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OZET

Gelir dagilim egitsizligini olumlu ve/veya olumsuz etkileyen ¢ok sayida makroekonomik ve ayrica
makroekonomik olmayan diger birtakim faktorler bulunmaktadir. Giiniimiiz modern maliye goriisiinde
olagan bir finansman yontemi haline gelen kamu borglart soz konusu makroekonomik faktorlerden
biridir. Kamu borglarmn gelir dagilim iizerindeki etkisi; borcun kaynagi, vadesi, faiz oram, kullanim
sekli ve miktar: gibi faktorlere bagll olarak degisebilmektedir. Bu ¢alismada 2007-2017 doneminde 10
Avrupa Birligi gecis ekonomisi iilkesinde kamu borg¢lart ve ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi (temsilen
Gini katsayisi) arasinda esbiitiinlesme ve nedensellik iliskisi incelenmistir. Yapilan calisma sonucunda,
bagimli degisken Gini Katsayist ile bagimsiz degisken kamu bor¢lart arasinda pozitif bir iligki tespit
edilmis, kontrol degisken ekonomik biiyiime ile Gini Katsayist arasindaki iligki ise negatif olarak tespit
edilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Kamu Bor¢lari, Ekonomik Biiyiime, Gelir Dagilumi, Avrupa Birligi Gegis Ekonomileri,
Panel Veri Analizi.

THE EFFECT OF PUBLIC DEBT ON INCOME DISTRIBUTION:
THE EXAMPLE OF EUROPEAN UNION TRANSITIONAL ECONOMICS

ABSTRACT

There are many macroeconomic and also other non-macroeconomic factors that affect income
distribution inequality positively and / or negatively. Public debt, which has become an ordinary
financing method in today’s modern finance view, is one of the macroeconomic factors in question. The
effect of public debts on income distribution; The source of the debt may change depending on factors
such as maturity, interest rate, usage method and amount. In this study, the cointegration and causality
relationship between public debt and economic growth and income distribution (representing Gini
coefficient) in 10 European Union transition countries. As a result of the study, a positive relationship
was determined between the dependent variable Gini Coefficient and the independent variable public
debts, and a negative relationship was found between the control variable economic growth and the Gini
Coefficient.
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1. Giris

Bir iilkedeki refahin farkli bireyler, toplumsal kitleler, bolgeler ve sektorler arasindaki
boliistimiinii ifade eden gelir dagilimi, toplumsal olarak kabul edilebilir bir diizeyde adil bir
dagilim gostermesi, iilkede birlikteligin, toplumsal barigin ve toplumun gelecege giivenle
bakabilmesinin saglanmasi adina olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bir iilkede veya bir toplumda
adil olmayan bir gelir dagilimi, ciddi boyutlara ulasan toplumsal kargasalarin ve bunalimlarin
yasanmasina, bolgelerarast go¢ olaylarinin yaganmasina, aile gibi toplumun temel yapisini
olusturan birlikteliklerin zedelenmesine yol acabilmektedir. Ayrica ¢agimiz ekonomilerinin
gelisiminde olduk¢a 6nemli bir rolii olan nitelikli insan kaynagimin olugsumunu da olumsuz
etkileyebilmektedir (Oztiirk, 2017:5-8).

Temel olarak piyasa ekonomisinin isleyisi arz-talep ve fiyat mekanizmasia bagh
oldugundan ekonomik agidan belli bir satin alma giiciiyle desteklenmeyen talep bir anlam ifade
etmemektedir. Diger bir ifadeyle uygun bir gelir dagilimi saglanmadikg¢a, toplumdaki bireyler
gercek talebini ne kamusal ne de 6zel mal ve hizmetler i¢in aciklayabileceklerdir. Dolayisiyla
uygun olmayan bir gelir dagilimi neticesinde gergek talep seviyesi kaynaklarin etkin kullanimini
olumsuz yonde etkileyecektir. Diger bir husus ise gelir dagiliminda adalet, ekonomik istikrarin
saglanmasi agisindan da onem arz etmektedir. Ciinkii gelirin adil dagildig: bir ekonomide
yatirnm-tasarruf dengesi saglanir. Aksi halde, esitsizligin bulundugu bir ekonomide yatirim-
tasarruf dengesi bozulur, dolayisiyla piyasalarda istikrarsizlik s6z konusu olabilmektedir (Ttiirk,
1989:288). ifade edilen séz konusu bu durumlar itibariyla da anlagilacagi iizere giiniimiizde
gelir ve servet dagiliminda olugsan dengesizlikler, diger bir ifadeyle adaletsizlikler birgok iilke
icin onemli bir iktisadi ve ayn1 zamanda siyasi ve sosyal bir sorundur. Ciinkii giinlimiiz modern
sosyal devlet ilkesini benimseyen {ilkeler icin ekonomik kalkinma ve milli geliri artirmak
oncelikli hedeflerden oldugu gibi ayn1 zamanda yaratilan gelirin adil boliisiimii ve refahin
toplumun genis kitlelerine yayilmasi da oncelikli hedefleri i¢inde yer almaktadir.

Sosyo-ekonomik bir olgu olan gelir dagilimini belirleyen veya etkileyen oldukga farkl
faktorler s6z konusu olabilmektedir. Bu faktorler iktisadi, sosyal ve siyasi faktorler olarak
nitelendirilebilir. Milli ekonomide yasanilan degisiklikler ve politikalar (kamu politikalari,
vergi sisteminin yapisi, enflasyon, krizler, biit¢e agiklari, devaliiasyon, vb), emegin dagilimi,
servetin dagilimi, sosyal kurallar ve diizenlemeler, diinya ekonomisinde yasanan gelismeler
(kiiresellesme, teknolojik degisim gibi), hem kamusal hem de 6zel transfer 6demelerinin miktari
ve yonetimi,egitim diizeyi ve saglik hizmetleri gibi kamusal hizmetlerinin saglanmasi ve bunlarin
dagilimi gelirin kigiler, sektorler, bolgeler arasinda boliisiimiinii etkileyip belirleyebilmektedir
(DPT, 2001:69). Piyasada olusan gelirin dagilimi, toplumun genis kesimlerine esit ya da adil
olarak yansimadig1 i¢in gelirin dagilim geklini yeniden ve arzu edilen bir bicimde degistirmek
devletin ekonomik fonksiyonlar1 kapsamindadir. Serbest piyasa isleyisi siirecinde olusan gelir
dagilimina birinci dagilim; devletin serbest piyasa mekanizmasinin igleyisine mali, ekonomik
ve sosyal araglariyla miidahaleler etmesi neticesinde olusan yeni gelir dagilimima da ikincil
dagilim veya yeniden dagilim adi verilmektedir (Pehlivan, 2003:372).

2. Yeniden Dagilim (ikincil Dagihm) Siirecinde Maliye Politikasin islevi ve Etkileri

Devlet tarafindan etki edilen, degistirilen ya da sebep olunan yeniden dagilim; modern
miidahaleci ve sosyal devlet anlayisinin bir geregidir. Gelir dagilimina yonelik politika araglari
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genellikle basta maliye politikas: olmak iizere iicret politikasi, fiyat politikasi, gelirler politikast,
servet politikas1 ve egitim politikast olarak 6n plana ¢ikmaktadir. S6z konusu bu politikalarin
yani sira kayit dig1 ekonominin 6nlenmesi, toprak reformu, veraset ve 6zel miilkiyet haklariin
siirlandirilmasi, bolgeleraras: dengesizligi giderme, dis ticaret politikasi, para politikasi, kamu
iktisadi tesebbiis (KIiT) politikasi, tarim politikas1, yatirim-tesvik politikalari ve sosyal giivenlik
politikalar1 gibi daha da detaylandirilmis politikalar da literatiirde bulunmaktadir. Belirtilen s6z
konusu bu politikalar her ne kadar siniflandirilsa da uygulamaya alindiginda bir biitiin olarak
islemektedir.

Calismanin bu kisminda birer maliye politikas1 olan kamu vergilendirme ve harcama
politikasinin gelir dagilimi yoniinden irdelenmesi ve s6z konusu bu politikalarin gelir dagilimini
nasil etkiledigi veya nasil kontrol ettigi teorik diizeyde ele alinmigtir.

Marjinal fayda yaklagimina gore fakir kisilerin gelirlerinde meydana gelecek artislar,
zengin olan kisilerin gelirlerinde meydana gelen ilave artislardan daha fazla fayda sagladigi
icin gelirin, yiiksek gelirli gruptan diisiik gelirli grubun lehine olacak bi¢imde yeniden
dagitilmas: (ikincil dagilim) maliye politikasinin iglevi kapsamindadir. Devlet s6z konusu
bu durumu; farkli gelir gruplarindan farkli seviyelerde vergiler toplayip yine farkli seviyede
transfer veya reel harcamalar ile farkli gruplara aktararak gerceklestirmektedir. Devlet, maliye
politikas1 araciligiyla gelirin yeniden dagilimini 6nce vergilerle daha sonra kamu harcamalari
yoluyla degistirebilmektedir (Aksu, 1993:52). Gelir dagilim1 politikasinin bir sonucu olarak
ortaya cikan artan oranli vergileme sistemi araciliiyla devlet, iist diizey gelirli kisilerden daha
yiiksek oranda vergi alarak gelir dagilimim diisiik diizey gelirli kisilerin lehine olacak sekilde
degistirebilmektedir. Soyle ki; vergilendirmede iist diizey gelirli gruplardan alinan vergilere
daha fazla agirlik verilerek ve alinan bu vergi gelirleri ile diisiik diizey gelirli gruplarin da
faydalanabilecegi kamusal mal ve hizmetler sunuldugu zaman gelir dagiliminda esitsizlik
azalir. Gelirin artan oranli olarak vergilendirilmesinin nedenlerinden biri, gelirin azalan marjinal
faydasidir. Diger bir neden ise iist diizey gelirli gruplar, diisiik diizey gelirli gruplara gore kamu
faaliyetlerinden daha fazla yararlandiklart ve bu nedenle artan oranli vergilendirmeye tabi
olduklaridir (Oztiirk, 2017:276-278).

