile gelir

dagilim arasinda negatif bir iliski oldugunu ileri siirmektedir. Son olarak Rajan ve Zingales (2003)
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tarafindan ortaya atilan egitsizligi genisletici yaklagim finansal gelisme ile gelir dagilimi arasinda

pozitif bir iliski oldugunu ifade etmektedir.

Ampirik literatlirde s6z konusu {i¢ temel yaklagimin yani sira farkli bulgularin elde edildigi
caligmalar da bulunmaktadir. Bu c¢aligmalarin bazilarinda finansal gelismenin gelir dagilimm
iizerindeki etkisinin ters-U bazilarinda ise U seklinde oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda finansal
gelismenin gelir dagilimi tizerindeki etkisinin bir kisim ¢aligmalarda pozitif bir kisim ¢alismalarda
ise negatif yonli olduguna dair bulgulara ulasilmistir. Ampirik caligmalarin daha az sayidaki bir
kisminda finansal gelismenin gelir dagilimi {izerindeki etkisine yonelik herhangi bir kanit
bulunamamugtir. Literatiiriin biiyiik bir kisminda ise ele alinan iilke/iilkeler, donem, yontem, veri
seti ve lilke ekonomisinin kriz veya reform doneminde olmasi ya da asgari diizeyde bir finansal
gelismislik diizeyine sahip olunmasi gerekliligi gibi unsurlardan dolay:r finansal gelismenin gelir

dagilimi iizerindeki etkisinin faklilik gosterdigi tespit edilmistir.

Bugiine kadar finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki etkisini Tiirkiye ornegi igin
inceleyen c¢aligmalar da yapilmistir. Ancak bu calismalarin tamaminda zimni olarak finansal
gelisme soklarinin gelir dagilimi {izerindeki etkisinin simetrik oldugu bulgular1 sunulmustur.
Tirkiye Orneginde finansal gelismenin gelir dagilimi tizerindeki simetrik/asimetrik etkilerinin
incelendigi bir ¢alismanin varlig1 bilgimiz dahilinde degildir. Bunun yaninda birgok calismada
iilkeye 0zgli faktorler gozardi edilmis olup, iilke gruplan iizerinden finansal gelisme ile gelir
dagilimi arasindaki iligki sinanmistir. Ayrica yapilan bazi ¢aligmalarda finansal gelismeye iliskin
tek bir gostergenin kullanilmasi veya birden fazla finansal gelisme gostergesinin bir endekse
doniistliriilerek s6z konusu iligkinin incelenmesi bilgi kaybina yol agarak bu sonuglara olan
giivenilirligi azaltmaktadir. Bu noktadan hareketle mevcut calismada, 1980-2022 donemi Tiirkiye
ekonomisi i¢in finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki kisa ve uzun doénem
simetrik/asimetrik etkilerinin ortaya konulmasi amaglanmistir. Finansal gelismenin gelir dagilimi
iizerindeki etkilerinin belirlenmesi amaciyla bes farkli finansal gelisme gostergesi ayri ayr ele
almmustir. S6z konusu finansal gelisme gostergeleri; genis para arzi, banka mevduatlari, mevduat
bankas1 varliklari, mevduat faiz orani ve 6zel sektdre verilen kredilerdir. Calismada mevduat faiz
oran1 digindaki diger gostergelerin gayri safi yurtici hasila icerisindeki paylari kullanilmistir.
Olusturulan her bir model igin 6ncelikle dogrusal ARDL modeli tahmin edilmistir. Ardindan
simetrik/asimetrik iliskinin varligi her bir model i¢in dogrusal olmayan ARDL yaklagim ile

sinanmistir.

Calismada oncelikle gelir dagilimi esitsizligi ile genis para arzi, kisi basina diisen gelir ve
enflasyon arasindaki kisa ve uzun donem iliskiler incelenmistir. Tahmin edilen dogrusal ARDL
modelinin bulgular beklenildigi gibi genis para arzindaki artisin gelir dagilimindaki esitsizligi hem

