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Oz

Kamu harcamalari ve dis borglanma, bir lilkenin ekonomisi ve genel finansal istikrari Gzerinde énemli etkisi olan, birbiriyle baglantili iki
kavramdir. Kamu harcamalari ile dis borg¢ arasindaki iliskinin incelenmesi, hem bir tlkenin ekonomik istikrarinin anlasilmasi hem de asiri
harcama ve borglanmanin potansiyel risklerini ve sonuglarini anlamamiz agisindan ¢ok énemlidir. Ayrica kamu harcamalari ile dis borg iliskisi
incelenirken finansal faktorlerin etkisi de dikkate alinmalidir. Calismada Turkiye’de 2006-2023 yillarina ait geyreklik verilerle kamu harcamalari
ve dis borg iliskisi ekonometrik yontemler kullanilarak incelenmistir. Fiyat ve parasal etkileri 6lgmek igin enflasyon ve déviz kurunun da dahil
edildigi analizlerden elde edilen sonuglara gore degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmustur. Hem simetrik hem de asimetrik
nedensellik testlerine gore kamu harcamalariile dis borg arasinda bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir. Calismada Tirkiye’de enflasyon
ve doviz kuru faktorlerinin, kamu harcamalari ve dis borglanmada etkili oldugu gértlmustir. Elde edilen bulgular, mali disiplinin iyi
yonetilebilmesi igin fiyat ve doviz kuru dalgalanmalarindan kaynakli etkilerin goz ardi edilmemesi gerektigini gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Dis Borglanma, Kamu Harcamalari, ARDL Sinir Testi, Asimetrik Nedensellik JEL Kodlari: H50, H72, C32

Public expenditures and external debt relationship under the effect of
inflation and exchange rate: Symmetric and asymmetric causality analysis for
Turkiye

Abstract

Public expenditures and external debt are two closely linked concepts that have a significant impact on a country's economy and overall
financial stability. Analyzing the relationship between public expenditures and external debt is crucial both for understanding the economic
stability of a country and for understanding the potential risks and consequences of excessive spending and borrowing. In addition, the effects
of financial factors should be taken into account when examining the relationship between public expenditures and external debt. In the
study, the relationship between public expenditures and external debt in Tirkiye with quarterly data for the years 2006-2023 was examined
using econometric methods. According to the results obtained from the analyses in which inflation and exchange rate were also included to
measure price and monetary effects, a long-term relationship was found between the variables. According to both symmetric and asymmetric
causality tests, no causality relationship was found between public expenditures and external debt. In the study, it was seen that inflation
and exchange rate factors were effective on public expenditures and external debt in Tiirkiye. It is crucial to consider the impact of pricing
and exchange rate fluctuations in order to maintain financial discipline effectively.

Keywords: External Debt, Public Expenditures, ARDL Bounds Test, Asymmetric Causality ~ JEL Codes: H50, H72, C32