Gelirler lizerinden alinan vergilerin yani sira harcamalar lizerinden alian ve gelir
dagilimim etkileyen temel vergi kalemleri, Katma Deger Vergisi ve Ozel Tiiketim Vergisi’dir.
Bu vergiler genel olarak mal ve hizmet satin alimi sirasinda 6denen vergilerdir. Gelir durumlari
acisindan incelendiginde bu vergilerin mal ve hizmetlere esit olarak yansitilmas: diisiik ya da
yiiksek gelir gruplarinin ayni oranda vergi ddemelerine yol agmaktadir. Dolayistyla s6z konusu
bu vergiler gelir dagiliminin ve vergi adaletinin zedelenmesine neden olmaktadir. Vergi gelirleri
icindeki dolayli vergilerin oraninin artmasi, gelir dagiliminin marjinal tiiketim egilimi yiiksek
olan gruplarin aleyhinde degismesine yol acarken girisimcilere verilen istisna ve muafiyetler
gelir dagiliminin bu kesimin lehine olacak sekilde sonuglanmasina neden olmaktadir (DPT,
2001:74). Diger bir ifadeyle toplam vergi gelirleri i¢indeki dolaysiz vergi gelirlerine oranla
dolayli vergilerin payinin yiiksek olmast, gelir dagiliminin genis kitleler aleyhinde bozulmasina
neden olmaktadir.

Devlet, servet dagiliminda c¢ok genis farklarin olugsmas: nedeniyle bozulan gelir
dagiliminin kismen diizelmesi i¢in servetler lizerinden de vergi almaktadir. Servet {izerinden
alinan vergiler gelir dagilimini iki sekilde olumlu olarak etkileyebilmektedir. Bunlardan birincisi,
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gelir dagilimi esitsizliginin bir kaynagi olan servet dagilimindaki esitsizligi kismen ortadan
kaldirmasidir. Ikincisi ise diger vergilerinin hasilatini dolayli olarak artirmasi biciminde ortaya
cikmaktadir. Vergi denetiminin yeterli diizeyde olmasi ve beyanname sisteminin iyi ¢aligmasi
kosuluyla kapsami genis olan kisisel servet vergisi ile biitiin servet ve gelir unsurlar1 beyan
edileceginden gelir, kurumlar ve tiiketim vergilerinin matrahi da otomatik olarak saptanabilir.
Dolayisiyla dolaysiz vergilerin gelir dagiliminin iyilesmesi agisindan etki giicii artabilir (Aktan
& Vural, 2002:14-15).

Gelir dagilimi konusunda devletin gerceklestirdigi harcamalarin agirlikli olarak hangi
gelir gruplarina yonelik oldugu olduk¢a onem arz etmektedir. Eger kamu harcamalarindan,
gelir olarak durumu daha kotii olan gruplar daha ¢ok faydalaniyorsa kamu harcamalariin
gelir dagilimu iizerindeki diizeltici etkisinden soz edilir. Tam aksine ekonomik durumlari daha
iyi olanlar daha ¢ok faydalaniyorsa kamu harcamalarinin gelir dagilimima yonelik bozucu
etkisi soz konusu olabilmektedir (Ersezer & Ulutiirk, 2004:157). Kamu harcamalarinin gelir
dagilimi tizerindeki etkilerini, reel harcamalar ya da transfer harcamalari olarak siniflandirmak
daha saglikli bir analize imkan saglar. Reel harcamalarin gelir dagilimi {izerindeki etkisini,
harcamanin parasal tutaria bagli olusan gelir aktarimi ve harcama ile ortaya ¢ikan hizmetten
kimlerin faydalandig: belirlemektedir. Reel harcama kargili§inda tedarikin kimlerden yapildig:
gelir dagilimmin yoniinii belirlerken, satin alma siirecinde olusan fiyat ise gelir dagiliminin
hangi diizeyde gerceklestigini belirlemektedir. Durum boyle iken, gelir dagiliminda adaletin
saglanabilmesi icin reel harcamalarin gergeklestirildigi tedarik siireclerinin seffaf, denetlenebilir
ve hesap verilebilir bir yapiya sahip olmasi gerekmektedir. Bunun basarilmasi ile hem fiyat
adil bir rekabet ortaminda olusacak ve tedarikg¢iler arasinda gelir dagilimi bozulmayacak hem
de birim harcamayla daha fazla kamusal mal ve hizmet iiretimi saglanarak toplumsal refah
artiginin yolu agilmig olunacaktir (Tokatlioglu & Selen, 2017:377).

Transfer harcamalar1 ele almirsa; bilindigi gibi transfer harcamalart kargilig
olmaksizin yapilan ekonomik, mali ve sosyal nitelikli ddemelerdir. Ekonomik nitelikli transfer
harcamalari cogunlukla ekonomik istikrart saglamak ve kaynak dagilimim diizenlemek tizere
kullanilmaktadir. Ancak, ekonomik transfer niteligindeki faiz 6demelerinin gelir dagilimina
etkisi, bor¢clanma faiz oranlarinin diizeyine bagl olarak degisebilmektedir. Ciinkii fiyatlar
genel diizeyinin istikrarli oldugu bir konjonktiirde yiiksek faiz oranlar tizerinden borglanilmasi
gelir dagiliminin tahvil sahipleri lehine bozulmasina neden olacaktir. Dogal tekele konu olan
0zel mallarin iiretimi ve sunumu ile ilgili olarak ekonomik ve mali nitelikli siibvansiyonlar
da bulunmaktadir. Dogal tekel kapsaminda olan mal ve hizmetlerden yararlananlarin diisiik
gelirliler olmas1 halinde s6z konusu transferlerin gelir dagilimmna olumlu etkide bulunacagi
sOylenebilir (Tokatlioglu & Selen, 2017:378-379).

3. Teorik Acidan Borclanma ve Gelir Dagilimn iliskisi

Bor¢lanmanin bir iktisat politikasi araci olarak siklikla kullanilmaya baglanmasi, artan
borg¢ stokunun etkilerinin ele alinmasi ihtiyacini beraberinde getirmistir. Artan bor¢ stokunun,
ekonomik biiylime, faiz orani, 6zel kesim yatirimlari, fiyatlar genel diizeyi, tiiketim, gelir
dagilimi, 6demeler bilancosu gibi alanlar iizerinde etkisinin bulundugu yaygin olarak kabul
goriilen bir durumdur. Buradan hareketle ¢calismada oncelikle kamu borglarinin gelir dagilimi
ile iligkisi teorik diizeyde incelenmis, daha sonra yapilan ampirik ¢alismalara yer verilmisgtir.
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Calismanin son kisminda ise kamu bor¢larinin gelir dagilimi iizerindeki etkisi 10 Avrupa Birligi
iilkesi (Gec¢is Ekonomileri) 6rneginde panel veri analizi yontemi kullanilarak incelenmigtir.
Modelde gelir dagilimi icin temsilen Gini Katsayilar: verileri kullanilmig, ayrica ekonomik
biiyiime kontrol degisken olarak modele dahil edilmistir.

Genel olarak bor¢clanmanin gelir dagilimi iizerindeki etkisi; borcun saglandigi kaynaga,
borclanmanin faiz oranlarina, ekonominin enflasyonist veya deflasyonist siire¢ iginde
bulunmasina ve bor¢clanma belgelerini alan kesimlere gore degisebilmektedir. Ayrica iilkenin
vergi yasalarinda belirlenen vergi oranlariin, muafiyet ve istisnalarin uygulanmasina, devlet
bor¢clanma belgelerini cazip kilmak amaciyla alacaklilara faiz diginda saglanan ayricaliklara
(alacak hakkinin garanti edilmesi, piyangolu ihrac, primli ihrag) gore de degisebilmektedir
(Erol, 1992:92). S6z konusu bu etkiler gelir dagilimini dogrudan ya da dolayli olarak
etkileyerek dagilim tizerinde olumlu ya da olumsuz bir etki olusturabilmektedir. Dolayisiyla
ifade edilen bu hususlar dogrultusunda yola ¢ikilarak calismanin bu kisminda kamu bor¢lariin
gelir dagilimi tizerindeki etkisi, i¢ bor¢ ve dig bor¢ ayrimi yapilarak daha saglikli ve anlagilir
bir analiz yapilmaya calisilmuistir.