kisa ve hem de uzun dénem itibariyle iyilestirdigi yoniindedir. Elde edilen bu bulgu genis para
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arzinin artmasinin finansal gelismeye yonelik ters se¢im, ahlaki tehlike gibi asimetrik bilgi
sorunlarint azalttigini gostermektedir. Bununla birlikte finansal sistem {izerindeki miidahale veya
kisitlamalarin kaldirilmasi finansal iiriin ve hizmetlere erisimi kolaylastirmaktadir. Dolayisiyla
finansal sistemin daha kapsamli ve erisilebilir olmasini saglayan bu durum, daha fazla ekonomik
birimin tasarruf, yatinm ve girisimcilik faaliyetlerinde bulunmalarini desteklemekte olup, finansal
gelismenin olanaklarindan yararlanmalarin1 saglayabilmektedir. Elde edilen bu bulgular ampirik
literatiirde Li vd. (1998), Rehman vd. (2008), Bittencourt (2010), Ang (2010), Batuo vd. (2010),
Hamori ve Hashiguchi (2012), Baling ve Piraee (2013) ve Kogak ve Uzay (2019) tarafindan
yapilan g¢alismalarin bulgularimi desteklemektedir. Mevcut c¢alismada dogrusal olmayan ARDL
modeli kapsaminda elde edilen bulgularda, uzun donem itibariyle gelir dagilim esitsizligi genis
para arzindaki pozitif degisimlere tepki verirken negatif degisimlere herhangi bir sekilde tepki
vermemektedir. SOyleki genis para arzindaki artiglar gelir dagilimint iyilestirirken diistisler gelir
dagilimi iizerinde herhangi bir etkiye sahip degildir. Bu bulgular beklentiler dogrultusunda
ekonomik birimlerin genis para arzindaki negatif soklara nazaran pozitif soklara karst daha duyarli
oldugunu gostermektdir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisindeki merkez bankasi, bankacilik sistemi ve
mevduat sahiplerinin para arzin1 belirleme hususundaki kararlarinin siirdiiriilebilir nitelikte
olmasiyla agiklanabilmektedir. Kurumsal kalite ise para arzindaki diisiislere karst gelir dagiliminin
herhangi bir tepki vermemesine etki ettigi diisiiniilen bir diger dnemli faktordiir. Clinkii kurumsal
kalitenin zayif olmasi durumunda, yalmzca yiliksek gelir diizeyine sahip siirli sayidaki birim
finansal gelismenin olanaklardan yararlanabilmektedir. Dolayisiyla yiliksek kurumsal kalite
araciligryla para arzindaki diisiislere ragmen kaynaklarin ve risklerin etkin dagilimi saglanarak,

ekonomik birimlerin finansal sisteme erisim imkanlarinin korundugu diistiniilmektedir.

Banka mevduatlarmin hem uzun hem de kisa donem itibariyle gelir dagilimi esitsizligini
azalttifi goriilmiistiir. Bu bulgulara gore banka mevduatlarinin artmasiyla birlikte bankalarin
ekonomik birimlere sagladigi finansal hizmetlere yonelik kaynaklar artmakta ve daha fazla
ekonomik birimin finansal gelismenin olanaklarindan yararlanmasi saglanmaktadir. Bu geligsmeler
1s1ginda finansal aracilik hizmetlerinin finansal faaliyetlere yonelik bilgi maliyetlerini azaltip
ekonomik birimlerin bilgiye daha kolay erigimlerini saglamalari, banka mevduatlarmin gelir
dagilimini iyilestiren olduk¢a 6nemli bir belirleyici oldugunu gostermektedir. Bu bulgular ampirik
literatiirde Clarke vd. (2006), Kocak ve Uzay (2019) ve Lee vd. (2022) tarafindan yapilan
calismalarin sonuglariyla ortiismektedir. Bu tez ¢aligmasinda dogrusal olmayan ARDL modeli
sonucunda elde edilen bulgulara gére banka mevduatlar1 gelir dagilimi {izerinde uzun donemde
asimetrik kisa donemde ise simetrik bir etkiye sahiptir. Banka mevduatlarindaki pozitif soklarin
beklenildigi gibi gelir dagilim esitsizligini azalttig1 ancak negatif soklarin gelir dagilin {izerinde
herhangi bir etkisinin olmadig1 belirlenmistir. Bankalar diger finansal kuruluslar ile benzer sekilde
ekonomik birimler i¢in hem finansal aracilik hem de diisiik islem maliyeti, subesiz islem yapma ve
giivenli depolama gibi hizmetler sunabilmektedirler. Dolayisiyla banka mevduatlarinin artmasiyla

birlikte bankalar tarafindan sunulan hizmetlerin artmasi ve gesitlenmesi beklenmektedir. Bu durum
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ise ekonomik birimlerin finansal gelismenin imkanlarindan daha fazla yararlanmalariyla birlikte
gelir dagiliminin iyilesmesini saglamaktadir. Bilindigi iizere diger finansal kuruluslar da bankalar
ile benzer sekilde bir¢ok finansal hizmeti sunmaktadir. Ekonomik birimler yatirnm ve tasarruf
yapabilmek veya gelirlerini koruyabilmek ve arttirabilmek amaciyla bankalara bir alternatif olarak
farkli finansal kuruluslara yonelebilmektedir. Ayrica ekonomik birimler mevduatlarini finansal
sistem disinda altin, déviz veya gayrimenkul gibi alanlarda degerlendirebilmektedir. Bunlarin yam
sira ekonomik birimler mevduatlarini tiim bu ekonomik sistemin i¢inden c¢ekerek iktisat teorisi
acisindan bir diglamay1 ifade eden kendince giivenli bir alanda da tutabilmektedirler. Dolayisiyla
tim bu durumlar, banka mevduatlarindaki negatif degisimlere ragmen gelir dagiliminin bu

durumdan herhangi bir sekilde etkilenmemesine gerekge olarak gosterilebilmektedir.