Extended Summary

Public expenditures are a crucial component of government budgets and play a vital role in the functioning and development of a
country. These expenditures encompass the funds allocated by the government to meet the various needs and demands of the
public. However, there are various challenges and issues associated with managing public expenditures that need to be addressed
for effective governance and efficient resource utilization. One major challenge in managing public expenditures is the issue of
fiscal discipline. Governments often face pressure to increase spending to address social and economic needs, but this can lead to
budget deficits and unsustainable levels of public debt. External debt refers to the total amount of money that a country owes to
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foreign entities, such as other governments, international organizations, or private lenders, due to borrowing from them. It is an
important economic indicator that reflects a country's ability to manage its finances and the level of its financial dependence on
external sources. Defining external debt is crucial for understanding a country's economic standing and its ability to meet its
financial obligations. The relationship between public expenditures and external debt is an important issue affecting the economic
and fiscal policies of countries. Governments can adopt a balanced approach by resorting to domestic resources and external debt
to finance public expenditures. When borrowing externally, it is important for governments to consider their repayment capacity
and manage their debt sustainably. At the same time, it should be taken into account that public expenditures may increase
budget deficits and increase borrowing costs. In Tirkiye, managing public expenditures and external debt is of great importance
in terms of financial stability and economic growth. Understanding the relationship between them in order to achieve this balance
is the main purpose of the study. The impact of different financial indicators affecting the relationship between public
expenditures and external debt should not be ignored. For this reason, inflation and exchange rate factors were also included in
the study. During the analysis of the correlation between public spending and foreign debt in Tirkiye, the impact of pricing and
monetary factors, such as inflation and currency rates, was also considered. In addition, the study also analyzed the presence of
asymmetrical correlations between variables. It is believed that this study will make a valuable contribution to the existing body
of literature. The analysis utilized data on public expenditures, foreign debt, currency rate, and inflation factors from 2006 to 2023.
The variables for public expenditures and external debt are denominated in US dollars. Furthermore, they were incorporated into
the analysis by accounting for seasonal influences. To obtain empirical findings, the stationarity of the variables was first tested.
The results obtained showed that some variables were stationary at different levels. Considering this situation, the ARDL bounds
test was preferred to examine the long-term relationship between variables. According to the results of the analysis, a long-term
relationship was determined between public expenditures and external debt, inflation, and the exchange rate. To see the
causation relationship between the variables, two distinct causality tests taking into account symmetric and asymmetric effects
were applied, and it was observed that both public spending and external debt have causality relationships with inflation and the
exchange rate. However, according to the results obtained from both tests, a causal relationship between public expenditures and
foreign debt could not be identified. The results obtained in the study show that inflation and exchange rate factors are effective
in reducing public expenditures and external debt in Trkiye. Fluctuations in exchange rates in developing countries such as Tirkiye
negatively affect both the manageability and sustainability of external debts. At the same time, inflation has been an important
problem in Tirkiye, especially in recent years. If fiscal policies are taken into account and evaluated together with monetary
policies during the determination and implementation stages, the negative effects of inflation effects will be minimized. One of
the most serious structural challenges in Tirkiye is the failure to enforce state financial discipline. The most important components
determining fiscal discipline are public expenditures, borrowing, inflation, the exchange rate, and budget balance. Regulating the
fiscal policy in Tarkiye by taking into account the influence of these components is vital for a sustainable economy. In addition, in
order to manage public expenditures and foreign debt well, it is vital to establish clear budget processes, implement efficient debt
management techniques, and prioritize investments in productive sectors.

Giris

Kamu harcamalari dar anlamda merkezi yonetimin gercgeklestirdigi hizmetler igin yapilan harcamalar olarak tanimlanmaktadir.
Genis anlamda ise; merkezi yonetim harcamalari, devletin ve yerel kuruluslarinin iktisadi girisimleri ve sosyal glivenlik hizmetleri
harcamalarinin toplamindan olusan harcamalardir (Akdogan, 1987, s. 52-53). Bu tanimlamalardan anlasilacagl lzere kamu
harcamalarinin biit¢e sistemi haricinde yer alan bitin kamu kurum ve kuruluslarinin yaptigl harcamalarin toplamindan olustugu
gorilmektedir. Bu kapsam icerisinde kalan kurum ve kuruluslar ise; genel butgeli kurumlar, 6zel butgeli kurumlar, dizenleyici ve
denetleyici kurumlarin biitgeleri, sosyal giivenlik kurumlari, yerel yénetimler, déner sermayeli kurumlar, fonlar, KiT’ler ile diger
kamu kurumlaridir (Taraktas, 2018, s.94). Kamu harcamalari, hilkiimetlerin ekonomi politikalarina miidahale etmede kullandigi en
onemli araglardan biridir. Glinimiizde hemen hemen tim ulkelerde kamu harcamalari giderek artmaktadir. Bu nedenle

kamuoyunun, kamu harcamalarinin hesap verebilirlik ve seffaflik konusundaki talepleri de giin gectikte artmaktadir (Yua vd., 2015,
s.353).

