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MakaleBilgisi Ozet

Bu c¢aliymada, hanehalki  borcu ve gelir dagilimi arasindaki iligki
incelenmektedir. Bu dogrultuda 1995-2021 dénemi ve 34 OECD iilkesini

Makale Tarihsel Siireci: kapsayan veri seti, OECD tabanmndan elde edilmistir. Serilerin duraganiigi ve
Gelis Tarihi: 09/12/2022 modelin istikrar testi literatiire uygun bicimde gerceklestirilmektedir. Elde edilen
Diizeltme Tarihi:20/12/2022 bulgulara gore, gelir dagilimi ve hanehalki bor¢ orani arasinda anlamii ve pozitif
Kabul Tarihi: 29/12/2022 bir iliski mevcuttur. Gelir esitsizligi arttik¢a (gelir dagilimi kétiilestikge), borg

orami artmaktadw. Bununla birlikte etki-tepki Ve varyans ayristirmasi
analizlerine gore, soz konusu etki, uzun dénemde siirdiiriilmekte ve artarak
devam etmektedir. Elde edilen bulgular, c¢ift yonlii nedensellik baglaminda,
mevcut literatiir ile uyumludur. Bu baglamda, kisa ve uzun dénemde ekonomik
istikrara yonelik politikalarin, gelir dagiliminin uzun dénem etkileri géz oniinde
bulundurmas: gerekliligi vurgulanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Hanehalki
Borcu, Gelir Dagilimi, Panel
Veri Analizi.

JEL Kodlari: D11, D31, C23

THE RELATIONSHIP BETWEEN INCOME DISTRIBUTION AND HOUSEHOLD DEBT:
OECD CASE

Articlelnfo Abstract

This study analyzes the relationship between household debt and income
distribution. Within this scope, the data set covering 1995-2021 period and 34
OECD countries is obtained from the OECD database. The stationarity of the
series and the stability test of the model are performed in accordance with the

Article history: literature. According to the findings, there is a significant and positive
Received: 09/12/2022 relationship between income distribution and household debt ratio. As income
Revised: 20/12/2022 inequality increases (as income distribution worsens), the debt ratio increases.
Accepted: 29/12/2022 Similarly, according to impulse-response and variance decomposition analyses,

this effect is maintained in the long run. The findings are consistent with the
existing literature in terms of causality analysis. In this context, it is emphasized
that policies for economic stability in the short and long run should consider the
long-run effects of income distribution.
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GIRIS

Finansal krizin temelinde, artan gelir esitsizliginin yattigini 6ne siirtilmektedir (Van Treeck, 2014).
Bu literatiir, son otuz yilda hanehalki bilangolarini etkileyen iki onemli degisken arasindaki
nedenselligi vurgulamaktadir. Krizin ardindan, Hanehalki bor¢ oraninda gerceklesen yiikselis
ekonomi politikalarinin glindeminde yer almaktadir. Bu g¢ergcevede, hanehalklarinin neden
borg¢landigi ve arka planda yatan mekanizmalarin neler oldugu sorusu daha fazla 6nem kazanmustir.
Gelir dagiliminda meydana gelen koétiilesmenin, gosteris tiikketimine sebep oldugu, literatiirden
bilinen bir olgudur (Christen, 2005). Ayn1 zamanda gelir diizeyi diisen hanelerin, ge¢mis tiikketim
seviyelerini yakalamak amaciyla borglandiklar1 da gozlemlenmektedir (Klein, 2015). Tim bu
sebepler, finansal piyasalarda kirilganliklara yol agmakta ve bu durum, ekonomik krizleri
tetiklemektedir. Finansallasmanin en 6nemli itici giiclerinden biri olan hanehalki borcu, bireyleri
dogrudan finans sektdriine baglayan en yaygin mekanizmadir. Bu ¢ergevede, borg diizeyi en yiiksek
olan grup, orta gelirli hane halklaridir. Bunun en temel sebebi ise konut satin alma giidiisii olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun yaninda bir dizi sosyoekonomik faktdr bor¢ diizeyinin yiikselmesine
katkida bulunmaktadir.