Borg¢larin gelir dagilimi tizerindeki dogrudan etkisi, bor¢larin anapara ve faiz 6demesinin
itfas1 sonucunda dogrudan dogruya gelir transferinin gerceklesmesi ile olusmaktadir (Ulusoy,
2017:283). Ancak dis borg¢larda, bor¢ verenler lilke diginda yerlesik olan kisi ve kurumlar
olduklari icin dis bor¢larin gelir dagilimi iizerinde dogrudan bir etkisi ortaya ¢ikmamaktadir
(Bedir, 2007:129). Ciinkii dig bor¢larda toplum kendi kendine bor¢lu veya kendi kendine
alacakli degildir. Toplumun tamami bor¢lu, yabanci toplumlar ise alacaklidir. Genel olarak
kamu bor¢larinin dolayl: etkileri ise faiz oranlari, enflasyon ve ekonomik biiyiime ile baglantili
olarak ortaya ciktigini ifade etmek miimkiindiir.

I¢ borglanmanin gelir dagilimi iizerindeki etkisi, hem dogrudan hem de dolayl olarak
gerceklesmektedir. Dogrudan etki; anapara ve faiz 6demesi asamasinda ortaya ¢ikmaktadir.
Soyle ki; devletin bor¢lanma senetlerine sahip olmayan kisilerden alinan vergiler, diger bir
ifadeyle vergi 6deme giiciine sahip her kisiden alinan vergiler, bor¢ senetleri sahiplerine
anapara ve faiz geliri olarak transfer edilmektedir. S6z konusu bu etki; bor¢lanma senetlerinin
faiz ve vergi oranlar1 ile muafiyet ve istisna gibi devlete bor¢ veren kisilere ve kurumlara
saglanan avantajlara gore farklilik gosterebilmektedir. Vergi 6deyenler ile devlete borg verenler
ayni kisiler veya kuruluglardan olusmasi halinde gelir dagiliminda herhangi bir adaletsizlik
s0z konusu olmamaktadir. Ancak, vergi verenler ile borg faizi elde eden kisiler farkli gelir
gruplarinda yer aliyorlarsa gelir dagilimi vergi verenlerin aleyhine bozulmaktadir. Dolayisiyla
bor¢lanmanin gelir dagilimini bozmasindaki temel etken vergi sistemidir. Vergi sisteminin
devlete borg verenleri ne derece vergilendirdigi asil 6nemli faktordiir. Bir diger faktor ise bono
ve tahvil sahiplerine 6denen faiz gelirleridir. S6z konusu bu bor¢lanma senetlerinin faizleri
piyasa faizinden ne kadar yiiksekse, o derece fazla kaynak transferi gergeklesiyor demektir.
Bu transfer milli gelir dagilimimni bor¢lanma senetlerine sahip olanlarin lehine bozmaktadir
(Ulusoy, 2017:283). Kamu borglari itfasinin gelir dagilimi tizerinde olusturdugu etkiler, sadece
kisiler boyutunda kalmaz, 6zel kesim kurum ve kuruluglarca alinan borg belgelerinin miktarina
gore de degisebilmektedir. Soyle ki; 6zel kesim (6rnegin; bankalar, sosyal sigorta sirketleri vb.)
kuruluglarinin sahipleri genellikle yiiksek gelirli grupta bulunan kimselerden olusmaktadir.
Ozel kurum ve kuruluglarin kamunun borg temin etmesi acisindan oldukga énemli bir paya
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sahip olmalar1 nedeniyle gelir dagiliminin s6z konusu bu kesimlerin lehine bir dagilim
gosterebildigini ifade etmek miimkiindiir (Erol, 1992:93).

Genel olarak kamu bor¢larmin gelir dagilimi tizerindeki dolaylt etkisi; faiz oranlari,
enflasyon ve ekonomik biiyiime gibi makroekonomik faktorler ile baglantili olarak ortaya
cikmaktadir. Soyle ki; devlet, gerekli kamu finansman ihtiyaci icin bor¢lanma piyasasina girmesi
ile birlikte faiz oranlarinda bir yiikselme meydana gelebilmektedir. Uretim ekonomisinde
faizlerin artmasi, 6zel kesimin fon kullanma imkénini daralttig1 i¢in yatirim, liretim ve biiyiime
tizerinde olumsuz bir etkiye yol agcabilmekte ve bu durum ise emege olan talebin diismesine,
diger bir ifadeyle igsizligin artmasina yol acabilir. Dolayisiyla yiiksek faiz, gelirin ticretliler
aleyhinde dagilmasma sebebiyet verebilmektedir (Bayraktar, 2009:301). Istihdam yaratmak
icin iiretmek ve yatirim yapmak gerekir ki bunun i¢in de sermaye kullanim bedeli olan faizin
diisiik ya da alternatif maliyetin diisiik olmasi gerekmektedir. Sermayedarin geliri ya kérdir
ki bunun ic¢in yatirnma gerek vardir ya da belli bir siireligine baskasimin kullanimina sunup
elde etmeye calisacagi faizdir. Sermayedarin elde edecegi faiz getirisi yatirrmdan elde edecegi
kar oranindan biiyiikse borclanma yatirimlarin ve iiretimin azalmasina, diger bir ifadeyle reel
ekonominin kiigiilmesine yol acip bu sebeple enflasyonun ve issizligin artmasina, dolayisiyla
gelir dagilimi tizerinde olumsuz bir etkiye yol acabilmektedir (Basar, 2004:77). Yani yiiksek
faiz zenginleri daha zengin, fakirleri de daha fakir eden bir somiirii aract haline gelebildigi
dolayisiyla gelir dagiliminda esitsizligin artmasina neden olabilecegi ifade edilebilir.

Issizlik ile gelir dagilimi arasinda yakin bir ilinti s6z konusu olup, yapilan ampirik
caligmalar igsizlik oranlarindaki bir puanlik diisiisiin yoksulluk oraninda bir puanlik diisiise
neden oldugunu gozler 6niine sermektedir. Medyan iicret, licretlerde standart sapma ve igsizlik
oran1 gibi isgiicli piyasas1 gostergelerinin yoksulluk ve gelir dagilimi ile yakindan ilintili
oldugu goriilmektedir. Hizli istihdam artiglarinin dogal bir sonucu olarak igsizlik oranlarinin
azalmasi gelir dagilimi adaleti acisindan iyilestirici etkiler yaratmaktadir. Ingiltere icin yapilan
ampirik ¢aligmalarda, issizlik oraninda bir puanlik artigin gelir dagiliminin en altindaki %20
’lik kesimin gelir paymi 0.21 puan diisiirdiigii goriilmektedir. Issizlik oranlarinda yasanan
bir artig, gelirleri tamamen ya da ¢ogunlukla iicret tiiriinden olan ve isini kaybeden bireylerin
gelirlerini 6nemli dl¢iide azaltacagindan gelir dagilimi Ceteris Paribus daha esitsiz bir duruma
gelmektedir (Oztiirk, 2017:275- 276).

Istikrarsiz bir ekonominin gostergesi olan enflasyon, gelir dagilimi bozan ana
faktorlerden biridir. Yiiksek oranli ve siirekli enflasyonun gelir dagilimina yonelik bozucu etkisi,
hane halkinin satin alma giiciinde azalma yasanarak ortaya ¢ikmaktadir. Enflasyon nedeniyle
diisik ve orta gelirli gruplarin nominal gelirleri artan oranli gelir vergilendirmesi nedeniyle
daha iist diizeydeki vergi dilimlerine girmekte, fakat sz konusu gruplarin reel gelirlerinde artig
olmadig1 halde nominal gelir artig1 nedeniyle cari gelir seviyesindeki toplam vergi oranlari
arttigindan vergi yiikleri daha da artmaktadir. Bu baglamda enflasyonun yasandigi1 donemlerde
vergi yiikii, diistik ve orta gelir gruplart {izerinde daha fazla agirlik kazandigindan gelir dagilimi
acisindan bu kesimler fiyatlar genel diizeyi artigindan olumsuz yonde etkilenmektedir (Mutlu,
1994:17). Dar ve sabit gelirliler enflasyon nedeniyle zarara ugrarken mal darligini ve iiretim
yetersizligini firsata geviren tiiccar ve sanayiciler spekiilatif yatirimlara yonelerek yiiksek
oranda gelir kazanirlar. Reel gelir kaybin1 yasamak istemeyen kisiler gayrimenkul, altin, doviz
ve dayanikli tiiketim mallarina yonelmektedir. Enflasyonist donemlerde bireylerin ellerinde
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para bulundurmalari, mal bulundurmalarina gore dezavantajli bir durum olmaktadir. Ancak
s0z konusu mal bulundurmaya yonelik tercih ise kitlik ve karaborsaya ortam hazirlamaktadir.
Terlemeden zenginlesen rantiye kesimi bu tiir durumlarda daha fazla boy gosterir hale
gelmektedir. Dolayisiyla enflasyon zengini daha zengin fakiri daha fakir hale getirebildigini
ifade etmek miimkiindiir (Oztiirk, 2016:284).

Borg¢lanmanin gelir dagilimi tizerindeki en onemli dolayl: etkisi ise ekonomik biiytime ile
baglantili olarak ortaya ¢cikmaktadir. Siireklilik gosteren kamu borg¢larinin uzun vadede biiyiime
hizint azaltabilecegi i¢in gelir dagilimi tizerinde olumsuz etkide bulunabilir. Bor¢ stokundaki
artiglar; fonlarin tiretime yonelik yatirimlara yonelmesini engelleyerek yatirim ve istihdam
diizeyinde azalmaya neden olacak, dolayisiyla iilkenin gelir diizeyinde diisiis yasanacaktir
(Bedir & Karabulut, 2011:14). Diger bir ifade ile kamu bor¢larina yonelik uygulamaya konulan
yiiksek oranli faiz ve bir takim diger avantajlar, fon kullaniminin yatirimlara yonelmesinin
ontinii keserek ekonomik biiylime ve istihdam tizerinde olumsuz sonuglara yol agabilmektedir.
Bu durum ise iilkenin toplam gelir diizeyinin azalmasina ve gelir dagilimmin olumsuz
etkilenmesine sebep olabilmektedir.