Az gelismis ve gelismekte olan dlkeler icin dis borg sorunu 1980'lerin basindan bu yana 6nemli bir tartisma ve arastirma konusu
olmustur. Sorunailigskin bilgileri giincellemek ve arastirmacilar tarafindan yeterli ilgi gdsterilmeyen yonleri aragtirmak, konuylailgili
literatlrin genislemesine neden olmustur (Edo, 2002, s.222). Dis borglanma gelismis Ulkeler icin de énemli bir sorundur. Dis
borglarin artmasi, {ilkelerin ekonomi ve maliye politikalarini yakindan etkilemektedir. Ulkeler, dis bor¢lanmayi iktisadi kalkinma
sireclerinde devamliligi saglamak amaciyla 6nemli gormektedir. Gelismekte olan tlkelerde yogunlukla tercih edilen bir finansman
kaynagi olarak gortlmustir. Gelismekte olan (lkeler, sermaye kithigl nedeniyle gereken yatirimlarin yapilabilmesi icin gereken
yatirim mallarini ithalat ile karsilamislardir. Ayrica ithalat karsisinda, ihracat gelirlerinin yetersizligi bu tlkelerin dis bor¢glanmaya
yonelmeleri ile sonuglanmistir (Bilginoglu ve Aysu, 2008, s.2).
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Gunldmizde hiikimetler finansman kaynagina ihtiya¢ duyduklari zaman ellerinde kullanabilecekleri bazi 6nemli finansman araglari
vardir. Bu araglardan en 6nemlileri vergilendirme, borglanma ve para basmadir. Bu araglardan hangisini tercih edecekleri
hiikimetler icin 6nemli sorulardan birisini olusturmaktadir. Bir hiikimet harcamalarini ve kalkinma ¢abalarini bor¢lanarak, tretimi
vergilendirerek ya da para basarak (enflasyon vergisi ya da senyoraj) finanse edebilmektedir ancak hiikiimetler genellikle
borglanmayi vergilemeden daha iyi bir alternatif ara¢ olarak gérmektedirler. Gill ve Pinto (2005) tlkelerin borglanmayi ana
finansman kaynagi olarak gérme nedenlerini ise 3 nedene dayandirarak agiklamaktadirlar (Gill ve Pinto, 2005, s. 3). Tablo 1'de bu

nedenler agiklanmigtir.
Tablo 1. Hikimetlerin Borglanma Nedenleri

Hiikiimetler Neden Borglanir?
Buyuyen bir ekonomide, gelecek (daha zengin) nesillere fayda saglayacak yatirimlari 6demek i¢in mevcut (daha yoksul)
nesilleri vergilendirmek adaletsiz olacaktir.
Konjonktir karsiti politikalarin yiritilmesi veya acil harcama ihtiyaglarinin karsilanmasi igin daha etkin bir yol saglar.
Vergilerin sik sik yikseltilmesi ve dislrilmesi verimlilik kayiplarina yol agabilir ve ekonomik belirsizlik yaratabilir.
Para basmaya asiri glivenmek ylksek ve siirekli degisen enflasyona yol agabilir, bu da goreli fiyatlarin degisimini
saglayarak ve yatirima zarar verir. Ancak bor¢ zamani geldiginde muhakkak geri 6denmek zorundadir. Ciinkl borglanma
sadece ertelenmis bir vergilendirmedir. Dolayisiyla, fonlarin hangi amagla kullanildigi ve borglanma maliyetine gore
getirileri cok 6nemli hale gelmektedir. Bu getirileri hesaplamak kolay degildir. Ornegin, hiikiimetin altyapiya yaptig
yatirimlar sonucunda elde ettigi getiriler sadece kullanici tcretlerini degil, ayni zamanda altyapi yatirimlarinin daha hizli
blylumeye yol agacagindan gelecekteki daha ylksek vergi gelirlerini de igerir.
Kaynak: Gill ve Pinto (2005, s. 3)

Dengeleme:

Diizgiinlegtirme:

istikrar:

Bor¢lanma, elde edilen kaynaklarin nereden finanse edildigine gére i¢ ve dis olmak tizere iki sekilde gerceklesmektedir. Literatlirde
dis borglanma hakkinda farklh tanimlamalar yapilsa da yabanci tlkelerden veya uluslararasi kurum- kuruluslardan belirlenen bir
slre icerisinde 6denmek tizere alinan mali kaynaklar olarak ifade edilebilir. Bu kaynaklar devletin finansman giicline 6nemli katkilar
saglarlar (Tarhan Bolikbas vd, 2017, s. 165). Ancak dis borglanma, Ulke ekonomilerine sagladiklari katkilarin yani sira bir takim
dnemli sorunlara da yol acabilir. Ulkelerde kamu borcunun yiiksek seviyelere sahip olmasi genellikle yiiksek faiz édemeleri, mali
kemer sikma ve gesitli harcama kategorilerinin biitce paylarinin yeniden diizenlenmesini gerektirebilecek harcama 6nceliklerindeki
degisiklikleri gerektirebilir. Bu degisim, borcun gelecekteki ekonomik ve cari refah tzerindeki etkisine iliskin 6nemli sonuglar
dogurmaktadir (Mahdavi, 2004).

