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OZET

Kamu borglar1 klasiklerin olaganiistii durumlarda basvurdugu ve Keynesyen
teoriye gore olagan durum haline gelip, giiniimiizde de ekonomik dengesizlikleri gidermek
amaciyla en sik kullamlan araglardan biridir. Bu ¢alismanin amaci gelismis ve gelismekte olan
58 iilkede kamu borglar1 ve gelir dagilim iliskisini incelemektir. Kamu borg gostergesi olarak
kamu borcunun GSYIH’ ya orani, kamu dis borcunun GSYIH’ya orani, kamu dis borcunun
toplami, uzun dénem kamu borcu ve kamu borg¢ yonetimindeki basart diizeyi bor¢ degiskenleri
olarak kullamlirken gelir dagilimi esitsizligi gostergesi olarak Gini katsayis1 kullanilmistir.
Veriler panel veri yontemi ile analiz edilmistir. Analiz sonucuna gére kamu borglarinin
GSYIH’ya oranimin gelir dagilimu esitsizligi iizerindeki etkisi farkhilik gdstermektedir. Kamu
dis borcunun GSYIH’ya oraninin gelir dagilimi esitsizligi iizerinde negatif yonlii bir etkisi
bulunmaktadir ve bu etki istatistiksel olarak da anlamlidir. Uzun donem kamu borcu ve kamu
dis borcunun toplamimin gelir dagilmi esitsizligi  lizerinde pozitif yonli bir etkisi
bulunmaktadir ve bu etkiler istatistiksel olarak da anlamlidir. Diger yandan kamunun borg
yoOnetimi bagar1 diizeyi, gelir dagilimi esitsizligini negatif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli
bir sekilde etkilemektedir.

Anahtar Kelimeler: Kamu borglari, Kamu bor¢ yonetimi, Gelir dagilimi, Gini

Katsayisi, Gelismekte Olan Ulkeler, Gelismis Ulkeler



ABSTRACT

PUBLIC DEBTS AND INCOME DISTRIBUTION

Public debt is one of the most frequently used tools for the elimination of
economic imbalances, which has become the usual situation according to the Keynesian
theory and is used by the classics in extraordinary situations. The aim of this study is to
investigate the relationship between public debts and income distribution in 58 developed and
developing countries. As the public debt indicator, the ratio of public debt to GDP, the ratio of
public external debt to GDP, the sum of public external debt, long-term public debt and the
level of success in public debt management are used as debt variables, while Gini coefficient
is used as an indicator of income distribution inequality. The data were analyzed by panel data
method. According to the results of the analysis, the effect of the ratio of public debt to GDP
on income distribution inequality varies. The ratio of public external debt to GDP has a
negative effect on income distribution inequality, which is statistically significant. The sum of
long-term public debt and public external debt has a positive effect on income distribution
inequality and these effects are also statistically significant. On the other hand, public debt
management success level has a negative and statistically significant effect on income
distribution inequality.

Keywords: Public debt, Public debt management, Income distribution, Gini

Coefficient, Developing Countries, Developed Countries.
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GIRIS
Devlet borcu iktisat literatiiriiniin ana temalarindan biri olmasina ragmen birgok

iilkede biliyiik miktarda bor¢lanmaya neden olan mali agiklarin siirdiigii ve gilinliimiiz
kosullarinda daha fazla dikkat ¢eken bir konu olmaktadir (Larch, 2012). Gelismekte olan
tilkelerin gelismelerini tamamlama siirecinde ilk kriter giderlerini karsilamak igin yeterli
gelire sahip olmaktir. Ikinci kriter ise kalkinmalarini saglayacak yatirimlar igin ihtiya¢ duyulan
tasarruflardir (Eratas ve Nur, 2013:1). Bu iki kriter gelismekte olan iilkelerin gelir ve tasarruf
ihtiyaglarim1  karsilamak igin basvuracagi finansman kaynagi olarak borg¢lanmay1
ongdrmektedir. Bor¢lanmada kendi icerisinde i¢ ve dis bor¢ olarak ikiye ayrilmaktadir. I¢
bor¢glanmada vergilerin yetersiz kaldigi durumlarda iilke sinirlari igerisindeki kisi ve
kurumlardan bor¢lanmaya basvurulmaktadir. Dig bor¢lanma ise i¢ tasarruf yetersizliginden
kaynakl1 bir iilkenin yabanci bir iilkeden aldig1 anapara ve faizi belirli bir slire sonunda geri
O0deme sartiyla bagvurulan finansman tiirtidiir. Bu nedenle bor¢lanma devletin mali agidan
sikint1 yasamasini dnlemekle birlikte zaman gectikce ekonomik, sosyal ve kiiltlirel yonden
olumsuzluklara neden olmaktadir. Boylelikle bor¢lanma sonrasinda en dnemli sosyal etki gelir
dagilimi ve gelecek nesillere birakilan borg yiikiiyle iliskilendirilmektedir.

Gelir dagilim1 ekonomik refah ve toplumsal barisin saglanmasi ve gelirin adil bir
sekilde paylastirilmasi i¢in dnemli bir unsurdur. Gelir dagilimimin adil olmasi demek gelir
gruplart icerisindeki dagilimlar arasinda farkin biiylik miktarda olmamasi1 demektir. Gelir
dagiliminin adil olup olmadigini ifade eden Lorenz egrisi ve Gini katsayisimin bilinmesi
gerekmektedir. Gelir dagiliminin adil bir sekilde dagilim olup olmadigini ifade eden Lorenz

egrisi gercek gelir dagilimimi gostermektedir. Gini katsayisi ise bir ililkenin gelir esitligi



derecesini Olcer. Boylece gelir esitsizligi, Lorenz egrisi mekanizmasina dayanarak, en yaygin
sekilde Gini katsayis1 kullanilarak bir dizi yolla o6l¢iiliir. Gini katsayisi, temel olarak
miikemmel gelir esitligi i¢in sifir deger, mitkkemmel gelir esitsizligi icin '1' degeri veren bir
orandir. Oranin degeri ne kadar yiiksekse, gelir dagilim esitsizligi o kadar fazladir.

Bu nedenle ¢aligmanin amact kamunun aldig1 borglarin gelir dagilimi iizerindeki
etkisini incelenmektir. Kamu borglari igin kullanilan degiskenler; hiikiimet borcu, dis borg,
uzun dénem kamu borcu, toplam dis bor¢ ve bor¢ yonetimidir. Gelir dagiliminda adaletsizligi
veya adil bir sekilde dagildigin1 gosteren iilkelerin Gini katsayis1 kullanilmastir.

Calismanin  ilk bolimde bor¢lanma kavrami, teorik ¢ergevesi ve
smiflandirilmasina agiklandiktan sonra i¢ ve dig borcun tanmimlari, nedenleri, yontemleri,
kaynaklar1 ve siniflandirilmasi konulari ele alinmustir. Ikinci bdliimde, gelir dagilimi kavrama,
tiirleri, aracglari, adaletsizligin nedenleri ile Lorenz egrisi ve Gini katsayisina deginilmistir.
Ugiincii boliimde ise kamu borglart ve gelir dagilimi konusunda literatiir, veri seti ve
ekonometrik model aciklanarak ekonometrik analiz yapilmis ve elde edilen sonuglarin

yorumlanmasi ve sorunlara ¢oziim Onerileri ile sonlandirilmisgtir.



1.BOLUM: KAMU BORCLARI
1.1.Bor¢ Kavram

Klasik ve modern anlamda toplumun ihtiyaglari her gegen giin artmaktadir. Devlet
bu ihtiyaclar1 karsilamak ve toplumun varligim devam ettirmek i¢in harcama yapmaktadir.
Ancak bu harcamalar sadece vergilerle karsilanamamaktadir. Devlet bunun i¢in finansmana
ihtiyagc duymaktadir. Devletin vergilerden sonra basvuracagi finansman kaynagi ise
bor¢lanmadir. Borglanma sadece finansman kaynagi olarak kullanilmamaktadir. Ayrica
iilkelerin savas durumlarinda, iilke kalkinmasini saglamak veya hizlandirmak amagl yatirim
planlamalarim gerceklestirmekte ve maliye politika araci amaciylada kullanilmaktadir
(Akdogan, 2009:1-2).

Borg¢lanma kelimesi bor¢ kelimesinden kaynagini almaktadir. Belli bir siireligine
geri verilmek amaciyla 6diing alinmis herhangi bir sey karsiliginda yerine getirilmesi gereken
ylkiimliilige bor¢ denir. Bor¢lanma ise para ve benzeri degerlerin, geri 6denmek {iizere
alinmasidir (Erdem, 2006:22). Yani kamu gelirleri kamu harcamalarim karsilamamakta ve
yeni kaynaklara ihtiya¢ duyulmaktadir.Bu kaynak finansmam borglanma ile karsilanmaktadir.
Boylece bor¢clanma kamu veya 6zel kurumlarin kullandig1 geri 6denmek iizere alinan bir
finansman kaynagidir.

Bor¢lanma konusuna bir¢ok iktisatgr deginmekte, kimi iktisat¢ilar borglanmaya
kars1 ¢ikarken kimileri ise devletin borg¢lanma yapabilecegi goriisiindedir. 1k bor¢lanmaya
deginen iktisat¢1 David Hume’dur. Klasik goriise sahip iktisat¢ilardan Adam Smith ve David
Ricardo borglanmay1 olaganiisti durumlarda bagvurulmasi gereken bir kaynak olarak
gormektedirler. Bunun sebebi borglanmayr dogru yerlere yonlendirme séz konusu

olmadiginda ekonomi tizerinde yasamin isleyisini bozacagindan kaygilanmalaridir. Keynesyen



teoriye gore bor¢lanma olagan durum haline gelip, giinlimiizde de ekonomik dengesizlikleri
gidermek amagh en sik kullanilan politika olmaktadir (Ulusoy, 2001:14-15).

Gelismekte olan lilkeler ekonomik gelismelerini tamamlama siirecinde giderlerini
karsilayacak yeterli gelire; sonrasinda ise kalkinmalarimi saglayacak yatirimlar i¢in gerekli
olan tasarrufa ihtiya¢ duymaktadir. S6z konusu lilkelerin gelir ve tasarruf yetersizligi i¢in i¢ ve
dis kaynaklara basvurulmaktadir.Bu yetersizlik ise bor¢lanma ile saglanmaktadir (Eratas ve
Nur, 2013:1). Bor¢lanma sadece gelismekte olan iilkelerin finansman kaynagi olmay1p gerekli
goriildiiglinde gelismis iilkelerinde bagvuracagi bir kaynaktir.
1.2.Bor¢lanmanin Teorik Cercevesi
1.2.1.Klasik Okulun Bor¢lanmaya Bakis Acisi

Klasik diisiinceye sahip iktisatcilara gore devletin yapabilecegi seyler sinirli olup
egitim, savunma, saglik, adalet gibi faaliyetleri yerine getirmektedir. Klasiklere gore giderler
normal gelirlerle karsilanmali biitce agig1 veya fazlasi olmamali yani denk biitce politikasi
izlenmelidir. Bu yiizden devletin bor¢lanmamasi gerektigini savunan klasik iktisatcilar
bor¢lanmanin ancak olaganiistii hallerde bagvurulacak bir faktdr oldugunu ileri stirmektedir.
Gelecek nesilleri diistinen klasik iktisat¢ilar alinan borcun ileride anapara ve faiz ile birlikte
daha yiiksek 6demeleri gerekeceginden olaganiistii durum haricinde bor¢lanmaya gidilmemesi
gerektigini savunmaktadirlar. (Seker, 2006:76)

Klasiklerde goriinmeyen el mekanizmast s6z konusudur. Bu durum ekonominin
kendi kendine dengeye gelecegini ifade etmektedir. Boylece hiikiimetin imkanlar1 sinirli
tutulmaktadir. Devlet gelir kaynagini vergi vb. durumlarla saglayip olaganiistii bir durum
olmadan bor¢lanmaya basvurmamalidir. Klasikler borcun iyi bir sey olmadigini diisiinmekte

olup devletin bor¢glanmasini olagan durumlarda karst c¢ikmaktadir. Bu sebeple klasik



iktisatgilara gore borglanma devletin vergi gelirini gelecege ertelemesi durumu olarak da ifade
edilmektedir (Onder, 2006:12-13).

Devletin olaganiistii durumlarda bor¢lanmaya bagvurmasi uygun goriilen klasik
donemde devlet, bor¢lanma yaptiginda borg¢ yiikii gelecek nesilleride etkiledigi i¢in bor¢lanma
tilketim olarak goriilmektedir. Alinan borg ise anapara ve faizi ile ileriki zamanlarda daha
yiiksek miktarlarda 6demesi gerceklesecektir. Devletin bor¢glanma yoluyla yaptigi kamu
hizmetlerinden yararlanan bireyler ile bu hizmetler karsiligi 6deme yapan bireylerin farkli
oldugunu diistinmektedir.Boylece bor¢clanma belirli bir zaman sonra vergilerle kapatilacagi
icin bu durum sosyal, siyasal olumsuzlarin yaninda ekonomiyi de sikintiya diisirmektedir.
Ayrica gelecek nesilleride etkisi altina almaktadir. Klasikler boyle diisiinerek bor¢lanmay1
dogru bir finansman kaymagi olarak gérmemektedir (Tural, 1992:25)

Klasik diistiniirlere gore, Adam Smith sadece olaganiistii durumlarda bor¢lanmaya
gidilmesini savunmaktadir. Bu durumda ancak savas donemlerinde finansmana ihtiyag
duyulmaktadir. Ancak borglanma cari donemdeki bireyleri etkilemektedir.Bor¢ yiikii ise
gelecek nesilleri ve ekonomiyi sikintiya diisiirmektedir (Cansu, 2006:55).

David Hume bor¢lanmanin avantajlarindan ve dezavantajlarindan bahsetmekte
olup ekonomi iizerinde olumsuz yonlerinin daha etkili oldugunu ele almaktadir. Ayrica
bor¢lanmanin gelir dagilimini bozdugunu 6ne siirmektedir. Gelir dagilimindaki dengesizlik
sonucu bor¢lanmadaki faizlerin geri 6denmesinde zenginlerin zaten devlete borg veren kesim
oldugu icin vergi artislarindan etkilenmemektedir. Ancak fakirler i¢in vergi artiglart sonucu
bor¢lanmadan olumsuz etkilenmektedir.Bdylece Hume’a gore borg¢lanma dogru bir finansman

kaynagi degildir (Y1lmaz, 2008:8-10).



Thomas R. Malthus klasik ekonomideki depresyonun yasandigr donemde harcama
yapilmasim savunarak diger iktisat¢ilarin goriislerinden ayrilmaktadir.Boylece ekonomide
iiretim seviyesini arttirip arzda meydana gelen fazlaligi dengelemektedir.Ancak borglanma
yapilmadig: taktirde yapilmasi gereken tiiketim harcamasi ve bununla birlikte olusan kar
oranini olumsuz etkilemektedir (Takue, 1997:279).

David Ricardo’ya gore biitgedeki agiklar1 gidermek i¢in vergi ve borglanmaya
basvurulmast ekonomi i¢in bir etki yaratmamaktadir. Bu kaynaklara bagvurulmasi aym
sonucglart dogurmaktadir. Boylece bor¢lanmay1 diger iktisatgilar gibi  sakincali
gormektedir.Bunun iki nedeni bulunmaktadir. Bu nedenlerden birincisinde bor¢lanma gercek
durumu saklayarak halkin tasarruflarmin azalmasina sebep olmaktadir.ikinci neden ise
bor¢lanma sonucunda 6denmesi gereken faizler i¢cin vergiler arttirilmaktadir.Boylece borcu
yliksek olan iilkelerden disariya sermaye cikisini saglamaktadir (Bagci, 2001:22).

David Ricardo da diger iktisatgilart bor¢lanmaya karsi tutumu ile
desteklemektedir. Kamu agiklart elde edilen kaynaklari verimli alanlardan verimsiz alanlara
aktarmanin sebebi ve sonucudur. Boylece harcamalar karsilamak i¢in borglanma etkin bir rol
oynamamaktadir (Mundell, 1993:22-23).
1.2.2.Neoklasik Okulun Bor¢lanmaya Bakis Acisi

Neoklasik iktisat¢ilar klasik iktisat¢ilarin bakis agilarini tekrar yorumlamustir.
Boylece makroekonomik analizlere ulagsmislardir. Ancak klasik iktisatgilardan farkli yonii
matematigi kullanmalaridir. Neoklasik yaklasim beklentileri 6n planda tutarak ve rasyonel
hareket ederek ii¢ ana varsayima dayanmaktadir (Bernheim, 1989:55-57).

e Smirli bir yagsam siiresine sahip olan bireyler bu durumu g6z Oniinde

bulundurarak tiiketimlerini uzun dénemli olarak planlamaktadir.



e Bireylerin tiiketimi; piyasadaki faiz oranlarindan, bor¢lanma ve 6diing
verme s6z konusu oldugu durumlarda zamanlar arasi optimasyon
problemine bir ¢6ziim olarak belirlenecektir.

e Tim zamanlarda tam istthdam s6z konudur. Yani piyasa kendiliginden
dengeye gelmektedir.

Neoklasik iktisatcilar bireyin az ya da ¢ok ileri goriislii ve rasyonel davrandigini
varsaymakta olup bireylerin 6mrii simirhidir. Bu sebeple bireyler yasamlar siiresi i¢inde plan
yapmaktadir (Verbon ve Van, 1993:14).

