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MENA Ulkelerinde Finansal Gelisme ve Yoksulluk Iliskisi

The Relationship between Financial Development and Poverty in MENA
Countries

Oz

Finansal gelismenin biiyiime, esitsizlik ve yoksulluk ile olan iligkisi son Miige Manga
donemlerde dzel bir inceleme alan haline gelmistir. Bu alanda, dzellikle az  p, &g tiyesi,
gelismis ve gelismekte olan iilkeler genis kapsamli bir analiz kiimesi  Erzincan Binali Yildirnm Universitesi
olusturmaktadir. Mevcut calismada, 1980-2017 donemi periyoduna ait  mangamuge@gmail.com
verilerle se¢ilmis MENA filkeleri (Cezayir, Bahreyn, Misr, Iran, Israil, Orcid: 0000-0003-2675-2182
Urdiin, Kuveyt, Malta, Fas, Suudi Arabistan, Tunus ve Tiirkiye) icin
finansal gelisme ve yoksulluk arasmdaki iliski ele alinmaktadir. Elde edilen
Panel ARDL Swmir Testi sonuclarina gore, uzun donemde finansal gelismede
ortaya ¢ikan artig yoksullugu arttirmaktadir. Ayrica ekonomik biiyiime ile 5 0 o er
yoksulluk arasinda Ters-U seklinde bir iliski soz konusudur. Kurulan — p.c0 gelisme, Yoksulluk, MENA Ulkeleri
modelde yer alan diger degiskenlerden enflasyon, disa acikhik ve kamu

Article Type / Makale Tiirii
Research Article / Arastirma Makalesi

harcamalarindaki artis ise yoksullugu azaltmaktadir. Keywords
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Abstract countries

The relationship between financial development, growth, inequality and
poverty has recently become a special investigation field. In this field the less
developed and developing countries constitute a comprehensive analysis set.
In this study, it is purposed to examine the relationship between financial
development and poverty for selected MENA countries (Algeria, Bahrain,
Egypt, Iran, Israel, Jordan, Kuwait, Malta, Morocco, Saudi Arabia, Tunisia
and Turkey) over the period of 1980-2017. According to the Panel ARDL
Boundary Test results, the increase in financial development in the long run
increases poverty. In addition, there is an Inverse-U relationship between economic growth and poverty. Among the other
variables in the model established, inflation, openness and increase in public expenditures reduce poverty.
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Giris

Son donemlerde, finansal gelisme ile yoksulluk arasindaki iliskinin tespit edilmesi 6ne ¢ikan ve
ilgili ceken alanlardan biri olmustur. Yoksullugun azalacagini ¢ngoren yaklasimlar genellikle
neoliberal goruisler cergevesinde, kiiresellesme ile birlikte sermaye ve ticaretin serbest dolasiminin
gerceklesebilmesi ontindeki engellerin ortadan kaldirilmasi, finansal derinligin olusmasi ve yoksul
bireylerin daha fazla kaynaga ulasma imkanma sahip olmasi gibi durumlara odaklanmaktadir
(Arestis ve Caner, 2005). Bunun yaninda finansal gelismenin makroekonomik istikrarsizlik ve daha
fazla yoksulluk anlamina geldigini ileri stiren goriisler de (Easterly ve Fischer, 2001) oldukga dikkat
cekicidir. Finansal gelismenin yoksullugu etkileme mekanizmalar:1 g6z 6niine alindiginda bu alanda
bircok farkli gortis ileri stirtilmekle birlikte, esas olarak finansal gelismenin dogrudan ve dolayh
olmak tizere iki farkli kanaldan yoksullugu etkiledigi tizerine vurgu yapilmaktadir. Dogrudan etki
kanalinda, finansal gelismeyle birlikte yoksul kesimin finans kaynaklarina erisim olanaklarinin
artmasiyla yoksullugun azalacagi ongoriiliirken, dolayli etki mekanizmasinda ise bu etkinin
ekonomik biiytime ile gerceklestigi ifade edilmektedir (Abdin, 2016: 45).
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Sekil 1. Finansal Gelismenin Yoksullugu Etkileme Kanallar1
Kaynak: Claessens ve Feijen, 2007:37; Zhuang vd., 2009: 10

Finansal gelisme ile yoksulluk arasindaki iliskinin gosterildigi Sekil 1'de dogrudan ve dolayh
etkilerin sirasiyla yoksulluk tizerindeki etkisi ifade edilmektedir. Bu cercevede vurgulanmasi
gereken ilk husus, finansal gelismenin yoksullugu azaltma noktasinda en kritik olan roliin
ekonomik biliytime araciligiyla gerceklestigidir. Dolayisiyla ekonomik biiytimenin yoksullugu
azaltma kanallar1 farkli sekillerde ortaya ¢ikmaktadir. Soyle ki ekonomik buytimeyle birlikte
istihdam alanlar1 genislemekte, vasifli ve vasifsiz isgticli arasindaki ticret farklilig1 azalmakta, diger
yandan artan biiytime oran1 daha fazla vergi geliri anlamina geldiginden devletin yoksul kesim igin
daha fazla egitim, saglik ve sosyal harcama yapmasi miimkiin hale gelmektedir. Ayrica ekonomik
bliytimeyle birlikte sermaye birikiminin artmasi toplumdaki dezavantajli kesimler icin yeni
yatirimlar1 yapma olanagl yaratmaktadir (Zhuang vd., 2009: 10). Ayrica finansal gelismenin
ekonomik biiytime ile birlikte artisinin gelir esitsizligine de yol actig1 vurgulanmaktadir. Buna gore
ticari nedenlerle bankalarin sadece yeterli giivenceye sahip hane halklarina kredi vermesi toplumun
en yoksul kesiminin yeterli diizeyde giivenceye sahip olmamalar1 dolayisiyla finansal sistemin
disina itilmelerine yol agmaktadir. Bu durumda sadece zenginlerin kredi sistemine erisebilmeleri
s0z konusu olmakta dolayisiyla finansal sektordeki iyilesmeler zenginlerin lehine sonuglanarak,
zengin ve yoksul kesim arasindaki gelir esitsizliginin artmasmna neden olmaktadir (Dhrifi, 2015:
1164). Boylelikle finansal gelisme ile gelir esitsizligi arasindaki iliskinin boyutu ©nem
kazanmaktadir. Greenwood ve Jovanovic (1990) modeli finansal gelisme ile gelir esitsizligi alaninda
onemli katkilar sunmustur. Finansal gelismesinin baslangic evrelerinde yoksullarin zengin kesime
kiyasla daha az tasarruf etmelerinden dolay1 servet birikimi daha yavas gerceklesmektedir. Bu yolla
iki kesim arasindaki gelir farkliliklar1 genisleyerek esitsizligin artmasina yol agmaktadir. Zaman
igerisinde finansal sistemin olgunlasmas: ve finansal islemlerin maliyetinin diismesiyle toplumun
daha genis kesiminin finansal kaynaklara erisimi saglanir. Zaman igerisinde gelismis finansal yap1
istikrarli gelir dagilimi saglayarak farkli kesimler arasindaki esitsizligin azalmasina yol acar.
Finansal gelisme ile esitsizlik arasindaki bu iliski ters-U seklinde karakterize edilmektedir
(Greenwood ve Jovanovic, 1990; Jalilian ve Kirkpatrick, 2005: 642).