Dis borglanmanin neden oldugu sorunlar gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde 6zellikle 1980'li yillardan bu yana 6nem kazanmistir
(Sar1, 2004, s. 3). Arastirmacilar gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde dis borglarin yiiksek olmasinin sebeplerinin agiklanmasinda
bazi faktorlerin etkisi oldugu kanisinda ortak bir goriise sahiptirler. Bu faktorler, kiresel faiz orani (ortalama uluslararasi faiz orani),
odemeler dengesi, mali harcamalar ve yurtici tasarruflar olarak ifade edilir. Bu faktorlerin yani sira 6zellikle gelismekte olan
Ulkelerde gelismis tilkelerden farkli olarak baska bircok faktoriin de etkisi oldugu da kabul edilir (Edo, 2002, s. 227). Bu faktorlerin
gelismis ve gelismekte olan (lkelerde varligi, dis borglarin izlenmesi ve standart hale getirilmesi hususunda fikir birligine
varilmasina neden olmustur. Bu ¢ercevede dis borglanmada tilkeler arasindaki farkliliklari minimize etmek amaciyla Diinya Bankasi,
BIS, IMF, OECD gibi uluslararasi kuruluslar 1984 yilinda ortak bir ¢alisma grubu kurmustur (Sari, 2004, s. 3). Ulkelerin kamu
harcamalarinda disiplini saglayamamasi ve kamu kesiminde herhangi bir borg sinirlamasinin olmamasi dis yakimlalGgi arttiran
politikalarin izlenmesini gerektirebilir. Baska bir ifadeyle, kamu tiketiminin ylksekligi, dis yukimluliklerin artisina sebep olan
faktorlerin basinda gelir. Dis borglarda meydana gelen artislardan kaynaklanan yiktmlalikler, sadece mevcut donemi degil
gelecek dénemleri de etkilemektedir (Selguk ve Rantanen, 1996, s. 24). Bu nedenle gelismis ve gelismekte olan llkelerde bitge
aciklarinin stirekli olmasi ve borg stoklarinin artmasi kamu mali disiplinin saglanmasi 6ninde 6nemli bir sorun olarak gérilmektedir.
(Roubini ve Sachs 1989, s. 904).

Her llkede oldugu gibi Tirkiye’de de kamu harcamalarinin ve dis borcun yonetilmesi, finansal istikrar ve ekonomik biyime
acisindan blyiik énem tasimaktadir. Bu dengeyi saglamak igin kamu dis borglanmasi ve kamu harcamalari arasindaki iliskiyi
anlamak calismanin ana amacini olusturmaktadir. Calismada kamu harcamalari ve dis borg iliskisinin Tiirkiye icin arastiriimasi
amaciyla giris bdliimiinde borglanma ve borglanmanin nedenleri incelenmistir. ikinci bélimde Tiirkiye’de dis borglanmanin ve
kamu harcamalarinin seyrinin tarihsel siireci ele alinmistir. Uglincii bélimde konuya iliskin yerli ve yabanci literatiir 6zeti tablo
halinde verilmistir. Dordiinci boélimde degiskenlere ait veri seti ve ekonometrik metotlar incelenmis ve besinci bolimde
degiskenler arasindaki iliskilere ait ampirik bulgulara yer verilmistir. Sonug¢ bolimiinde ise elde edilen sonuglarla ilgili
degerlendirmeler yapilmis ve onerilerle galisma tamamlanmistir.

Bu calismada, Turkiye icin kamu harcamalari ve dis borg iliskisi incelenirken enflasyon ve doéviz kuru gibi fiyat ve parasal faktorler
de dikkate alinmistir. Ayrica degiskenler arasindaki asimetrik iliskiler de incelenmistir. Bu yoniyle ¢alismanin literatire katki
saglayacagl dislinlilmektedir.
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1.Verilerle Tiirkiye’de Kamu Harcamalari ve Dis Borglanma

Turkiye, 1930’lu yillardan itibaren kisi basina disen gelirin artmasini saglayacak yatirimlarin finanse edilmesinde i¢ kaynak
yetersizligi yasamistir. Kaynak yetersizligini kapatmak igin biyik 6l¢lide dis ekonomik yardima glivenmistir. Bu nedenle dis borg,
ekonomik blylimeyi, yatirimi ve ihracati hizlandirmada kilit rol oynamistir. Ancak yerli sermayenin sirekli yetersiz kalmasi dis
borglanmaya olan bagimliligi devam ettirmistir. Bu bagimlilik ise, zaman igerisinde borg 6deme yikimlGluginin artmasi ve borg
hacminin blylUmesi ile sonuglanmistir. S6z konusu donemde, dis borglarin bilesenlerinde de bazi degisiklikler olmustur (Javed ve
Sahindz, 2005, s. 363).