Klasik iktisat¢ilara gore ekonomik biiylimeyi iten giic tasarruflardir. Yiiksek kar oranlari
sermaye birikimini, tasarruf ise daha fazla yatirimi1 saglar. Tasarruf oranlar1 yatirim diizeyini
belirledigi i¢in gelirin kapitalistlerden is¢i sinifina dogru yeniden dagilimi tasarruf oranlarini
azaltacak ve bu durumda ekonomik biiylime yavaglayacaktir. Sonug olarak biiyiime ve gelir
dagilimi arasinda bir kargitligin meydana gelmesi s6z konusu olacaktir. Bu fikir biiyiik 6l¢iide
Neo-klasik ekol tarafindan da kabul edilmistir. Buna karsin Keynesyen iktisatcilar, gelirin
yeniden dagiliminin saglanmasi sonucunda ekonomik biiyiimenin gerceklesecegini savunurlar.
Keynes, esitlikten uzak olan gelir ve servet dagiliminin tam istihdamin saglanmasina engel
olacagini savunmustur. Keynes’e gore gelirin yeniden dagilimini saglayacak dnlemler, tiikketim
egilimini arttirarak biiylimeyi pozitif olarak etkileyecektir (Ogus, 2010:3). Kuznets, 1955
yilinda yayinladig1 makalesi ile gelir dagilimi ve ekonomik biiyilime arasindaki iligkinin teorik
altyapisin1 olusturmusg ve ampirik caligmalarla teorisini desteklemeye caligmistir. Kuznets
(1955) gelir dagilimi ve biiylime iligkisini inceledigi calismasinda, ekonomik kalkinmanin ilk
evrelerinde kalkinmaya paralel olarak gelir esitsizliginin artacagini, daha sonra yavaglayacagini
ve ekonomik kalkinma ilerledikce gelir esitsizliginin azalmaya baglayacagini savunmaktadir.
Kuznets’in aciklamaya calistig1 bu iligki literatiirde “Kuznets Egrisi”, “Kuznets Hipotezi” veya
“Ters U Egrisi” olarak adlandirilmaktadir. Ayrica Kuznets’ e gore sanayi sektoriindeki biiylime
ile nitelikli iggiiclinlin gelir seviyesinin artmasi, rant gelirlerini azaltacak ve gelir esitsizligi
iizerinde azaltic1 bir rol oynayacaktir (Kuznets, 1955:10; Biikey & Cetin, 2017:105).

Dis borglar ilk alindig1 dénemde toplam gelirlerde bir artis s6z konusu iken geri 6deme
hususunda mali bir yiik olusturabilmesinin yani sira borcun itfasi ile beraber toplam gelirlerde
bir azalma yaganmaktadir. Bugiin kamu harcamalarini finanse etmek i¢in alinan borg¢lar, gelecek
donemlerde toplanan vergi gelirleriyle 6denmesi s6z konusu olmaktadir. Dig bor¢ alinarak
yapilan kamu harcamalarindan yararlanan kisilerle vergi 6deyip borg servisini karsilayanlarin
farklilig1 olgiisiinde bor¢lanma, geliri yeniden dagitacaktir. Alinan dig borg, toplumun genis
kesimini olusturan alt ve orta gelirlilerin yararlandigr kamu harcamalarinin finansmaninda
kullanildigr siirece gelir dagilimina iyilestirici etki yapacaktir. Ayrica, bor¢lanmanin yaninda
vergi sisteminin yapisi da (kimlerin vergi yiikiimliisii oldugu) gelir dagilimi agisindan biiyiik
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onem tagimaktadir (Ulusoy, 2017:289). Diger bir ifadeyle dis bor¢ kaynakli mali yiiklerin,
bireyler arasindaki dagilim sekli ve etkileri gelir dagilimi1 acisindan olduk¢a 6nem arz etmektedir.
Diger yandan borg¢ yiikiiniin bir sonraki kusaga transfer edilmesi, kusaklar aras1 gelir dagilimini
etkileyerek gelir dagiliminin gelecek kusaklar aleyhine bozulmasina neden olabilir. Hansen’ne
gore kamu borcu bir kez meydana geldikten sonra gergeklestirilen bor¢lanma hangi amaca
yonelik olursa olsun, borcun istihdam ve gelir dagilimi lizerindeki etkileri kendini gdsterecektir
(Seker, 2006:86).

4. Literatiir

Kamu borglarinin gelir dagilimi tizerinde olumsuz bir etki olusturdugu kanaati yaygin
olsa da, toplam kamu borcu/GSYIH oraninin gelir dagilimint hangi yonde (pozitif veya negatif)
etkiledigi veya etkinin siddeti hususunda ya da dogrudan borcun etkileriyle ilgili cok az sayida
teorik ve ampirik ¢aligmalara ulagilmistir. Yapilan calismalarda daha ¢ok kamu bor¢larmin (i¢
ve dig bor¢lar); faiz oranlari, yatirimlar, ekonomik biiyiime ve enflasyon gibi makroekonomik
degiskenler lizerindeki etkileri lizerine yogunlastig1 tespit edilmistir.

Gelir dagilimimin diger ekonomik gelismelerle iligkisinin bilinmesi, 6zellikle borg-
ekonomik biiyiime modelleri ile devletlerin 6ncelikli politikalarindan biri olan ekonomik
biiytimenin gelir dagilimu ile iligkisinin incelenmesi olduk¢a 6nem arz etmektedir. Kuznets,
1955 yilinda yayinladigr makalesi ile gelir dagilimi ve biiyiime arasindaki iligkinin teorik
altyapisini olusturmus ve ampirik ¢aligmalarla teorisini desteklemeye calismistir. Ekonomik
biiytime ile gelir dagilimini iligkilendiren Kuznets Hipotezi dikkate alinarak s6z konusu bu
calismanin modelinde ekonomik biiyiime kontrol degisken olarak kullanilmistir. Bu baglamda
bor¢clanmanin ekonomik biiyiime {lizerindeki etkileri inceleyen caligmalar da s6z konusu bu
caligma acisindan 6nem arz etmekte ve bor¢clanmanin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini
inceleyen ampirik ¢caligmalar 6nemsenerek literatiirde bulunan ¢aligmalara da yer verilmistir.

Jong & Dutt (1996) tarafindan Post-Keynesyen bir yaklagim cercevesinde gelistirilen
dinamik model cercevesinde kamu borcunun gelir dagilimi iizerindeki etkileri incelenmisgtir.
Yazarlar kamu borcunun gelir dagilimi iizerindeki kesin etkilerini, muhtemelen kamu borcundaki
artisin nedenlerine ve bu nedenlerin bdylesi genisletici etkiler yaratip yaratmadigina bagl
oldugunu ileri siirmiiglerdir. Nitekim kamu borcundaki bir artisin ekonomi iizerindeki olasi
genisletici etkisinin calisanlarin gelirini arttirabilecekken, kesin etkiler kamu borcu artiginin
hangi kosullar altinda gerceklestirildigine bagl olarak degisebilecegini tespit etmislerdir.

Bedir & Karabulut (2011) tarafindan Tiirkiye de 1963-2007 yillart arasinda i¢ borg ile
gelir dagilimi arasindaki iliski teorik diizeyde incelenmistir. Yapmis olduklari ¢aligmalarinin
sonuclarina gore borglanma oranlarinda olumlu durumlarin goriildiigii donemlerde Gini
katsayisinda bir azalma; buna kargilik olumsuz durumlarin goriildiigii donemlerde ise Gini
katsayisinda bir yiikselisin meydana geldigi sonucuna varilmstir.

Salti (2015) tarafindan panel veri analizi yontemi kullanarak 1990-2007 déneminde 120
iilkede kamu i¢ borcu ve gelir dagilimi arasindaki iligki incelenmistir. Yazar, calismada kamu
borcu kompozisyonunun gelir esitsizliginin kalict ve anlamli bir belirleyicisi oldugu sonucuna
ulasmistir. Bu nedenle i¢ bor¢ politikasinin refah tizerindeki etkilerinin dikkate alinarak
uygulanmasi gerektigini ileri stirmiigtiir.
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Ertekin (2018) tarafindan Emirmahmutoglu- Kose nedensellik testi kullanilarak
aralarinda Tiirkiye nin de bulundugu 17 OECD iilkesinin 2004-2015 yillar1 arasindaki kamu
borclart ile gelir dagilimi arasindaki iligki test edilmistir. Caligmada bor¢lanma ile gelir dagilimi
arasindaki iligkinin ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu sonucuna vartlmisgtir.