Dogrusal ARDL modeli ile tahmin edilen uzun dénem katsayilarina gére mevduat bankalar
varliklarinin gelir dagilimin iyilestirdigi ancak kisa donemde herhangi bir etkisinin olmadig tespit
edilmistir. Mevduat bankalari, banka benzeri ve banka dis1 finansal kuruluslardan mevduat toplama
yetkisine sahip olmasi yoniiyle ayrilmaktadir. Mevduat bankalarinin tasarruf sahiplerinden elde
ettigi mevduatlar1 ekonomik birimlere aktarmasi aslinda kaynaklarin etkin dagiliminmi da
saglayabilmektedir. Dolayisiyla mevduat bankalar1 varliklar1 gelirin yeniden dagilimina aracilik
etmekte olup, gelir dagilim esitsizligini azaltmaktadir. Elde edilen bulgular Ang (2010) tarafindan
yapilan g¢aligmanin sonuglariyla benzerlik gostermekte olup, séz konusu calismada mevduat
bankalar1 varliklarinin gelir dagilimi esitsizligini azalttigt one siirlilmiistiir. Dogrusal olmayan
ARDL modelinde tahmin edilen uzun donem elastikiyet katsayilar1 incelendiginde, gelir
dagiliminin mevduat bankasi varliklarindaki azaliglara duyarh oldugu ancak artiglara karsi herhangi
bir tepki vermedigi gorilmiistiir. Bu tez ¢alismasinin beklentisi mevduat bankalar1 varliklarindaki
artiglarin gelir dagilimini iyilestirmesi, diisiislerin ise gelir dagiliminmi kotiilestirmesi yoniindedir.
Ciinkli mevduat bankalarindaki negatif degisimler aslinda kisithh olan finansal olanaklarin sinirl
ekonomik birimlere sunulmasina ve diisiik gelirli bircok ekonomik birimin de sistemin diginda
kalmasina neden olabilmektedir. Halbuki mevduat bankalar1 benzer faaliyetleri gergeklestiren diger
finansal kuruluslar ile aym sistem igerinde yer almakta olup, ekonomik birimlerin taleplerinin
karsilamasinda bir alternatif saglamaktadir. Dolayisiyla mevduat bankalar1 varliklarindaki
diisiislere ragmen gelir dagiliminin iyilesmesi, ekonomik birimlerin diger finansal kuruluslara

yonelmesi ile agiklanabilmektedir.

Mevduat faiz oranmin gelir dagilimi {izerindeki simetrik/asimetrik etkileri dogrusal ve
dogrusal olmayan ARDL modeli ile incelenmis olup, mevduat faiz oraninin gelir dagilimimi kisa ve
uzun donem itibariyle azalttigi belirlenmistir. Modelden elde edilen bu bulgu da tez ¢alismasinin
beklentileriyle Ortiismemektedir. Bu bulgu ayrica ampirik literatiirde yapilan bazi ¢aligmalarn
desteklemektedir. Bu ¢alismalar Delis vd. (2013), Bumann ve Lensink (2016), Fagerstrom (2022)
ve Best ve Dogra (2023) tarafindan yapilan ¢alismalardir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinde iiretim

faktorlerinden sermayenin geliri olan faizin artmasiyla sermaye gelirinin, ¢alisma sonucu elde
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edilen iicrete tercih edilmesi anlamina gelmektedir. Mevduat faiz oraninin gelir dagilimi iizerindeki
etkisine yonelik literatiirde her ne kadar farkli goriisler yer alsa da genellikle mevduat faiz oraninin
gelir dagilimini agiklamada 6nemli bir belirleyici olmadig: diisiiniilmekle birlikte bazi ¢alismalarda
gelir dagilimin1 kotiilestirecegi ileri strllmiistiir. Diger taraftan analiz sonucunda kisa ve uzun
donem itibariyle mevduat faiz oranindaki gelir dagilimi {izerinde asimetrik etkiye sahip oldugu
tespit edilmistir. Mevduat faiz oranindaki negatif soklarin gelir dagilimini iyilestirdigi pozitif
soklarin ise gelir dagilimi {iizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadigi belirlenmistir. Gelir
dagiliminda iiretim faktorlerinin etkisinin ayri1 ayr1i olabilecegi gibi kendi aralarindaki
etkilesimlerinin de gbz Oniine alinmasi gerekmektedir. Bu baglamda mevduat faiz oranidaki
negatif degisimlerin beklentiler dogrultusunda gelir dagilimi esitsizligini azaltmasinin, emek

gelirinin artmasindan kaynaklandig: diistintilmektedir.