Kasim 2000 yilinda bankacilik alaninda yasanan kriz, 2001 yilina gelindiginde doviz krizine donlismustir. Bu nedenle de bu siireg
ikiz kriz olarak adlandiriimistir. ikiz krizin nedenleri olarak; Tiirk lirasinin asiri degerlenmesi, cari islemler agiginin asiri artmasi, mali
sektorde olusan sermaye ihtiyaci, kamu bankalarinda gorev zararlarinin yikselmesi gorilmustir. Bu krizler sonucunda ekonomi
politikalarinda 6nemli degisikler yasanmis ve ekonomik denge bozulmustur (Karagor, 2006, s. 388).

Grafik 1’de Turkiye’de 2010-2022 dénemi igin dis borg stoku verileri verilmektedir. Grafik incelendiginde; 2010 yilindan bu yana
dis borg stogunun yikseldigi gérilmektedir. Bu dis borglar vadelerine gore degerlendiginde ise; uzun vadeli borglarin kisa vadeli
borglara oranla daha yiiksek miktarlarda oldugu dikkat ¢cekmektedir. Bu durum, gelecek nesillere aktarilacak borg¢ yikinin bir
gostergesi olarak gorilebilir.

Grafik 1. Turkiye’de Dis Borg Stoku (2010-2022/ Milyon S)
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Kaynak: TCMB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

Diinyada 2019 yilinda baslayan Covid-19 salgini ile llkelerde ekonomik durgunluk baslamistir. Durgunluktan ¢ikmak icin kamu
destekli politikalar hayata gegirilmistir. Trkiye’de salginin etkisiyle makro ekonomik gostergelerde olumsuz bir seyir gozlenmistir.
2020 yilinda genel yonetim borg stoku onceki yila gore yiikselis gdstermistir. Bunun yani sira enflasyon orani da yikselmistir.
Enflasyonda yikselmenin nedeni olarak faiz oranlarinin distikligiinden kaynakl toplam talepte canlanma ve sonucunda fiyatlarin
yukselmesi gorilebilir. Tarkiye ara mal ve enerji ithalatina bagimli Glke durumunda olmasi cari agik sorununu olusturmaktadir.
2020 yilinda enerji fiyatlarinda disiis yasanmasina ragmen cari acik bir dnceki yila gére daha da artmistir. Aslinda bunun sebebi
2020 yihinda turizm gelirlerinin digmesi, ihracatin azalmasi olarak agiklanabilir. Ancak Turkiye’de dikkat ¢eken husus; enerji
maliyetinin distigl dénemlerde bile cari agik da belirli bir esik degerinin altina indirilememesidir. Turkiye’de 6nemli yapisal bir
sorun olarak kabul edilen cari agik sorununun ¢éziimiinde ithal bagimhhgini azaltan politikalar uygulamaya konulmadan bu
sorunun asillamayacagl da kabul edilmelidir (Tas vd. 2018, ss. 290-291). Cari agik sorunu, enflasyon sorunu gibi ekonomi
politikalarini yénlendiren aktorlerin yuksekligi dis borg stoku verileri tizerinde olumsuz etkilerde bulunmustur. Grafik 2’de dis borg
stokunun sektorlere gére dagilimi incelendiginde; 6zel sektér dis borglarinin dalgali bir seyir izlendigi ancak 2020 yilindan itibaren
dists egilimi icerisine girmesi dikkat ¢ekmektedir. Kamu sektorii dis bor¢ stokunun ise artan bir trende sahip oldugu
gorialmektedir.
Grafik 2. Turkiye’de Borglulara Gére Dis Borg Stoku (2010-2023/ Milyon S)
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Grafik 3’te Tiirkiye’de 2010-2023 dénemi icin kamu harcamalari verilmektedir. Kamu harcamalarinin artan seyrinin 6zellikle 2020
yilindan itibaren daha da yiikselmesi Covid-19 pandemisinin kamu harcamalari Gizerinde olumsuz etkisi oldugunu ispatlamaktadir.
Pandemi déneminde ekonomik istikrar paketleri hazirlanarak uygulamaya konulmustur. Ekonomik aktivitelerin devaminin
saglanmasi amaciyla hazirlanan bu paketlerde sosyal koruma, istihdam ve saglik alaninda yapilan harcamalarin kamu harcamalari
artisi Gzerinde 6nemli etkisi oldugu kabul edilmelidir.