Neoklasiklere gore kamu agiklari finansmaninda borglanma veya vergilerin se¢imi
aym sonuclart dogurmaktadir. Bunun sonucunda 06zel sektdorden kamu sektoriine kaynak
aktarimi kaginilmaz olacaktir. Devletin bor¢lanmaya gitmesi kamu ve 6zel kesim arasinda
rekabete yol agacaktir. Yatirim yapilmasi i¢in ayrilan kaynaklar kamu kesimince vergi yolu ile
alinmas1 0zel yatirnmlarin faiz oranlarindaki degismeye bagli olarak dislama etkisine
(crowding-out) sebep olmaktadir (Rosen, 1995:458).
1.2.3.Keynesyen Okulun Bor¢lanmaya Bakis Acisi

Keynes 1929 Ekonomik Buhran’dan sonra devletin ekonomiye miidahale etmesini
savunmustur. Keynes, klasiklerin olaganiistii durumlarda yaptig1 bor¢lanmay1 olagan durumda
yapmaya baglamistir. Klasiklerin denk biitce yaklagimindan ziyade ekonominin genel
dengesinin saglanmasini hedeflemektedir. Boylelikle ekonomik biiylime i¢in devletin
ekonomiye miidahale etmesini gerekli kilarak bor¢lanmaya dnemli esaslar getirmistir. Keynes
yatirnmlarin toplam talep tizerindeki etkilerini incelemektedir (Yildirim ve Karaman,

2003:398).



Keynesyenlerin yaklagimi klasiklerin goriinmeyen el mekanizmasi ile ekonominin
tam istihdam seviyesinde dengeye gelmesine karsi ¢ikmaktadirlar. Bu goriise gore devlet
ekonomiye miidahale etmelidir. Devletin temel gorevi sadece egitim ve savunma olmayip
etkin ekonomik politikalarda izlemelidir (Aktan, 2008:22)

Keynesyen teoride ekonomiyi iginde bulundugu durumdan kurtarmak ve kamu
harcamalarinin  finansmamni1  saglamak amaciyla borg¢lanmanin  kullamlmasina 1limli
bakmiglardir. Ayrica ekonomide genel dengeyi saglamak i¢in genisletici ve daraltici maliye
politikalar1 uygulamaktadir. Bodylece ekonomideki talep yetersizligini gidermek ig¢in
borglanma finansman kaynagi olarak kullanilmaktadir. Bu goriise sahip iktisat¢ilar bor¢lanma
yaptigt zaman ekonomide hem canlanma hemde kaynak yaratmistir. Keynesyenler
bor¢lanmanin iilke ekonomisi i¢in endise edilecek bir durum olmadigini belirtmektedir (Seker,
2006:78-79).
1.3.Borg¢larm Simiflandirilmasi

Gelismekte olan veya gelismis iilkelerin herhangi bir kaynak ihtiyacinda
basvuracagi finansman olarak bor¢lanmada vadelerine, kim tarafindan yapildigina, goniilli
edinilip edinilmediklerine ve alindiklar1 piyasaya bakilmaktadir.
1.3.1.Kisa Vadeli ve Uzun Vadeli Bor¢clanma

Borglanma kotii bir sey olmayip vadeye bakilmalidir. Ozellikle tasarruflari
ekonomiye kazandirmanin ana yollarindan biri bor¢lanma yolunu kolaylagtirmaktir.
Bor¢lanma yolu ne kadar kolaylastirilirsa yastik altindaki yurtigi tasarruflar ne kadar
ekonomiye kazandirilirsa ve ne kadar yurtdisindan yabanci para tasarruflar iilkeye ¢ekilirse
ilke icinde o kadar fazla dinamizm kazanilir. Bu yiizden bor¢lanmanin vadesi énemli olup

ikili ve {iclii stniflandirma yapilmaktadir. Ikili ayrimda 5 yila kadar vadeliler kisa iken 5 yili



askin siireli bor¢lar uzun vadelidir. Uclii ayrimda ise 1 yila kadar vadeliler kisa iken 1-5 yili
arasi orta ve 5 yil1 agkin borglar uzun vadelidir (Y1lmaz, 2008:26).

Kisa vadeli borglar dalgali bor¢ olarakta ifade edilmekte olup hazine nakit
thtiyacinin finansmaninda para piyasasina bagvurmaktadir. Boylece kisa vadeli fonlarin arz ve
talebi karsilanmaktadir. Ancak kisa vadeli borglar yatirimlarda kullanilamaz. Bu sebeple kisa
vadeli alman borcun kullanildig1 yer énem arz etmektedir. Ayrica kisa vadeli bor¢lanmada
basvurulan araglar Hazine bonolari, Hazine kefaletini haiz bonolar, Miiteahhit bonolari,
Merkez Bankas1 avanslar1 ve emanetlerdir (Erdem vd. 2008: 206-208).

Kisa vadeli borg¢larda devlet gelir ve gider arasinda uyumsuzluk séz konusu
oldugu durumlarda ve vergilerdeki diislis sonucunda bor¢glanmaya bagvurmaktadir. Kisa vadeli
bor¢lanmada faiz oranlar1 diger borglar ile kiyaslandiginda daha diisiiktiir. Ayrica kisa vadeli
borglar para piyasalarindan saglanir (Ulusoy, 2001:42).

Uzun vadeli borglar ise konsolide bor¢ olarak ifade edilmekte olup yatirim
sermayelerinden olusan borg¢lardir. Yatinm yapmak amaciyla kullanilir. Boylece kullanilan
yatirimlardan elde edilen gelirlerle yani ekonomide yaratilacak kaynaklarla vadesi geldigi
zaman alinan borcun hem anaparast hem de faizi ¢ok kolay sekilde 6denebilmektedir. Devlet
bu yiizden devamlilik arz eden ihtiyaglarini karsilamak igin sermaye piyasasindan
bor¢lanmaktadir. Ancak bu piyasada faiz haddi, risk ve belirsizlik yiiksektir.Uzun vadeli borg
senetlerine ise tahvil denir (Dogruyol, 2010:121-122).

Uzun vadeli borglar iki gruba ayrilir. Bunlar siiresiz borglar(devamli) ve siireli
(itfaya tabi) borglardir. Odeme siiresi belli olup 6deme belli bir plan geregince yapilan itfaya

tabi borclardir. Bu sebeple itfa kademeli olup siire dolmasi halinde borcun tamami 6denir.
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Devamli borglar (ebedi) 6diing verdigi anaparayr isteme hakkindan yoksun olup yalmz
faizlerini isteme hakkina sahiptir (Ince, 2001:51-53).
1.3.2.Kamu Sektorii ve Ozel Sektorde Bor¢lanma

Bor¢lanma sektorlere goére kamu borcu ve 6zel bor¢ olarak ikiye ayrilmaktadir.
Devlet borcu ve 6zel borcun ortak ydnleri bulunmaktadir. Bunlardan birincisi ihtiyaglarin
giderilmesidir.Belli bir siire 6denmesi gereklidir. Bu ylizden ikincisi vadedir.Son olarak
bor¢lamada tiglincii kriter ise karsilikli giivendir (Erdem, 2006:7-8).

Devlet bor¢glanmasi toplumun ihtiyaglarin1 gidermek amaciyla hazinede yeterli
oOlglide para bulunmadig: taktirde ve vergi vb. kaynaklar bunu karsilamadiginda bor¢lanmaya
basvurmaktadir. Ayrica devlet bor¢lanmasi kar amaci glitmez. Ancak 6zel bor¢lanmada kar
amaci s0z konusu olup paranin degerinin diisiik oldugu ve fiyatlar genel seviyesi artis1 sonucu
enflasyonist siiregte kazang saglanmaktadir. Devlet borglanmaya yiikli miktarda
basvurabilirken 6zel bor¢lanma kisitli olmaktadir. Bunun sebebi ise hi¢ kimse devletten zengin
olamaz ve yiikli miktarda bor¢lanmaya bagvuramaz. Bor¢lanmada vade de bir kriter olup
devlet uzun vadeli ve hatta vadesiz bor¢lanmaya basvurabilmektedir. Ozel bor¢lanmada ise bu
durum s6z konusu degildir (Iince, 2001:4-5).

Ozel borglanma yurti¢i kaynaklardan finansmani saglanirken devletin sermaye
birikiminin yeterli olmamas1 durumunda ekonomik kalkinma vb. amaglarla yurtdisindanda
bor¢lanmaya basvurmaktadir. Devlet borglarinda sahis veya kurumlar bor¢ verdiginde bu
durumlardan avantaj saglayabilmektedir. Ayrica bor¢lanma cebri(zorunlu) olabilecegi gibi
yari cebri durumda sz konusu olabilmektedir. Ozel borg¢lanmada ise borg alan kisiler her

zaman geri 6demekle yiikiimlidiirler (Erdem, 2006:9-10).
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1.3.3.Goniillii ve Zorunlu Bor¢lanma

Borglanma bor¢ alan ile verenin rizasina bagli olarak yapilmaktadir. Ancak
smiflandirmada goniilli ve zorunlu olarak ikiye ayrilmaktadir. Devletin zorunlu olarak
bor¢lanmaya basvurmasi vergiye benzetilmektedir (Pehlivan, 2014:30).

Istege bagli bor¢lanmada devlet tarafindan faiz miktari, borcun geri 6denme
sartlar ihra¢ durumlari ve yan ¢ikarlar1 belirlenen borg tahvilleri kisi ve kurumlarin arzularina
gore satin alinmaktadir. Ancak sartlar devlet tarafindan belirlendigi icin istege baglh
bor¢lanmada bazen zorunlu bor¢lanmaya benzetilmektedir. Zorunlu bor¢lanmada devletin
bor¢lanacagi kisi ve kurumlarin belirlenmis oran ve miktarda bor¢ vermelerinin zorunlu
tutulmasidir. Vergiden ayrilan kismi vadesi geldiginde 6demekle yiikiimlii tutulmaktadir.Oysa
vergi “kesin” 6deme yiikiimliiliigiine sahiptir (Akdogan, 2009:455-456).

1.3.4. i¢ ve D1s Bor¢lanma

Ic ve dis bor¢ ayriminda bazi kriterler kullamlmaktadir. Bunlar ise borcun
sagladig1 piyasanin uyrugu, kisilerin uyrugu ve borg olarak alinan paranin niteligine gore i¢ ve
dis borg olarak kullanilmaktadir. Ulke sinirlari icinde i¢ piyasadan saglanan milli para ile
aliman ve kendi iilke uyrugundan temin edilen bor¢ i¢ bor¢ iken; diinyaca kabul gdérmiis
yabanci para cinsinden yapilan ve digaridan alinan paralar ise dis borgtur (Dogruyol,2010:123-
124). I¢ ve dis bor¢ alt bashklarda ayrintili bir sekilde ele alinacagi igin kisaca
deginilmektedir.
1.4.1¢ Bor¢lanma Kavram

Devletin kamu harcamalarim karsilamak i¢in ihtiya¢ duydugu bor¢lanma vergiler
yetersiz kaldig1 durumda basvurulan finansman kaynagidir. Boylece devlet i¢ ve dis borg

olarak iki sekilde bor¢lanma yapmaktadir. Ancak devlet dis bor¢lardan ziyade i¢ borglarda
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daha avantajli durumdadir. Ciinkii devlet borglanma sartlarin1 belirlemekte dis bor¢lanmaya
gore i¢ bor¢clanmada daha oOzgiir hareket edebilmektedir. Bunun sebebi devletin ulusal
kaynaklar tizerinde genis yetkilere sahip olmasidir. Ayrica borglanmay1 kolaylastiran diger
avantaj borg¢ veren kisileri tatmin edici kosullar yer almaktadir (Erdem, 2006:42-43).

Devlet sadece mali etkiden dolay1 borg¢lanmaya basvurmaz. Ayrica ekonomi
tizerinde yasanilan problemlerden kaynakli olarak da bir takim etkiler yaratmak i¢in kendi
siirlart  cercevesinde kisi veya kurumlardan borglanmasini gerceklestirebilmektedir. I¢
bor¢lanmada devlet borcu kendi vatandaslarina sattigi tahvil ve bonolarla karsilayabilecegi
gibi ulusal piyasalardan da saglayabilir. (Ulusoy,2001:31, 32 ; Erdem, 2006:42)

I¢ bor¢lanma devletin iilke simirlar1 igerisinde kisi veya kurumlardan tahvil bono
vb. kagitlar satarak ulusal para cinsinden bor¢ alinmasi olarak ifade edilmektedir. Ancak
bor¢lanmanin i¢ bor¢ olarak kabul edilebilmesi baz1 kriterlere baglidir. Bunlar bor¢lanmanin
saglandig1 piyasa iilke sinirlar1 i¢inde oldugu durumda para cinsi ve kisinin uyrugu dikkate
alinmaksizin i¢ bor¢ olarak kabul edilmektedir. Bor¢lanmada kisinin uyrugu borg alan iilkenin
uyruguyla ayni olmasi durumunda i¢ bor¢ olup alinan paranin cinsi ve iilke sinirlart i¢inde
olmasi veya olmamasi onem arz etmemektedir. Son olarak borcun para birimi milli para
cinsinden olup alacakliya geri 6deme zamaninda aym para cinsinden ddenmesi de i¢
bor¢lanmanin kriterleri i¢erisinde yer almaktadir (Agba, 1991:18; Akdogan, 1993:370).

Devlet i¢ bor¢lanmay: iilke sinirlart igerisinde bulunan kisi veya kurumlardan
aldig1 icin alacakli ve borglu aym ekonomi igerisinde yer almaktadir. Boylece milli gelir
miktarinda herhangi bir degisiklik yasanmazken milli gelirin yapis1 ve dagiliminda 6nemli
degisikliklere yol agmaktadir.i¢ borclanma yapildig1 taktirde kisi, kurum ve ozel

tesebbiislerden devlete ve onun yetkisi altinda bulunan kuruluslara milli gelirin belli bir
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miktar1 transfer olmaktadir. Aliman borclarin ise geri 6deme zamani geldiginde vergi
gelirleriyle bunlar1  karsiladiindan dolayr milli gelir dagiliminda bir etkiye sebep
olmamaktadir (Ulusoy, 2001:55-56).

1.5.1¢ Bor¢lanmanin Nedenleri

Geligsmekte olan iilkeler giderlerini karsilayacak yeterli gelire sahip olamadiklari
zaman ekonomik agidan daha ileri seviyeye ulasmak ve kalkinmay1 saglamak i¢in fonksiyonel
maliyecilerin diisiincelerine goére bor¢clanma zorunlu ve mecburidir. Devlet borglanmay1
belirli sebeplerden dolay1 ihtiya¢ duymakta ve gerekli yerlerde bu finansman kaynagina
bagvurmaktadir. Devletin vergilemeden ziyade borg¢lanmaya basvurmasinin nedeni ise
maliyeti gelecek yillara paylastirmasidir. Bu yiizden bor¢lanmada diisiiniilmesi gereken kriter
finansman olarak kullanilacak olan kamu hizmetlerinin gelecek donemlere maliyetin
aktarilmasinin zorunlu olup olmadig1 6nem arz etmektedir (Batirel, 2007:158).

Devletin bor¢lanmaya bagvurmasinin nedenleri farklilik gostermektedir. Bu durum
gelismekte olan ve gelismis iilkeler i¢in degisiklik gosterebilecegi gibi lilke igindeki
problemlerden dolay1 da ihtiya¢ duyulan bir kaynak olarak basvurulmaktadir. I¢ borglanmamn
birgok nedeni bulunmaktadir (Pehlivan, 2004:176-177; Erdem vd., 2008:195). Bunlar
asagidaki gibi siralanabilir:

e Devletin gelirleri ve giderleri arasinda zaman agisindan uyumsuzluk
gostermesi,

e Olagan gelirlerle karsilanamayan i¢ borg¢lar i¢in yeniden i¢ bor¢lanmaya
basvurulmasi,

e Ekonomik dengesizlikleri gidermek,
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e Vadesi gelen i¢ borcun 6denememesi,
e Mevcut vergilerin oranlarini arttirmak veya yeni vergiler uygulamanin
getirdigi zorluklar

Devlet i¢ bor¢lanmaya bagvurmadan once iilke ekonomisinde ekonomik ve siyasal
acidan ¢ok iyi incelemesi ve hata yapmadan borglanmasi ekonomik olumsuzluklar
engellemektedir.Bu durumlar dikkate alinarak yapilan i¢ borglanma ekonomik kalkinmay1
hizlandirmaktadir.Ayrica ekonomik dengeyi korumaktadir (Erdem, 2006:43).

Devlet olaganiistii giderlerin finansmani i¢in i¢ bor¢lanmaya basvurmaktadir. Bu
harcamalar olaganiistii oldugu i¢in her yil tekrarlanmayan ve faydalar1 uzun yillara yayilan
giderlerdir. Yapilan borglanma ise savas veya dogal afetlerin finansmaninda kullanilmaktadir.
Ulke igerisinde bir savasin ¢ikmasi veya savas beklenmesi nedeniyle devletin yapacag
hazirliklar agir mali yiikii mecburi kilmaktadir. Devlet bu finansman i¢in hizli ve kesin
coziimler diisiinmektedir.Bu sebeple vergi kanununa bagvurmak zaman alacagi i¢in bor¢lanma
yapmaktadir. Sel baskimi, firtina ve deprem gibi dogal afetlerden kaynakli olusan hasarlar
gidermek i¢in harcama yapmaktadir. Bu olaylar1 yasayan bireylerin mali durumlarinda sikinti
yasanacagl icin devlet bireylerden vergi almamakta ve vergi ertelemelerine gitmektedir.
Boylece gelir elde etmek igin bor¢lanmaya basvurmasi gerekmektedir. Devlet ekonomik
bunalimlardan dolay1 da yine borglanmaya basvurmaktadir. Vergi gelirlerinin kapasitesinde
azalma yasandigi durumlarda bankalar araciligiyla bor¢lanmaya gitmektedir (Eker ve Biilbiil;
2016:333-334).

Bir tilkenin biitce dengesinde agiklar olabilir. Devlet biitge aciklarini kapatmak

amaciyla da bor¢lanmaya basvurmaktadir. Biitcenin gelir gider arasindaki dengesizligi
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kapatmak amaciyla Hazine tarafindan finanse edilmek amaciyla bor¢lanmaya gidilmektedir
(Sen vd., 2007:4). Bunun sebebi ise kamu harcamalar siirekli olarak yapilmakta olup vergi
gelirleri siirekli ve istikrarli olmamaktadir. Kamu harcamalar1 vergi gelirleri arttiginda veya
azaldiginda bu gelire gére harcamada artma veya azalma yapilamamaktadir. Boylelikle gelir
ve gider arasindaki zaman agisindan uyumsuzluk yasanmasi sonucunda biitce denkligini
saglamak i¢in hazine araciligiyla kisa vadeli borglanmaya bagvurmaktadir (Herekman,
1988:22).