Ozel sektdre verilerin kredilerin incelendigi modelde ilgili degisken katsayisi anlamsiz
bulunmus dolayisiyla 6zel sektore verilen kredilerin Tiirkiye ekonomisinde gelir dagilimimin
onemli bir belirleyicisi olmadigi sonucuna varilmistir. Bu bulgu Fowowe ve Abidoye (2013), Jung
ve Vijverberg (2019), Torusdag ve Barut (2020) ve Tekbas (2022) tarafindan yapilan ¢aligsmalarin
bulgulartyla ortiismekte olup, 6zel sektdre verilen kredilerin gelir dagilimmin bir belirleyicisi
olmadigma yonelik sonuglara ulagilmistir. Asimetrik etkinin incelendigi model sonuglari
neticesinde 6zel sektore verilen kredilerdeki artiglarla diistislerin gelir dagilimimn iyilestirdigi ve
etki derecelerinin de birbirine olduk¢a yakin oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla Tiirkiye 6zelinde
gelir dagilimini iyilestirmek amaciyla 6zel sektore verilen kredilerdeki pozitif degisimlere mi yoksa
negatif degisimlere mi bagvurulacagi belirsizlik icermektedir. Bu bulgularla benzer sekilde
Haffejee ve Masih (2018) tarafindan yapilan ¢alismada 6zel sektdre verilen kredilerdeki artiglarin
ve diistislerin gelir dagilimi iizerindeki etkilerinde herhangi bir marjinal fark olmadigi sonucuna
ulagtlmistir. Bununla birlikte 6zel sektore verilen kredilerin gelir dagilimi iizerindeki uzun dénem
etkisinin asimetrik oldugu fakat kisa doneme iligkin herhangi bir kanitin bulunmadig: goriilmiistiir.
Bu sonuglar ise Haffejee ve Masih (2018) ile Nandelenga ve Oduor (2020) tarafindan yapilan
calismalardan elde edilen bulgularla 6rtiismektedir.

Her bir finansal gelisme gostergesi i¢in ayri ayr1 tahmin edilen dogrusal ARDL modeli
kapsaminda genis para arzi, banka mevduatlart ve mevduat bankalar1 varliklarinin gelir dagilimi
esitsizliginin birer belirleyicisi oldugu sonucuna varilmistir. Buna kargin mevduat faiz oraninin
o6nemli bir finansal gelisme gostergesi olmadigi olsa dahi finansal gelismeyi teorik olarak da temsil
edemeyecegi diisiiniilmektedir. Ozel sektdre verilen kredilerin ise gelir dagilimi iizerinde
istatistiksel olarak herhangi bir anlamli etkisinin olmadigina dair bulgular elde edilmistir. Tiirkiye
orneginde gelir dagilimi tizerinde en fazla etkiye sahip olan finansal gelisme gostergeleri banka
mevduatlar1 ve mevduat bankalar1 varliklaridir. Her bir modelde agiklayici degisken olarak yer alan
kisi bagina diisen gelir ve enflasyon oranmin gelir dagilim {izerindeki etkileri de

degerlendirilmistir. Kisi basina diisen gelirin genis para arz1 ve banka mevduatlar ile birlikte yer
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aldig1 modellerde gelir dagilimini kotiilestirdigi, mevduat faiz orani ve 6zel sektore verilen krediler
ile beraber yer aldig1 modelde ise gelir dagilimint iyilestirdigi goriilmiistiir. Diger taraftan banka
mevduatlar1 varliklarinin yer aldigi modelde ise kisi basina diisen gelirin gelir dagilimi iizerinde
herhangi bir etkisinin olmadigi tespit edilmistir. Enflasyon orani ise herhangi bir finansal gelisme

gostergesini ayirt etmeksizin tiim modellerde gelir dagilimi esitsizligini arttirmaktadir.