Grafik 3. Turkiye’de Kamu Harcamalari (2010-2023/ Bin TL)
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Kaynak: TCMB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

Turkiye'de kriz zamanlarinda (ilke ekonomisi {izerindeki zararlarin minimuma indirilmesi ve tlkenin toparlanmasi icin genisletici
maliye politikalari uygulanmaktadir. Bu durum, kamu borg stoku ve biitge agigini arttirmaktadir. Kamu borglari ve bitge agiklarinin
yeterli esneklige sahip olmamasi ise finansal krizler ve beklenmedik durumlar karsisinda degiskenlik gosteren 6zelliginin ortaya
¢ikmasina neden olmaktadir (Giines, 2018, s. 42). Genisletici maliye politikalarinin, borglanma ve bitge buyukliginin yani sira
ekonomik bliyiime tizerinde de 6nemli etkileri bulunmaktadir. Mevcut kaynaklarin biiyiik bir b6liminin dis borglanmadan dogan
yikimliliikler icin kullaniimasi ekonomik biiyiime tizerinde olumsuz etkilere neden olmaktadir (Akdemir ve ilgiin, 2011, s. 179).

2. Literatiir Taramasi

Konuyla ilgili literatir incelendiginde kamu harcamalari ve dis borg iliskisiyle ilgili farkli 6rneklemler ve farkli ekonometrik
yontemler kullanilarak bir¢ok ¢alisma yapildigi gérilmektedir. Yapilan analizlerde kamu harcamalari ve dis borglanma iliskisinde
bircok faktorin etkili oldugu tespit edilmistir. Budina ve Fiess (2004) bir tlke icin kamu borcunun en 6nemli belirleyicilerinin; mali
acik, reel GSYiH biiyiimesi, reel faiz oranlari, reel déviz kurlari ve enflasyon oldugunu ifade etmistir. Tablo 2’de konuya ilgili yapilan
arastirmalarin literatiir 6zeti verilmistir.

Tablo 2. Literatiir Ozeti

Orneklem/D6nem/

Yazar(lar) Yéntem (ler) Degiskenler Bulgu(lar)
Kamu harcamalari, 6demeler dengesi ve faiz oranlarinin dig
Misir ve Nijerya Dis borglanma, kamu borglar izerinde anlamh bir etkiye sahiptir. Bu degiskenler
Edo (2002) 1980-1999 harcamalari, faiz oranlarive  arasinda kamu harcamalari dis borglar Gizerinde en 6nemli

o6demeler dengesi. etkiye sahip degiskendir. Dis borcun kamu harcamalari ve
kiresel faiz ile pozitif, i¢ tasarruf oranlari 6demeler dengesi

ile negatif iliskisi oldugu tespit edilmistir.

(OLS) Yontemi
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Mahdavi (2004)

Bagdigen ve
Abdulhakimogullari
(2005)

Ouattara (2006)

Karagoz (2007)

47 Gelismekte Olan
Ulke

1972-2001

Panel Veri Analizi

Tirkiye
1980-2003
(OLS) Yontemi

Secili Ulkeler
1980-2000
Panel Veri Analizi

Tirkiye
1980-2004
(OLS) Yontemi

IMF siniflandirmalarini
kullanarak kamu
harcamalarinin alt
bilesenleri, Dis borg stoku.

Kamu harcamasi, kamu
gelirleri, borglanma ve
GSMH.

Dig yardimlar, kamu yatirim
harcamalari, sosyal
harcamalar.

Dis borg stoku, 6demeler
dengesi agigl, kamu
harcamalar, yurtigi
tasarruflar ve ig borglar.

Borg yiikiiniin sermaye harcamalari tGizerinde olumsuz
etkide bulundugu tespit edilmistir. Artan borg yiikiintn,
Ucret disi mal hizmetleri, stibvansiyon ve transferleri
olumsuz etkilerken, maas ve Ucretlerin payini gogu
durumda etkilemedigi tespit edilmistir.

Kamu gelirleri, kamu harcamalari ve borglanma arasinda
istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulunmustur.

Dis yardimlarin kamu yatirimlarini pozitif etkiledigi tespit
edilmistir. Dis yardimlar kamu yatirim harcamalari lizerinde
pozitif, sosyal harcamalari Gizerinde ise negatif etkisi oldugu
tespit edilmistir.