Devletin bor¢lanmaya basvurmasi i¢in bir baska neden ise kendisine gelir
saglamanin yaninda konjonktiir dalgalanmalarina karsi maliye politikast arac1 olarakta
bor¢lanmaya gitmektedir (Sener, 1980:230). Ekonomide toplam talebin toplam arzdan fazla
oldugu durumlarda enflasyonist egilimler s6z konusu olmaktadir. Fiyatlar genel seviyesindeki
artiglart Onlemek ve ekonomiyi tekrardan tam istihdam seviyesine ¢ekmek i¢in maliye
politikas1 uygulanmaktadir (Erdem vd., 2008:195). Toplam arzin toplam talepten fazla oldugu
depresyon donemlerinde ise ekonomiyi canlandirmak ve satin alma giicli yaratmak icin
harcama yapilmasi gerekmektedir. Depresyon donemlerinde bankalarin elindeki kredi
verilebilir fonlar1 ve bireylerin yastik altindaki paralarin1 ekonomiye aktarmak i¢in devlet atil
olan fonlar1 bankalardan ve bireylerden bor¢clanmaktadir. Boylelikle depresyon donemlerinde
ekonomiyi canlandirmak ve talep yetersizligini gidermek i¢in maliye politikasi
uygulanmaktadir (Erdem, 2006;12-13-14).
1.6.i¢ Bor¢lanma Kaynaklar

Devlet kamu harcamasi yapmak i¢in yeterli gelire sahip olmadigi zamanlarda

vergilerden sonra bagvuracagi kaynak bor¢lanmadir. Devletin bor¢lanma yapacagi kaynaklar
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dort grupta ele alinabilir (ince, 2001:81). Bunlar, 6zel kisi ve kuruluslar, bankalar ve sigorta
sirketleri, Merkez Bankasi ve bazi sosyal giivenlik kuruluslar1 ve ekonomik kuruluslardir.
1.6.1.0zel Kisi ve Kuruluslar

Devlet ekonomi iizerinde yasanan biitce acgiklarim gidermek icin bagvuracagi ve
tercih edecegi ilk kaynak olarak bireyleri ongérmektedir. Bireylerden alacagi borcu ise uzun
vadeli olarak bor¢lanmaktadir. Bu durumda kisa vadeli bor¢lanmanin etkisi uzun vadeli
bor¢lanmaya gore daha az 6nem arz etmektedir. Bu sebeple devlet birey ve 6zel kuruluslardan
yapacag1l bor¢lanmay1 tahvil ihraci vasitasiyla kaynak elde etmektedir.Ancak bireylerden
yapilacak bor¢lanmanin kaynagida devlet i¢in dnemlidir (Eker ve Biilbiil, 2016: 337).

Bireyler bor¢ vermek igin tasarruflarini veya tiiketimlerini azaltarak devlete
kaynak transfer etmektedir. Devlet bor¢clanmasinin bireylerin tasarruflarinda veya
tilketimlerinde azalmaya yol agmasi, bor¢lanilan gelir gruplarinin marjinal tiiketiminde ve
tasarrufunda degisiklik gostermektedir (Eker ve Sakal, 1999:19).

Ulkedeki ekonomik durumda devleti borglanmaya yoneltebilir. Devlet bireylerden
bor¢lanmay1 tercih ettigi durumda bireylerin tasarruflart ne sekilde olusturdugu ekonomiyi
olumlu veya olumsuz etki etmektedir. Eger bireyler kullanilmayan tasarruflar1 devlete borg
olarak verdiginde ekonomi bu durumdan olumlu etkilenmektedir. Ancak kullanilan tasarruflar
ozel sektorden cekilip devlet tahvillerine yonlendirilirse bu durum 6zel sektor faaliyetlerinde
daralmaya sebep olmaktadir.Ayrica satin alma giiciiniide azaltmaktadir (Eker ve Biilbiil,
2016:337).

Devlet i¢c borglanmayr bireylerden yaptigi gibi 06zel kuruluslardan da
yapabilmektedir. Ozel kuruluslar devletin hazine bonolarinin 6nemli bir alicisi

konumundadir.Bunun sebebi ise hazine bonolarimin likiditesinin gii¢lii olmas1 ve istenildigi
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zaman faiziyle beraber paraya c¢evrilmesinin kolay olmasi 06zel kuruluslara cazip
gelmektedir. Ayrica bu kagitlarin devlet giivencesini saglamasi kisa vadeli olarak atil kapasite
duran kaynaklarim 6zel sirketlere kullandirmalari 6nemli bir avantaj saglamaktadir. Boylece
0zel kuruluslar tasarruflarini devletin belirli faiz oranindaki kagitlarina yatiracaktir. Bu durum
ekonomide diglama etkisini doguracaktir. Yani 6zel kuruluslar ellerindeki tasarruflarim
yatirnma doniistliirecegine devletin belirli faiz oranindaki fonlara yatirarak ekonomideki 6zel
sektor yatirimlarinda azalmaya neden olacaktir (Erol, 2004:70)

Devletin kisi ve kurumlardan bor¢lanmaya gitmesi ekonomi tlizerinde olumlu veya
olumsuz etkilere yol agabilir. Eger devlet bor¢lanma yoluyla topladigi fonlari geri doniisii olan
yatirimlara kullanirsa ekonomi {izerindeki etki olumludur. Yani bireylerin tiiketimini
ertelemeleri ya da 0zel kuruluslarin tasarruflarim bu fonlara yatirmasi sonucu devletin bu
fonlar1 yeni yatirim harcamalarina transfer etmesi sonucu dengeli bir ekonomi saglanacaktir.
Ancak devletin i¢ bor¢lanmay1 hi¢ kullanmamasi ekonomide daralmaya sebep olacaktir.
Ekonomideki olumsuzluk enflasyonist ortamda olumlu bir etki yaratabilmektedir (Bakkal ve
Giirdal, 2007:159)
1.6.2.Bankalar ve Sigorta Sirketleri

Devlet bor¢lanmasimin en oOnemli paym bankalar olusturmaktadir.Devlet
bor¢lanmak i¢in tahvil ve bonolarin biiylik kismini bankalara ihra¢ etmektedir. Ciinki
bankalarin likiditesi yliksek oldugu igin para piyasasina kolaylikla etki edebilmektedir.
Bankalar biiylik oranda rezervlere sahiptir. Bu sebeple kisa vadeli bor¢ senetleri almay1 tercih
etmektedirler. Devlet bankalardan kisa vadeli olarak kaynak ihtiyacim kolaylikla
karsilanabilecegi gibi bazende kanunlara dayali olarak bankalarin ellerindeki fonlar1 belirli

oranlarda devlete vermesini zorunlu kilmaktadir. Devlet bankalardaki atil fonlar1 bor¢lanarak
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ekonomiye enjekte etmekte olup bu durum ekonominin canlanmasina fayda saglamaktadir.
Ancak bir baska durumda devletin piyasay1 kontrol altina almak ve kredileri azaltmak i¢in
bankalara basvurmasidir. Ozellikle enflasyonun iilke ekonomisini olumsuz etkiledigi
donemlerde devlet bankalara bagvurmaktadir. Boylece devletin enflasyonist egilimlerin ortaya
ciktig1 durumlarda bankalara bagvurmasi ekonomiyi kotii duruma siiriiklememektedir (Bakkal
ve Giirdal, 2007:160-161).

Devletin bankalardan bor¢lanmasi ve bu fonlari ne sekilde kullandig1 da 6nem arz
etmektedir. Ornegin enflasyonist egilimlerin bas gosterdigi donemlerde temin edilen atil
kaynaklar devlet tarafindan bir siire kullanilmadan durmasi veya enflasyona etki etmeyecek
sekilde kullanilmasi1 ekonomideki dengeyi bozmamaktadir. Ayrica bankalarda da tahvillerin
faizlerinden ve bagka avantajlardan bu sekilde yararlanabilmektedir. Sigorta sirketleri de
devlet bor¢lanmasina katki saglamak icin tahvil, bono vb. kagitlar satin alarak {ilke
ekonomisine destek ¢ikmaktadir (Ulusoy, 2001:59-60).
1.6.3.Merkez Bankas1 Kaynaklari

Devlet bor¢lanmasim1 Merkez Bankasindan da yapabilmektedir. Devletin tahvil ve
bonolar1 merkez bankasina satilmaktadir. Merkez Bankasi bu borcu para basarak vermektedir.
Ciinkii mevduat kabul etmemektedir. Bodylece Merkez Bankasi iilkedeki ekonomik
dengesizligi gidermek ve faiz oranlarim diisirmek i¢in genisletici para politikasi
uygulamaktadir. Burada etkili olan faktor hazinedir. Hazinenin Merkez Bankasindan dogrudan
bor¢ almasi durumuna avans denir. Avans merkez bankasimin kisa vadeli olarak hazineye
sundugu kaynaktir (Erdem, 2006:46).

Devletin Merkez Bankasi’ndan bir bagka bor¢lanma yontemi ise dolayli olarak

yapilmaktadir. Merkez Bankasi hazine tarafindan ¢ikarilan tahvil ve bono gibi fonlari agik
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piyasa iglemiyle satin almasi dolayli olarak bor¢lanmayi ifade etmektedir. Devletin bu
bor¢lanma kaynagini dikkatli olarak kullanmas1 gerekmektedir (Egilmez, 1996:72).
1.6.4.Sosyal Giivenlik Kuruluslar1 ve Ekonomik Kuruluslar

Devlet i¢ bor¢lanmasim1 merkez bankasindan yapabilecegi gibi sosyal giivenlik
kuruluslar1 ve ekonomik kuruluglardan da yapabilmektedir. Bir¢ok iilke giliniimiiz sartlarinda
kendi kosullarim goz 6niinde bulundurarak sosyal giivenlik kurulusu ve ekonomik kuruluslar
olusturmaktadir. Bu kuruluslar kisileri olast risklerden koruyarak gelir elde etmelerini
saglamakla birlikte {lilke ekonomisine topladigi fonlarla 6nemli bir finansman kaynagi
olusturmaktadir. Boylece bu kuruluglara hem calisanlarin hem de ¢alistiranlarin belli oranlarda
prim 6demeleri s6z konusudur. Ayrica devletin bor¢lanabilmesi i¢in bu kuruluslar giivenli bir
fon olarak goriilmektedir (Erdem vd., 2003:204).

Sosyal giivenlik kuruluslar topladigi fonlan ise riske girmeden degerlendirmek
zorundadir. Bunun i¢in belli ilkeler s6z konusudur. Bu ilkeler, verimlilik, giivenilirlik, likitlik
ve dolasim kolayligi olup kuruluslar bu ilkelere uymak zorundadir. Ayrica bu ilkelerin
zorunlulugu disinda yasal diizenlemeler de s6z konusudur. Bu sartlar1 géz Oniinde
bulundurarak sosyal giivenlik kuruluslar1 ve ekonomik kuruluslar topladigi fonlar1 hazine
bonolar1, tahvil vb. kagitlara yatirarak iilke ekonomisindeki dengesizlikleri gidermeye
yardimci1 olmaktadir (Berk, 1994:32).
1.7.1¢ Bor¢larin Smiflandiriimasi

Ic borglanmada devlet aldig1 borclart geri 6demek igin degisik vadeler
uygulamaktadir. Devletin finansman kaynag1 olarak basvurdugu borg¢lanma siirelerine gore

kisa vadeli ve uzun vadeli olarak ikiye ayrilmaktadir (Akdogan, 2009:35).
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1.7.1.Kisa Vadeli Bor¢clanma
Kamu hizmetlerinin devam zorunlulugu durumunda devletin gelir ve gider

dengesizligini gidermek icin vergi gelirlerinin yetersiz kaldigi zamanlarda basvurulan
finansman kaynagidir. Bu sebeple devletin vadesi 1 yila kadar olan veya 5 yila kadar olan
bor¢lanma kisa vadeli olarak yapilmaktadir (Eker ve Biilbiil, 2016:341). Kisa vadeli olarak
bor¢lanilan araglar sunlardir:

e Hazine Bonolar1

e Devlet Tahvili

e Hazine Kefaletini Haiz Bonolar

e Avanslar

e Miiteahhit Bonolari

e Biitce Emaneti ve Adi Emanetler

1.7.1.1.Hazine Bonolar

Devletin bor¢lanma finansmaninda ¢ok sik kullandig1 kaynak hazine bonolaridir.
Vadeleri 3, 6, 9 veya 12 ay seklindedir. Devletin gelir gider dengesizligi s6z konusu oldugu
durumlarda ihtiya¢ duyulmaktadir (Pehlivan, 2014:185).

Hazine bonolar1 genellikle bankalara ihra¢ edilmekte olup bankalar gerekli
gordiigli zamanlarda ellerindeki bonolar1 Merkez Bankasina iskonto ettirebilmektedir. Bu
sekilde bankalarin ihtiya¢ duydugu nakit para akisi saglanmaktadir. Ayrica Merkez Bankasi
hazine bonolarinin siireleri dolmadig1 zamanlarda avans vermektedir. Bu sebeple bir¢ok kamu

kurum ve sirketlerce yatirim araci olarak tercih edilecek bir kaynak olarak goriilmektedir. Bir
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bagka durum ise likidite fazlalig1 oldugu zamanlarda ellerindeki nakit paray1 hazine bonolarina

yatirarak faiz geliri elde etmek amaglanmaktadir (Ozgelik, 2005:13).

1.7.1.2.Devlet Tahvili

Devlet tahvilleri en sik kullanilan senetler olup siireleri bir y1l veya daha uzun
stireli olarak ihra¢ edilmektedir. Tahvillerin iizerinde bir faiz kuponu vardir. Devlet
tahvillerinin vadesi hazine bonolarina gore daha uzundur. Devletin amaci ¢ikardigi tahvilleri
piyasada satarak kisi veya kurumlarin tasarruflarindan yararlanmaktir (Sogancilar, 2007:12).
1.7.1.3.Hazine Kefaletini Haiz Bonolar

Hazine kefaletini haiz bonolar merkezi devlet teskilat1 haricindeki kamu kurum ve
kuruluslarin dénemlik ihtiyaglarini karsilamakla birlikte hammadde veya iiriin alimi igin
kaynak saglamak ve ihra¢ etmek amacgh tercih edilen bor¢lanma aracidir. Birgok kamu kurum
ve kuruluslarinin agiklarini kapatmak i¢in bagvurulmakta olup miktart gitgide artmaktadir.
Ancak bu bor¢lanma hazine kefaletine bagli olup biitge kanunlarinca hiikiim altina
alinmaktadir. Genellikle bu tiir borglanmayr kamu kurum ve kuruluslari igerisinde Iktisadi
Devlet Tesekkiilleri ve iktisadi alanda faaliyet gosteren katma biitgeli kuruluslar tarafindan

yapilmaktadir (Erdem, vd., 2003:201).

1.7.1.4.Avanslar

Merkez bankasi tarafindan hazineye verilen avanslar kisa vadeli borglanma
icersinde yer almaktadir. Devletin gelir gider dengesizligini gidermek icin  bagvurdugu
avanslar merkez bankasindan alinmaktadir.Merkez bankasindan bor¢lanma en kolay sekilde

ve en az maliyetle yapilmaktadir. Ancak ekonomideki para hacmini genisletmesi ve
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enflasyona yol agmasi1 dolayisiyla dikkatli olarak yapilmasi gereken kisa vadeli bir bor¢lanma

tirtidiir (Pehlivan, 2014:186).

1.7.1.5.Biitce Emanetleri ve Adi Emanetler

Devlet tarafindan yaptirilan isin veya alinan mal ve hizmetin bedeli biitge yili
boyunca alacaklinin bagvurmamasi veya yeterli nakdin bulunmamasi nedeniyle yil sonu biitge
gider hesabina kaydedilmesi sonucunda emanate gonderilmektedir (Pehlivan, 2014:185). Bu
emanet kisa vadeli bir borg olarak diisiiniilmektedir. Adi emanetler ise 6zel veya tiizel kisiler
tarafindan yapilacak olan islerin gerceklestirilmesi amaciyla gegici olarak hazineye yatirilan
paralarin bulundugu hesaptir. Devlet cari yil icersinde 6zel veya tiizel kisilere yapacagi
odemeleri, 6denek yoklugu nedeniyle 6deme yapmayarak kendine siireli fon olusturmaktadir.
Bu hesabin biitge emanetlerinden ayirt edilen kismi biitce ile ilgili olmamasidir (Sen vd.,

2007:13).