Finansal gelismenin dogrudan etkilerine bakildiginda ise gelismis finansal piyasalar yoksullar
icin kredi piyasasina ve finansal hizmetlere daha iyi erisim saglayarak dogrudan yoksullugun
azalmasma katki saglamaktadir (Abdin, 2016: 45). Fakat Stiglitz (1993)’e gore gelismekte olan
tilkelerde finansal piyasalarin etkin isleyisini sinirlayan piyasa aksakliklar1 (asimetrik bilgi, ahlaki
risk ve ters secim problemleri) sermayenin orantisiz bir sekilde dagilmasma yol acarak daha fazla
esitsizlige yol agmaktadir.

Finansal gelismenin yoksullugun azaltilmas: tizerindeki olumlu etkisi 1970'lerdeki McKinnon
(1973) ve Shaw (1973) yaklasimlarma dayanmaktadir. Kamu kesiminin bankacilik sektorii
tizerindeki faiz tavani, yiliksek miktardaki rezerv gereksinimleri, yonlendirilmis kredi programlar:
gibi kisitlamalar finansal gelismeyi engelleyerek ekonomik biiytimeyi yavaslatmaktadir. Bu
kisitlamalarin yatirnm kararlarin tizerindeki olumsuz etkisinin ortadan kaldirilmas: i¢in finans
sektoriiniin liberallestirilmesi gerekmektedir (McKinnon, 1973; Shaw, 1973; Khan ve Senhadji, 2000:
4). Finansal sektoriin gelismesiyle yoksullarin dis finansman elde etmelerini saglayan bilgi eksikligi
giderilerek sermaye tahsisinin verimliligi artmaktadir. Bu acidan ele alindiginda finansal gelisme
yoksullugun azaltilmasinda kritik bir rol oynamaktadir. Finans sektoriiniin gelismesi yoksulara
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sadece kredi imkani saglamamakta bunun yaninda tasarruf olanaklarmi da desteklemektedir
(Abdin, 2016: 46). Claessens ve Feijen (2007)’e gore finansal sektoriin derinlesmesi, riskleri genis
olctide yayarak bireylerin maruz kalabilecegi soklarin bertaraf edilmesine katki saglamaktadir. Bu
ayni zamanda biiytimenin daha istikrarli olmasini saglayarak iki yoldan yoksullugu azaltmaktadir.

Gelismis finansal sistemin esitsizligi ve yoksullugu azaltacak avantajlarma vurgu yapilsa da
finansal sistemin esitsizlik ve yoksullugun azaltilmasini saglayacak mekanizmalarina yonelik bazi
elestiriler soz konusudur. Bu elestirilerin en 6nemlisi finans piyasalarma miidahale edilmediginde
verimli sekilde ¢alisacagl varsayimmina yoneliktir. Bununla baglantili olarak finansal liberalizasyon
ve biiytime kanaliyla tasarruflarin artarak bunun sonraki donemde finansal gelismeyi
destekleyecegi argtimanmna iliskindir. Bu elestiriler yakindan incelendiginde ise esas olarak su
noktalarm one ¢iktig1 gortilmektedir: ilk olarak finansal deregiilasyon, finansal sektorde faaliyet
gosteren aracilar arasindaki rekabeti artirarak finansal acidan daha once kisith imkanlara sahip
birimlerin bor¢clanmasimi artirmaktadir. Bor¢lanmadaki artis tasarruflarin azalmasma neden
olmaktadur. Ikinci olarak finansal sektoriin déviz piyasasini da icerek sekilde genislemesi sermaye
girisi saglasa da bu durumun gelir ve tasarruflar tizerindeki etkisi gegici olmaktadir. Ugiincii olarak
gelir etkisinin ikame etkisinden biiytik olmasi durumunda faiz oranlarinin serbestlestirilmesi
bireylerin tasarruflarindan vazge¢melerine neden olmaktadir (Arestis ve Caner, 2005: 6). Fowowe
ve Abidoye (2013), finansal gelismenin resmi finansal kurumlarin genislemesi anlamina geldigini
ileri stirerek finansal gelismeyle birlikte bu kurumlarin orantisiz bicimde biiytimesinin yoksullarin
kredi talebinde diistise yol acacagini savunmaktadir. Ciinkii resmi finansal aracilar bor¢ verme
islemi esnasinda esnek olmayan bir ¢ercevede teminat ve gecmis donemdeki islemlere ait bilgiler
gibi kriterleri talep ettiklerinden yoksul kesimin dnemli kismi1 bu kriterleri karsilayamamaktadir.
Dolayisiyla yoksul kesimin sanildigi gibi kolaylikla kredilere erisimi sorunsuz bir sekilde
gerceklesmemektedir. Ayrica, finansal aracilarin borg verme kriterlerini esnettikleri ve yoksullara
bor¢ vermeye hazir olduklar: durumlarda bile, yoksullarin s6z konusu kredilerin varlig1 ve bunlara
nasil erisilecegi konusunda yeterli bilgiye sahip olmamalar1 nedeniyle esitsizligin ve yoksullugun
azalma olanag1 simirlanmaktadir (Fowowe ve Abidoye, 2013: 567).
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Sekil 2. MENA Ulkeleri ve Tiirkiye’de Finansal Gelisme Endeksi, 1980-2017
Kaynak: IMF Database