Kamu harcamalarindaki degisimin dis borglanma tizerindeki
etkisinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi tespit
edilmistir.

Cadirci ve Kaya (2024).


https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

KOCATEPEIIBFD 26(2)

KOCATEPEIIBFD

Tablo 2. Devam

Bilginoglu ve Aysu
(2008)

Loganathan, vd.
(2010)

Fosu (2010)

Tirkiye
1968-2005
(OLS) Yontemi

Malezya
1988-2008 (VECM)

35 Afrika Ulkesi
1975-1994
(OLS) Yontemi

GSMH, niifus artis hizi, dis
borg, egitim harcamalari,
bitge gider ve gelir
harcamalari.

Dis borg, kamu gelirleri,
o6demeler dengesi ve kamu
giderleri.

Borg stoku, kamu
harcamalari.

Dis borglar ile ekonomik blylime arasinda negatif, nifus
artis hizi, sabit sermaye yatirimlari ve egitim harcamalari ile
ekonomik biylime arasinda pozitif iliski, disa agiklik ve
ekonomik biylime arasinda ise negatif bir iliski tespit
edilmisgtir.

Odemeler dengesi ve kamu harcamalari dis borglar {izerinde
anlaml bir etkiye sahiptir. Kisa donem de biitce ve dis borg
arasinda nedensellik bulunmustur. Odemeler dengesi ve
kamu harcamalari ile dis borg arasinda nedensellik tespit
edilmigtir.

Borg stokunda bir azalmanin kamu harcamalari ve kamu
yatirimlari Gzerinde negatif etkisi oldugu tespit edilmistir.

Dis borg stoku lzerinde cari islemler agigi ve yurtigi

I;;IZJ'Y;OOQ Dis borg stoku, cari islemler  tasarruflarin anlamli etkisi oldugu, yurtici tasarruf diizeyi ve
Koyuncu ve Tekeli Johansen acig1, kamu harcamalari, i¢ dis borg stoku arasinda karsilikh nedensellik tespit
(2010) Esbitinlesme Testi borg stoku, yurtigi tasarruf edilmistir. Bunun yani sira kamu harcamalari ve i¢ borg

ve Granger miktari. stokundaki herhangi bir degismenin dis borg stoku lzerinde

Quattri ve Fosu

Nedensellik Testi

40 Duslk ve DlsUk-
Orta Gelirli Ulke

Borg stoku, kamu harcama
bilesenleri.

istatistiksel olarak anlaml bir etkisi olmadigi tespit
edilmisgtir.

Borg stoku ile sosyal sektorler arasinda negatif bir iligki
tespit edilmistir. Egitim harcamalarinin borg stokundan en

(2012) 1995-2009 fazla zarar géren harcamalar oldugu tespit edilmistir
(OLS) Yéntemi ’
Yunanistan Borglanma, kamu Kamu borglari ve kamu harcamalari arasinda pozitif iliski,
1976-2011 harcamalari, ekonomik kamu borcu ile ekonomik biytime ve kamu borcu ile net

Mah, vd. (2013)

VECM ve Granger
Nedensellik Analizi

buyime, yatirim, enflasyon.

dogrudan yabanci yatirimlar arasinda negatif iliski tespit
edilmigtir.

Nijerya /
Eboigbe ve Idolor 1980-2011/ Dis borg stoku, kamu Dis borg ve kamu yatirim harcamalari arasinda pozitif bir
(2013) Esbitiinlesme harcamalari. iliskinin varhigi tespit edilmistir.

Analizi

Tirkiye Dis borglar, i¢ borg stoku 1994-2010 doneminde dis borglanmanin belirleyicisi olarak

Peker ve Bolukbag
(2013)

1994- 2010 ve 2001
-2010
(OLS) Yontemi

odemeler dengesi agigl,
kamu agigl, cari acik,
tasarruf agig.

ic borglar glgli bir etkiye sahip ancak 2001-2010
doéneminde kamu harcamalarinin daha 6nemli bir etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir.

Nijerya Kamu borglari, kamu .
Uguru (2016) 1980-2013 harcamalart. Ezm:ﬁzgl&n ve harcamalari arasinda anlamh bir iligki

(OLS) Yontemi ’

Tirkiye

1983-2013 Konsolide bitge agiklari ve Dis borcun, bitge giderlerinin nedeni ve biitge giderlerinin

Celikéz (2016)

Sanli (2019)

Bozgelik (2021)

Granger Nedensellik
Testi ve Engle-
Granger
Esbitlinlesme Testi
Tirkiye

2006: Q1 2019:Q2
Johansen Es
Bltiinlesme Testi ve
Granger Nedensellik
Testi

Turkiye

2010-2019
Korelasyon Analiz
(OLS) Yontemi

ic borg stoku, dis borg
stoku.