Sonug olarak ¢aligmadan elde edilen tiim bu bulgularda, Tiirkiye ekonomisi i¢in her bir
finansal gelisme gostergesinin gelir dagilimi iizerindeki etkilerinin farklilik arz ettigi
goriilmektedir. Bununla birlikte ele alinan donem itibariyle gelir dagilimi esitsizliginin biiyiik
Olclide genis para arzi, mevduat bankalar1 varliklart ve banka mevduatlar ile agiklandigi, buna
karsin mevduat faiz oran1 ve 6zel sektdre verilen kredilerin gelir dagilimi esitsizligini agiklamada
yetersiz kaldig1 tespit edilmistir. Asimetrik iliskinin ise, finansal gelisme saglandik¢a diisiik gelir
grubundaki bireylerin olumlu etkilenirken yiiksek gelir grubundaki bireylerin bu durumdan pek
etkilenmemesi, buna karsilik finansal gelismenin finansal krizlerle durma veya gerileme agamasina
girmesiyle her iki gelir grubunun da bu durumdan etkilenmesinden kaynaklanabilecegi
diisiiniilmektedir. Ozellikle diisiik gelir grubundaki bireylerin, finansal gelisme ile birlikte finansal
okuryazarlik ve finansal imkanlara erisimi kolaylagmaktadir. Ancak yiiksek gelir grubundaki
bireyler bu imkanlara finansal gelisme dncesinde de sahiptirler. Bunun yaninda belirlenen asimetrik
iligkide, finansal sistem igerisindeki iirin/hizmet cesitliliginin ve bu alternatiflerin ekonomik
birimler i¢in kapsayiciliginin farkli olmasinin, kurumsal kalitenin, ters secim ve ahlaki tehlike gibi
asimetrik bilgi sorunlarmin etkili oldugu da disiiniilmektedir. Bu calismada veri eksikligi
gerekeesiyle finansal gelisme gostergelerinden sadece kurum temelli finansal gelisme gostergeleri
kullanilmis olup, piyasa temelli gostergeler kullanilamamuistir. Veri temini ile birlikte piyasa temelli
gostergelerle de analiz yapilabilir. Boylece gelir dagilimiin kurum ve piyasa temelli soklara ne

sekilde tepki verecegini karsilagtirmak miimkiin olacaktir.
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Ek 1. Finansal Gelismenin Gelir Dagihmi Uzerindeki Etkisine Yénelik Ampirik Literatiir
Ozeti

Sonu¢ | Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y 6ntem(ler)

Nikoloski (2013)

1962-2006/76

Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke

GMM, Dinamik Cok Degiskenli Panel Veri Analizi

Shahbaz vd. (2015)

1965-2011/Iran

ARDL Modeli, Zivot ve Andrews Yapisal Kirilma Birim K6k Testi, VECM Granger Nedensellik Analizi
Zhang ve Chen (2015)

1978-2013/Cin

Yapisal Vektor Otoregresyon (SVAR) Modeli

Akinci ve Akiner (2016) 1960-2014

Enders-Siklos Esbiitinlesme Analizi, TAR ve M-TAR Analizi, Toda-Yamamoto Nedensellik Testi, Iki
Asamali EKK

Baiardi ve Morana (2016)

1985-2013/19 AB Upyesi Ulke

GMM, EKK

Baiardi ve Morana (2018)

1985-2013/19 AB Uyesi Ulke

EKK

Younsi ve Bechtini (2018)

1995-2015/BRICS Ulkeleri

Pedroni ve Kao Es-biitiinlesme Testi, Havuzlanmig EKK ve GMM Tahmini Granger, Nedensellik Analizi
Chakroun (2019)

1980-2009/Gelismis ve Gelismekte Olan 60 Ulke

Panel Caner ve Hansen (2004) Ara¢ Degiskenler Yontemi, Esik Regresyon Teknigi, GMM
Nyugen vd. (2019)

1961-2017/ Gelismekte Olan 21 Ulke

GMM, Panel Tamamen Degistirilmis EKK, Dinamik EKK (DOLS)Panel Es-Biitiinlesme Testi
Pata (2019)

1987-2016/Tiirkiye

Bayer-Hanck, Es-biitiinlesme Testi (EG, JOH, BDM, BO), Kanonik Es-biitiinlesme Regresyonu, Tam
Degistirilmis EKK

Cetin vd. (2021)

1987-2018/Tiirkiye

Hatemi-J Es-biitiinlesme Testi, ARDL Modeli, Granger Nedensellik

Yilmaz ve Demirgil (2021)

1980-2018/Tiirkiye

ARDL Modeli

Kuscuoglu ve Cicek (2021)

1987-2017/Tiirkiye

ARDL Modeli

Fu vd. (2021)

1995-2013/Cin

Panel Sabit Etkiler Yontemi, Sistem GMM

Ozbek ve Ogul (2022)

1990-2019/Tiirkiye

ARDL Modeli, FMOLS, DOLS VE CCR

Vo vd. (2023)

1990-2021/12Asya Pasifik Ulkesi

Tamamen Degistirilmis EKK, Dinamik EKK

Altunéz (2023)

1992-2019/Tiirkiye

ARDL Modeli

Biyase ve Chisadza (2023)

1980-2017/Giiney Afrika

ARDL Modeli

TERS-U

TERS-U




Sonuc¢

Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

Park ve Shin (2017)
1960-2011/162 Ulke
Sabit Etkilerle Panel Regresyonu, Havuzlanmis Regresyon Modeli