Finansal gelisme endeksinin tilkeler acgisindan incelenmesi 6ncesinde bu endeksin kapsaminin
aciklanmas1 gerekmektedir. IMF tarafindan 180 {ilke icin hesaplanan finansal gelisme endeksi,
finansal kurumlarin ve piyasalarin derinlik (genislik ve likidite), erisilebilirlik (bireylerin ve
kurumlarin finansal hizmetlere erisimi) ve etkinlik (kurumlarin diisiik maliyet ve stirduriilebilir
gelirlerle finansal hizmetler sunma kapasitesi ve sermaye piyasalarinin faaliyet diizeyi) konularinda
nasil bir gelisim trendi izlediklerini gosteren dokuz alt endeksten olusan bir gostergedir (IMF, 2020).
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Sekil 2'de secilmis MENA tlkeleri ve Tiirkiye igin gosterilen finansal gelismenin seyrine
bakildiginda Israil, Malta, Suudi Arabistan ile birlikte Turkiye'nin 6zellikle 2000'lerden sonraki
yiikselisi dikkat ¢ekmektedir. Cezayir ve Tunus en diisiik finansal gelismislik seviyesine sahip
tilkeler olarak one ¢ikarken, diger tilkelerde ise endeksin genel itibariyle dalgal1 bir seyir izledigi
gortilmektedir.

Dolayisiyla bu calismada 1980-2017 donemi verileriyle se¢ilmis MENA tilkeleri icin Panel ARDL
yontemiyle finansal gelismenin yoksulluk tizerindeki etkisi arastirilmistir. Calismanin ilk
boliimtinde ilgili konu hakkinda giris baglaminda degerlendirmeler yapilirken, ikinci boltimde
finansal gelismenin yoksullugu dogrudan ve dolayl etkileme kanallar1 tizerine ve tiglincii boliimde
ise ampirik literattir ile ilgili gerekli agiklamalara yer verilmektedir. Calismanin dordiincti
bolimiinde yapilan ampirik analizde kullanilan veriler, ekonometrik yontem ve bulgular ortaya
konulmakta iken, sonug¢ bolimiinde ise elde edilen bulgulardan hareketle finansal gelismenin
secilmis tilkelerdeki yoksulluk tizerinde yarattig1 etkisine yonelik politika ¢ikarimlar: tartisilmistir.

1. Ampirik Literatiir

Finansal gelisme ile yoksulluk arasindaki iliskiyi ortaya koyan calismalar ¢cok genis kapsamda
ele alinmaktadir. Ekonomik biiytimenin esitsizlik ve yoksulluk {izerindeki etkileri de gtz ontine
alindiginda tilke/iilke gruplari, kullanilan degiskenler, ampirik metodoloji acisindan farkl
sonuglarin elde edildigi calismalar1 asagidaki sekilde 6zetlemek miimkiindiir.

Hassan ve Islam (2005), 1974-2003 donemi verileriyle Banglades icin finansal gelismenin ve ticari
acikligin ekonomik biiytime kanaliyla yoksulluk azalis1 tizerindeki etkisini test ettikleri calismada
finansal gelisme ve ticari agikligin biiytime araciligiyla yoksullugu azaltmadigl sonucuna
ulasilmaktadr.

Boukhatem (2016), 1986-2012 doneminde 67 alt ve orta gelirli tilkelerde finansal gelismenin
yoksulluk tizerindeki etkisini test etmek amaciyla kurulan modelde, mevduat bankalar: tarafindan
verilen 6zel krediler/GDP, likit borclar/GDP, M3/GDP ve banka temerkiizii degiskenleri finansal
gelisme gostergeleri olarak yer almistir. Elde edilen sonuclara gore finansal gelisme yoksullugun
azaltilmasina katki saglarken finansal gelisme ile ilgili istikrarsizlik yoksul kesim tizerinde olumsuz
sonugclara yol agmakta ve finansal gelismenin olumlu etkilerini ortadan kaldirmaktadir.

Jalilian ve Kirkpatrick (2005), Gini katsay1si, 6zel krediler, GDP artis1, GDP, kamu harcamalari,
disa aciklik, enflasyon ve ortalama orta 6gretim y1li degiskenlerini kullanarak 1965-1990 dénemi icin
gelismekte olan tilkelerde finansal gelismenin yoksulluga etkisini arastirmistir. Elde edilen sonuclar
ekonomik gelismenin esik degerine baglh olarak finansal gelismenin dolayl etkisi olan biiytime
araciligiyla yoksullugu azalttigin1 gostermektedir. Bunun yaninda finansal gelismenin yoksullugun
azaltilmast hususundaki olumlu etkisi finansal gelismeden kaynaklanan gelir esitsizligindeki
degisikliklerden etkilenmektedir.

Odhiambo (2010a), 1969-2006 donemine ait veri setini kullanarak Zambiya ekonomisi icin
finansal gelisme-yoksulluk arasindaki iliskiyi olcttigti calismasinda finansal gelisme gostergesi
olarak kullanilan vekil degiskene gore sonuglarin degistigi bulgusuna ulagmustir. Ornegin, finansal
gelisme gostergesi olarak M2/GDP degiskenin kullanilmasi durumunda yoksulluk finansal
gelismenin nedeni iken yurtici 6zel sektor kredileri/GDP ve yurtigi banka varliklari/GDP
gostergelerinin kullanilmasi halinde ise finansal gelisme yoksulluk azalisinin nedeni olmaktadir.
Yazarin (Odhiambo, 2010b) benzer bigimde Kenya ekonomisine dair 1968-2006 donemine iliskin
yaptig1 arastirmada finansal gelismeden yoksullugun azalmasina dogru belirgin bir nedensellik
iliskisi oldugu sonucuna ulasmistir. Buna ilave olarak finansal gelismeden tasarruflara dogru tek
yonli, tasarruflar ile yoksullugun azaltilmasi arasinda ise iki yonlii nedensellik iliskisi tespit
edilmistir.