Arslan (2019) tarafindan Tiirkiye 'nin kamu borg¢lart ile gelir dagilimi arasindaki iligki
incelenmigtir. Calismada 6ncelikle kamu bor¢lanmasinin 2000°1i yillardaki seyri hakkinda bilgi
verilmistir. Ayrica gelir esitsizliginin ne yonde ilerledigi ve hangi faktorlerin etkisinin azalip
arttigi, gelir dekompozisyonu yontemi ve ilgili veriler kullanilarak incelenmistir. Caligmada
kamu sektoriintin 2000°1i yillar boyunca bor¢lanma talebindeki ve reel faiz oranindaki azalma
ile hanehalklarinin gelirinde finansal gelirin paymin azalmasi ayni anda gergeklestigi tespit
edilmigtir. Dolayisiyla kamu borg¢larindaki bir azalmanin gelir dagilimint iyilestirebildigi
sonucuna varilmistir.

Marcihionne & Parekh (2014) tarafindan panel veri analizi yontemi kullanarak 1994-
2010 donemi arasinda 27 iilkede ekonomik biiylime, bor¢clanma ve gelir esitsizligi arasindaki
iligki incelenmigtir. Yazarlar, calismalari sonucunda gelir esitsizliginin yiiksek oldugu tilkelerin
daha diisiik bor¢ orani esik noktalarina sahip olduklarini ve bu nedenle bu iilkelerdeki borg
oranlarindaki artigin biiylimeyi azalttigini tespit etmiglerdir. Ayrica daha adil gelir dagilimina
sahip iilkeler mali ac¢idan giiclii hiikiimetler tarafindan yonetildiklerinde daha fazla ekonomik
biiylimeye sahip olurken, adil olmayan gelir dagilimina sahip olan iilkeler yiiksek diizeyde
kamu borcuna sahip olduklarini ortaya ¢ikarmiglardir.

Sanyal & Ehlen (2017) tarafindan ABD federe devletleri icin 1987-2011 donemi
arasindaki kamu borcu, gelir esitsizligi ve ekonomik bilylime arasindaki iligki incelenmisgtir.
Yazarlar, ¢calismada Bayesyen bir yaklagim ¢ergcevesinde olusturduklart modelleri sonucunda,
hem kamu borcunun hem de gelir esitsizliginin kisi bas1 milli gelir {izerinde negatif etkilere
sahip oldugunu tahmin etmiglerdir.

Barro (2000) tarafindan yapilan “ gelir esitsizligi ve ekonomik biiyiime” adli calismada
yazar, Gini katsayisinin ekonomik biiyiimeyi etkiledigini isaret etmekle birlikte, fakir iilkelerde
gelir esitsizligi ne kadar fazlaysa, ekonomik biiylime iizerinde o kadar biiyiik bir atalete neden
olacagini, zengin iilkelerde ise esit gelir dagiliminin ekonomik biiylimeyi arttiracagini ileri
stirmiistiir. Ancak tiim iilkeler ¢ercevesinde ulagtig1 sonug ise gelir esitsizliginin biiyiime orani
ve yatirim iizerinde az bir etkisi oldugudur.

Glasberg & Ward (1993) tarafindan (EKK) yontemi kullanilarak 43 gelisme siirecinde
bulunan iilkenin 1973-1985 yillarindaki dis borg ile ekonomik biiyiime iligkisi analiz edilmistir.
Yapilan analizin sonucglara gore dig bor¢larin s6z konusu dénem i¢in ekonomik biiyiimeyi
negatif etkiledigi sonucuna varilmstir.

Cohen (1993) tarafindan (EKK) yontemi kullanilarak Afrika’nin 1973-1992 yillart
arasindaki dig bor¢larinin ekonomik biiylimeye iizerindeki etkisi analiz edilmistir. Analizin
sonucu gore dig borglarin ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi sonucuna varilmistir.

Ulusoy & Kiiciikkale (1996) tarafindan Granger nedensellik testi kullanilarak
Tiirkiye’de 1950-1992 yillar arasi veriler esas alinarak dis bor¢larin biiyiime iizerindeki etkisi
analiz edilmigtir. Analizin sonucunda, Tiirkiye’deki toplam dis borcun ekonomik biiyiimeyi
negatif olarak etkiledigi sonucuna varilmistir.
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Chowdhury (2001) tarafindan panel veri analizi kullanilarak 25 orta gelirli tilkenin ve 35
agir1 borglu fakir tilkenin 1982-1999 yillart arasina ait veriler kullanilarak dis borg ile biiyiime
iligkisi incelenmistir. Ampirik ¢calismanin sonucuna gore dig bor¢lanmanin ekonomik biiyiime
iizerinde negatif bir etki olusturdugu sonucuna varilmigtir.

Were (2001) tarafindan (EKK) yontemi kullanilarak Kenya’nin 1970-1995 donemine
ait dig bor¢lardaki artisin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi analiz edilmigtir. Calismanin
sonucuna gore dis bor¢larin ekonomik bilylimeyi negatif etkiledigi sonucuna varilmigtir.

Hansen (2001) tarafindan regresyon analizi kullanilarak gelisme siirecinde olan 54
tilkenin 1974-1993 donemine ait veriler 1g181nda dig borg artiginin ekonomik biiylime tizerindeki
etkisi incelenmistir. Yapilan ampirik analizin sonucuna gore dig bor¢ stoku ile ekonomik
biiyiime arasindaki iligkinin negatif oldugu sonucuna varilmaisgtir.

Abu Bakar & Hassan (2008) tarafindan VAR modeli kullanilarak Malezya’nin 1970-
2005 yillart arast verileri esas alinarak dis bor¢lanmanin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi
test edilmistir. Analizin sonuclaria gore kamu dig bor¢clanmasi ekonomik biiytime iizerinde
pozitif yonde etki olusturdugu ve toplam dis bor¢lardaki % 1°lik artisin uzun vadede ekonomik
biiylime tizerinde % 1,29 oraninda bir artig yaratacagi sonucuna vartmistir.

Cigek vd. (2010) tarafindan birim kok testi, yapisal kirilma testi ve regresyon analizi
yardimiyla Tiirkiye’nin 1991-2009 donemine ait i¢ ve dis borglarin ekonomik biiylime
iizerindeki etkisi incelenmistir. Caligmanin sonug¢larina gore i¢ bor¢ stokunda bir birimlik
artigin GSYIH’ da bir birimlik artiga yol acarken dig bor¢ stokunda bir birimlik artigin ise
GSYIH’ da bir birimlik azalisa yol agtig1 sonucuna varilmistir.

Ceylan & Durkaya (2011) tarafindan Dogrusal Engle Granger egbiitiinlesme Threshold
AutoRegressive (TAR) ve M-TAR egbiitiinlesme modelleri uygulanarak Tiirkiye’nin 1987-
2007 yillar1 arasi veriler esas alinarak dig bor¢lanmanin ekonomik biiyiime ile iligkisi analiz
edilmigtir. Analizin sonucunda; i¢ bor¢lanma ile ekonomik biiylimenin egbiitiinlesik, dis bor¢
stoku ile biiylime arasinda ise uzun dénemde asimetrik bir iligki oldugu sonucuna varilmistir.

5. Veri ve Yontem

Bu calismada 2007-2017 doneminde 10 Avrupa Birligi (AB) iilkesinin (Bulgaristan,
Cekya, Macaristan, Estonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Letonya, Slovakya, Slovenya)
kamu borglari ile gelir dagilimi arasindaki uzun dénemli iligki ve nedensellik analiz edilmistir.
Ayrica ¢aligmada ekonomik biiyiime, diger bir ifadeyle gayri safi milli hasila’ nin (GSMH)
yillik biiytime orani kontrol degisken olarak kullanilmistir. Calismada kullanilan verilerin
secimi, ¢calismanin amaci ile teorik ve ampirik literatiir esas alimarak yapilmustir.

Calismanin 6rneklemi olan AB icindeki 10 gegis ekonomisi ilkeleri, 1990’11 yillarda
merkezi planlamay1 terk ederek piyasa ekonomisine gecen eski sosyalist iilkelerdir. S6z
konusu bu iilkeler, birligi olusturan diger iilkelere gore ekonomik olarak arzu edilen seviyede
degildirler. Bu iilkeler, Avrupa Birligi standartlarim1 yakalamak icin bir¢cok sosyoekonomik
reform yapmuslardir. Bu baglamda gecis ekonomileri deneyimlerinden faydalanmak ve yapilan
reformlarinin etkilerini incelemek amaciyla s6z konusu bu iilkeler calismanin 6rneklemi olarak
tercih edilmistir.
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Calismada kullanilan degiskenler Tablo 1’de sunulmugtur. Tabloda sunulan degiskenlere
ait veriler Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat) ve Diinya Bankas1 (World Bank) veri tabanindan
saglanmistir. Caligmada gelir dagilimim temsilen Gini Katsayis1 de8iskeni aciklanan degisken,
gelir dagilimi tizerindeki etkisi dl¢iilen kamu borglart agiklayici degisken ve ekonomik biiyiime
kontrol degisken olarak kullanilmistir. Burada belirtilmesi gereken durum; kullanilan Gini
katsayilar1 yillik olarak hesaplanan degerlerden olugsmasidir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Degiskenler (Devami diger sayfada)

Degiskenin Ad1 Sembolii Kayna@

Kamu Borglari BORC Eurostat (2019a)
Gelir Dagilimi/ Gini Katsayisi GINI Eurostat (2019b)
Ekonomik Biiylime EBUY World Bank (2019)

6. Ekonometrik Metodoloji

Bu calismada Panel Veri Analizi (PVA) yontemi uygulanarak 10 AB iilkesinde (gegis
ekonomileri) kamu borg¢lar1 ve ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi arasinda istatiksel olarak
anlaml bir iligkinin var olup olmadigi, var ise bir iligki, s6z konusu bu iligkinin yonii ve
siddeti olciiliip degerlendirilmeye calisilmistir. Bagka bir ifadeyle PVA yontemi kullanilarak
sozii edilen iilkelerde kamu borglarinin gelir dagilimi iizerindeki olasi etkisi tespit edilmeye
calisilmig olup, ekonomik biiylime ise ¢alismada kontrol degisken olarak kullanilmistir.