Sekil 1’de secilmis OECD filkelerinde hanehalki bor¢ oran1 gosterilmektedir. Buna gore, ele alinan
iilkelerde hanehalki bor¢ orani ortalamasi %128 diizeyindedir. Ayn1 zamanda bu oranin, gelismis
iilkelerde daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bunun en onemli sebebi, incelenen iilkelerde
yerlesiklerin, bor¢ kisitlarinin daha diisiik olmasidir. Bu durum, kiiresel finansal krizde oldugu gibi,
gelismis tilkeleri de kirilgan hale getirmektedir.
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Sekil 1: Hanehalki Borcu/Gsyih (%) (Oecd) Kaynak: OECD Veritabani
(https://data.oecd.org/hha/household-debt.htm)

Sekil 2°de hane borcunun ortalamasi gosterilmektedir. 2017-2019 doneminde borg¢ orani azalsa da
2020 ve 2021 doneminde yiikselmistir. Bu donemde yasanan kiiresel salgin siirecinin, hane
gelirlerinde diisiise sebep olmasinin bu duruma yol actig1 diisiiniilmektedir.
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Sekil 2: Hanehalki Borcu/Gsyih (%) (Oecd Ortalama) Kaynak: OECD Veritabani
(https://data.oecd.org/hha/household-debt.htm)

Bu calisma, gelir esitsizliginin hanehalki bor¢lulugu iizerindeki etkisini incelemektedir. OECD anket
verilerinin kullanildig1 ¢alismada, biitlinsel katsayilar elde edilmektedir. Buna gore, gelir dagiliminin
kotiilesmesi, hanehalki borg diizeyi lizerinde olumsuz etki yaratmaktadir. Caligmanin geri kalan
kisminda, ikinci boliimde literatiir taramasina yer verilecek, tigiincii boliimde veri seti ve uygulama
bulgular1 sunulacaktir. Dordiincii ve son bdliimde ise uygulama bulgular1 degerlendirilerek ulasilan
politika dnerileri sunulacaktir.

LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu kisminda, gelir dagilimi-hanehalki borcu iligkisini inceleyen uygulamali literatiir
sunulmaktadir. Ele almman calismalar, gelismis iilkeler ve OECD oOrneklemi {izerinden analiz
yapmaktadir. Tabloda goriildiigii gibi, OECD genelinde ve gelismis iilkeler 6zelinde yapilan
caligmalar, gelir dagilimi ile hane halki borcu arasinda iligki oldugunu ortaya koymaktadir.
Literatiirde genel itibariyle, iki degisken arasinda pozitif yonde iligski vurgulanmaktadir. Bu ¢aligma,
mevcut literatlire ekonometrik analiz yoniinden katki sunmaktadir. Burada, gelir dagiliminda meydan
gelen degismelerin donemler itibariyle hane borcu iizerindeki etkisi incelenmektedir.
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Tablo 1. Uygulamali Literatiir
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Yazar Veriseti Yontem Bulgular
Brown (1997) ABD (1930)  Betimsel Analiz  Lsitsizlik arttikea, gegmis tiiketim oranlarins
koruma giidiisiiyle bor¢lanma artmaktadir.
Lacoviello (2003) ABD (1963- i?]%:?zsl)f on 1980 ve 1990'larda yasanan kirilmalar, yalnizca
2003) Kalibrasyon gelir dagilimindaki kotiilesme ile agiklanabilir.
. ABD (1980-  Regresyon Gelir esitsizligi, bor¢lanmayi artirmaktadir. Bu
Christen ve Morgen (2005) 2003) Analizi duruma gosteris titketimi yol agmaktadir.
. ABD (1980-  Regresyon Esitsizlik arttikca, gosteris tiiketimi nedeniyle
Krueger ve Perri (2006) 2000) Analizi borglanma artmaktadir.
I ABD (1965- . . Esitsizlik arttikca, gegmis tiiketim oranlarint
Barba ve Pivetti (2008) 2005) Betimsel Analiz koruma giidiisiiyle bor¢lanma artmaktadir.
ABD (1960-  Regresyon Gelir dagilim1 ve borg iligkisi kiiresel krizin
Onaran vd. (2011) 2007) Analizi baslica sebeplerinden en 6nemlisidir.
Scott ve Pressman (2015) ABD (2010)  Betimsel Analiz ~ Gelir esitsizligi, bor¢lanmay1 artirmaktadir.
Teorik Gelir dagilimi, hane halki borcu tizerinde
Kumbhof vd. (2015) - Modelleme etkilidir. Bu ayn1 zamanda, st gelir gruplarinda
servet birikimine yol agmaktadir.