Dhrifi (2015), gelir seviyesine gore {i¢ farkh tilke grubunda finansal gelismenin ekonomik
biiytime ve esitsizlik tizerindeki etkisini de goz ontine alarak yoksulluk azalis1 tizerindeki etkisini
incelemistir. 1990-2010 aras1 donem igin elde edilen sonuglar su sekilde siralanabilir: i) Finansal
gelisme, orta ve yiiksek gelirli tilkelerde biiytimeyi tesvik edip yoksullugu azaltirken diistik gelirli
tilkelerde herhangi bir pozitif etkiye sahip degildir. ii) Finansal gelisme diisiik ve orta gelirli
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tilkelerde gelir esitsizligine yol acarken ytiksek gelirli tilkelerde esitsizligi azaltmaktadir. Jeanneney
ve Kpodar (2011)'m gelismekte olan tilkelerde 1966-2000 donemi i¢in yaptiklar: analizin sonuglari,
finansal gelismenin yoksullara sagladigi avantajlarmin maliyetlerinden daha fazla oldugunu
gostermektedir. Fakat finansal istikrarsizlik yoksullarin elde ettigi bu faydalar1 azaltarak finansal
gelismeyle elde edilen olumlu durumu dengelemektedir. Ayrica calismada, = McKinnon
yaklasiminda ileri siirtilen “kanal etkisi”nin yoksullarin finansal gelismeden yararlandigi temel
mekanizma oldugu sonucuna ulasilmistir.

Donou-Adonsou ve Sylwester (2016), gelismekte olan 71 tilkede 2002-2011 dénemi igin kredi
bankalar1 ve mikro finans kuruluslarmin (MFIs) roliinii de dikkate alarak kredilerin GDP
icerisindeki paymin finansal gelisme gostergesi olarak kullanildig1 calismada, finansal gelismislik
ile yoksulluk arasindaki iligki test edilmistir. Kredi bankalarin yoksulluk {izerindeki etkisi bagiml
degiskene gore degismektedir. Buna gore bagiml degisken olarak yoksulluk smirlarinin altinda
yasayan niifusun ytizdesini ifade eden yoksul sayisi (poverty headcount) ve yoksulluk acig:
(poverty gap) kullanildiginda kredi bankalarinin yoksullugu azalttig1 ortaya konulurken yoksulluk
aciginin karesi dikkate alindiginda ise 6nemli bir etkinin olmadig: tespit edilmistir. Mikro finans
kuruluslarinin etkisine bakildiginda ise kullanilan yoksulluk &l¢iistine bakilmaksizin yoksulluk
tizerinde herhangi bir etkisinin olmadig1 goriilmektedir. Bu sonuglar, bankalarin yoksullugu
azaltma kabiliyetine sahip olmalarma ragmen, MFI'lerin en azindan toplam diizeyde boyle bir
etkiye sahip olmadigini gostermektedir.

Abdin (2016), Banglades icin 1974-2013 periyodu verilerini kullanarak zaman serisi analizinde
finansal gelismenin yoksulluk azalisina olan etkisini 6l¢gmiistiir. Elde edilen bulgular, finansal
gelismenin yoksullar igin tasarruf ve daha fazla krediye erisme imkani saglayarak dogrudan
yoksullugu azaltmasinin yani sira ekonomik biiytimeyi tesvik ederek dolayli yoldan da yoksullugun
azalmasina katki sagladigina isaret etmektedir. Finansal istikrarsizlik ise daha 6nceki ¢alismalara
paralel olarak yoksullugun azaltilmasimni olumsuz yonde etkilemektedir. Kar vd. (2011a), Turkiye
ekonomisinde 1970-2007 donemi i¢in zaman serisi yontemiyle finansal gelisme, ekonomik biiytime
ve yoksullugun azaltilmasi arasindaki nedensellik iliskisini ele aldiklari ¢alismada elde edilen
bulgular, finansal gelismenin ekonomik biiytimeye yol agmakla birlikte ekonomik biiytimenin
yoksullugun azalmasmm bir nedeni oldugunu gostermektedir. Fakat kisa vadede finansal
gelismeden yoksulluk azalisina yonelik bu iliskinin oldukga sinirli oldugu goriilmektedir.

Zhang ve Ben Naceur (2019), gelismekte olan 143 tilke verisini kullanarak 1961-2011 dénemi igin
finansal erisim, finansal derinlik, finansal verimlilik, finansal istikrar ve finansal serbestlesme gibi
finansal gelisim gostergelerinin esitsizlik ve yoksulluk {izerindeki etkisini arastirmistir. Analiz
sonuglar1 finansal serbestlesmenin gelir esitsizligi ve yoksulluk {izerinde anlaml: bir etkiye sahip
olmadigini; fakat finansal gelismenin diger boyutlarinin esitsizlik ve yoksullugu azalttigim
gostermektedir. Diger yandan bankacilik sektoriintin gelisimi, gelir esitsizligini azaltmada stok
piyasalarinin gelisimine kiyasla daha fazla etkiye sahiptir. Fowowe ve Abidoye (2013)'nin Afrika
tilkeleri i¢in 1981-2005 periyoduna ait verilerle elde ettikleri ampirik sonuclar finansal gelismenin
yoksulluk ve esitsizlik tizerinde 6énemli bir etkisinin olmadigin ortaya koymaktadir.

Perez-Moreno (2011), gelismekte olan tilkeler icin finansal gelisme ve yoksulluk arasindaki
nedensellik iliskisini farkli donem ve gostergeler kullanarak incelemistir. Buna goére 1970-1980
donemi i¢in finansal gelisme gostergesini temsilen M2/GDP ve M3/GDP kullanilmasi durumunda
finansal gelisme yoksullugun azalmasini desteklerken, 1980-1990 periyodu i¢in finansal gelismeyi
temsilen finansal aracilar tarafindan 6zel sektore verilen krediler/ GDP gostergesinin tercih edilmesi
halinde finansal gelisme ile yoksulluk arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi s6z konusu olmadig1
sonucu elde edilmistir.