Panel veri yonteminin son zamanlarda daha sik uygulandigi goriilmektedir. Panel
veri yonteminin daha sik tercih edilmesinin sebebi; s6z konusu bu yontemde hem yatay
kesit boyutu hem de zaman boyutu olmak iizere iki boyutun da bulunmasidir. Panel veri
analizinde farkli kesitlere ait zaman serilerinin birlestirilmesiyle gézlem sayis1 ciddi bir sekilde
artirilabilmektedir. Diger bir ifadeyle yatay kesit boyutunun (N), zaman boyutunun ise (T)
oldugu bir veri setinde toplam (N X T) boyutunda gozlem sayisi elde edilebilmektedir. ki
boyutun da ayn1 anda kullanilmas: daha ¢ok bilgiyi kullanmay1 ve serbestlik derecesinde artig
imkani sunmaktadir. Gozlem sayisindaki artig, 6lgiilen iligkiye daha fazla degiskenlik katarak
coklu dogrusal bagint1 problemini ortadan kaldirmaktadir (Ar1 & Zeren, 2011:41).

Calismada panel verilerin zaman serisi Ozelliklerini incelemek amaciyla oncelikle
Maddala & Wu (1999) ile Im vd. (2003) panel birim kok testileri uygulanmig, akabinde Kao
(1999) es biitiinlesme testi ile panel FMOLS testi uygulanarak degiskenler arasindaki uzun
donemli iligki analiz edilmistir. Son asamada ise degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini
incelemek amaciyla Dumitrescu-Hurlin (2012) nedensellik testi uygulanmistir. Oncelikle
ampirik incelemede uygulanan testlere yonelik bilgi verilmis, akabinde testlerin sonuglari
degerlendirilmeye caligilmustir.

Teorik ve ampirik literatiir esas alinarak FMOLS testi sonucuna gore degiskenler
arasindaki beklenen olasi etkiler Tablo 2’de verilmistir. S6z konusu tabloya gore kamu
bor¢larmin gelir dagilimi esitsizligini arttirmasi beklenirken ekonomik biiylimenin ise gelir
dagilimi esitsizligini azaltmasi beklenmektedir.
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Tablo 2: Degiskenler, Degiskenlerin Kisaltmalari ve Beklenen Isaretleri

GINI Katsayis1 Uzerindeki

Degiskenin Ad1 Degiskenin Kisaltilmasi

Beklenen Etkisi
Kamu Borglari BORC +)
Ekonomik Biiyiime EBUY )
7. Ampirik Sonuclar

Bu caligsmada sadece bir modelin 6l¢iimii yapilip degerlendirilmistir. Modelde bagiml
degisken olarak gelir dagilimi (GINI), bagimsiz degisken olarak kamu borclart (BORC),
kontrol degisken olarak da ekonomik biiyiime (EBUY) kullanilmistir. Modelde kamu borclari
ve ekonomik biiytimenin GINI iizerindeki olas1 etkileri analiz edilmistir. Model asagidaki
denklemde (denklem 1) sunulmustur.

Model: GINIL, = ait+  BORC,+ ,EBUY+u, (1)

7.1. Panel Birim Kok Testi Sonuclari

Serilerin duragan olup olmadigini tespit etmek i¢in panel birim kok testleri uygulanmakta
ve bu nedenle ¢alismada Maddala & Wu (1999) ile Im vd. (2003) panel birim kok testleri
uygulanarak serilerin duraganligi sinanmaigtir.

Maddala & Wu (1999)°’da (denklem 2)’ye gore birim kok vardir hipotezi test
edilmektedir;

PA=-2> " log(m:) ~ X 2)

Tablo 3’te birim kok testi sonuglart verilmistir. Birim kok testi sonuglarina gore serilerin
birinci farklari alindiginda duragan hale geldikleri belirlenmistir.

Tablo 3: Panel Birim Kok Testi Sonuclari

Sabitli
Im, vd. Maddala & Wu
Seviye Birinci fark Seviye Birinci fark
T ist Olas T ist Olas T ist Olas T ist Olas
BORC -0,25832 0,3981 -1,49581" 0,0674 27,7140 0,1163 29,1074 0,0857
EBUY -0,29366 1,00  -18,3393* 0,000 26,8395 1,00 176,364™ 0,000
-0,62113

Degisken

GINI 0,2673 -5,14068" 0,000 26,7355 0,1429 65,1768 0,000

Not:*, ** ***gjrasiyla % 10, % 5 ve % 1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.
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7.2. Panel Esbiitiinlesme ve Panel FMOLS Testi Sonuclari

Calismanin bu kisminda Model’in panel esbiitiinlesme ve FMOLS testlerinin sonuglari
tablolar bigiminde sunulmug ve elde edilen sonuglar degerlendirilmistir.
7.2.1. Kao (1999) Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Seriler arasindaki uzun donemli bir iligkinin varligini belirlemek i¢in panel esbiitiinlesme
testleri uygulanmaktadir. Modelde kullanilan biitiin serilerin duragan olmasi gartiyla panel
esbiitiinlesme testleri uygulanabilmektedir. Bu baglamda calismanin modelinde kullanilan
degiskenler tamamen birinci seviyede duragan bicime geldigi icin calismada esbiitiinlesme
testinin uygulanmasinda herhangi bir sorun goriilmemektedir.

Kao egbiitiinlesme testi (1999), regresyondan elde edilen kalintilara DF/ADF testi
uygulayan bir panel esbiitiinlesme testidir.

Kao tarafindan gelistirilen DF tipindeki testler asagidaki modelin (denklem 3) tahmin
edilen kalintilarindan hesaplanabilir:

Yi=a:+ BX:+us A3)

Kao (1999)’a gore esbiitiinlesme testine baglh artiklar asagidaki (denklem 4) denklemde
belirtildigi gibidir;

Uiy — EUi—1Vi (C)

Burada uit, (3) numaral1 denklemlerde elde edilmis artiklardir.

&= peu1 )" @0+ vy (5)

Denklem 5’°e gore bu testin sifir hipotezi ile alternatif hipotezi su sekildedir:

Ho:p =1 seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur.

H.:p <1 seriler arsinda esbiitiinlesme vardir.

Modelde yer alan kamu bor¢lar1 ve ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi degiskenleri
arasinda uzun donemli iligkinin olup olmadig1 Kao esbiitiinlesme testi uygulanarak aragtirtlmig
ve testin sonuglarina Tablo 4’te yer verilmistir. Yapilan esbiitiinlesme testi sonucuna gore
degiskenler arasinda egbiitiinlesme vardir hipotezinin gecerli oldugu belirlenmistir.

Tablo 4: Kao Egbiitiinlesme Testi Sonuclari (Devami diger sayfada)

Model: GINIL, = o + $ BORC,+ B,EBUY+u,

T. istatistigi lasihk
ADF 1,951581** 0,0255
Artik Varyansi 1,485776
Heteroskedisite Tutarli Varyans 1,176704

Not: *, ** **¥girasiyla % 10, % 5 ve % 1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.
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7.2.2. Panel FMOLS Testi Sonuclari

Uzun donemde degiskenler arasindaki iligkilerin katsayilart ve yonii Panel FMOLS ile
tahmin edilmistir. Test sonuglarina Tablo 5°de yer verilmistir:

Tablo 5: Panel FMOLS Testi Sonuclari

Model: GINL,= o, + $, BORC + 3,EBUY+u,

Kullanilan Degiskenler Katsay1 T. istatistigi Olasihik
0,994952
sk g
BORC 0,073198 0.994952 0,0225
EBUY s -0,203379
EBUY -0,025026 10203379 0,0393

Not: ##* *% ye * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 5°teki test sonuglar1 incelendiginde, bagimsiz degisken olan kamu borglari
ile bagimli degisken olan gelir dagilimi (Gini katsayisi) arasinda %5 diizeyinde anlamli ve
pozitif yonlii bir iligki s6z konusudur. Diger bir ifadeyle bor¢lanmada meydana gelen bir artis
Gini katsayist degerinde bir artisa neden oldugu dolayistyla bor¢lanmanin gelir dagiliminda
esitsizligi arttirdig1 ifade edilebilir. Ciinkii Gini katsayist; O (sifir) ile 1 (bir) deger araliginda
0’a yaklastikca gelir dagilimda esitsizligin azaldigini, 1’e yaklastik¢a da gelir dagiliminda
esitsizligin arttigini gosterir. Bu baglamda bor¢lanmada meydana gelecek bir azalmanin gelir
dagilimi esitsizliginde bir azalmaya yol agabilecegi de ifade edilebilir. Bor¢glanmanin Gini
katsayisini pozitif etkilemesinin nedenlerinden biri; tasarruf egilimi diisiik alt ve orta gelir
grubunda yer alan kisilerden, bir diger ifadeyle 6deme giicii bulunan her bireyden saglanan
vergilerin, kamu bor¢ senetlerine sahip yiliksek gelir grubundaki kisilere faiz gideri olarak
transfer edilmesiyle gerceklesen olumsuz bir etki oldugu ifade edilebilir. Ayrica kamu
borglarinda goriilen artigin reel faiz oranlarini arttirip yatirimlarin azalmasina neden olmasi,
dolayisiyla ekonomik biiyiimenin yavaslamasi, istihdamin diismesi ve enflasyonist sonuglarin
olugmasi gibi etkiler ile dolayli olarak gelir dagilimini olumsuz etkiledigi ifade edilebilir.