. Portekiz . . Hane halki borcunun artmasinda, gelir
Rodrigez vd. (2016) (2000-2007)  Betimsel Analiz: oy o 1 v dan ziyade, finansallasma etkilidir.
Berisha ve Meszaros ABD (2003- Regresyon Gelir esitsizligi, borglanmay1 artirmaktadir
(2016) 2012) Analizi (OLS) SISIZIEL borglanmay '

. ABD (1919- . . Borg oraninin yiikselmesi, gelir esitsizligini

Berisha vd. (2018) 2009) Betimsel Analiz artirmaktadir.
Davidsson ve Hvalgren OECD (1995- Panel Regresyon Gini endeksi 28.84"in tizerine ¢iktik¢a, hane
(2017) 2015) Analizi borcu artmaktadir.

OECD (1980- Z?]nael:zliqiglr\isc);lon Servet esitsizligi ve borg orani arasinda pozitif
Stockhammer ve Wildauer  2018) SN iliski mevcuttur.

Tahmincisi)

(2018)

OECD (1995- Regresyon Servet esitsizligi ve borg orani arasinda pozitif
Coletta vd. (2019) 2016) Analizi iliski meveuttur

Portekiz . . Gosteris tiiketimi hanehalki borcunu
Matos (2019) (2000-2007) Betimsel Analiz artirmaktadir.
Vita ve Luo (2019) OECD (1996- Gelir esitsizligi, bor¢lanmay1 artirmaktadir.

2015) GMM Yaklasimi

OECD (2002- Konut kredisi faizleri hane borcunda artisa sebep
Dumitrescu vd. (2022) 2020) GMM Yaklasimi olmaktadir.

Kaynak: Tarafimizca derlenmistir.
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VERIi SETi MODEL VE UYGULAMA

Calismada kullanilan veriler, OECD hanehalki veri tabanindan elde edilmistir. ilgili degiskenler,
1974-2021 donemini kapsamaktadir. Burada, hanehalki borcu/GSYIH bagimli degisken, gelir
dagilimi 6lgiitli ise bagimsiz degisken olarak ele alinmustir.

Uygulamali literatiirde, gelir dagilimi olarak karsimiza ¢ikan baglica 6l¢iit Gini katsayisidir. Gini
katsayisi, hane halki gruplarinin toplam gelirden aldiklar1 pay iizerinden elde edilen bir Olgiittiir.
Katsay1 O ila 1 (veya %0 ila %100) arasinda herhangi bir deger alabilir. Sifir katsayisi, bir niifus i¢inde
gelir veya servetin tamamen esit dagildigini gosterir. Bir katsayisi, nilifustaki bir kisi tiim geliri alirken
diger kisilerin hi¢bir sey kazanmadigi miikemmel bir esitsizligi temsil eder. Buna ek olarak, bazi
durumlarda katsay1 %100'i asabilir. Bu durum teorik olarak bir niifusun geliri veya serveti negatif
oldugunda ortaya ¢ikabilir.

100%

3%

: y
20% 0% 100%

Sekil 3: Gini Katsayis1 ve Lorenz Egrisi

Basit sekilde gini katsayis1 asagidaki sekil tizerinden agiklanabilir. Yatay eksende %20’lik dilimlerde
birikimli gelir diizeyi, dikey eksende ise niifusun birikimli diizeyi yer almaktadir. Mutlak esitlik
dogrusu dikkate alindiginda Gini katsayis1 asagidaki gibi hesaplanmaktadir;
. A
Gini = 118

Calismamizda elde edilen bulgularin direngli olup olmadigini dl¢cimlemek amaciyla, Gini katsayisina
ek olarak s80/s20 oran1 ve p50/p10 orani kullanilmaktadir. Temel anlamda s80/s20 orani en zengin
%20'lik kesimin ortalama gelirinin en yoksul %20'lik kesime orani iken, p50/p10 medyan gelir
diizeyinin, en diisiik gelirli %10’luk dilimin iist sinirina oranidir. Boylece ¢alismada, farkli gelir
dagilimi 6lgiitleri tizerinden elde edilen duyarlilik farkliliklar1 da géz 6niinde bulundurulmaktadir.
Calismada kullanilan veriler hakkinda kisaca bilgi verilmistir. Bunun ardindan ilgili veriler {izerinden
tanimlayici istatistikler elde edilmistir. Tablo 2’de tanimlayici istatistikler sunulmaktadir.
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Tablo 2. Tanimlayici Istatistikler