Chemli (2014) nin 1990-2012 doénemi arasi verileri kullanarak ARDL yontemiyle 8 MENA {ilkesi
(Cezayir, Misrr, Iran, Urdiin, Moritanya, Fas, Tunus ve Yemen) icin yaptig1 calismanin sonuglar:
finansal gelismenin yoksullarin lehine sonuglar dogurdugunu gostermektedir. Farkli finansal
gelisme gostergeleri kullanildiginda ise yurtici 6zel sektor kredileri/ GDP degiskeni yoksullugun
azaltilmasi agisindan Cezayir, Iran, Urdiin ve Tunus icin anlamli sonuc verirken M3/GDP degiskeni
ise tiim tilkeler i¢in anlamli ve pozitiftir. Zahonogo (2017), 1980-2012 déneminde, GMM yo6ntemiyle
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42 Sahra-alt1 Afrika tilkesi icin finansal gelisme ile yoksulluk arasindaki iligki incelemistir. Elde
edilen sonuglar finansal gelisme ile yoksulluk arasinda ters-U seklinde bir iliski oldugunu
gostermektedir. Buna gore belirli bir esik degerine ulasincaya kadar finansal gelisme yoksullugun
artmasma yol acarken esik degerinden sonra finansal gelisme ile yoksulluk azalisi
gozlemlenmektedir. Rewilak (2017), 2004-2015 aras1 dénem igin yaptig1 analizin sonuglar1 farkl
bulgular sunmaktadir. Bu bulgular su sekilde siralanabilir: i)finansal derinlesme yoksullugun
azaltilmasinda ¢ok biiytik etkiye sahip olmakla birlikte finansal kaynaklara erisimi de artirmaktadir,
ii)finansal istikrarsizlik ve bankacilik sektorii verimsizligi yoksullugun azaltilmasi noktasinda
herhangi bir zararl etkiye sahip degildir, iii)kirilgan hale gelen finansal sektor, yoksullugu azaltan
bir kanal olarak kisilere ve yenilikgi kiictik isletmelere kredi verme sistemini bozmaktadir.

Pradhan (2010), Hindistan igin 1951-2008 déneminde finansal gelisme, ekonomik biiytime ve
yoksulluk azalis1 arasindaki nedensellik iliskisini arastirdig1 calismasinda yoksulluk azalisindan
ekonomik biiytimeye, ekonomik biiytimeden finansal gelismeye, finansal gelismeden yoksulluk
azalisina, ekonomik biiytimeden yoksulluk azalisima dogru tek yonlii nedensellik bulgusuna
ulasmustir. Sehrawat ve Giri (2016), Giiney Asya tilkeleri i¢in 1990-2013 déneminde finansal gelisme,
kirsal-kentsel gelir esitsizligi ve yoksulluk azalis1 arasindaki nedensellik iliskisine yonelik
bulgularma gore finansal gelisme ve ekonomik buiytime yoksullugu azaltirken kirsal-kentsel gelir
esitsizligi artirmaktadir. Her iki degisken arasindaki nedenselligin yonii incelendigi zaman kisa
donemde kirsal-kentsel gelir esitsizligi ve finansal gelismeden yoksulluk azalisina, ekonomik
bliytimeden esitsizlige dogru ise tek yonlu bir nedensellik s6z konusudur.

Dewi vd. (2018), 1980-2015 donemi i¢in Endonezya’da finansal gelisme, ekonomik biiytime ve
yoksulluk azalis1 arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligin tespit etmistir. Calismada elde edilen
nedensellik bulgular1 ise finansal gelismeden yoksulluk azalisina dogru tek yonlii, ekonomik
biiytime ve yoksulluk azalis1 arasinda ise iki yonlii bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Belen ve
Karamelikli (2016), Tirkiye i¢in 1987Q1-2015Q2 donemine ait geyreklik verileri kullanarak
yaptiklar1 calismada finansal gelismenin yoksulluk azalisini dogrudan ve dolayli olarak
destekledigini saptamustir. Diger yandan kisa donemde finansal gelismeden yoksulluk azalis1 ve
ekonomik buiytimeye dogru tek yonlii nedensellik s6z konusu iken, uzun dénemde finansal gelisme
ile yoksulluk azalis1 arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir. Uddin vd. (2014), 1975-2011
yillar1 arasi geyreklik verilerle Banglades ekonomisi icin yaptiklar: calismada, finansal gelisme ve
ekonomik biiytimenin yoksullugun azaltilmasinda etkili olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Yapilan
calismada, ayrica yoksulluk azalisinin finansal gelismeyi tesvik ettigi yontinde bir sonug da elde
edilmistir.

[gili literatiirde yer alan ampirik calismalar incelendiginde, {ilke 6rneklemi ve belirlenen dsnem
araligma bagh olarak elde edilen bulgu ve cikarimlarin degistigi gortilmektedir. Bu calismada
yapilan analizde secilen tilkeler MENA tilkelerinden olusmaktadir [MENA tilke grubu icerisinde
Tuirkiye'nin de yer almasinda Kar vd. (2011b) calismas: takip edilmistir]. Bu tilkelerin yapilan
analize konu olmasindaki en temel sebep, secilen grupta yer alan {ilkelerin finansal gelisme
gostergeleri bakimimdan benzer durumda olmalaridir. Ayrica segilen tilkelerde, gelismis tilkelerin
finans yapisina gore daha geride kalan piyasalari ile yoksullugun ne yonde etkilendigi merak
konusudur. Yapilan analizde segilen tilkelerin belirlenmesinde, MENA {ilkelerindeki finansal
gelisme tizerine yapilan, panel veri analiz yontemine dayali calismalarin hala azinlikta olmas1 da
etkili olmustur (Ben Naceur vd., 2008:2).