Kontrol degisken olan ekonomik biiyiime ile bagimli degisken gelir dagilimi (Gini
Katsayis1) arasinda % 5 diizeyinde anlamli ve negatif yonlii bir iliskinin s6z konusu oldugu tespit
edilmistir. Yani,ekonomik biiylimede meydana gelen bir artig Gini katsayis1 degerinde bir azaliga
yol actigt (sifir’a yaklastirdign), diger bir ifadeyle ekonomik biiylimenin gelir dagilimindaki
esitsizligi azalttig1 ifade edilebilir. S6z konusu bu sonu¢ Kuznets (1955) Hipotezini dogrular
niteliktedir. Kuznets (1955) biiylime ile gelir dagilimi iligkisini inceledigi ¢aligmasinda;
ekonomik kalkinmanin ilk evrelerinde kalkinmaya paralel olarak gelir esitsizliginde artigin s6z
konusu olacagini, akabinde bunun yavaglayacagimi ve ekonomik kalkinma saglandikca gelir
esitsizliginde azalmanin baglayacagini ileri siirmektedir.

7.3. Dumitrescu & Hurlin (2012) Panel Nedensellik Testi Sonuclari

Nedensellik testleri iki degisken arasindaki nedensellik iligkisinin varligini ve yoniinii
smamak i¢in uygulanmaktadir. Bu iligki tek yonlii olabildigi gibi ¢ift yonlii de olabilmektedir.
Granger nedensellik testinin heterojen paneller i¢in genisletilmis bir versiyonu olan Dumitrescu
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& Hurlin (2012)’de serilerin duragan olmas: sart1 aranmaktadir. Bu testte heterojenlik dikkate
alinmaktadir. Dengesiz panel veri setlerinde bile etkin sonuglar ¢ikarabilmesi N>T veya T<N
oldugunda da testin uygulanabilmesi, panelde kullanilan 6rneklem (iilke, sehir vb.) arasinda
da yatay kesit bagimliligina izin vermesi Dumitrescu ve Hurlin panel nedensellik testinin
avantajlarini olusturmaktadir.

Dumitrescu & Hurlin (2012) nedensellik testinde hipotezler asagida belirtilmisgtir;

H, =fi=0 Ai=1,...,Nicin tiim yatay kesitlerde degigkenler aras1 nedensellik iligkisi
yoktur.

H:Bi=0Ai=1,.. NI

Piz0Ai=NI1+1,N1+2,...,Nicinbazi yatay kesitlerde (en az bir birimde) degiskenler

arasi nedensellik iligkisi vardir.

Calismada degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi Dumitrescu & Hurlin (2012)
nedensellik testi uygulanarak test edilmistir. Nedensellik testinin yapilmasi siirecinde
degiskenlerin duragan olmasi sarttir. Dolayisiyla degiskenlerin birinci dereceden farki
kullanilmigtir. Degiskenler arasindaki nedensellik testi sonuglaria Tablo 6’da yer verilmistir:

Tablo 6: Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testi Sonuclar:

Model: GINL, = o, + 3 BORC + 3, EBUY+ u,

.. K=1
Degiskenler 7o Olasilik
EBUY-GINI 0,98093 0,3266
GINI-EBUY 1,58614 0,1127
BORC-GINI 4,92774%** 8,E-07
GINI-BORC 2,01560%* 0,0438
BORC-EBUY 3,31222%%%* 0,0009
EBUY-BORC 2,07721%* 0,0378

Not: ##% ** * qirasiyla % 1, % 5 ve % 10 diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 6’daki nedensellik testinin sonuglarina goére, kamu borclar ile gelir dagilimi
(Gini katsayis1) arasinda ve kamu borclar1 ile ekonomik biiylime arasinda c¢ift yonlii ve
anlamli bir nedensellik iligkisi s6z konusudur. Diger bir ifade ile bor¢clanmada meydana gelen
bir degisimin gelir dagiliminda bir degisime yol actig1, ayni sekilde gelir dagilimindaki bir
degismenin de bor¢lanma oraninda bir degisime yol agacagi, yine bor¢lanmadaki bir degisimin
biiytimede bir degisime yol agacagi, biiyiimedeki bir degisimin de bor¢lanmada bir degisime
neden olacag: ifade edilebilir. Ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi (Gini katsayisi) arasinda
ise herhangi bir nedensellik iligkisi tespit edilmemistir. Diger bir ifade ile biiylimede meydana
gelen bir degisimin gelir dagiliminda bir degisime yol acmadig: ifade edilebilir. Dolayisiyla
Dumitrescu & Hurlin (2012) panel nedensellik testinin s6z konusu bu sonucuna gére bor¢lanilan
kaynaklarin, reel ve yatirim harcamalarinda kwullanilarak iiretim ve istihdamin yaratilmast ile
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gelir dagiliminda adaleti saglamak icin yapilan bir takim sosyal amacl transfer harcamalarinda
kullanilmasi, gelir diizeylerinde iyilesme olusturarak gelir dagilimini olumlu etkileyecegi ifade
edilebilir. Fakat bor¢lanilan kaynaklarin biitce aciklarmin giderilmesinde, cari harcamalarda
kullanilmasinda ve faiz giderlerinin finansmaninda kullanilmasi durumunda gelir dagiliminin
olumsuz etkilenecegi soylenebilir.

Testin sonuglari esas alinarak bor¢clanma ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik
iligkisine de deginmek gerekirse; devletin tasarruf hacminin diisiik olmasi nedeni ile ekonomik
biiytimeyi saglayabilmesi icin borglanabildigi veya tasarruf hacmi yiiksek oldugu igin
bor¢lanma oraninin diigiik oldugu ifade edilebilir.

8. Sonug

Diinya genelindeki tiim toplumlar icin hem ekonomik hem de sosyal boyutuyla
oldukca 6nem arz eden problemlerden biri gelir dagilimindaki adaletsizlik sorunudur. Sosyal
devlet anlayisini benimseyen toplumlarda ekonomik kalkinma ve milli gelir artigini saglama
amacindan ziyade, yaratilan gelirin iiretim faktorleri arasinda adil boliistimiinii saglamak
ile beraber refahin genis kitlelere yayilmasini saglamakta oncelikli amaglardan biri olarak
kabul edilmektedir. Devletin, adaleti saglayabilmesi ve refahi genis kitlelere yayabilmesi i¢in
serbest piyasada dogal olarak olusan birincil dagilima miidahale etmesi kaginilmaz olarak
goriilmektedir. Adil bir gelir dagilimi gerceklestirmek amaciyla devlet ekonomiye miidahalede
bulunarak gelirin yeniden dagilimini saglayabilmektedir. Devlet miidahalesi ile gerceklestirilen
bu dagilim politikasina ¢alismanin teori kisminda da ifade edildigi gibi ikincil dagilim politikasi
denilmektedir.

Devletin uyguladig1r ekonomik ve sosyal politikalarin gelir dagilimi iizerindeki olasi
etkileri, devletin oncelikli amacina gore farklilik gosterebilmekte ve gelir dagilimi tizerinde
olumlu ya da olumsuz olabilmektedir. Gelir dagilimi esitsizligini olumlu ve/veya olumsuz
etkileyen ¢ok sayida faktor vardir. S6z konusu bu faktorlerden biri de kamu borclaridir.
Devletin ekonomik ve sosyal hayattaki gorev ve fonksiyonlarinin artmasina paralel olarak kamu
harcamalarinda da siireklilik gosteren artiglar s6z konusu olmaktadir. Artan kamu harcamalarini
finanse etmede vergilerin yetersiz kalmas1 durumunda, 6zellikle az gelismis ve gelismekte olan
lilkeler emisyon, 6zellestirme ve bor¢lanma gibi alternatif kaynaklara yonelebilmektedirler.
Dolayisiyla bor¢clanma baglangicta sadece olaganiistii donemler yasanildigr zaman bagvurulan
ekonomik bir kaynak iken giiniimiizde gerek gelismis olan gerekse de gelismekte olan iilkelerin
olagan harcamalar i¢in de yoneldigi ekonomik bir kaynak olmustur. Kamu kesimi agiklarindaki
artiglara paralel olarak kamu borglarinda da artig seyri izlenmektedir.

Kamu kesiminin piyasadan yiiksek faiz oranlari tizerinden bor¢lanmasi ile 6zel kesimin
fon kullanma imkénlarin1 kismasi, yatirimlari, tiretimi ve biiytime hizin1 azaltmakta, istihdami
azaltmakta, reel ekonomiyi kiiciiltmekte, dolayisiyla gelir dagilimi iizerinde dolayli olarak
olumsuz bir etki yaratabilmektedir.