Hassan ve Meyer (2020)
1970-2018/Giiney Afrika
ARDL Modeli

POZITIiF

Gimet ve Lagoarde-Segot (2011)
1994-2002/49 Ulke
Bayesian Yapisal Vektor Otoregresyon Modeli (SVAR)

Jaumotte vd. (2013) 7981-2003/51 .Ulke
Panel Kantil Regresyon, Goriiniiste Iligkisiz Regresyon Tahmincisi

Li ve Yu (2014)
1996-2005/18 Asya Ulkesi
Dinamik Panel GMM

Akma vd. (2015)
2006-2012/Tiirkiye
Pedroni ve Kao Panel Es-biitiinlesme Testi

Argun vd. (2016)
1989-2013/Tiirkiye
Panel Veri Analizi

Adams ve Klobodu (2016)
1985-2011/21 Sahra Alti Afrika Ulkesi
Havuzlamig Ortalama Grup Tahmincisi

Sehrawat ve Giri (2016)
1986-2012/6 Giiney Asya Ulkesi
Panel Veri Analizi

Haan ve Sturm (2017)
1975-2005/121 Ulke
Panel Sabit Etkiler Modeli

Kar ve Kar (2019)
1990-2014/BRICS Ulkeleri
Havuzlanmig Ortalama Grup

Sethi vd. (2021)
1980-2014 Hindistan
ARDL Modeli, VECM-Granger Nedensellik Analizi

Baylan (2021)
1990-2017/Tiirkiye
Zaman Serisi Analizi, Granger Nedensellik

Keskin (2022)
1987-2019/Tiirkiye
ARDL Modeli

Perugini ve Tekin (2022)
1996-2014/48 Ulke
GMM

AKkalin vd. (2024)
1988-2020/Tiirkiye
ARDL Modeli

NEGATIF

Li vd. (1998)
1947-1994/49 Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke
Arag Degiskenler Yontemi, EKK

Liang (2006)
1986-2000/Cin’in 29 Eyaleti
GMM

Beck vd. (2007)
1960-2005/72 Ulke
Dinamik Panel GMM, Standart Tki Asamali EKK

Ur-Rehman vd. (2008)
1975-2002/51 Ulke
Siradan EKK

Batuo vd. (2010)
1980-2000/22 Afvika Ulkesi
GMM
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Sonuc¢

Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

NEGATIF

Kappel (2010)
1960-2006/Gelismis ve Gelismekte Olan 78 Ulke
Siradan EKK, Iki Asamali EKK

Jalil ve Feridun (2011)
1978-2006/Cin
ARDL Modeli

Prete (2012)
1980-2005/30 Ulke
Dinamik Panel GMM, Standart Iki Asamali EKK Y6ntemi

Agnello vd. (2012)
1973-2005/62 Ulke
Panel EKK

Hamori ve Hashiguchi (2012)
1963-2002/126 Ulke
Panel Dinamik GMM

Baligh ve P.iraee (2013)
1973-2010/Iran
ARDL Modeli

Kanberoglu ve Arvas (2014)
1980-2012/Tiirkiye
ARDL Modeli, EKK

Satti vd. (2015)
1991-2011/Kazakistan
ARDL Modeli

Cetin ve Seker (2016)
1963-2006/Tiirkiye
ARDL Modeli, Granger Nedensellik

Haffejee ve Masih (2018)
2000-2014/Giiney Afrika
Dogrusal Olmayan ARDL Modeli

Altintas ve Calisir (2018)
1993-2016/Tiirkiye
ARDL Modeli

Ean vd. (2020)
ASEAN-3, ASEAN-5 ve ASEAN-8 iilkeleri /2005-2018
Panel Esbiitiinlesme, Tamamen Degistirilmig Siradan EKK ve Panel Granger Wald Testleri

AKkisik ve Gal (2023)
1998-2018/122 Ulke
Havuzlanmig Yatay Kesit, Sabit Etkili GMM Modeli

Kebede vd. (2023)
2004-2018/23 Afrika Ulkesi
Panel Kantil, Nicelik Regresyon

Law vd. (2023)
2004-2019/73 Gelismekte Olan Ulke
GMM, Panel Kantil Regresyon

HERHANGI BIR ILiSKi YOK

Fowowe ve Abidoye (2013)
1981-2005/27 Afrika Ulkesi
Dinamik Panel GMM

Seven ve Cosku (2016)
1987-2011/45 Gelismekte Olan Ulke
GMM

Torusdag ve Barut (2020)
2002-2017/Tiirkiye
Bayer-Hanck Es-biitiinlesme Testi

Dumrul vd. (2021)
1980-2017/Tiirkiye
Yapisal Kirilmali Eg-biitiinlesme Analizi [Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi-J (2008)]