2. Model, Veri ve Yontem

Bu calismada, 1980-2017 yillar1 arasindaki segilmis MENA tilkeleri (Cezayir, Bahreyn, Misir,
[ran, Israil, Urdiin, Kuveyt, Malta, Fas, Suudi Arabistan, Tunus, Tiirkiye) icin yoksulluk gostergesi
ile finansal gelismislik endeksi arasindaki iliski test edilmektedir. Ayrica kurulan modele kontrol
degiskeni olarak, GDP,GDP?, enflasyon, disa aciklik ve kamu harcamalarinin GDP’deki pay1
eklenmistir. Yapilan calismada ampirik modelin olusmas: asamasinda Zhang ve Naceur (2019)
calismasi esas alinmistir. Bu gercevede olusturulan model,
Ln(POV,) = &, + 8,LnFDI, + 8,LnGDP, + §;LnGDP? + 8,LnINF, + 8sLnTRADE, + §,LnGOV, + ¢, 1)
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seklinde belirlenmistir. Model de yer alan degiskenler ve detaylari Tablo 1'de yer almaktadur.

Tablo 1. Degiskenler ve Detaylar:
Degisken Tanimi ve Kaynag:
Yoksullugun azalmasi: (POV) Hanehalki nihai ttiketim harcamalarmin GDP’deki pay1, hane
halki tarafindan satin alinan dayamikli iirtinler (otomobiller,
camasir makineleri ve ev bilgisayarlar: vs.) dahil tiim mal ve
hizmetlerin piyasa degeridir. Bu oran, konut alimlarmi
icermemekle birlikte, miilk sahibi tarafindan kullanilan konutlar
icin tahakkuk ettirilmis kira bedellerini kapsamaktadir. Ayrica,
izin ve lisans almak igin hiikiimetlere yapilan 6demeleri ve
ticretleri de igerir.
Veri Kaynagi: World Bank, Development Indicators
Finansal Gelismislik Indeksi (FDI) Finansal kurumlarin ve piyasalarin derinlik (genislik ve likidite),
erisilebilirlik (bireylerin ve kurumlarmn finansal hizmetlere
erisimi) ve etkinlik (kurumlarin diistik maliyet ve stirdiirtilebilir
gelirlerle finansal hizmetler sunma kapasitesi ve sermaye
piyasalariin faaliyet diizeyi) konularinda nasil bir gelisim
trendi izlediklerini gosteren dokuz alt endeksten olusan bir
gostergedir.
Veri Kaynag: IMF database
Kisi Bas1 Gayri Safi Yurtici Hasila (GDP) Yerel para birimi cinsinden kisi bas1 GDP degeridir. Veri kisit1
nedeniyle tercih edilmistir.
Veri Kaynagi: World Bank Development Indicators
Kisi Bast Gayri Safi Yurtici Hasillanin Karesi | Bu degisken ekonomik biiyiime ile yoksulluk arasindaki

(GDP?) iliskinin yapisini test etmek i¢in modele eklenmistir.
Veri Kaynagi: World Bank Development Indicators
Enflasyon oran1 % (INF) Ttiketici fiyat endeksi ile olciilen enflasyon, belirli araliklarla

sabitlenebilecek veya degistirilebilecek bir mal ve hizmet sepeti
satin alma maliyetinin yillik ortalama degisim y{izdesini
yansitmaktadir. Laspeyres formtilii kullamilarak hesaplanmstir.
Veri Kaynagi: World Bank Development Indicators

Disa agiklik Oran1 % (TRADE) Mal ve hizmet ihracat ve ithalat toplaminin GDP’deki pay1

Veri kaynagi: World Bank Development Indicators

Kamu Harcamalarmin GDP’deki Pay1 | Genel olarak hiikiimetin, mal ve hizmet alimlar1 igin (devlet
(GOV) calisanlarinin tazminati dahil) gerceklestirdigi nihai tiiketim
harcamalarmin tamamin igerir. Ayrica, ulusal savunma ve
glivenlik harcamalarmin biiyiik cogunlugunu kapsarken,
sermaye olusumunun bir parcasi olan hiikiimetin askeri
harcamalarmi icermez.

Veri Kaynagy: theglobaleconomy database

llgili literatiir incelendiginde, yapilan calismalarda yoksullukta ortaya gikan degisimlerin
gostergesi olarak bircok farkli parametrenin kullanildig1 goriilmektedir. Kurulan modelde Sehrawat
ve Giri (2015), Uddin vd. (2014) ve Dhrifi (2015) gibi calismalar:1 takiben yoksullugun azalmasi
gostergesi olarak hanehalki nihai tiiketim harcamalarinin GDP’deki pay1 kullanilmistir. Ayrica
modelde yer alan GDP?, ekonomik biiytimeye bagli olarak gerceklesen gelir artisinin POV
tizerindeki etkisinin degisen zaman periyodunda gorebilmek amaciyla eklenmistir.

Bu cercevede yapilan analizin ilk asamasinda, panel grubunu olusturan yatay kesitler arasinda
ekonomik, politik ve sosyal alanlarda bagimlilik olup olmadigmin sinamasi yapilmaktadir. Yatay
kesit smamasinda Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testi uygulanmaktadir. CD testi
hesaplamasinda, her birimin kendisi disinda kalan tiim birimlerle korelasyonu hesaplanmakta ve N
birim boyuttaki korelasyon sayisi, N*(N-1) kadar hesaplanmaktadir.

Dengeli panel icin CD testi;

b = (N(JZVT—l)) Zliv=_11 9[=i+1(ﬁij - 1)~N(0'1) )

seklinde hesaplanmaktadir.
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denklemi ile tanimlanir. e;; her birimin tahmin edilen kalintisi. T;; korelasyon iliskisinde gézlem
say1sin1 gostermektedir (Tatoglu, 2017: 105-106).