1.7.1.6.Miiteahhit Bonolar1

Belirli donemlerde c¢ikarilan kanunlara gore cesitli bayindirlik islemlerini
gerceklestiren miiteahhitlere para yerine bonolar verilmistir. ilk olarak bu uygulama Istanbul
Universitesi’nin bazi binalarinin yapmminda kullanilmistir. Suan bu borglanma tiiriine nadir
basvurulmaktadir. Bu bonolarin vadesi ise hazine bonosu ve hazine kefaletini haiz bonolara
kiyasla daha uzundur. Ancak Merkez Bankas1 miiteahhit bonolarim vadeleri gelmeden iskonto

ederek bunun karsiliginda avans vermektedir (Eker ve Biilbiil, 2016:346).
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1.7.2.Uzun Vadeli Borclanma

Uzun vadeli bor¢lanmanin siiresi 5 yildan fazla olmaktadir. Bu borglanma
genellikle  sermaye piyasasi kaynaklarindan beslenmektedir. Ayrica devletin yapacagi
yatirimlar igin tasarruflara uzun vadeli olarak basvurulmaktadir. Ulkedeki biitge yetersizligini
gidermek ve gelecek donemlere aktarmak amacgli uzun vadeli bor¢lanmaya gidilmektedir.
Uzun vadeli borglar da ikiye ayrilir ( Ulusoy, 2001:44). Bunlar;

e Siiresiz Bor¢lar(Devamli Borglar)

e Siireli Borglar(itfa Siiresi Belli Borglar)

1.7.2.1.Siiresiz Borglar

Siiresiz bor¢lar devlet igin yararli bir bor¢lanma tiiriidiir. Ciinkii devlet yapacagi
bor¢lanmada vade belirtmemistir. Devletin belirttigi sekilde yapilan bor¢lanmada bu kagitlart
alanlar sadece belirlenen faiz oram iizerinden faiz geliri elde etmektedir. Bor¢ verilen
anaparanin geri 6denme sekli ve zamanim ise devlet tek tarafli olarak karar vermektedir.
Devlet sadece faizini 6demekle yiikiimlii olup anapara 6deme zamanini kendisi belirlemekte
ozglrdiir. Devlet siiresiz bor¢lanmada 6deme taahhiidii yapmayarak kendisini uzun dénemde

ana parayi1 geri 6deme yiikiimliiliglinden kurtarmaktadir (Erdem vd., 2003: 203).

1.7.2.2.Siireli Borglar

Devletin olagan bor¢lanma tiirtidiir. Bu bor¢lanmada sézlesme olup bu borcun geri
odeme sekli ve zamam belirlenmektedir. Devletin borglanmasi bir plan seklinde
gerceklesmekte olup bu plana itfa plani denilmektedir. Geri 6deme zamam geldiginde bir

defada tiim borcu 6deyebilecegi gibi vadelere gore de 6deme yapilabilmektedir. Ancak geri
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O0demenin tek seferde yapilmasi bazi sorunlar teskil edebilir. Biitce geri 6deme zamaminda
yetersiz gelebilecegi gibi hazineye alinan ddenekler de bu borcu karsilamayabilir. Ulkede
enflasyonist durum s6z konusu oldugu zaman geri 6deme gergeklestirilirse bu durum tilkeyi
olumsuz etkileyebilir (Eker ve Biilbiil, 2016:350).

Devlet sozlesmede erken 6deme yapabilecegine dair bir hiikiim koyduysa geri
o0demeyi lilkenin ekonomik durumuna gore kendi lehine durumlar1 géz oniinde bulundurarak
O0demesini yapabilmektedir. Aksi durumda geri 6deme i¢in vadesini uzatabilmektedir.
Devletin yapacagi geri 6deme i¢in vadedeki degisikliklerin hepsi taahhiitte bir kanun konusu

olabilmektedir (Ulusoy, 2001:38-39).

1.8.i¢ Bor¢lanma Yoéntemleri

Devlet ekonomik dengesizlikler sonucu finansmana ihtiyag duymaktadir. Bu
finansman kaynaklarin1 {ilke i¢indeki kisi ve kurumlardan belirli bir vadede ve faiz oram
karsihiginda bor¢lanmasi gesitli yontemlere dayanarak yapilmaktadir (Ince, 2001:110). Bunlar,

ihale yontemi, TAB satis (musluk sistemi) ve halka arz yontemidir.

1.8.1.ihale Yontemi

Ic borglanma senetleri hazine tarafindan 1985 yilinda ihale ydntemiyle ihrag
edilmeye baslanmistir. Bu yontemle ¢ikarilan senetler piyasa talebine gore belirlenen faiz
oraniyla satisa sunulmaktadir (Kizildag, 2018:52-53).

Borglanmak i¢in tercih edilen ihale yonteminde belirsizligin artmasi durumunda

faiz oranlar1 da artmaktadir. Bu sebepten Otiirii hazine ihale yonteminde i¢ bor¢lanma



25

senetlerinin vadesini ve miktarin1 belirleyip faiz oranim ihaleye biraktigi bir yontem olarak

kullanilmaktadir (Cansu, 2006:30).

1.8.2.Siirekli Bor¢clanma Yontemi (TAB Satis)

Siirekli borglanma yontemi iilkede yasanan yiiksek enflasyon donemlerinde vadesi
1 yildan uzun siireli olarak yapilan satiglar dolayisiyla merkez bankasinin ihale disinda satiga
sundugu yontemdir (Ulusoy, 2004:85). Ekonomide uzun vadeli tahvil satislarimin yeterli
seviyede olmadigi durumlarda ve piyasanin yiiksek faizli olmayip istikrarli devam ettigi
stirecte tap yontemine bagvurmak maliyet agisindan olumsuz bir etki yaratmaz. Ancak tersi

durumda tercih edilen bir yontem degildir (Ozbilen 1999:108).

1.8.3.Halka Arz Yontemi

Halka arz yonteminde Hazine 1992 yilinda 3 ay ve 6 aylik hazine bonolari ile 1
yillik devlet tahvillerini bankalar ve araci kurumlar vasitasiyla yeni bir bor¢lanmaya
basvurmustur. Bu yontemde ihra¢ edilen senetler sabit faizle satisa sunulmaktadir (ince,
2001:113).

Ulke ekonomisinde yasanan enflasyonist baskilar dolayistyla satin alma giiciindeki
fazlalig1 ortadan kaldirmak ve ihalelerde olusan yiiksek faizleri dengelemek i¢in kullanilan
halka arz yonteminde, kii¢lik yatirimeilarin ellerindeki tasarruflart menkul kiymetlere ¢ekerek

maliyeti diisiirmek amaglanmaktadir (Yirtar, 2008:71).

1.9.D1s Bor¢lanma Kavrami

Gelismekte olan iilkelerin sosyal, ekonomik ve siyasi sorunlarin temelinde

kalkinma i¢in gerekli olan finansman kaynagini temin etmek gerekmektedir. Bu finansman
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sorunu icin sermaye birimikine ihtiya¢ duyulmaktadir.Ancak gelismekte olan iilkeler ig
tasarruf yetersizligi vb. durumlardan kaynakli sikint1 yasamaktadir. Bu sebeple gelismekte
olan iilkeler dis kaynak kullanimina basvurmaktadir.Ancak dis kaynaklar; dis borg, dis
finansman, dis yardim ve yabanci sermaye gibi kavramlar1 kapsamaktadir (Boliiktas, 2012:6-
7).

Dis bor¢ ve dis yardim kavrami ayri1 anlamlar olarak ifade edilmesine ragmen
normalde bunlarin ayrilmasi miimkiin degildir.Dis yardim gelismekte olan tilkelerin yurtici
tasarruf azligi, doviz yetersizligi ile kalkinmalarini devam ettirebilmeleri i¢in gerekli olan
yatinmlarin finansmam amaciyla dis borglarla kiyaslandiginda daha diisiik faizli ve uzun
vadeli olarak bagvurulan yardim veya krediler olarak tanimlanmaktadir (Ulusoy, 2001:62-63).

Dis bor¢ kavrami genel olarak bir iilkenin yabanci iilkelerden aldig1 anapara ve
faizi belirli bir siire sonunda geri 6demek kosuluyla temin etmesi olarak tammlanmaktadir.
Devlet i¢ kaynak ve piyasadan bor¢lanmada sorun yasadigi zaman bagvuracagi diger kaynak
dis borglanmadir. Ulkeler dis borcu ddviz iizerinden yapmaktadir. Bu borglar alindiklari
zaman lilkeye kaynak transferi sagladigi icin olumlu etki s6z konusuyken geri 6deme zamani
geldiginde borcu 6deyen iilke i¢in olumsuz bir etkiye yol agmaktadir (Ulusoy, 2001:61).

D1s borglanmaya gidilmesinin sebebi lilke igerisindeki i¢ kaynaklarin kamu
harcamalarint karsilayamamasi durumunda kaynak yetersizliginden dolay1 bagvurulmaktadir.
Ayrica devlet sadece gelir-gider dengesizligi durumunda dis borglanmaya bagvurmayip baska
nedenlerde de dis bor¢lanmaya gitmektedir. Dis bor¢lanma yapan iilkenin ulusal tasarrufunu
arttirdig1 i¢in yatirim, doviz ve milli gelir diizeyinde artig saglanmaktadir. Ancak alinan dis
bor¢ yatirnmlar gibi tamamlandiginda gelir elde edilen kaynaklarda kullanilmadigi durumda

O0deme zamani geldiginde doviz stogunda azalma ve ddemeler bilangcosunda agik meydana
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gelmektedir. Boylece iilke ekonomisinde durgunluk yasanmaktadir. Bunlarin sonucunda
ulusal parada deger kaybetme ve milli gelir seviyesinde azalma s6z konusu olmaktadir (Bilici
ve Bilici, 2014:44).

Di1s bor¢lanma yurt disinda fon fazlas1 bulunan ekonomilerden fon ag¢ig1 bulunan
iilkelere yonelik ve kaynak yetersizligini karsilamak amaciyla temin edilen finansman tiirtidiir.
Ayrica ekonomik ajanslara olan borglanmayir da ifade eden bir kaynak transferidir. Dis
borglanmanin geri 6deme zamam geldiginde faiziyle beraber 6deme yapilmaktadir. Bu ek
kisim genelde yeniden borglanma veya vergiler yoluyla karsilanmaktadir (Esener, 2013:24).

Dis borglanmaya  gelismekte olan veya geri kalmis iilkelerin bagvurmasi
olagandir. Ciinkii tasarruf oranlarimin diisiik olmasi dolayisiyla ihtiya¢ duyulan kaynagin i¢
bor¢lanma ile yapilmast miimkiin degildir. Ayrica i¢ tasarruflarin kamu sektorii tarafindan
kullamlmasi 6zel sektoriin yatirimlarini sinirlandirmakta olup diglama etkisine yol agmaktadir
(Bayraktaroglu, 2018:11). Dis bor¢lanmaya gelismekte olan iilkelerin (GOU) yamnda
gelismis iilkelerde basvurarak gelir saglamaktadir. Ancak GOU kalkinmalarim tamamlamak

amactyla dis bor¢lanmaya basvurarak kaynak saglamaktadir (Seker, 2006:75).

1.10.D1s Borglarin Nedenleri

Gelismekte olan iilkelerde bazi ekonomik nedenlerden dolayi dis bor¢lanmaya
ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu sebeple GOU ekonomik dengesizliklerini gidermek i¢in kaynak
finansmanina basvurmaktadir (Adiyaman, 2006: 22-23; Bilginoglu ve Aysu, 2008:3;

Cogtircii ve Coban, 2011:135). Bunlar;
e (ari dengedeki acigin giderilmesi

e Biitce dengesizliginin giderilmesi
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e Fiyat istikrarinin saglanmasi

e Vadesi gelen borglarin finansman

o ¢ tasarruf eksikligi

e Dis finansman eksikligi

e Olaganiisti durumlarda bagvurulan harcamalardan kaynakli biitge
imkanlarimn yetersizligi

e Savunma harcamalarindaki artistan kaynakli finansman saglanmasi vb.
birgok nedenden dolay1 dis bor¢lanmaya ihtiyag duyulmaktadir.

Gelismekte olan iilkeler bliylime ve kalkinmalarini saglamalari i¢in sermayeye
ihtiyag duymaktadir. Ulkeler bu sermayeyi yatirmlara yonlendirmek i¢in yatirimlarin kaynag
olan iilke i¢i tasarruflan etkin sekilde kullanmak isterler. Ancak iilkeler i¢ tasarruf yetersizligi
ve dis finansman ihtiyac1 vb. durumlardan dolay1 dig bor¢lanmaya bagvurmaktadir. Dig
bor¢lanma ise dogru yerlerde kaynak finansmani olarak kullamldig1 zaman {ilkelerin
kalkinmalarin1 saglamakta ve geri doniisii olan yatirimlara kanaliz edilirse vadesi geldiginde
6deme konusunda sikinti yasanmamaktadir (Erdem, 2006:48-49).

Dis borglanma gelismekte olan iilkelerin i¢ tasarruf yetersizliginden kaynakli
ithtiya¢c duydugu finansman tiiriidiir. Ciinkii gelismekte olan iilkelerin kisi basina diisen
sermaye miktar1 diisiik seviyede oldugundan dolay1 kalkinmalarinin baslangic asamasinda dis
bor¢lanmaya bagvurmaktadirlar. Ancak bu bor¢lanmayi i¢ finansman kaynaklarim arttiracak
dogrultuda yatirimlara kullamldig1 taktirde iilkenin doviz gelirleri ve sermaye birikimini
arttirmaktadir. BOylece alinan borcu vadesi geldiginde geri ddemek icin i¢ kaynaklara

bagvurup réfinansman yapmasina gerek kalmaz (Bayata, 2008:15).
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Dis bor¢lanma yapilmasina neden olan bir diger unsur ise doviz yetersizligidir.
Gelismekte olan ve gelismis {ilkelerin kalkinmalarim tamamlamak i¢in ara mal ve yatirim
mallarina ihtiya¢ duymaktadir. Bu mallar1 temin etmek i¢in gerekli olan doviz eger iilkede
yeterli seviyede bulunmuyorsa dis bor¢clanma yoluyla elde edilmektedir (Bulutoglu,

2004:289).

1.11.D1s Borg¢larim Simiflandirilmasi

D1s borglarda i¢ bor¢lar gibi siniflandirilmaktadir (Ulusoy, 2001:63). D1s borglarda
smiflandirma Kaynagina, finansman tiiriine, vadesine, sektoriine ve geri ddeme sekline gore

yapilmaktadir.

1.11.1.D1s Borg¢larin Kaynagina Gore Simiflandirilmasi

Dis borglanmada borcun kaynagina gore ii¢ siniflandirma s6z konusudur. Bunlar,
devletleraras1 bor¢lanma, uluslararast kuruluslardan bor¢lanma ve 6zel kaynaklardan
borg¢lanmadir.

Devletlerarasi kuruluslardan borglanmada iki yanl durum s6z konusudur. Yani bir
devletin baska bir devlete kalkinmasini saglamasi i¢in verilen daha diisiik faizli ve uzun vadeli
geri 6demesiz siiresi bulunan proje ve program kredileri seklinde gergeklesmektedir. Bu
bor¢lanma bagli ve serbest krediyle saglanmaktadir. Ancak bagli kredi olmasi biiyiik bir
dezavantaj olusturmaktadir. Ciinkli kredi veren iilke bor¢ alan iilkenin ithalatini arttirmak
istemekte ve boylelikle kendi iilkesinin ihracatimda arttirmaktadir. Bunun sonucunda

odemeler dengesinde zorluklarla karsi karsiya kalinmaktadir (Esener, 2013:33). Bu tiir
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yardimlarda siyasi baski fazla oldugundan dolay1 zor durumda kalinmadikga tercih edilen bir
durum degildir.

Uluslararasi kuruluslardan borglanmada diinya tizerinde sosyal, ekonomik ve mali
sikintilar yasayan tilkelerin ihtiya¢ duydugu bor¢lanma tiiriidiir. Bu bor¢lanma tiirii ¢ok yanh
olarak nitelenmektedir. Yani kalkinmasini finanse etmesi i¢in bir¢ok iilkenin toplanarak bir
tilkeye yardim etmesi olarak ifade edilebilir. Diinyadaki bloklagsmalardan dolay1 kurulan
uluslararas1 mali kuruluslar kriz yasayan tilkelerin kalkinmalarini finanse etmeleri i¢in borg
vermektedir (Erdem, 1996:75).

Gelismekte olan tilkelerin kalkinmalarim saglamasi i¢in kaynak finanse eden
kuruluslar (Pehlivan, 2014:181-184);

e Uluslararasi Para Fonu(IMF)
e Uluslararas1 Kalkinma ve Imar Bankasi(IBRD)
e Uluslararas1 Kalkinma Orgiitii(IDA)
e Uluslararasi Finans Kurumu(IFC)
e Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii OECD)
e Islam Kalkinma Bankas1i(IDB)
e Avrupa Yatirim Bankasi(EIB)
e Avrupa Para Anlagsmasi(EMA)’dur.
Ozel kaynaklardan borglanmada ise borglanmaya konu olan 6zel yabanci kurum,

kurulus ve kisilerdir. Ayrica borcun kriterleri gelismekte olan iilkenin risk diizeyleri dikkate

alinarak belirlenmektedir (Erol, 2011:19).
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Ozel kaynaklardan bor¢lanmada uluslararast piyasalardaki para ve sermaye
sahipleri daha fazla getiri elde etmek i¢in fonlarin1 yurtdisi piyasalara aktarmaktadir. Ayrica

sermaye ¢eken iilke bu fonlar1 kullanma yetkisine sahiptir (Esener, 2013:33-34).

1.11.2.D1s Borg¢larm Finansman Tiiriine Gore Siniflandirilmasi

Ulkeler kalkinmalarini saglamak i¢in bor¢lanmaya gitmektedir (Esener, 2013:34).
Kalkinmalar1 saglamak igin verilen krediler; proje-program kredileri bagli-serbest krediler
satici(ihracat) kredileri, borg ertelemesi ve réfinansmandir.

Proje-Program Kredileri: Proje kredileri genellikle yatirim projelerinin ihtiyag
duydugu ithalatin finansmani i¢in tercih edilen bor¢lanma tiiriidiir. Ancak proje i¢in alinan
krediler sadece projeye kullanilmaktir. Bu krediler projenin dig finansmanmna katki
saglamasina ilaveten i¢ finansmani1 amaciylada tercih edilmektedir (Seyidoglu, 2009:643).

Program kredileri ise proje kredilerinin aksine kalkinma programlar1 amaciyla
ithalatin finansmaninda ve belli bir projeye dahil olmaksizin tercih edilen bor¢lanma
kaynagidir. Bu sebepten dolay1 bu kredilere proje dis1 krediler de denilmektedir. Bor¢ veren
iilke proje kapsaminda borglanilmasini tercih ederken bor¢ alan iilke ise program kredileri
amactyla bor¢lanmay1 tercih etmektedir (Pehlivan, 2014:179).