Bu calismada kamu borclarmin gelir dagilimi {izerindeki olasi etkilerinin ortaya
cikarilmast amaclanmustir. Calismada panel veri analizi yontemini kullanarak 10 Avrupa
Birligi iilkesinde (gecis ekonomileri) 2007-2017 dénemine iligkin kamu borglari ve ekonomik
biiytimenin gelir dagilimi iizerindeki etkisi test edilmistir. Panel veri analizinde, birim kok
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testleri, panel esbiitiinlesme testi, panel FMOLS testi, panel nedensellik testi kullanilmigtir.
Yapilan ¢aligmanin sonucunda kamu borglar: ile Gini Katsayis: arasinda pozitif iligki tespit
edilmistir. Kontrol degisken olan ekonomik biiyiime ile Gini Katsayist arasinda negatif bir
iligki tespit edilmigtir.

Gelir dagiliminda adaletin saglanmasina yonelik bor¢lanma politikast Onerileri su
sekilde siralanabilir:

¢ Kamu bor¢larinda meydana gelen siirekli artiglar, reel faiz oranlarmi yiikselmesine,
yatirimlarin azalmasina, diglama etkisine ve borclarin siirdiiriilemez hale gelmesine yol
acmaktadir. Bu durumlar ise ekonomik biiylimenin yavaglamasina, istihdamin diigmesine
ve yiiksek enflasyona yol acarak gelirlerin reel olarak diismesine ve dolayl olarak gelir
dagilimmin olumsuz etkilenmesine yol acmaktadir. Dolayisiyla devlet diisiik faizli ve
enflasyonist etkilerinin daha az oldugu uzun vadeli borglari tercih etmesinin faydali
olabilecegi ifade edilebilir.

¢ Borglanilan kaynaklar biitge agiklari, bir takim cari harcamalar ve réfinansman kredilerinde
kullanilmas1 durumunda alt ve orta gelir grubunda bulunan kigilerden iist gelir grubunda
bulunan kisilere dogru siirekli ve dogrudan bir kaynak transferi gerceklesecektir. Soyle
ki; tasarruf egilimi yiiksek iist gelirlilerden kamu bor¢lanma senetlerine sahip olanlar, s6z
konusu senetlerin faiz getirisinden faydalanip gelirlerini biraz daha arttirabilirken, tasarruf
egilimi diisiik ve tiiketim egilimi yiiksek olan alt ve orta gelir grubundaki kisiler vergiler
iizerinden bor¢lanmanin maliyetini, diger bir ifadeyle faiz giderini finanse ederler. Bu durum
ise gelir dagilimindaki esitsizligi daha da arttirmaktadir. Bu durumun 6niine gecilmesi igin
kamu vergi gelirleri icindeki dolayli vergiler ile stopaj oranlarinin azaltilmasiin faydali
olacag: ifade edilebilir. Diger bir ifadeyle vergilendirmede adalet ilkesi esas alinarak
dolaysiz ve beyana dayali vergi gelirleri oraninin arttirilmasinin gerektigi ifade edilebilir.
Ciinkii gelir ve servet lizerinden alinan vergilerin oransal diisiikliigii, biit¢e finansmaninda
zenginin de fakirinde esit olarak ddedigi dolayli vergileri 6n plana ¢ikarmaktadir.

e Kamu borglanmasi yoluyla elde edilen kaynaklarin cari harcamalarda ya da biitge
aciklarmin finansmaninda kullanilmasi yerine, ekonomik biiyiimeyi ve istihdami artiracak
yatirim alanlarinda kullanilmasi gelir dagilimda esitsizligin azalmasi veya gelirin daha adil
bir dagilim gostermesi icin faydali olabilecegi ifade edilebilir. Boylece hem borglar kendi
kendini finanse edebilecek hem de geri 6deme agsamasinda gelir dagilimi ile beraber bir takim
ekonomik faktorlerin olumsuz olarak etkilenmesinin Oniiniin kesilebilecegi sdylenebilir.

Aragtirmacilarin Katki Oram1 Beyam

Calismanin yazarlart olarak makaleye esit oranda katki saglamis oldugumuzu beyan
ederiz.
Cikar Catismasi Beyam

Calismanin sonuglar1 veya yorumlari etkileyebilecek herhangi bir maddi veya diger asli
cikar catismast olmadigini beyan ederiz.
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EXTENDED SUMMARY
Research Questions & Research Problem

In this study, by applying panel data analysis, it has been investigated how (directly,
indirectly) and in which direction (positive, negative) public debts affect income distribution,
taking the European Union transition economies as a sample. An examination has been made on
the question of how and in which direction public debt, which has become a regular source of
financing, affects the incomes of low, middle, and high-income groups. It has been endeavored
to determine more stable fiscal and monetary policies that countries can implement for a more
equitable distribution of income among income groups of debt, which has become an ordinary
source of income.

Literature Review

Although the opinion that public debts have a negative effect on income distribution is
common, very few theoretical and empirical studies in both national and international literature
have been reached on the direction (positive or negative) effect of the total public debt/GDP
ratio on the income distribution, or the severity of the effect, or on the effects of direct debt.
In the related studies, it has been mostly focused on the effects of public debt (domestic and
external debt) on macroeconomic variables such as interest rates, investments, economic growth,
and inflation. Knowing the relationship between income distribution and other economic
developments is very significant in investigating the relationship between debt-economic growth
models and to examine the relationship between economic growth, which is one of the priority
policies of states, and income distribution. Kuznets created the theoretical basis of the relationship
between income distribution and growth with his article published in 1955 and tried to support
his theory with empirical studies. Considering the Kuznets Hypothesis, which relates economic
growth to income distribution, economic growth was used as a control variable in the model of
this study. In this context, studies examining the effects of debt on economic growth are also
essential for this study, and empirical studies examining the effects of debt on economic growth
are deemed important and studies in the literature are also included. One of the studies reached
as a result of the literature review, Ertekin (2018) tested the relationship between public debt and
income distribution of 17 OECD countries, including Turkey, between 2004 and 2015, using the
Emirmahmutoglu-Kose causality test. The effects of public debt on income distribution were
investigated within the framework of the dynamic model developed by Jong & Dutt (1996)
within the scope of a Post-Keynesian approach. The relationship between public domestic debt
and income distribution in 120 countries during the period 1990-2007 was examined using
panel data analysis method by Salti (2015). The relationship between Turkey’s public debt and
income distribution was examined by Arslan (2019) and the direction in which income inequality
progressed and the effect of which factors decreased or increased analyzed by using the income
decomposition method and related data. Using the panel data analysis method, Marcihionne
& Parekh (2014) investigated the relationship between economic growth, debt, and income
inequality in 27 countries between 1994 and 2010 period.

Methodology

In this study, by applying the Panel Data Analysis (PDA) method, whether there is
a statistically significant relationship between public debt, economic growth, and income
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distribution in 10 EU countries (Bulgaria, Czechia, Hungary, Estonia, Lithuania, Poland,
Romania, Latvia, Slovakia, Slovenia) and if there is, the direction and severity of this relationship
were tried to be measured and evaluated. In this study, solely one model was measured and
evaluated. In the model, income distribution (GINI) is used as the dependent variable, public
debt (DEBT) is used as the independent variable, and economic growth (EGROWTH) is used
as the control variable. The possible effects of public debt and economic growth on GINI are
analyzed in the model. The model is presented in the equation below.

Model: GINL, = o + B DEBT, +3,EGROWTH+ u,

The data on the variables used in the study was obtained from the database of Eurostat
and the World Bank.

Results and Conclusion

Unit root tests, panel cointegration test, panel FMOLS test, panel causality test were
used in panel data analysis. As a conclusion of the study, a positive relationship was determined
between public debt and the Gini Coefficient. A negative relationship was found between the
economic growth, which is a control variable, and the Gini Coefficient.

Borrowing policy recommendations to ensure equity in income distribution can be listed
as follows:

* Continuous increases in public debt cause real interest rates to increase, decrease in
investments, crowding out effect, and unsustainable debts. These situations, on the other
hand, inclines a slowdown in economic growth, a decrease in employment, and high
inflation, leading to a real decline in incomes and indirectly affecting the income distribution
negatively. Hence, it can be stated that it would be beneficial for the government to prefer
long-term debts with low-interest rates and less inflationary effects.

* A continuous and direct transfer of resources will occur from people in the lower and
middle-income groups to those in the upper-income group if the borrowed resources are
used in budget deficits, some current expenditures, and refinancing loans. That is to say,
while those with a high propensity to save, owning public debt securities, can benefit
from the interest income of these securities and increase their income a little more, people
in the lower and middle-income groups, who have a low propensity to save and a high
propensity to consume, finance the cost of borrowing through taxes, in other words, the
interest expense. This situation further increases the inequality in income distribution. To
prevent this situation, it can be stated that it would be beneficial to reduce indirect taxes
and withholding tax rates in public tax revenues. In other words, the rate of direct and
declaration-based tax revenues should be increased based on the principle of fairness in
taxation. As the proportional decrease in taxes on income and wealth brings the indirect
taxes paid equally by the rich and the poor to the fore in budget financing.

* Instead of using the resources obtained through public borrowing in current expenditures
or financing budget deficits, using them in investment areas that will increase economic
growth and employment may be beneficial for reducing inequality in income distribution
or for a more equitable distribution of income. Thus, it can be said that debts can be self-
financed and also prevent the negative effects of some economic factors together with
income distribution at the repayment stage.
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