Yatay kesit bagimlilig1 testi sonrasinda, seriler igin homojenlik testinin uygulanmasi
gerekmektedir. Homojenlik testi sinamasinda, Swamy (1970) tarafindan gelistirilen testten
faydalanilmustir. Bu testte, kesitler arasinda homojen bir iliski oldugunu gosteren temel hipotez;

Hy:By = B, = -+ = By = B seklinde kurulmaktadir (Swamy, 1970: 320).
serilerin birim kok smamasinda yatay kesit bagimliliginin olmamas: ve heterojenlik ozelligi
gostermesine bagli olarak ikinci grup birim kok testlerinden Im, Peseran ve Shin (2003) tarafindan
gelistirilen IPS birim kok testinden faydalanilmistir. IPS testi, yir1'in heterojen katsayisin1 baz alip,
yatay kesitlerin heterojenligine izin verip, bireysel baglamda elde edilen birim kok testi
istatistiklerinin ortalamasina dayali olarak hesaplanan alternatif bir birim stireci ifade etmektedir
(Baltagi, 2005: 242).

Degiskenler arasinda uzun ve kisa donemli iliskinin analiz edilmesinde Pesaran vd. (1999)
tarafindan gelistirilen, havuzlanmis grup tahmincisi (pooled mean grup-PMG) ve grup tahmincisi
(mean grup-MG) olmak {izere iki farkli tahmincisi bulunan Panel ARDL yo&nteminden
faydalanilmustir. (1) nolu modelin panel ARDL denklemi;

Ln(POV)it=a’i + 25;1 ﬁl]Ln(POV)lt_] + 25-=0 yijLnFDIit_j + Z?=O 61] LnGDPl-t_j +

YKo @i LnGDPE_; + + XLy @y LnINFy_j + Xj_o uij LnTRADE;_; + 3¥_, 6,;LnGOV,_j + & (4)

seklinde yazilmaktadir. Burada yer alan i=1,2,3...N yatay kesit sayisini, t=1,2,3...T ise zaman

boyutunu ifade etmektedir. Ayrica, Panel ARDL modelinin hata diizeltme formlar: ise asagidaki

sekilde ifade edilebilir:

A(POV);=a; + BLnPOVy,_; + y/LnFDI; + 8/LnGDP;, + @LnGDP2 + +@,LnINF;, +

wLnTRADE;+6;LnGOV;e + ¥7_1 B 1;ALnPOV;e_; + X520y yALNFDIye_; + X927 8"; ALnGDPy_; +
K20 @" iy ALnGDP,_; + + Y75 0" ;ALnINF;_; + Y720 1" jALnTRADE ,_; + 25.’;3 6" ;ALNGOV,_; +

Eit ©)

(5) nolu modelde birinci farklarinin tizerine konan parametreler kisa dénemli iligkiyi, f;
katsayisi ise hata diizeltme modelinin katsayisini temsil etmektedir.

3. Bulgular

1980-2017 yillar1 arasindaki segilmis tilkelerde yoksulluk gostergesi ile finansal gelisme
arasindaki iliskinin analiz edilmesinin amaclandig1 ampirik analiz kismmin ilk asamasinda
panel grubunu olusturan yatay kesitler arasindaki bagimliligi gosteren CD testi
uygulanmaktadir. Elde edilen yatay kesit analizi bulgular1 Tablo 2'de yer almaktadir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlilig1 ve Homojenlik Testleri

Yatay Kesit CD Test Olasilik
Baglmllllgl Testi -0.732 1.5356

Homojenlik Testi
LnPOV LnFDI LnGDP LnGDP2 LnINF LnTrade LnGOV

Test 423275  2561.88 135.23 110.88 24431 5045.18 5336.82
Istatistigi

Olasilik 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Degeri

Tablo 2'de yer alan yatay kesit testi bulgularma gore, seriler arasinda bagimlilik s6z konusu
degildir. Diger bir ifadeyle, 6rneklemde yer alan kesitlerin herhangi birinde ortaya ¢ikan bir etki
diger kesitlere yansimamaktadir. Ayrica Tablo 2’de degiskenler icin yapilan homojenlik testi
bulgular1 da yer almaktadir. Buna gore, serilerin tamamu bireysel olarak heterojenlik 6zelligine
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sahiptir. Yatay kesit bagimliigi olmadigi ve heterojenlik o6zelligi tasiyan seilerin birim kok
smnamasinda kullanilan IPS testi bulgular1 Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Birim Kok Testi Sonuglar:

Diizey (a) (b)  1.Farkinda (a) (b) Karar

Seviyede

LnPOV 0.680 0.795 ALnPOV -11.510%** -10.061*** I(1)

LnFDI -0.392 0.010 ALnFDI -11.005*** -9.539%** I(1)

LnGDP 0.226 -0.874 ALnGDP -6.322%** -4.958*** I(1)

LnGDP? 2.453 -1.136 ALnGDP? -6.465%** -4.945%** I(1)

LnINF -1.977**  -0.381 ALnINF - - 1(0)

LnTRADE - -4.022***  ALnTRADE - - 1(0)
3.544%*

LnGOV - -2.089** ALnGOV - - 1(0)
2.694%**

Not: a ve (b) stitunlar1 sirasiyla, sabit, sabit+trend kosullarini gostermektedir. *,** ve ***,  sirasiyla

%10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 3’de yer alan bulgulara gore kurulan modelde yer alan degiskenlerden LnPOV, LnFD],
LnGDP ve LnGDP? degiskenleri diizeyde birim kok icerirken farki almarak duragan hale gelmistir
[I(1)]. Modelde yer alan diger degiskenlerden LnINF, LnTrade ve LNGOV ise diizey seviyede
duraganlik icermektedir [I(0)]. Degiskenlerin farkli seviyelerde duraganlik gostermesine bagl
olarak degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskinin tahmin edilmesinde kullanilan Panel
ARDL/PMG testi sonuglar1 Tablo 4’te verilmektedir.