Bagli-Serbest Krediler: Kalkinma kredileri kapsaminda verilen bagli ve serbest
krediler kullanim sekline gore farklilik arz etmektedir. Kredi veren iilke eger kendi iilkesinden
mal satin alma sartin1 koymussa bu durum baglh kredi olarak adlandirilmaktadir. Yani alinan
kredilerin nasil ve ne sekilde harcanacagi kredi veren iilke tarafindan belirlenmektedir. Bu
sebeple bagl kredi alan tilkenin kendi arzusuyla harcama olanagi olmamaktadir. Eger kredi

alan az gelismis iilke durumundaysa ihtiyact olan mallart daha ucuza baska yerden
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alabilecekken kredi veren iilkeden ithal etmesi bu iilkeyi olumsuz etkilemektedir. Yani az
gelismis olan llkelerin doviz kaynaklart smirli oldugu i¢in verilen kredinin maliyetini
yiikseltmektedir. Boylece alinan kredinin etkinligi ve verimliligi agisindan azalma meydana
gelmektedir (ince, 2001:160).

Serbest kredilerde ise belirli bir kosul olmadan verilen ve kredi alan {iilkenin
harcama yetkisinin bulundugu bor¢lanma tiiriidiir. Bdylelikle bor¢ alan iilke mal ihtiyacim
ucuz fiyattan istedigi iilkeden ithal edebilmektedir. Bu krediler baglh kredilerin aksine mala
bagli olmayip nakit olarak temin edilmektedir (Esener, 2013:34).

Satici(Ihracat) Kredileri: Satict kredilerini diger kredilerden ayiran faktdr bu
kredileri hiikiimet yerine 6zel firmalarin kullanmasidir. Gelismis tilkelerden mal ve hizmet
alim1 i¢in 6deme yapacak olan firmalarin veya gelisme yolunda olan iilkelere bu amagcla
kurulmus olan kurumlarin temin ettigi kredilerdir. Krediyi veren satic1 firmalar, kendilerine
teminat veren 0zel veya yart kamu kurulusu niteligindeki biiylik mali kuruluslarin denetimi
altinda vermektedir. Bu kuruluslarca olusabilecek riskin bilyiik bir kismi iistlenilmekte olup
kiiclik kismu ise satici firma tarafindan iistlenilmektedir (Kayra, 1970:87).

Satic1 kredileri genelde ticari amagla kullamldig1 gibi bazen sanayi yatirimlarinin
finansmam iginde tercih edilmektedir. Ancak kisa vadeli olup faiz oraninin yiiksek olmasi1 ve
sigorta masraflarinin fiyata dahil edilmesi satici kredilerinin maliyetini arttirmaktadir. Bu
krediler verimlilik saglayan yatirimlara aktarildigi durumda olumlu durumlar s6z konusu
olmaktadir (Ince, 2001:162).

Borg¢ Ertelemesi ve Rofinansman Kredileri:Borg ertelemeleri olarak adlandirilan
vadesi gelen bir borcun ilk kredi faizine kiyasla daha diisiik bir faiz oraninda gelecek tarihe

ertelenmesidir. Rofinansman ise alinan borcun vadesi doldugu i¢in borcu kapatmak amaciyla
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yeniden bor¢lamlmasidir. Bu kredileri almanin sebebi ise moratoryumun ortaya ¢ikmasini
onlemek ve yatirimlara devamlilik kazandirmak amaciyla siyasi ve ekonomik ag¢idan dengeyi
saglamaktir (Erdem vd., 2003:210-211).

Teknik krediler ise gelismekte olan {ilkelerin {iretim veya yonetim alanlarinda
teknik imkanlarini arttirmak ve teknik destek ihtiyacim karsilamak amaciyla verilen
kredilerdir. Bunun yanisira bilgi ve teknik yontemler i¢in de alinmaktadir.Ayrica gelismis
tilkelerde staj ve egitim imkam saglamak amaciylada borglanilan kisa veya uzun vadeli
kredilerdir (Y1lmaz, 2008:261).

Savunma kredilerinde ise askeri veya giivenlik ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla
alinan gizli yardimlardir. Bazen bagis olarak verilmekte olup ¢ogu kez uzun vadeli dis borg

olarak alinmaktadir (Seker, 2006:82).

1.11.3.D1s Bor¢larin Vadesine Gore Siniflandirilmasi

Di1s borg¢lanmada vade énemli bir kriterdir. Ciinkii borcun vadesi diger kriterleride
etkilemektedir. Dis borglarin vadesi ikiye ayrilmaktadir. Bunlar kisa vadeli ile orta ve uzun
vadeli bor¢lanma seklinde siniflandirilmaktadir. Dis bor¢lanmada genellikle bir yila kadar
yapilan kisa vadeli bor¢lanmadir. Kisa vadeli bor¢lanmadaki amag biitcede zaman y6niinden
ortaya ¢ikan gecici agiklar1 kapatmak hedeflenmektedir. Kisa vadeli bor¢clanmada borcun
kaynag1 ve miktar1 a¢isindan dalgalanma s6z konusu oldugu i¢in bu borg tiirline dalgali borg
denilmektedir. Ulkelerin bor¢ bulma acisindan zorluk yasadigi donemlerde kisa vadeli ve
diistik faizli kredilere bagvurmaktadirlar (Eker ve Sakal, 1999:95).

D1s bor¢lanmada vadesi bir yildan uzun olan bor¢lanma uzun vadeli bor¢lanmadir.

Uzun vadeli bor¢glanmada amag biitgedeki dengesizligi gelecek yillara aktarmak ve borcun



34

miktar1 ve vadesinin uzun olmasinin yaninda faiz oraninin diisiik olmasi kriterleri az gelismis
ve gelismekte olan iilkelerin gogunlukla tercih ettigi durumdur (Eker ve Sakal, 1999:95).

Uzun vadeli borglarda kendi iginde ikiye ayrilmaktadir. Bunlar siiresiz(daimi) ve
siireli borglardir. Siiresiz bor¢lanmada tahvil sahipleri 6diing verilen paray1 isteyemezler.
Sadece faiz ddemesi yapilmakta ve yliksek faizle bor¢lamilmaktadir. Siireli borglarda ise

Odeme siiresi ve 6deme plani belirli bir plan dahilinde yapilmaktadir (Ulusoy, 2004:37)

1.11.4.D1s Borglarin Sektore Gore Siniflandirilmasi

D1s bor¢lanmada borg yapan sektdorde onem arz etmektedir. Eger kamu sektorii
yapiyorsa yani merkezi yonetim veya yerel yonetimler tarafindan yapilan borglanma uzun
siireli ve diisiik faizli olarak yapilmaktadir. Ozel sektorlerce yapilan bor¢lanmada ise kisa
vadeli ve yiiksek faizli olarak bor¢lamlmaktadir. Ayrica 6zel sektdr borcunu kendi

o0demektedir (Esenler, 2013:36).

1.11.5.D1s Borclarin Geri Odeme Sekline Gore Simiflandirilmasi

Di1s bor¢lanmanin geri 6deme sekli iki sekilde olmaktadir. Bunlar dovizle ve milli
para cinsinden yapilmaktadir. Bor¢ veren iilke i¢in tercih edilen geri 6deme sekli doviz
cinsinden olmaktadir. Boylelikle verdigi borcun reel degerini korumaktadir. Milli parayla geri
odeme sekli devlet bor¢lanmasinda pek rastlanmayan bir durumdur. Ancak bor¢ veren tarafin
kabul etmesi durumda bor¢ alinan anapara ve faiz milli para cinsinden 6denmektedir

(Yiicesan, 2011:23-24).
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1.12.i¢ ve D1s Borclanma fle Tlgili Gostergeler

Tablo 2.1 Bor¢lanma Gostergeleri

I¢ bor¢lanmada borcun yiikii olarak tanimlanmaktadir.Y ani

I¢c Bor¢ Stoku/GSYIH bor¢lanmak i¢in katlanilan maliyeti ifade etmektedir.

I¢ bor¢lanma igin ¢ikarilan tahvil ve bonolar ile uzun vadeli
Ic Borg Stoku bor¢lar ve Merkez Bankasi’ndan alinan kisa vadeli borglari

kapsamaktadir.

Ulkenin  genel  kredibilitesinin ~ ve  giivenilirliginin
Ol¢iilmesinde kullanilan bu oran1 ayn1 zamanda risk ve borg

Toplam Di1s Bor¢ Stoku/GSMH | yiikii analizlerinde de bir 6l¢iit olarak kullanilmaktadir..

Ulkenin borgluluk durumunu ve dis bor¢ 6deme kapasitesini
gosteren bu oran ihracattan elde edilen gelirlerin toplam
bor¢ stoku {iizerindeki etkileri konusunda  bilgi
Toplam Dis Borg Stoku/ihracat | vermektedir.Bu oramin  %165-275 olmasi durumunda
iilkenin orta diizeyde bor¢lu, %275’1 agmasi halinde ise

iilkenin ¢ok bor¢lu oldugu kabul edilmektedir.

Aliman borg¢larin geri 6denmesinde yliksek bir risk ile
karsilasilacaginin habercisi olarak tanimlanmaktadir. Bu
D1s Borg Servisi/ihracat oranin %18-%30 oraninda gerceklesmesi iilkenin orta
diizeyde borclu, %30’dan yiiksek olmasi ise iilkenin ¢ok

bor¢lu oldugunu gostermektedir.
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Tablo 3.1'in Devami

Faiz 6demelerinin artis hizinin ihracatin artigindan fazla
olmasi durumunda alinan dig finansmanin dis borg¢ geri
D1s borg Faiz | 6demelerinde kullanildigini gostermektedir.Bu oranin %12-
Odemeleri/Thracat: 20 araliginda olmasi halinde iilke orta diizeyde borglu
olarak kabul edilirken, bu oranin %20’den fazla olmasi

halinde ise iilke ¢ok borglu olarak kabul edilmektedir.

Bir iilkenin elde ettigi doviz gelirinin ne kadarimin dis borg
anapara ve faiz  bor¢  Odemelerine  ayrildigim
Toplam Dis Borg | gostermektedir. Bu oranin yiiksek c¢ikmasi iilkeler igin
Servis/Toplam Doviz Gelirleri | olumlu etki yaratmakta olup iilkelerin borglarini 6demekte

zorlanmadig1 anlamina gelmektedir.

Uluslararasi rezervler dis bor¢ 6demelerinde kabul edilen
Uluslararasi Rezervler/Dis | uluslar aras1 gegerliligi olan rezervleri kapsamakta olup bu
Bor¢ Stoku oranin yiiksek olmasi rezervlerin bollugu anlamina

geldiginde iilke i¢in olumlu bir durumdur.

Bu oran daha ¢ok iilkenin dis kaynaklara olan ihtiyacini
Cari Islemler A¢131/GSMH Olcmede kullanilir.Bu oran kiigiiliirse ilkenin  dis

kaynaklara olan ihtiyacinin azaldigim gostermektedir.

Kaynak: Bakkal ve Giirdal, 2007:153; Boliiktas, 2012:34-40.
Tablo 1.1 de iilkelerin ekonomik durumlarim dikkate alarak borgluluk seviyeleri ve borglarin

stirdiirtilebilirligi konusunda belirli oranlar dahilinde yorumlama yapmak miimkiindjir.
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2.BOLUM: GELIR DAGILIMI
2.1.Gelir Dagilimi Kavram

Gelir dagilimi konusunu anlamak icin ilk olarak gelir ve milli gelir kavramlarini
aciklamak gerekir. Milli gelir bir ekonomide belirli bir dénemde iiretilen mal ve hizmetlerin
toplaminm1 ifade etmektedir. Gelir ise belirli bir donemde birey veya gruplarin elde ettigi
kazang olarak tanimlanmaktadir. Gelir dagilimi ise bir ekonomide bir yi1l igerisinde elde edilen
gelirin bireyler, aileler ve iiretim faktorleri icerisinde nasil paylastirildigini tanimlayan
kavramdir (Egilmez, 2010:212).

Gelir dagilimi tarihsel agidan incelendiginde Adam Smith ve David Ricardo’nun
ilgilendikleri konu ulusal gelirin is¢iler, sermaye sahipleri ve toprak sahipleri arasinda
paylastirilmasidir. Bu iktisat diisliniirlerine gore liretim faktorleri, emek, sermaye ve toprak
olarak iice ayrilmakta olup faktorlerden elde edilen getiri, gelir olarak ele alinmaktadir. Ayrica
Smith ve Ricardo ilgili sosyal simflarin elde ettikleri gelir paylarinin ne gibi etkenler ele
alinarak belirlendigini arastirmiglardir. Iktisat diisiiniirlerine gore toplum ilerledigi siirece
toprak sahipleri goreceli olarak zengin olacagi ve sermaye sahiplerinin ise zamanla
yoksullasacagini ifade etmektedir. Karl Marks ise bu diisiiniirlerden fikir agisindan tamamen
ayrilmaktadir. Herhangi bir biiyiime s6z konusu oldugu siirece sermaye sahipleri goreceli
olarak zenginlesirken is¢iler daha da yoksul duruma diisecektir. Boylece kapitalist sistemin
¢okiisliyle bu durum son bulacaktir (Seyidoglu, 2006:405).

Gelir dagilimi ekonomik refahin ve toplumsal barisin saglanmasi i¢in adil bir
sekilde olmasi1 ve asgari gelir seviyesinin belli bir 6l¢iitiiniin altina inmemesi gerekmektedir.

Gelir dagiliminin adil olmasi ise gelir gruplar igerisinde dagilimlari arasinda ¢ok biiyiik
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farklar olmadigim ifade etmektedir. Toplumun refahi1 ve baris icinde yasamasi igin gelir
dagilimimin adil olmasimi1 saglayan devlet miidahalesini zorunlu kilmaktadir. Boylece gelir
dagilimina devletin miidahalesi sosyal devletin bir geregi olarak goriilmektedir (Sahin,
2000:449).

Gelir dagiliminda adaletsizligin yasanmasi iilkeler agisindan ekonomik sorun
olmasinin yaninda hem sosyal hem de siyasal problemlere yol agmaktadir. Bunlar yoksulluk,
saglik ve egitim seviyesinin diisiik olmas1 issizlik vb. nedenlerle ekonomik refahin olmamasi
ve sosyal barisin olmamasi sonucunda siyasal istikrarsizlifa yol agmaktadir (Caliskan,

2010:103-104).

2.2.Gelir Dagilimi Tiirleri

Gelir dagilimi belirli bir donemde bir iilkede iiretim yoluyla elde edilen gelirin
tiretim faktorleri, birey veya kurumlara paylastirilmasi olarak tanimlanmaktadir. Gelirin ilk
kez elde edilmesi ve sonrasinda paylastirilmasi birinci gelir dagilimini ifade ederken gelirin
yeniden dagitilmasi sonucunda olusan gelir dagilimi ise ikincil gelir dagilimini ifade
etmektedir. Ancak gelir dagilimi dort sekilde simiflandirilmaktadir. Bunlar; kisisel gelir
dagilimi, fonksiyonel gelir dagilimi, bolgesel gelir dagilimi ve sektorel gelir dagilimi olarak

ayrilmaktadir (Aytag vd., 2013:5).
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Sekil 4.1.Gelir Dagilimi Tiirleri ve Arasindaki Iliskisi

A

> | Kisisel Gelir Dagilimi

/ Bolgesel Gelir Dagilinm \

Fonksiyonel Gelir Dagilimi | «— > | Sektorel Gelir Dagilimi

Kaynak: Uysal, 2007:255
Yukaridaki sekilde gelir dagilimi tiirlerinde meydana gelen degisiklik sonucu

bibirine ne sekilde etki ettigini gostermektedir.

2.2.1 Kisisel Gelir Dagihmi

Bir iilkede belirli bir donemde iiretilen gelirin birey veya hane halki arasinda
bolistiiriilmesine kisisel gelir dagilimi denir. Bu gelir dagiliminda bireyin nasil, ne sekilde ve
nerede gelir elde ettigi dikkate alinmaz. Kisisel gelir dagiliminda tek dikkat ¢eken kriter
bireyin belli bir zaman diliminde elde ettigi gelir miktar1 veya biiytikligiidiir. Bu yiizden gelir
dagilimi adaletsizligini incelemek i¢in kisisel gelir dagilimina bagvurulmasi uygundur (Tiirk,
2011:315).

Gelir esitsizligi kisisel gelir dagiliminda niifusun esit dilimlere boliinmesi ile
birlikte bu dilimden ulusal gelirden ne kadar pay alindigin1 hesaplamasi ile olgiilmektedir.
Ulke niifusu yiizde yirmilik dilimlere ayrilarak her ferdin gelirden aldi§1 pay ortaya
cikmaktadir. Boylece yiiksek gelire sahip gruplar ile diisiik gelire sahip gruplar arasinda
karsilastirma yapilabilmektedir (Oztiirk, 2016:338).

Kisisel gelir dagiliminin 6l¢iilmesinde kullamlabilecek yontem gini katsayisidir.

Bu katsay1 0 ile 1 arasinda degerler almakta ve aldig1 degere gore yorum yapilmaktadir. Eger
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gini katsayisi 0 ise gelir dagiliminda adalet s6z konusu iken bu katsay1 1’e yaklastikca gelir
dagilimi esitsizligi ortaya ¢ikmaktadir. Katsay1r 1 oldugunda ise gelir dagilimi adaletsizligi
yasanmakta ve elde edilen gelirin sadece bir grupta toplandigini gostermektedir (Tiirk,
1998:312-313).