Tekbas (2022)
1992-2014/ASEAN-5
Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi, Granger Nedensellik Testi
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Sonuc¢ Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

Clarke vd. (2006)
1960-1995/83 Ulke
Kesitsel Panel Veri Analizi,Siradan EKK

Canavire-Bacarreza ve Rioja (2008)
1960-2000/Latin Amerika ve Karayipler
GMM

Law ve Tan (2009)
1980-2000/35 Gelismekte Olan Ulke
Dinamik Panel GMM

Mookerjee ve Kalipioni (2010)
2000-2005/70 Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke )
Kesitsel Analiz, Siradan EKK, Ara¢ Degigkenler Yontemi, Standart Iki Asamali EKK

Kim ve Lin (2011)
1960-2005/72 Ulke
EKK, Caner ve Hansen (2004)’in Ara¢ Degiskenler Esik Regresyon Yaklagimi

Delis vd. (2014)
1997-2005/97 Ulke ]
Dinamik Panel GMM, Standart Iki Asamali EKK

Kunieda vd. (2014)
1985-2009/120 Ulke
Ulkeler Arasi Analiz, Dinamik Panel GMM

Bahmani-Oskooee ve Zhang (2015)
Her bir iilke icin farkli donem baz alinnstir/17 iilke
Zaman Serisi Analizi

Furceri ve Loungani (2015)
1970-2010/149 l?.lke
Panel Zaman ve Ulke Etkisi, Siradan EKK

Denk ve Cournéde (2015)
1974-2011/33 OECD Ulkesi
Ulkeye ve Zamana Bagli Sabit Etkiler, Siradan EKK

Nasreddine ve Mensi (2016)
1980-2012/138 Ulke
GMM

KARMA SONUCLAR

Jauch ve Watzka (2016)
1960-2008/138 Ulke
Havuzlanmig Regresyon Tahmini, Sabit Etki Tahmini ve Dinamik Panel Modeli, GMM

Bumann ve Lensink (2016)
1973-2008/106 Ulke
GMM

Topuz ve Dagdemir (2016)
1995-2011/94 Ulke
Sistem GMM

Chen ve Takuji (2016)
1961-2012/88 iilke
Dinamik Panel ve Havuzlanmig Ortalama Grup Tahmin Yo6ntemi

Destek vd. (2017)
1977-2013/Tiirkiye
ARDL Modeli, Granger Nedensellik

Hepsag (2017) . .
ABD/1961-2014, Almanya/1971-2015, Ingiltere/1961-2015, Italya/1967-2015 Kanada/1965-2008
Dinamik EKK ve ARDL Modelleri

Ahmed ve Masih (2017)
1970-2007/Malezya
ARDL Modeli, Granger Nedensellik Analizi

Brei vd. (2018)
1989-2012/97 iilke
Panel Veri Analizi

Bittencort vd. (2019)
1976-2011/ABD’deki 50 Eyalet
Sabit Etkiler Modeli, GMM
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Sonuc¢

Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

KARMA SONUCLAR

Jung ve Vijverberg (2019)
1998-2014/Cin (29 1)
GMM, Mekansal Panel Modelleri, Siradan EKK, Mekansal Hata Modeli

Altunbas ve Thornton (2019)
1980-2015/121 Ulke
Panel Sabit Etki, Panel Kantil Regresyon

Zhang ve Naceur (2019)
1961-2011/143 Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke
EKK, Ara¢ Degiskenler Yontemi

Putriani ve Prastowo (2019)
2010-2015/13 Ulke
Panel Veri Analizi

Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

Kocak ve Uzay (2019)
1980-2013/Tiirkiye
Maki Yapisal Kirilma Eg-Biitiinlesme testi, Dinamik Siradan EKK, Tamamen Degistirilmis EKK

Lee ve Chiu (2019)
1985-2015/59 Ulke ]
Panel Sabit Etki Modeli, Iki rejimli Yumusak Gegisli Panel Regresyon Modeli

Kavya ve Shijin (2020)
1984-2014/85 Ulke
Dengesiz Dinamik Panel GMM Tahmin Modeli

Destek vd. (2020)
1990-2015/Tiirkiye
ARDL Modeli

Parlaktuna (2020)
2007-2017 /Tiirkiye
ARDL Modeli

Nandelenga ve Oduor (2020)
1980-2018/20 Sahra Alti Afrika Ulkesi
Dogrusal Olmayan ARDL Modeli

Ozcan (2020)
1992-2015/16 Gelismekte Olan Ulke
Panel Eg-biitiinlesme

Sekmen ve Topuz (2020)
1993-2016/22 Ulke
Panel Nedensellik Analizi

Van (2021)