Variable N Ortalama Std. H. Min Maks
$8020 516 5.70 2.89 2.9 33.1
p5010 516 2.18 0.445 1.6 7.8
Gini 516 0.319 0.061 0.209 0.626
Debttogdp 851 108.01 65.46 2.87 339.77

Tabloya bakildiginda, OECD iilkelerinde toplam hanehalki borcunun GSYIH’a oranmin ortalamasi
%108 diizeyindedir. En yiiksek bor¢ orami %339 ve en diisikk bor¢ orani %2.78 diizeyinde
gergeklesmistir. Gini katsayisi ise ortalama 0.32 diizeyindedir. Yine bu katsayr minimum 0.2 ve
maksimum %62 diizeyindedir. S80/s20 oran1 ortalama 5.7 minimum 2.9 ve maksimum 33.1 iken,
p50/p10 oran1 ortalama 2.18 minimum 1.6 ve maksimum 7.8 diizeyindedir. Olgiitlere bakildiginda,
ele alinan iilkelerde gelir dagiliminda, ya da gelir esitsizliginde 6nemli 6l¢iide farkliliklar oldugu ifade
edilebilir.

Calismada, hane borcu-gelir dagilimini incelemek amaciyla “Panel vektor otoregresif model”
kurulmaktadir. Bu yaklagim, standart VAR modeline yatay kesit boyutu eklenerek olusturulmus bir
panel tahmin teknigidir. Burada degiskenlerde meydana gelen soklarin kisa ve uzun dénem etkileri
analiz edilmektedir. Degiskenlerin duraganlik yapilarinin belirlenmesi i¢in yapilan birim kok
testlerine ait bulgular asagida verilmektedir:

Tablo 3. Degiskenlere iliskin Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler Levin, Linve Chu (LLC) Prob
Ldebttogdp -10,06 0,00034
Lgini -3,04 0,003
Ls80/s20 -3,04 0,0042
Lp50/p10 -2,63 0,0000

Tabloya bakildiginda, analiz edilen tiim degiskenlerin diizey degerinde duragan oldugu
goriilmektedir. Buna gbre Panel var analizine basvurulabilir. OECD 6rnekleminde, gelir dagilimi-
hanehalk1 borcu iligkisini incelemek amaciyla, tarafimizca kurulan model asagidaki gibi ifade
edilebilir;

Indebt;; = a + flnincomdist;y +n; + A+, i=1,...,Nvet=1,...,T

Burada Indebt;;, hanehalki borg¢ oranini ve [nincomdist;; gelir dagilimi dlgiitiinii, n; birim etkileri,
A zaman etkilerini ve son olarak ¢;; hata terimini ifade etmektedir. Analize gegmeden 6nce, modelin
uygun gecikme uzunlugunu bulmak amaciyla gerceklestirilen testler, birinci dereceden PVAR
modelinin uygun oldugunu gostermektedir. Bunun sebebi, minimum katsayilarin birinci gecikmede
elde edilmesidir. Elde edilen bulgular asagidaki tabloda sunulmaktadir.
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Tablo 4. PVAR Gecikme Uzunlugu Tahmin Sonuglari

Lag cD j Jpvalue MBIC MAIC MQIC
1 9998192 11.10648 0.5198162 -54.56077 -12.89352 -29.68617
2 19995451 3.967116 0.8600781 -39.81105 -12.03288 -23.22798
3 19991811 0.024758 0.9060189 -20.86432  -6.975242  -12.57279

Tarafimizca kurulan ti¢ modele iliskin, bagimsiz degiskenin Gini katsayisi olarak ele alindig1 model
sonuclar1 burada sunulmaktadir. Diger degiskenlere iliskin sonuglar ise ek olarak ¢alisma sonunda
yer verilmektedir. Buna gore, modelin istikrarli olup olmadigin1 gosteren bulgu asagidaki sekilde yer
almaktadir. Burada modelin istikrarli oldugu goriilmektedir.