Tablo 2.1. Esdeger Hanehalki Kullanilabilir Fert Gelirine Gore Gini Katsayis1 ve P18/P20

Oramn, 2006-2016

Yillar Gini Katsay1si P80/P20

2006 0,428 9,6
2007 0,406 8,1
2008 0,405 8,1
2009 0,415 8,5
2010 0,402 7,9
2011 0,404 8,0
2012 0,402 8,0
2013 0,400 7,7
2014 0,391 7,4
2015 0,397 7,6
2016 0,404 7,7

Kaynak: TUIK, Gelir ve Yasam Kosullar1 Arastirmasi

Yukaridaki tabloda Tiirkiye’de gelir dagiliminin 2006-2016 yillar1 arasinda gini
katsayist degerlerini gostermektedir. Ayrica P80/P20 oranlan ise gelir dagiliminda gelirden
son %20lik grubun aldigi en yiiksek payin, ilk %20’lik grubun aldig1 en diisiik paya gore kag

kat daha fazla pay aldigim ifade etmektedir. Gini Katsayist 0 ile 1 arasinda bir deger



41

almaktadir. Eger gini O(sifir) ise gelir dagilimi adil bir sekilde paylastirilmaktadir. Ancak Gini
1 degerini alirsa gelir dagilimda adaletsizlik s6z konusu olup tiim gelir sadece bir grupta
toplandigini ifade etmektedir. Tabloda gini katsayisinin 0,40’larda olmasi gelir dagiliminin
adil olmadigmi gostermektedir. Ciinkii gelir dagiliminda adaletin saglanmasi i¢in gini
katsayisini 0 veya 0’a(Sifir) yakin bir deger almasi gerekmektedir (Egilmez, 2017).
Gini katsayist ile P80/P20 oranlarinin iligkilendirilmesi su sekildedir:
Y = opX + 0o Q)

Yukarida 1 nolu esitlikte bagimli degisken(y) Gini katsayisin1 gosterirken
bagimsiz degisken(x) P80/P20 oranlarim gosterecek sekilde yerlestirilerek, bu iki degisken
arasindaki iligski Olciilebilmektedir. Degiskenler arasinda ayni yonlii degisim s6z konusu
olmasi olas1 bir durum olarak goriilmektedir Yani Gini katsayisi artarken P80/P20 oranimin
artmasi veya tersi durumda azalmasi olas1 bir durumdur. Tabloya gore, 2000 yil1 itibar ile en
zengin ve en yoksul gruplar arasinda gelirden pay alma oranlar1 diiserken Gini katsayis1 da
diismekte ve esitsizlik azalmaktadir. Ayrica P80/P20 oranlarinda katsayinin 2009 yilina kadar
8,1 kata inmisken 2009 yilinda yine yiikselmistir. Ancak genel anlamda 2006 yilina gére 2016
yilinda P80/P20 katsayisina bakilarak ekonomide diizelme oldugu yorumu yapilabilmektedir

(Oz, 2019:600).

2.2.2.Fonksiyonel Gelir Dagilim

Fonksiyonel gelir dagilimi {iretim siirecinden sonra elde edilen gelirin {iretim
faktorleri arasinda nasil boliistiiriildiigiinii ifade etmektedir (Oztiirk, 2016:338).

Fonksiyonel gelir dagiliminda iiretim faktorleri olan emek, sermaye, girisimci ve

toprak sahiplerinin elde ettigi iicret, faiz, kar ve ranta diisen paymi gostermektedir. Boylece
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yaratilan gelirin ¢esitli siniflar arasinda nasil paylastigini ifade eden en uygun gelir boliisiimii
kavrami fonksiyonel gelir dagilimidir. Ayrica kisisel gelir dagiliminda belirleyici unsur
olmaktadir (Stewart, 2000:722).

Fonksiyonel gelir dagiliminda simif diizeyi 6n planda tutulurken kisisel gelir
dagiliminda birey diizeyi 6n planda tutulmaktadir. Bu sebeple fonksiyonel gelir dagiliminda
iiretim sonucu elde edilen gelirin kaynagi 6nem arz ederken kisisel gelir dagiliminda gelirim
miktarina dikkat edilmektedir (Tanriverdi, 2007:5).

Tablo 2.2. Tiirkiye'de 2006-2016 Yillar1 Arast Fonksiyonel Gelir Dagilimi

YIL UCRET, KAR RANT FAiZ SOSYAL DIGER
YEVMIYE TRANSFER
2006 445 24,2 31 6,1 17,8 4,3
2007 43,8 23,2 4,1 7,0 18,2 3,8
2008 46,0 22,4 4,4 4,2 19,1 3,9
2009 46,5 20,4 5,0 5,3 19,6 3,2
2010 474 20,2 4,2 4,5 20,5 3,3
2011 48,4 21,4 3,9 3,8 19,4 3,2
2012 49,9 20,4 3,5 3,3 20,0 2,9
2013 51,5 19,6 3,3 3,1 19,7 2,7
2014 52,4 18,5 3,3 2,9 20,1 2,8
2015 52,5 18,8 3,3 2,6 20,0 2,8
2016 52,2 19,8 31 2,5 19,6 2,7

Kaynak: TUIK, http://www.tuik.gov.tr/.

Yukaridaki tabloda Tiirkiye’de 2006-2016 yillar1 arasindaki fonksiyonel gelir
dagilimi kapsaminda iicret, Kar, rant, faiz, sosyal transferler ve diger gelirlerin yillara gore
toplam gelir iizerindeki yiizdelik paylarim gostermektedir. Tiirkiye’ de yaratilan gelirin 2006
yilindan 2016 yilina kadar en biiyiik pay1 emek yoluyla elde edilen maas ve iicret gelirleri
almaktadir. Ucret gelirlerinden sonra en biiyiik paya sahip olan girisimcilerin elde ettigi kardur.

2016 yilina gore rant ve faizin toplam gelirden aldig1 pay birbirine yakinlik gostermektedir.
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Ancak  gelirden en disik pay alan sermayeden elde edilen faizdir.
Tabloda 2016 yili, 2015 yilina kiyasla Tcret, rant ve faiz gelirlerinin GSYH’dan aldigi
paylarda azalma meydana gelmekte, buna karsilik karin aldigi payda yiikselme meydana
gelmektedir. Emegin karsiligi olan ticret gelirinde azalma soz konusuyken, buna karsilik
grisimciligin karsiligi olan kar payinda yiikselme olmasi fonksiyonel gelir dagiliminda da

bozulma oldugunu gdstermektedir.

2.2.3.Bolgesel Gelir Dagilimi

Bolgesel gelir dagiliminda bir {ilkenin her yerinde esit sekilde gelir elde etme
durumu miimkiin olmadig1 i¢in bir {ilkenin farkli bolgelerinde yasayan bireylerin gelirden
aldig1 pay olarak ifade edilmektedir. Boyle bir farklilik olmasinin nedenine sosyo ekonomik
durumlarin yamsira cografi kosullar drnek gosterilebilir (Oztiirk, 2009:19-20).

Bolgesel gelir dagiliminda bolgeler arasinda gelirden aldiklar1 pay farklilik
gostermektedir. Bazi bolgeler kalkinmiglik derecesine gore gelirden yiiksek paylar alirken
bazilarinada yeterli diizeyde pay diismemektedir. Ayrica gelir dagiliminda adalet gelismis olan
iilkelerde daha adil bir sekilde paylastirilirken gelismekte olan iilkelerde adil bir paylagim

miimkiin degildir (Oztiirk, 2012:428).

2.2.4.Sektorel gelir dagilim

Sektorel gelir dagilimi bir ekonomide bulunan tarim, sanayi, hizmet ve diger
sektorlerin milli gelirden aldigi pay olarak ifade edilmektedir. Boylece sektdriin uzun
vadedeki seyirleri, devletin hangi sektorler lehine veya aleyhine milli gelirin dagilimina etki

ettigini bu gelir dagilimi incelenerek bulunabilir (Tiirk, 1998:308).
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Sektorel gelir dagilimi iilkenin gelismislik diizeyi ile ilgili 6nemli bir gostergeyi
ifade etmektedir. Tarima dayali ekonomiye sahip olan az gelismis tilkelerin tarim sektoriinde
milli gelirin pay1 yiiksektir. Ancak gelismis iilkelerde sanayilesmeyi tamamlayip hizmet
asamasinda oldugu icin tarim sektOriiniin milli gelirdeki payr dusiiktiir. Sektorel gelir
dagiliminda yillara gore incelemek miimkiin oldugundan dolayi iilkenin sektor agisindan hangi

evrede oldugu tahmin edilebilmektedir (Kustepeli ve Halag, 2004:147).

2.3.Gelir Dagihim Politikas1 Araglari

Gelir dagilimda adaleti saglamak icin hiikiimetler ekonomiye miidahale
etmektedir. Fakat her zaman adil bir durum s6z konusu olmasada gelir dagilimi politikalari

uygulandiktan sonra ortaya ¢ikan durumlar &nem arz etmektedir (Oztiirk, 2016:350).

2.3.1.Ucret Politikasi

Devlet iicret politikas1 ile emegi korumay1 ve yagsam standartlarim iist seviyeye
cikarmay1 hedeflemektedir. Toplumda g¢alisan bireylerin elde ettigi en onemli gelir kaynagi
iicrettir. Bu sebeple licret politikast devletim iicretle calisan bireylerin gelir diizeyini korumak
ve iyilestirmek i¢in uyguladigi politika aracidir. Ayrica toplumun yasam standartlarimda
ylkseltmek i¢in Ttcret politikast uygulamaktadir. Devletin asgari {icrete miidahalede
bulunmasimin sebebi ise miitesebbislerin iiretim faktorlerinde kar giitme amacmin
bulunmasidir. Bu ylizden maliyeti minimuma indirmeyi ve kari maksimuma g¢ikartmay1
hedefleyen isletmeler kayit dis1 ekonomiye bagvurmaktadir. Devlet bu gibi durumlarin 6niine
geemek igin asgari iicret uygulamalar ile toplu sézlesmelere miidahalede bulunmaktadir

(Aksu, 1993:47-48).
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2.3.2.Fiyat Politikasi

Devlet dar gelirli bireylerin reel gelirinde azalma olmamasi igin fiyat politikasi
uygulamaktadir.Bunlar tavan fiyat ve taban fiyat uygulamasidir. Taban fiyat uygulamasinda
devlet piyasa fiyatinin {izerinde bir fiyat belirleyerek saticilar1 desteklemektedir. Boylece
saticilarin bu fiyattan satamadiklart mallar1 yani arz fazlasini devlet satin almaktadir.Ayrica
devlet meydana gelen maliyetleri de karsilamak durumunda kalir. Bunlar, depolama,
pazarlama vb. durumlarda karsilanmasi gereken maliyetleri kapsar. Taban fiyat
uygulamasinda genellikle tarim sektorii desteklenmektedir. Tavan fiyat uygulamasinda ise
devlet piyasa fiyatinin altinda maksimum yeni bir fiyat belirlemektedir. Bu fiyattan talep fazla
oldugu i¢in karaborsa olusmaktadir. Ancak devlet bu durumu onlemek i¢in de cesitli

politikalar uygulamaktadir (Berberoglu vd., 2010:151-152).

2.3.3.Maliye Politikas1

Devlet gelir dagiliminin adil bir sekilde olmasimi arzu eder. Ancak bu durum
iilkeden tlkeye, bolgeden bdlgeye farklilik —gostermektedir. Gelir dagiliminda adaletin
saglanmasi toplum refahi ve ekonomik kalkinma agisindan 6nemlidir. Bu sebepten devlet mali
araglar vasitasiyla gelir dagilimda adaletsizligi 6nlemeyi hedeflemektedir (Ozbilen, 1998:394).

Devletin uyguladigi maliye politikasinda en 6nemli araglar kamu harcamalart ve
vergilerdir. Devletin uyguladigi maliye politikasinda diisiik gelirli bireylerin vergi yiikiini
azaltmay1 amaclamaktadir. Yiiksek gelire sahip bireylerden ise artan oranli vergi toplayarak
liks tiketim mallarina konulan vergiler ile elde ettigi fonlar1 kamu harcamalarina
yonlendirmektedir. Bdoylelikle yaptigi harcamalar1 yoksul kesimlere transfer ederek gelir

dagilimindaki esitsizligi gidermeye calismaktadir. Maliye politikas: vergiler ile toplanan
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fonlarin harcamalar yoluyla kisisel gelirin yeniden dagilimina etki etmektedir. Devlet ayrica
bireylerin sakatlik yaslilik vb. sebeplerle gelirlerini yeterli diizeyde elde edememeleri veya
gecimlerini saglayamamalar1 durumunda gesitli uygulamalarla destek saglamaktadir (Ozbilen,
1998:395).

Devletin maliye politikas1 altinda yaptigi kamu harcamalar1 gelir dagilimi
adaletsizligi i¢in 6nemli bir kriterdir. Kamu harcamalar1 da cari ve transfer olarak ikiye
ayrilmaktadir. Cari harcamalar devletin hizmetlerini yerine getirmesi i¢in yaptig1 tiiketim
harcamalaridir. Transfer harcamalar1 ise toplumun cesitli kesimlerine yapilan ve satin alma
giiciinde degisim meydana getiren harcama tiiriidiir. Kamu harcamalari gelir dagilimini hem
olumlu hem de olumsuz etkilemektedir. Eger destek yiiksek miktarda faiz 6demeleri ve
yiiksek gelirli ihracatcilara verilen prim 6demeleri igin yapilirsa gelir dagiliminda olumsuz
etkiye yol agmaktadir. Ancak bu harcama diisiik diizeyde yasam standardina sahip bireylere
sosyal amagh yapilirsa gelir dagiliminda adaletin saglanmasina yardimci olmaktadir. Kamu
personeli maas Odemeleri, sosyal destek, yardim vb. uygulamalarda maliye politikasi

kapsaminda yer almaktadir. (Akdogan, 2011:514).

2.4.Gelir Dagilim1 Adaletsizliginin Nedenleri

Gelir dagilimi adaletsizligi gelismekte olan ve hatta gelismis iilkelerde de sorun
teskil etmektedir. Gelir dagilimi adaletsizligi genel bir seye dayali olabilecegi gibi iilkeye 6zgii
bir sorunla karsimiza ¢ikabilmektedir. Gelir dagiliminin esitsizligine neden olan bir ¢ok faktor
vardir.

Gelir dagiliminda emek ve niifusun yapis1 6nem arz eden unsurlardir. Eger bir

iilkede niifus artis hiz1 yiiksek ise gelir dagilimindan yiiksek pay almaktadir. Ayrica niifus
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artis hizinin yiiksek oranda artmasi bireylerin istthdam agisindan gelecek kaygisinida
olusturmaktadir. Ulkelerin niifus artis hizin1 normal diizeyde tutmaya calismalar iicret ve
istihdam acgisindan olumlu sonuglar dogurmaktadir.Yani gelirden alinan pay artmakta ve
gelecek kusaklar i¢in issizlik kaygisi olusmamaktadir (Saglam, 1990:95).

Bireylerin isgiicii vasifli ve vasifsiz olarak farklilik gostermesi gelir dagilimi
esitsizligine neden olmaktadir. Bireylerde emegin niteliginin farklilik gdstermesi {icretlerde
olusan esitsizligi arttirmaktadir. Bu sebepten gelir dagilimi esitsizliginin olugmasinda ilk etken
emegin niteligi iken ikinci etken bireylerde farklilik gosteren kabiliyet gelir dagiliminda
olumsuz rol oynamaktadir (DPT, 2001:57-58)

Ekonomide sektorel farkliliklarda ulusal gelir lizerinde etkiye sahiptir. Emegin
iretkenligi tarim, sanayi ve hizmet sektoriinde degisiklik gostermektedir. Yani yoksul bir
iilkede tarim yapilirken emek iiretkenligi ¢ok diisiik seviyelerdedir. Emek iiretkenliginin en
fazla oldugu sektor ise hizmet sektoridiir (Sundrum, 1990:227).

Gelir dagiliminda goriilen egitim de kazanglar degistirmektedir. Dogustan gelen
yetenekler yiiksek gelir elde etmeye yeterli olmayip egitim ve 6gretim ile bireyler arasindaki
gelir farki azaltilabilmektedir. Ya da belli bir diizeyde egitime sahip calisanlara is basinda
verilen egitim sayesinde gelirlerinde artis meydana gelebilmektedir. Ancak egitim seviyesi
yiiksek olan ile diisiik olan bireylerin gelir dagiliminda fark olusmaktadir. Bu durumda gelir
dagiliminda esitsizlige neden olmaktadir (Seyidoglu, 2006:413).

Gelir dagiliminda servet Oonemli bir faktordiir. Kigilerin miras yoluyla ya da
birikimlerini tasarruf ederek sahip oldugu servet gelir dagiliminda esitsizlige neden
olmaktadir. Ayrica bu servetler miras yoluyla gelecek nesillere birakildiginda gelecekteki gelir

dagiliminda da esitsizlik meydana getirecegi 6ngoriilmektedir. Ancak devlet koydugu miras ve
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intikal vergisi ile gliniimiiz dagiliminin gelecek nesillerce olusturacagi esitsizligi onlemeye
calismaktadir (Seyidoglu, 2006, 413-414).

Gelir dagiliminda esitsizligi neden olan bir diger faktor enflasyondaki fiyatlar
genel seviyesindeki siirekli artis olarak ifade edilen enflasyon, gelir dagiliminda olumsuz
etkiye sahiptir. Enflasyon bireylerin satin alma giiciinde azalmaya neden oldugu icin gelir
adaletsizligini arttiran bir unsurdur. Memur, emekli, dul, yetim maasi olan bireylerin satin
alma giiciinii distirmektedir. Ancak yiiksek gelire sahip bireyler enflasyonla karsi karsiya
kaldiginda imkanlarimi koruyacak giice sahip olduklarindan sabit gelirli bireyler {izerinde

olumsuzluga yol agmaktadir (Kubar, 2009:32).