1995-2016/79 Ulke

Dinamik ve Tamamen Degistirilmis EKK, Pedroni (2004) ile Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2016)
Es-biitiinlesme Testleri

Alshubiri (2021)
2002-2018/17 OECD ve 15 Asya Ulkesi
GMM, Havuzlanmigs EKK, Panel Sabit Etki Modeli

Bolarinwa vd. (2021)
1999-2015/40Afvika Ulkesi
Dinamik Panel Yontemi, Sistem GMM

Bolarinwa ve Akinlo (2021)
1999-2015/40 Afrika Ulkesi
Dinamik Panel Esik Modeli, GMM

Benczir ve Kvedaras (2021)
1978-1980/0ECD ve AB Ulkeleri
GMM

Ridzuan vd. (2021)
1970-2016/Malezya, ASEAN-4 Ulkeleri
ARDL Modeli

Lee vd. (2022)
2001-2015/37 Ulke
Yumusak Gegisli Panel Regresyon Modeli, Panel Sabit Etkiler Modeli

Alexiou vd. (2022)
2000-2017/19 OECD iilkesi
Panel Veri Analizi
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Sonu¢ | Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y 6ntem(ler)

Verma ve Giri (2022)

2005-2020/22 Asya Ulkesi

Degistirilmis EKK, ARDL ve Granger Nedensellik Testleri

Yazar(lar)/Dénem/Ulke(ler)/Y éntem(ler)

Altiner vd. (2022)

2000-2015/30Ulke

Panel Veri Analizi

Mbona (2022)

2004-2019/120 Ulke

GMM

Séraphin ve Cyrille (2022)

1986-2016/Fildisi Sahili

ARDL ve NARDL Yontemleri

Mallela vd. (2023)

1984-2019/70 Gelismekte Olan Ulke

Havuzlanmig EKK, Sabit Etki Tahmincisi, Panel Kantil Regresyon, Sistem GMM

Khatatbeh ve Moosa (2023)

1980-2015/Gelismis ve Gelismekte Olan 20 Ulke

Tamamen Degistirilmis EKK, Goézlemlenmeyen Bilesenler Modeli

Iscan ve Demirel (2024)

2002-2019/19 Gelismekte ve 22 Gelismis Ulke

Panel ARDL ve Panel VECM Nedensellik Analizi

Not: KARMA SONUCLAR ifadesi i¢in agiklama asagida sunulmustur;

*Analiz sonucunun, ¢alismada kullanilan iilke veya iilke grubuna gore degistigini gosterebilmektedir. Soyle ki, bazi
caligmalarda diislik-orta-yiiksek gelirli, gelismis ve gelismekte veya ortalamanin {iistiinde ve altinda gelir dagilimi
esitsizligine sahip olan iilkeler gruplara ayrilmistir ve her bir iilke grubu veya iilke i¢in farkli sonuglar elde edilmistir.

KARMA SONUCLAR

*Gelir dagilimu esitsizligini veya finansal gelismeyi temsilen kullanilan birden fazla gosterge analiz sonucunda farkl
etkilere neden olabilmektedir. Diger bir deyisle bir ¢alismada finansal gelismeyi temsilen 6zel sektore verilen krediler,
borsa kapitalizasyonu ve M2/GSYIH oran1 gibi {i¢ farkli gostergenin kullanilmasi durumunda, her bir finansal gelisme
gostergesinin gelir dagilimi iizerindeki etkisinin farkli oldugu goriilebilmektedir. Veya UTIP kapsaminda Galbraith ve
Kum (2005) tarafindan saglanan 6l¢ii ve Solt tarafindan olusturulan SWIID olmak iizere iki farkli gelir dagilinu
gostergesini kullanildigi ayni ¢caligmada, farkli sonuglar ortaya gikabilmektedir.

*Bir ¢alismada analizin hem kisa hem de uzun donem itibariyle incelenmesi farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden
olabilmektedir.

*Analizden farkli yontemlerin kullanilmasi yine farkli sonuglarin ortaya konulmasinda etkili bir faktordiir. Ornegin
GMM araciligiyla finansal gelismenin gelir dagilim iizerindeki etkisine yonelik ters-U seklinde bir iligkinin varligi
ortaya konulurken Panel Sabit Etkiler ve Zaman Serisi analizleri ile finansal gelismenin gelir dagilimi iizerindeki
etkisinin pozitif yonlii oldugu sonucuna ulasilabilmektedir.

*Analize dahil edilen bazi1 faktorler (iilke/iilkelerin kriz veya reform doneminde olmasi ya da asgari diizeyde bir finansal
gelismislik diizeyine sahip olmasi) de finansal gelismenin gelir dagilimi esitsizligi iizerindeki etkisinin farkli olmasina
neden olmaktadir.
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