Tablo 4. Panel ARDL/PMG Tahmin Sonuglari

Model: Uzun Dénem Kisa Dénem
ARDL(1,1,1,1,1,1,1)

Degiskenler Katsay1 Olasilik Katsay1 Olasilik
(Bagiml:

Degisken: POV)

FDI -0.099 0.0044*** 0.039 0.3481
GDP 0.033 0.0002*** 1.841 0.2189
GDP? -0.003 0.0001*** -0.120 0.1792
INF 0.054 0.0002*** -0.001 0.5054
TRADE 0.146 0.0067*** -0.033 0.3883
GOV 0.178 0.0013*** -0.117 0.3527
Sabit Terim 0.603 0.0128
Hausman Testi 7.62(0.267) ECT(-1) -0.216(0.0.01)  Gozlem Sayisi: 456
Chi"2 (Olasilik) Ulke Say1s1:12

Not: ******, %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Elde edilen Hausman testi sonuglarmin olasilik degerlerinin %5’ten biiyiik olmas1 dolayisiyla
Panel ARDL/PMG sonuclarmin yorumlanmasi gerektigi ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica elde edilen
sonugclara gore, finansal gelismislik endeksi ve  GDP’deki belirli bir esik degeri sonrasinda ortaya
¢ikan artis, hanehalki nihai tiiketim harcamalarmnin GDP’deki payimni azaltmaktadir. Bu durum
bahsigecen degiskenlerin yoksullugu arttirdigini gostermektedir. Belirli bir esik degeri sonrasinda
GDP’deki artisin hanehalki nihai tiiketim harcamalarini azaltic1 yonde etki yaratmas: yoksullugun
azalmasi ile GDP arasinda ters-U seklinde bir iliski oldugunu gostermektedir. GDP, INF, TRADE ve
GOV degiskenlerinden kaynakli bir artis ise hanehalk: nihai tiiketim harcamalarinin GDP’deki
paymu arttirarak yoksullugu azaltmaktadir

Sonug ve Degerlendirme
1980’lerden itibaren finansal gelisme olgusunun makroekonomik gostergeler tizerindeki etkisi
yogun bicimde arastirilmaya baslanmistir. McKinnon (1973) ve Shaw (1973) tarafindan finansal
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gelismenin biiytime kanaliyla iligkilendirilen pozitif yonii neticesinde finansal gelisme-biiytime
iliskisine yonelik genis bir arastirma kiimesi olusmustur. Son donemlerde ise finansal gelismenin
biiytime {izerindeki olumlu etkisinin 6ne ¢ikarildig1 yaklasimlarda finansal gelismenin sagladig:
biiytime ve diger kanallarin esitsizlik ve yoksulluk tizerindeki etkisi [Greenwood & Jovanovic
(1990)] onem kazanan diger husus olmustur. Bu gelismelerden yola c¢ikarak 1980-2017 dénemi
verileriyle secilmis MENA tilkeleri (Cezayir, Bahreyn, Misir, Iran, Israil, Urdiin, Kuveyt, Malta, Fas,
Suudi Arabistan, Tunus ve Tiirkiye) icin finansal gelisme-yoksulluk iliskisi panel ARDL yontemiyle
test edilmistir. Elde edilen panel ARDL sonuglari incelendiginde, finansal gelismenin artisina paralel
olarak yoksullugun da artmaya basladig1 goriilmektedir. Bunun yaninda kisi bas1 gayrisafi yurtici
hasila arttikca yoksulluk azalmakta; fakat belirli bir gelir seviyesinden sonra yoksulluk artmaya
baslamaktadir. Dolayisiyla GDP ile POV arasinda ters-U seklinde iliski s6z konusu olmaktadir. Bu
durum yoksullugun azaltilmas1 hususunda gelir diizeyinde belirli seviye sonrasinda ortaya ¢ikan
artisin hanehalklar1 arasinda esit bir dagilim gostermedigini ifade etmektedir. Diger degiskenlerin
yoksulluk tizerindeki etkisi incelendiginde ise GDP, INF, TRADE ve GOV degiskenlerindeki artisin
hanehaklarinin nihai tiiktimlerinin GDP’deki paymi ifade eden yoksullugun azalmasi sagladig:
bulgusuna ulasilmaktadar.

Sonuclarin genel bir degerlendirmesi yapildiginda, secilen tilkelerde finansal gelismenin
yoksullugu arttirdig1 gortulmektedir. Bu cercevede, finansal gelismenin saglanmasi hususunda
yoksul kesimi de kapsayan boyutta bir finansal derinligin saglanmasi gerektigi aciktir. Ekonomik
btiyime ve finansal islemlerden elde edilen gelir diizeyinin yoksul kesime adil bir sekilde
dagitilmas1 da gerekli tasarruf birikimin saglanmas1 hususunda oldukca énemlidir. Bu dogrultuda
kapsayict bir finansal gelismenin altyapisinin saglanmasinda, finansal kanallarin cesitliligi,
glvenligi ve erisilebilirligini desteklemeye yonelik politikalarin uygulanmas: gerektigi sdylenebilir.
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Extended Abstract

Aim and Scope

There has been an increasing interest in the impact of financial development on poverty in
developing countries. Considering the mechanisms by which financial development affects poverty,
many opinions are put forward in this area, but more emphasis is placed on the fact that financial
development affects poverty through two different channels, directly and indirectly. According to
the direct effect, it is predicted that poverty will decrease with the increase in access to financial
resources of the poor with financial development, while the indirect effect is realized through
economic growth (Abdin, 2016: 45). In this study, the 1980-2017 period selected MENA countries
(Algeria, Bahrain, Egypt, Iran, Israel, Jordan, Kuwait, Malta, Morocco, Saudi Arabia, Tunisia and
Turkey) the relationship between financial developments and poverty.

Methods

The share of inflation, openness and public expenditures in the GDP was added to the model
established to determine the relationship between poverty and financial development in selected
countries. For this purpose, firstly, the dependency between the cross-sections forming the series
was tested with the CD test proposed by Pesaran (2004). After the cross section dependency test, the
homogeneity test developed by Swamy (1970) was applied for the series. In the unit root test of the
series, IPS unit root test was used. In analyzing the long and short term relationship between
variables, developed by Pesaran et al. (1999) the Panel ARDL method was used.

Findings ve Conclusion

According to the Panel ARDL Boundary Test results, financial development increases poverty
in the long run. In addition, there is an Inverse-U relationship between economic growth and
poverty. Among the other variables in the model established, inflation, openness and increase in
public expenditures reduce poverty.
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