2.5.Gelir Dagilimi Adaletsizliginin Olciilmesi
2.5.1.Yiizde Paylar Analizi

Yiizde paylar analizinde 6lgiilmek istenen tilkelerin bireyler veya hanehalklar1 gibi
gruplar1 %5, %15 veya %20’lik dilimlere ayrilarak bu dilimlerin milli gelirden elde ettigi pay1
bulmaktadir. Ancak iilkelerin niifusa gore aldigi gelir 5 esit pargaya boliinmektedir. Yani
%20’lik gruplara ayrilmaktadir. Boylece gelir dagilmm ylizdelik paylara ayrilarak
Olgiilmektedir. Bu yontemi kullanarak iilkelerarasi karsilastirma yapmak miimkiindir.
Yiizdelik dilimler yoluyla geliri en diisiik olandan en yiiksek olana dogru simiflandirilarak gelir

dagiliminda ortaya ¢ikan esitsizligin analizi yapilmaktadir (Alper ve Tokol, 2012:119).
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Tablo 2.3 Esdeger Hanehalk1 Kullanilabilir Fert Gelirine Gore Sirali Yiizde 20’lik Gruplar

Yiizde 20’lik Fert Gruplan 2016 2017
Toplam 100,0 100,0
ilk ytizde 20 (en diisiik) 6,2 6,3
ikinci ytizde 20 10,6 10,7
ticlincii yilizde 20 15,0 14,8
dordiincii yiizde 20 21,1 20,9
Son yiizde 20 (en yiiksek) 47,2 47,4
P80/P20 oram 7,7 7,5
Gini Katsayisi 0,404 0,405
Gelir referans donemi bir 6nceki takvim yilidir.
Tablolardaki rakamlar yuvarlamadan dolay1 toplami vermeyenbilir.

Kaynak: TUIK, https://www.tuik.gov.tr

Yukaridaki tabloda Tiirkiye’nin 2016 ve 2017 niifusuna goére %20 lik dilimlere
ayrilarak milli gelirden aldiklar1 pay bulunmaktadir. Tabloya gore, en yiiksek esdeger
hanehalki kullanilabilir fert gelirine sahip ytlizde 20'lik grubun toplam gelirden aldig1 pay bir
onceki yila gore 0,2 puan artarak 2017 yilinda %47,4’e, en diisiik gelire sahip yilizde 20"k

grubun aldig1 pay 0,1 puan artarak 2017 yilinda %6,3’e yiikselmistir.

2.5.2.Lorenz Egrisi ve Gini Katsayisi

Bir ekonomideki gelir dagilimi Lorenz egrisi ile temsil edilir ve gelir esitsizligi

derecesi Gini katsayisi ile Ol¢iiliir. 1906 yilinda Max Lorenz tarafindan gelistirilen grafiksel
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bir servet dagilimi olan Lorenz egrisi (gelir egrisinin gercek dagilimi) niifusun herhangi bir
ylzdesi tarafindan kazanilan gelirin oranim gostermektedir. 45° agisindaki mutlak esitlik
¢izgisi tam olarak esit bir gelir dagilimi gosterirken, diger sira gergek gelir dagilimim gosterir.
Kosegen uzaklastikca, gelir dagiliminin esitsizligi artmaktadir (Oztiirk, 2016:344).
Sekil2.2:LorenzEgrisi

Toplam Gelir
Birikimli % B

%80

%60 R gy
Es Boliistim Dogrusu

%40 o
Lorenz Egrisi

%20

Nufus
A Birikimli %
%20 %40 %60 %80

Kaynak: (Seyidoglu, 2006:409)

Grafige gore tam esit gelir dagilimi AB ¢izgisi lizerinde gosterilmektedir. Bu ¢izgi
tizerinde niifusun yiizdesinin milli gelirden de aym oranda aldigi pay olarak ifade
edilmektedir. Yani baska bir deyisle niifusun %20’lik grubu gelirden de %20 lik dilim elde
etmekte iken niifusun %80°’lik dilimi milli gelirden %80’lik dilim elde etmektedir. Yiizdelik
nifuslarin gelirden aldig1 yiizdelik dilimlerin paylarinin gosterildigi noktalarin birlestirilmesi

sonucu lorenz egrisi elde edilmektedir (Seyidoglu, 2006:409-410).
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Lorenz egrisinden elde edilen Gini katsayisi, bir iilkede ekonomik gelismenin bir
gostergesi olarak kullanilabilir. italyan iktisat¢i, Corrada Gini tarafindan gelistirilen gini
katsayis1, bir iilkenin gelir esitligi derecesini dlger (Oztiirk, 2016:345 ). Gini Katsayisi, 0
(mitkemmel esitlik) ile 1 (miikemmel esitsizlik) arasinda degisebilir. Gini O(sifir) katsayisi
herkesin ayni gelire sahip oldugu, 1 katsayisinin ise tiim geliri alan tek bir kisiyi temsil ettigi
anlamina gelir (Kirmanoglu, 2007: 201).

Gini katsayisi, gercek gelir dagilim egrisi ile miikkemmel gelir esitligi ¢izgisi
arasindaki alana 0 ile 100 arasinda bir sayiya Ol¢eklendirilir. Gini katsayisi, 0 ile 1 arasinda bir
say1 olarak ifade edilen Gini endeksidir. Bu nedenle, her bir vatandagin ayni gelire sahip
oldugu bir iilke, O(sifir) Gini katsayisina sahip olacak bir iilkedir. Ancak tiim bireyler higbir
sey kazanmazken, bir birey, tiim geliri elde ederse, Gini katsayis1 1 olan bir iilke olacaktir.
Simdi bilindigi gibi, Gini katsayisi, bir lilke veya bolgedeki gelir veya servet dagilimini analiz
etmek icin Onemli bir aragtir, ancak Gini mutlak bir gelir veya servet Olgiimii ile
karistirllmamalidir. Yiiksek gelirli bir iilke ile diisiik gelirli bir iilke, gelirler her lilkede benzer
sekilde dagitildig: siirece aym Gini katsayisina sahip olabilir (Oztiirk, 2016:345-346).

Tablo 2.4’de gelismis ve gelismekte olan iilkeler ele alinmigtir. Gelir dagilimi
yillara gore incelendiginde en yiiksek orana sahip iilke 2016 yilinda Ispanya iken en diisiik
gini katsayisina sahip olan {ilke ise Slovak Cumhuriyetidir. 2010 yilina gore ise en diislik gini
katsayisina sahip olan iilke Slovenya olup bu ililke gelir dagilimini adil bir sekilde
paylagtirmaya calistig1 verilerden yola ¢ikarak bulunmaktadir. Tirkiye’ de ise Gini katsayisi
2011 yilindan 2013 yilina kadar azalma s6z konuyken 2015 yilinda en yiiksek Gini katsayisina
sahiptir. Yani Tiirkiye’ de gelir dagilimi adaletsizligi s6z konusu olup gelir adil bir sekilde

dagilmamaktadir.
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Katsayilar

Ulkeler 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Austria 0.280 0.281 0.275 0.279 0.274 0.276 0.284
Belgium 0.267 0.270 0.265 0.265 0.266 0.268 0.266
Czech Republic {0.259 0.257 0.253 0.259 0.257 0.258 0.253
Denmark 0.251 0.249 0.254 0.259 0.263

Finland 0.264 0.264 0.260 0.262 0.257 0.260 0.259
France 0.305 0.291 0.293 0.295 0.291
Germany 0.291 0.289 0.292 0.289 0.293 0.294
Greece 0.336 0.333 0.338 0.342 0.339 0.340 0.333
Ireland 0.298 0.307 0.310 0.308 0.298 0.297

Italy 0.327 0.327 0.330 0.325 0.326 0.333 0.328
Latvia 0.347 0.352 0.347 0.351 0.350 0.346 0.346
Lithuania 0.329 0.322 0.350 0.352 0.381 0.372 0.378
Netherlands 0.289 0.288 0.287 0.303 0.288 0.285
Poland 0.305 0.301 0.297 0.299 0.298 0.292 0.284
Portugal 0.341 0.337 0.337 0.341 0.338 0.336 0.331
Slovak Republic |0.263 0.261 0.250 0.269 0.247 0.251 0.241
Slovenia 0.244 0.244 0.249 0.254 0.251 0.250 0.244
Spain 0.339 0.341 0.334 0.345 0.344 0.345 0.341
Sweden 0.268 0.274 0.278 0.282
Turkey 0.403 0.339 0.390 0.398 0.404

Kaynak: OECD
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2.5.3.Veri Modellemede Gini Endeksinin Kullanimi

Gini Katsayis1 veya Gini Endeksi bir degiskenin degerleri arasindaki esitsizligi
Olger. Bir endeksin degeri ne kadar yiiksekse, veriler o kadar daginik olur.Alternatif olarak,

Gini katsayisi, nispi ortalama mutlak farkin yarisi1 olarak da hesaplanabilir (Ayyildiz, 2017,

135).

6 = [ S B ol — %] OO F())/27
Y;:i. grubun toplam geliri
Y;: j. grubun toplam geliri
f(Y;):i. grubun gelir ¢oklugu
§ (Y;):j. grubun gelir coklugu
N:birim sayist

Y: gelirin aritmetik ortalamast
2.5.4.Gini Endeksinin Grafiksel Gosterimi (Lorenz egrisi)
Sekil 2.3: Gini endeksinin gosterimi

Gelir
(Birikimli)

Mutlak esitlik dogrusu

A

/ ]
\ Niifus

v IR (Birikimli)

0 Lorenz Egrisi Gini Katsayis1:A/(A+B)
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Gini katsayisi, genellikle, niifusun toplam gelirinin (y ekseni), toplam
popiilasyonun % X'i ile kiimiilatif olarak kazamlan Lorenz egrisini temel alarak tanimlanir.
Boylece 45 derecelik cizgi, mitkemmel bir gelir esitligini temsil eder. Bu ¢izgi mutlak esitlik
dogrusu olarak adlandirilmaktadir. Gini katsayis1 daha sonra esitlik ¢izgisi ile Lorenz egrisi
arasinda kalan alanin (diyagramda A ile isaretlenmis) esitlik ¢izgisi altindaki toplam alan
tizerindeki (A ve B isaretli) oran1 olarak diistiniilebilir. Yani, G=A /(A + B) Ayrica A + B =
0.5 oldugu icin (eksen 0'dan 1'e kadar 6l¢eklendiginden) 2A ve 1-2B'ye esittir (Dogan ve Tek,

2007:100).
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3.BOLUM: KAMU BORCLARI VE GELIiR DAGILIMI UZERINE PANEL VERI
ANALIZIi

3.1.Literatiir

Bu béliimde kamu borglar1 ve gelir dagilimi gostergeleriyle ilgili teorik ve ampirik
calismalara yer verilmistir.

You ve Dutt (1996), devlet borcunun gelir dagilimi tizerindeki etkisini incelerken
iscilerin vergi gelirlerinin, zenginlerin sahip oldugu borcun faizini 6demek i¢in kullanildigin
kabul etmektedir. Bunu yaparken, biiyiimenin, kaynak arzindan ziyade toplam talebe gore
belirlendigi ve iicret kazanan is¢iler ile kar ve faiz geliri elde eden kapitalistler arasinda
dagitildig1 post keynesyen model gelistirmektedir. Analiz sonucu, gelir esitsizligindeki artigin
devlet borcunun yiikseldigi donemlere karsilik geldigini gdstermektedir.

Bedir ve Karabulut (2011), Tirkiye i¢in i¢ borglarin gelir dagilimina etkisini
inceledigi teorik g¢alismanin sonucunda bor¢ gostergelerindeki olumlu(olumsuz) degisimlerin
gelir dagilimi gostergelerinde ayni yonlii etkiye sebep oldugu goriilmektedir. Bu nedenle
ekonomik, mali ve sosyal politikalarin es zamanli olarak kullanilmas1 gerekmektedir.

Bakkal ve Giirdal (2014), Tirkiye’de 1980-2006 yillar1 arasinda i¢ borglarin
ekonomik  denge, biiylime ve gelisme ile gelir dagilimi etkileri
incelenmistir. I¢ bor¢lanma arttik¢a gelir dagiliminin bozuldugu sonucuna varilmustir.

Sugozi vd. (2017), Tirkiye’de 2002-2015 doneminde i¢ borglanmanin alicilar
arasindaki dagilimini, devletin i¢ bor¢ stokundaki faiz 6demelerinin payini ve bu 6demelerin
yillar itibariyle gergeklesen seyrinin gelir dagilimina etkisini incelemistir. Sonug olarak i¢ borg

faiz Odemelerinin, igsizlik oranlarimin, dolayli vergilerin paymin, enflasyonun ve faiz
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oranlarinin azalisa gectigi donemlerde gelirin adil bir dagilim sergiledigini ortaya
koymusglardir.

Larch (2012), 1960 - 2007 yillar1 arasinda 30 OECD iilkesini kapsayan bir veri
setinde gelir esitsizligi verilerini, mali degiskenler de dahil olmak iizere ulusal hesaplari
kullanarak kalict mali agiklara neden olan faktorleri test etmektedir. Sonug olarak hiikiimetin
gelir esitsizligini gidermek icin yaptig1 harcamalar diisiik gelir esitsizligine yol agmaktadir.
Ayrica gelir dagilimi ve mali denge arasindaki baglantinin dogrudan olmadigi sonucuna
varmigtir.

Gachuci (2015), ekonomideki ulusal borg seviyeleri ile gelir esitsizligi arasindaki
iliskiyi incelemektedir.1980-2010 aras1 yillarda 34 {ilkenin farkli cografi bolgelere ve gelisme
durumlarina ait panel verilerinden faydalanmistir. Avrupa ve Gelismis tilkeler harig tutularak,
devlet harcamalari, reel GSYIH biiyiimesi ve enflasyonu gibi degiskenleri kullanarak, gelir
esitsizliginin bor¢ seviyeleri lizerinde olumlu etkisi oldugunu gostermektedir. Sonu¢ olarak
ulusal bor¢ seviyelerinin, gelir dagilimindaki heterojenlik derecesini olumlu ve anlamli bir
sekilde etkiledigi sonucuna varmistir.

Salti (2015), kamu borcu ve gelir esitsizligi lizerine ¢alismakta olup 1990-2007
aras1 yillart baz alarak diigiik, orta ve yiiksek gelirli iilkelerin panel verilerini kullanmistir.
Ancak kamu borcu ve gelir esitsizligi ile ilgili verilerden dolay1 iilke se¢iminde kisitlanmistir.
Analizde dis borglarin gelir esitsizligi lizerindeki etkisinin diisiik oldugu sonucuna varilmistir.

Kalayc1 ve Oztiirk (2017), 1980 — 2013 yillar1 arasinda verilere dair ¢oklu
regresyon analizi i¢in Gini bagimli degisken olarak kullanilirken enflasyon, egitim
harcamalar1, dogrudan yabanci yatirimci, dis bor¢lanma, GSMH ve igsizlik ise bagimsiz

degisken olarak kullanmistir.. Sonug¢ olarak ¢oklu regresyon modelinde ayni varyans
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ayristirmast ve etki tepki analizinde oldugu gibi Gini en fazla etkileyen bagimsiz degisken
enflasyondur.

Sanyal ve Ehlen, (2017) 1987-2011 déneminde ABD eyaletlerinin kamu borcu,
gelir esitsizligi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemek i¢in dogrusal regresyon
modeli kullanilmistir. Analiz sonucu bu donemde kamu bor¢larinin ve gelir esitsizliginin kisi
basma GSYIH’y1 olumsuz yonde etkiledigini gostermektedir.

Ertekin (2018), 17 OECD iilkesinden elde edilen veriler ile gelir dagilimi ile kamu
borglar1 arasindaki iliski nedensellik testi ile analiz edilmistir. 2004-2015 yillarina ait kamu
borglari/GSYIH, enflasyon oranlari, vergi yiikii, kisi basina gelir bagimli degisken ve iilkelere
ait Gini katsayilari ise bagimsiz degisken olarak kullamlmistir. Vergilerden farkli olarak kamu

borglart gelir dagilimi iizerinde negatif etki yarattig1 sonucuna varilmistir.

3.2.Veri Seti

Kamu borglar1 ve gelir dagilimi arasindaki iligkiyi incelemek igin gelismis ve
gelismekte olan 58 iilkenin 1990-2016 yillar1 arasindaki kamu borglar1 ve gelir dagilim ile
iliskilendirilmis veriler kullamlmustir. flgili literatiir 1s131nda kamu borg gdstergesi olarak
kamu borcunun GSYIH’ ya oram (Goverment debt (Gd)), kamu dis borcunun GSYIH’ya oram
(Ex-debt), kamu dis borcunun toplami (Debt-t) ve uzun dénem kamu borcu (Lt-public)
kullanilmigtir. Literatiirden farkli olarak ayrica kamu bor¢ yoOnetimindeki basar1 diizeyi
(Policy) de bir kamu bor¢ gostergesi olarak analizlere dahil edilmistir. Gelir dagilimi i¢in
kullanilan degisken ise gini katsayisidir.

Kullanilan veri seti Diinya Bankas1 (World Bank) tarafindan yayinlanan “The

World Bank Data ” veri tabanindan yillik veriler kullanilarak olusturulmustur.
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3.3.Ekonometrik Yontem

Bu calismada, degiskenler arasindaki iliskinin tahmini i¢in panel veri yontemi
tercih edilmistir. Panel veri yonteminin faydalar1 sunlardir (Kiz1lgdl ve Ugdogruk, 2011:379):

1)Diger veri setlerinin birlestirilmesiyle elde edildigi i¢cin gdzlem sayisi daha
fazladir ve buda daha iyi tahminlerin yapilmasim saglamaktadir.

2)Veriler hakkinda daha ayrintili bilgi, daha ¢ok degiskenlik, serbestlik derecesi ve
etkinlik saglanirken; degiskenler arasinda daha az ¢coklu dogrusalliga neden olmaktadir.

3)Kesit ve zaman serisinin tek bagina ortaya koyamadigi etkileri daha iyi
aciklayabilmektedir.

4)Kesit serilerin yetersiz, zaman serilerinin ise kisa kaldig1 durumlar i¢in analiz
yapmaya uygundur.

Panel veri analizinde yatay kesit gdzlemlerin zaman boyutuna gore N sayida birim
ile T sayida birey, firma, iilke vb. kesit gozlemleri belirli bir zaman araligi igerisinde
kullanilarak tahmin edilen yontemdir (Hsiao, 2003:7).