Roots of the companion matrix
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Sekil 4: Karakteristik Polinomun Ters Koklerinin Birim Cember Igerisindeki Konumu

Modelin istikrarma iligkin testin ardindan, Granger nedensellik testi yapilmaktadir. Elde edilen
bulgular agagida sunulmaktadir. Buna gore incelenen degiskenler arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik
iligkisi dogrulanmaktadir.

Tablo 5. Granger Nedensellik Testi Sonuglari

F df Prob
(LGINI)-—LDEBT 3,57 2 0,02
LDEBT—(LGINTI) 3,04 2 0,04
(LP80/P20)—LDEBT 3.1 1 0,04
LDEBT—(LS80/S20) 1,81 1 0,164
(LP50/P10)—>LDEBT 3,79 1 0,000
LDEBT—(LP50/P20) 3,88 1 0,001

Bu kisima kadar elde edilen bulgular, yapisal soklarin mevcut oldugunu gostermektedir. Bu soklarin
etkisini gorebilmek amaciyla, etki-tepki fonksiyonlar1 olusturulmustur. Burada, standart hatada
meydana gelen %1 diizeyindeki sokun etkisi goriilmektedir. Bulgular asagida sunulmaktadir. Buna
gore, Gini katsayisi1 tizerinden, gelir esitsizliginde meydana gelen sokun etkisi iki donemde en yiiksek

49



Bilik, M. Uluslararasi Sosyal ve Ekonomik Calismalar Dergisi, 2022; 3, (2)

diizeye c¢ikmakta, ardindan azalma gostermektedir. Ancak bu etki uzun donemde
sontimlenmemektedir. Bu sonug, gelir dagilimindaki bozulmalarin etkilerinin uzun dénemli oldugunu
gostermektedir.

Igini : Igini Igini : Idebt

J T—

Idebt : Igini Idebt : Idebt

IRF

(0] 5 10 0 5 10
step

impulse : response

Sekil 5. Etki-Tepki Analizi Bulgular

Etki-tepki analizinin ardindan, varyans ayristirma analizine basvurulmustur. Buna gore hanehalki
borg diizeyindeki degisimler ilk ddnemde kendisi tarafindan agiklanmaktadir. Ikinci dénemde ise
degisimlerin %8, ii¢lincli donemde %21 ve dordiincii donemde 9%32’lik kismu gelir esitsizligi
tarafindan aciklanmaktadir. S6z konusu bulgu, gelir dagilimindaki degismelerin uzun dénemde daha
etkili olduguna isaret etmektedir.

Tablo 6. Varyans Ayristirma Sonuglari

Ldebt Idebt Igini

0 0 0

1 1 0

2 9037591 .0962409
3 .7638307 .2361693
4 .6392486 .3607514
5 .5468374 4531626
6 4843694 5156306
7 4449747 .5550253
8 4219821 .5780179
9 4099619 .5900381
10 4047504 .5952496
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SONUC

Son yillarda OECD genelinde hanehalki bor¢ oraninin yiiksek olmasi, finansal istikrarsizligi
tetiklemektedir. Bu ¢alismada, hanehalki borcu ve gelir dagilimi arasindaki iliski incelenmektedir.
Bireylerin tiiketim kararlarinda, kendi gelir diizeylerinin yaninda, toplumdaki goreceli konumlarini
da g6z oniinde bulundurduklari, tiikketim teorisinden bilinmektedir. Bu dogrultuda 1995-2021 dénemi
ve 34 OECD iilkesini kapsayan veri seti, OECD tabanindan elde edilmistir. Serilerin duraganligi ve
modelin istikrar testi literatiire uygun bi¢imde gerceklestirilmektedir. Elde edilen bulgulara gore, gelir
dagilim1 ve hanehalki borg oran1 arasinda anlamli ve pozitif bir iliski mevcuttur.