Panel veri analizinde degiskenleri belirlemede ve degiskenlerin birbirine olan
etkilesimini bulmak i¢in tercih edilen 2 alt yontem s6z konusudur. Bunlar havuz yontemi
(pooled OLS) ile sabit ve rassal etkiler (fixed and random effect) modelleri olarak ikiye
ayrilmaktadir. Havuz yonteminde zamana bagli olarak degiskenlerin neden oldugu durumlari
ele alirken, sabit ve rassal etkiler modellerden herhangi birinin degiskenlere gore uygun ve
aciklayict oldugunu gostermektedir (Esener, 2013:163).

Bu ¢alismada islem kolaylig1 saglayan Genellestirilmis En Kiigiik Kareler(GEKK)

yontemiyle tahmin yapilmaktadir.
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GEKK tahmin yonteminde, modelde degisen varyans ve otokorelasyondan
kaynakl1 problemler meydana gelse bile GEKK tutarli ve etkin tahmin sonuglar1 vermektedir
(Giiney ve Durman,2014:257).
3.4.Model ve Analiz

Bu calismada asagidaki (1) nolu model tahmin edilecektir.

Gelir Dagilimig = By + Borgg + Ug Q)
calismada, modelin tahmini igin panel veri yontemi tercih edilmistir.

Calismada ele alinan degiskenlerin korelasyon katsayilar1 tablo 3.1°de yer
verilmigtir. Kamu borglart i¢in kullanilan degiskenlerin gelir dagilimini ifade eden gini
katsayisiyla negatif veya pozitif yonlii korelasyonu ifade etmektedir. Gd ve Lt-public ile Gini
arasinda pozitif yonlii bir korelasyon s6z konusudur. Ancak Ex-debt, Debt-t ve Policy ile gini
arasinda negatif yonlii bir korelasyon vardir. En diisiik korelasyonlu degisken Debt-t iken en
yiiksek korelasyonlu degisken Ex-debt’tir. Ayrica birim kok testlerine gore degiskenler birim
kok tagimamaktadir.

Tablo 3.1. Degiskenlerin Korelasyon Katsayisi

Gini Gd Ex-dept Lt-public  Debt-t Policy
Gini 1.00
Gd 0.17 1.00
Ex-debt -0.62 0.20 1.00
Lt-public  0.18 0.05 -0.42 1.00
Debt-t -0.03 -0.13 -0.23 0.91 1.00

Policy -0.16 0.11 -0.02 0.73 0.60 1.00
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Tablo 3.2 kamu borglarinin Gini ilizerindeki etkisine yer verilmistir. 1. modelde
hiikiimet borcunun (Gd) gini tizerindeki etkisi, 2. Modelde dis borcun (Ex-debt) Gini
tizerindeki etkisi, 3. modelde uzun donem kamu borcunun (Lt-debt) Gini iizerindeki etkisi ve
son olarak 4. modelde toplam dis borcun (debt-t) Gini lizerindeki etkisi gosterilmektedir.

Hausman testi sonuglar1 1. ve 2. modelde rassal etkiler 3. ve 4. modelde sabit
etkiler modelinin kullanilacagin1 géstermektedir. Analiz sonucuna gore Gd’nin Gini {izerinde
negatif yonlii bir etkisi bulunmaktadir, bu etki istatistiksel olarak anlaml 6¢degildir.
Dolayisiyla hiikiimet borglar arttikca gelir dagilimindaki adaletsizlik azalmis gibi goziikse de,
bu azalis istatistiksel olarak anlamsizdir. F testi sonug¢lari modelin bir biitiin olarak dogru
kuruldugunu gostermektedir.

2. modeldeki analiz sonuglar1 Ex-debt’in Gini tizerindeki etkisinin negatif yonlii
oldugunu gostermektedir ve bu etkisi istatistiksel olarakda anlamlidir. Yani dis borg arttik¢a
gelir dagilimindaki adaletsizlik azalmaktadir. F testine gore model bir biitiin olarak dogru
kurulmustur.

3. modelde, Lt-public’in Gini iizerinde pozitif yonlii bir etkisi bulunmaktadir ve bu
etki istatistiksel olarakda anlamlidir. Uzun dénem kamu borglar arttikca, gelir dagilimindaki
adaletsizlik de artmaktadir. F testi sonuglarina goére model bir biitiin olarak dogru kurulmustur.

Debt-t’nin Gini tizerindeki etkisinin yer aldig1 4. modelde analiz sonuglarina gore,
Debt-t, Gini tlizerinde pozitif yoOnlii bir etkisi vardir. Bu etki istatistiksel olarak da anlamli
bulunmustur. Toplam dis borg arttikga gelir dagilimindaki adaletsizlik artmaktadir. F testi

sonuglarina gdre model bir biitiin olarak dogru kurulmustur.
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1 2 3 4
Gd -0.0035

0.0070

(0.6110)
Ex-debt -0.0554

0.0086
(0.0000)
Lt-public 0.8940
0.2598
(0.0007)
Debt-t 0.2873
0.1399
(0.0410)

Sabit 35.6630 43.7196 19.4589 32.8795

0.3291 0.5477 6.1059 3.5995

(0.0000) (0.0000) (0.0016) (0.0000)
R® 0.0001 0.0463 0.0183 0.0148
D.R? -0.0048 0.0426 0.0147 0.0113
F 0.0336 12.8179 5.0459 4.2139

(0.8546) (0.0004) (0.0254) (0.0410)
Hausman 0.0060 0.6705 4.9796 4.2987

(0.9379) (0.4129) (0.0256) (0.0381)

NOT: Bold degerler parametre tahminlerini, altindaki degerler standart hata tahminlerini

gostermektedir. Parantez i¢indeki degerler ise p tahminleridir.
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Tablo 3.3 kamu borglarinin Gini iizerindeki etkisine yer verilmistir. Ancak Tablo
3.37ln Tablo 3.2’den farki iilke ve period etkisinin de analizlere dahil edilmesidir.

Hausman testi sonuglari, tiim modellerde rassal etkiler modelinin kullanilacagini
gostermektedir. Analiz sonucuna gore Gd’nin Gini tlizerinde pozitif yonli bir etkisi
bulunmaktadir, ancak bu etki istatistiksel olarak anlamli degildir. Dolayistyla hiikiimet borglar
mn GSYIH’ya oram arttikca gelir dagilimindaki adaletsizlik bu degisimden
etkilenmemektedir. F testi sonuglart modelin bir biitlin olarak anlamli oldugunu
gostermektedir.

2. modeldeki analiz sonuglar1 Ex-debt’in Gini {izerindeki etkisinin negatif yonlii
oldugunu gostermektedir ve bu etki istatistiksel olarak da anlamlidir. Yani dis borg arttikga
gelir dagilimindaki adaletsizlik azalmaktadir. F testine gore model bir biitiin olarak dogru
kurulmustur.

3. modelde Lt-public’in Gini iizerinde pozitif yonlii bir etkisi bulunmaktadir ve bu
etki istatistiksel olarak da anlamlidir. Uzun dénem kamu borg¢lan arttikca, gelir dagilimindaki
adaletsizlik de artmaktadir. F testi sonuglarina gére model bir biitiin olarak dogru kurulmultur.

Debt-t’nin Gini {izerindeki etkisinin yer aldigi 4. modeldeki analiz sonuglarina
gore, Debt-t, Gini lizerinde pozitif yonli bir etkide bulunmaktadir. Bu etki istatistiksel olarak
da anlamli bulunmustur. Toplam dis borg arttik¢a gelir dagilimindaki adaletsizlik artmaktadir.
F testi sonuclarina goére model bir biitiin olarak anlamlidir. Bu dort bor¢ gdstergesinden

cogunlugu kamu borcunun Gini’yi artirdigin1 géstermektedir.
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Tablo 3.3. Kamu borglar1 ve Gini

1 2 3 4
Gd 0.0071

0.0105

(0.4991)
Ex-debt -0.0250

0.0094
(0.0082)
Lt-public 1.2872
0.2717
(0.0000)
Debt-t 0.6728
0.2489
(0.0071)

Ulke Etkisi -0.0224 -0.1355 -0.1121 -0.1040

0.0176 0.0136 0.0158 0.0158

(0.2028) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Period Etkisi -0.4606 -0.3831 -0.4490 -0.4552

0.0684 0.0421 0.0458 0.0454

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Sabit 961.1799 816.0586 916.0988 942.1619

137.5294 84.7369 91.9526 90.1392

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
R* 0.1057 0.1484 0.1366 0.1132
D.R* 0.0965 0.1433 0.1317 0.1083
F 11.5500 28.9960 27.7516 23.2328

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Hausman 3.4678 0.3033 2.2999 3.1931

(0.1766) (0.8593) (0.3166) (0.2026)

NOT: Bold degerler parametre tahminlerini, altindaki degerler standart hata tahminlerini

gostermektedir. Parantez i¢cindeki degerler ise p tahminleridir.
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Tablo 3.4 bor¢ yonetimi basar1 diizeyinin Gini iizerindeki etkisine yer verilmistir.
Hausman testi sonuglart tim modellerde rassal etkiler modelinin kullanilacagim
gostermektedir.

1. modelde analiz sonucuna gore Policy’nin Gini tizerinde negatif yonli bir etkisi
bulunmaktadir, bu etki istatistiksel olarak anlamlidir. Bor¢ yonetimi diizeldik¢e gelir
dagilimindaki adaletsizlikte azalmaktadir.

Ulke ve period etkilerininde analize dahil edildigi 2.modelde analiz sonuglari
Policy’nin Gini {izerindeki etkisinin negatif yonlii oldugunu gdostermektedir ve bu etki
istatistiksel olarakda anlamlidir. Yani bor¢ yonetiminin bagar1 diizeyi arttikca gelir
dagilimindaki adaletsizlik azalmaktadir. F testi sonuglarina goére model bir biitlin olarak
anlamlidir.

Sonug olarak kamu borglar i¢in kullanilan degiskenlerin ¢ogunun gelir dagilimi
adaletsizligini gosteren Gini katsayis1 tizerinde pozitif etkisi bulunmaktadir. Bdylece
bor¢lanmanin adaletsizligi arttirdigi sonucuna varimaktadir. Ayrica kamunun borg
yonetimindeki basar1 diizeyi arttik¢a, yani kamu borglarint basarili bir sekilde yonetebildikge,
gelir dagilmindaki adaletsizlik azalmaktadir. Bu nedenle kamu bor¢ yonetimindeki basart
diizeyi, tilke ve period etkisi varken veya yokken de, tilkedeki gelir dagiliminin diizelmesine
onemli katki yapmaktadir. Tiim modeller dikkate alindiginda kamu borcunun gelir dagilinu
izerinde olumsuz etkiye sahip oldugu kamsina varilmaktadir. Buna goére bir ekonomide kamu
borglari ne kadar fazla ise bu durum gelir dagilimimin o kadar dengesiz bir sekilde
paylastirilmasina neden olmaktadir.yrica kamunun borglanmay1 nereden ve ne diizeyde
yaptigindan ziyade, kamunun aldig1 borglar1 basarili bir sekilde yonetebilmesi gelir dagilimi

adaleti i¢in ¢ok daha onemlidir.
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1 2
Policy -3.1791 -6.609
0.9935 1.8299
(0.0020) (0.0005)
Ulke Etkisi -0.1594
0.0758
(0.0389)
Period Etkisi -0.4715
0.2895
(0.1074)
Sabit 52.0950 1018.496
4.7085 586.6215
(0.0000) (0.0864)
R* 0.0276 0.0876
D.R? 0.0156 0.0530
F 2.3062 2.5304
(0.1327) (0.0631)
1.0781 3.1759
Hausman (0.2991) (0.2043)

NOT: Bold degerler parametre tahminlerini, altindaki degerler

gostermektedir. Parantez i¢indeki degerler ise p tahminleridir.

standart hata tahminlerini
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SONUC
Bir iilkedeki kamu borglart ve gelir dagilimi adaletsizligi ¢6ziim bekleyen en

onemli problemler arasinda yer almaktadir. Ulkelerin temel sorunu olan ve gelecek nesillere
dahi olumsuz yonde etki eden bor¢lanma toplumun varligin1 devam ettirmek ve ihtiyaglarim
karsilamak i¢in yeterli gelire sahip olmayan iilkelerin finansman araci olarak kullandig1 bir
yontemdir. Ancak bor¢lanmaninda bir sinir1 olup, bu sinir1 astiktan sonra yiiksek bir maliyete
yol agmaktadir. Gelir dagiliminda adaletsizligin yasanmasi iilkeler agisindan ekonomik sorun
teskil etmesinin yaninda sosyal ve siyasal problemleride meydana getirmektedir. Ayrica bu
esitsizligin oldugu tilkelerde yoksulluk, saglik ve egitimin diisiik seviyelerde olmasi ile birlikte
ekonomik refahin saglanamamasi ve sosyal barisin olmamasi siyasal istiktarsizliga neden
olmaktadir. Bu nedenle bu ¢alismada kamu borclar1 ve gelir dagilimi iliskisi arastirilmaktadir.

Ug boliimden olusan calismada ilk iki boliim teorik olarak agiklamrken son
boliimde ampirik ¢alismaya yer verilmistir. Birinci bolimde bor¢glanma kavrami, teorik
cercevesi ve siiflandirilmasina agiklandiktan sonra i¢ ve dis borcun tanimlari, nedenleri,
yontemleri, kaynaklar1 ve smiflandirilmas: konulari ele almmustir. Ikinci béliimde ise gelir
dagilim1 kavramy, tiirleri, araglari, adaletsizligin nedenleri ile Lorenz egrisi ve Gini katsayisina
deginilmistir. Kurulan modelde gelismekte olan iilkelerin 1990-2016 yillart arasinda kamu
borg¢lart ve gelir dagilimi iliskisi analiz edilmistir. Analizde kamu borglar1 i¢in 5 degisken
kullamlmistir. Bunlar hiikiimet borcu, dis bor¢, uzun dénem kamu borcu, toplam dis bor¢ ve
bor¢ yonetimi basar1 diizeyi degiskenleridir. Gelir dagiliminda adaletsizligi veya adil bir
sekilde dagildigini gosteren tilkelerin gini katsayis1 kullanilmistir.

Caligmanin ampirik sonuglarina goére kamu borglart i¢in kullanilan degiskenlerin

cogunun gelir dagilimi adaletsizligini gosteren Gini katsayis1 iizerinde pozitif etkisi
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bulunmaktadir. Boylece bor¢lanmanin adaletsizligi arttirdigi sonucuna varilmaktadir.
Degiskenlerin Gini iizerindeki etkisine dikkat gekmek gerekirse dis borcun GSYIH’ya oram
ve bor¢ yOnetimi basari diizeyinin Gini iizerindeki etkisi negatif yonlii olup bu etkiler
istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak uzun donem kamu borcu ve toplam dis borcun Gini
tizerinde pozitif yonlii bir etkisi bulunmaktadir. Bu etkiler de istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur.

Dolayisiyla tahminler kamu borclarinin gelir dagilimi {lizerinde olumsuz etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Buna gore bir ekonomide kamu borglar1 ne kadar fazla ise bu
durum gelir dagiliminin o kadar dengesiz bir sekilde paylastirilmasina neden olmaktadir.
Literatiire bakildiginda ise kamu borglart ile i¢ ve dis borcun, gelir dagilimini olumsuz yonde
etkileyebilecegi kamisina varilmistir. Literatiirler ampirik sonuglar1 desteklemektedir

Borcun etkisi oncelikle iktisadi alanda olusup sonrasinda siyasal, sosyal ve
kiiltiirel alana yansimaktadir. Bor¢clanma baglangicta devlete bir rahatlik saglamakla birlikte
zaman i¢inde istenmeyen ekonomik sonuglarda ortaya c¢ikarabilmektedir. Bu nedenle, kamu
bor¢larinin GSMH’ya oraninin azaltilmasi gerekmektedir. Ayni zamanda, alinan borglar
verimli iretim alanlarinda kullanmilmalidir. Boylelikle, hem bor¢lar kendi kendini finanse etmis
olacak hem de geri 6denme asamasinda olumsuz etkiler ortaya ¢ikmayacaktir. Borglanma
gereksiniminin azaltilmasi i¢in i¢ tasarruflari arttirict yonde politikalar uygulanmalidir. Kamu
kesiminin finansman ihtiyacim1 karsilamakta vergilerin yetersiz kalmamasi icin vergi
kacakeiliginin 6nlenmesi, kayit dis1 ekonominin diisiik seviyelere ¢ekilmesi gerekmektedir.

Diinyadaki bir¢ok ekonomide artan bor¢ seviyesi sorununu etkin bir sekilde
¢ozmenin bir diger yolu, giinlimiizde biiyiik bir sorun teskil eden gelir esitsizligiyle miicadele

etmektir. Clinkii bor¢glanmanin gelir esitsizligine yol agmasi sonucu, bu durum asir1 devlet
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harcamalar1 veya siibvansiyonlari i¢in politik ve sosyal baskilara yol agmaktadir. Bunun igin
asirt devlet harcamalarin1 ve asir1 devlet siibvansiyonlarini igermeyen gelir esitsizligi ile
miicadele politikalar1 aranmalidir. Ayrica kamunun aldigi borglari basarili bir sekilde
yonetebilmesi gelir dagilimi adaleti i¢in ¢ok daha Onemlidir. Bu maliye politikasimin
“gelirlerin yeniden dagitilmas1” roliinden vazge¢mesi olarak degil de, bunun yerine ekonomi
tizerindeki asir1 ulusal bor¢ maliyetinin dikkate alinmasi seklinde anlagilmalidir. Hiikiimetler
yeniden dagitim harcamalarim sosyal harekteliligi arttiracak ve tiim firsatlara esit erisim
saglayacak sektorlere yonlendirmelidir. Uzun vadede bu gelir esitsizliginin azaltilmasinda

etkili olabilir.
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