Elde edilen bulgular genel itibariyle degerlendirildiginde, gelir dagiliminin uzun dénemde birikimli
etkisi gbz Oniine ¢ikmaktadir. Bu dogrultuda, gelir esitsizliginin, 6zellikle bor¢ sarmali lizerinden
finansal yapiya zarar vererek, olasi bir krizi tetikleyebilecegi agiktir. Calismada elde edilen bulgular,
mevcut uygulamali literatiir ile paralellik gostermektedir. Buna gore, mevcut para politikalari ve kredi
piyasasina iligkin diizenlemeler iizerinden, uzun dénemde ekonomik istikrarin siirdiiriilmesi, bir 6n
kosul olarak gelir dagiliminda da istikrarin saglanmasina baghdir. Bu ¢ercevede politikalarin gelir
dagilimini negatif etkilemesi, uzun dénemde kalic1 hasarlara yol agabilmektedir.
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EXTENDED ABSTRACT

Increasing income inequality is argued to be at the motivation of the financial crisis (Van Treeck,
2014). This literature emphasizes the causality between two important variables affecting household
balance sheets over the last three decades. In the aftermath of the crisis, the rise in the household debt
ratio has been on the agenda of economic policies. In this context, the question of why households
borrow and what the underlying mechanisms are has become more important. It is well known from
the literature that deteriorating income distribution leads to conspicuous consumption (Christen,
2005). At the same time, it is also observed that households with falling income levels borrow in
order to catch up with past consumption levels (Klein, 2015).

The average household debt ratio in the countries analyzed is 128%. At the same time, this ratio is
higher in developed countries. The most important reason for this is that residents have lower debt
constraints in the countries analyzed. This makes developed countries vulnerable, as was the case
during the global financial crisis. All these reasons lead to exposures in financial markets, which in
turn initiate economic crises. Household debt, one of the most important drivers of financialization,
is the most common mechanism that directly links individuals to the financial sector. In this
framework, middle-income households have the highest level of debt. The main reason for this is the
incentive to purchase housing. In addition, a number of socioeconomic factors contribute to the
increase in debt levels.

This study examines the impact of income inequality on household indebtedness. Using OECD
survey data, the study obtains aggregate coefficients. Accordingly, rising income inequality has a
negative impact on the level of household debt. The data used in the study are obtained from the
OECD household database. Variables cover the period 1974-2021. Here, household debt/GDP is
taken as the dependent variable and income distribution measure as the independent variable. The
average ratio of total household debt to GDP in OECD countries is 108%. The highest debt ratio was
339% and the lowest debt ratio was 2.78%. The Gini coefficient is 0.32 on average. Again, this
coefficient has a minimum level of 0.2 and a maximum level of 62%. Looking at the measures, it can
be stated that there are significant differences in income distribution, or income inequality, in the
countries analyzed.

In this study, a "Panel vector autoregressive model™ is constructed to analyze the household debt-
income distribution. This approach is a panel estimation technique by adding a horizontal cross-
sectional dimension to the standard VAR model. The findings of the study are in line with the existing
empirical literature. According to the findings, there is a significant and positive relationship between
income distribution and household debt ratio. The findings indicates structural shocks In order to
detect the impact of these shocks, impulse-response functions are constructed. Here, the effect of a
1% shock in the standard error is observed. Accordingly, the effect of a shock to income inequality
through the Gini coefficient peaks in two periods and then decreases. However, this effect is not
hinders in the long run. Accordingly, it is clear that income inequality may trigger a possible crisis
by damaging the financial structure, especially through the debt circle.

53



Bilik, M. Uluslararasi Sosyal ve Ekonomik Calismalar Dergisi, 2022; 3, (2)

EK-1. MODELIN iSTIKRAR TESTIi (BAGIMSIZ DEGiISKEN S$80/S20)

Roots of the companion matrix
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EK-2. VARYANS AYRISTIRMA ANALIZi (BAGIMSIZ DEGISKEN S80/S20)
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EK-4. MODELIN iSTIKRAR TESTIi (BAGIMSIZ DEGISKEN P50/P10)
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EK-5. VARYANS AYRISTIRMA ANALIZi (BAGIMSIZ DEGISKEN P50/P10)

Ldebt Idebt 1s8020

0 0 0

1 1 0

2 9422169 .0577831
3 .9423491 .057651
4 .9406805 .0593195
5 .9404853 .0595147
6 .9403768 .0596232
7 .9403514 .0596487
8 .9403421 .0596579
9 .9403395 .0596605
10 .9403386 .0596614

EK-6. ETKI-TEPKIi ANALIZi (BAGIMSIZ DEGISKEN P50/P10)
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