Dis borg stoku, GSYiH,
enflasyon, doviz kuru, kamu
harcamalari, faiz oranlari ve
dis ticaret agigl.

Sosyal transfer harcamalari,
i¢ borg stoku, dis borg stoku

de i¢ borcun nedeni oldugu tespit edilmistir. i¢ borg ve dis
borg arasinda iki yonli bir nedensellik bulgusuna
ulagiimistir.

Dis ticaret agigl, enflasyon, GSYH ve kur dis borg stokunun
Granger nedenidir. Kamu harcamalari ile dis borg stoku
arasinda nedensellik iliskisi yoktur.

Sosyal harcamalarin artmasinin kamu borg¢ miktarini
arttirdigi tespit edilmistir.
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Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2’de (ilke ve lilke gruplarindan farkli sonuglarin elde edildigi gérilmektedir. Bu durum, zaman dilimi, uygulanan ekonometrik
yontemler ve modele eklenen farkli degiskenlerin etkileri ile ilgili olabilir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontemler

3.1. Veri Seti

Tablo 3’te ¢alismada kullanilan degiskenler tanimlanmistir. Kamu harcamalari ve dis bor¢ degiskenleri dolar cinsinden ifade
edilmistir. Ayrica mevsimsel etkilerden arindirilarak analizlere dahil edilmislerdir.

Tiirkiye’de mali disiplinin saglanmasi amaciyla 2003 yilinda 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanun’u kabul edilmistir.

Cadirci ve Kaya (2024).
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2006 yilinda yirirlige giren Kanun, kamu mali yonetim anlayisina getirdigi yenilik ve dizenlemeler ile 6nemli bir donemin
baslangicini olusturmustur. Bu Kanun ile Tirkiye’de mali saydamligin ve hesap verebilirligin saglanmasi temel amag edinilmistir.
Kanun’un bitceleme anlayisina getirdigi reform niteliginde uygulamalar ile Turkiye’de kamu mali disiplinin tesis edilerek, diger
makro ekonomik unsurlar Gzerinde etkili olmasi hedeflenmistir. Bu nedenle galismada kullanilan degiskenlere ait veriler, 2006
yilindan itibaren dikkate alinmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere ait bilgiler Tablo 3’te kisaca belirtilmistir.
Tablo 3. Degiskenlere ait Tanimlayici Bilgiler

Degiskenler Kisaltma Donem Veri Kaynagi
Kamu Harcamalari/GSYH (%) KHAR 2006Q1 - 2023Q2 EVDS
Kamuya ait Dis Borg/GSYH (%) DBORC 2006Q1 -2023Q2 EVDS
Reel D6viz Kuru (Dolar) KUR 2006Q1 -2023Q2 EVDS
Tuketici Fiyat Endeksi Degisim Orani (%) TUFE 2006Q1 -2023Q2 EVDS

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.
3.2. Ekonometrik Yontemler

Calismada kullanilan ekonometrik yéntemler basliklar altinda agiklanmistir.
3.2.1. ADF Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979) ¢alismasinda T gézlemden olusan zaman serisini asagida gosterildigi sekliyle ifade etmislerdir.

Yt :th—l +é (1)

(1) numarah denklemde |p| =1 ve |p| >1 durumunda serinin duragan olmadigini, |p| <1 durumunda ise duragan bir zaman

serisine yaklastigini ifade etmislerdir. (1) nolu modelin her iki tarafindan bir gecikmeli donemi (YH) cikarilirsa asagidaki

denklemler elde edilir.

Y-Y ,=pY Y +¢

(2)
AY,=(p-1)Y,, +¢, (3)
L +e&, (4)

(4) nolu denklemde A, birinci fark islemcisi ve 5=(p—1)’dir. Dickey ve Fuller (1979) calismalarinda Gg¢ farkh model

tanimlamislardir.

AY =08Y, | +&, (Sabitsiz ve Trendsiz Model) (5)
AY = p+06Y,_, + &, (Sabitli Model) (6)
AY = pu+ Bt + Y, | +¢&, (Sabitli ve Trendli Model) (7)

Ancak gelistirdikleri birim kok testinde otokorelasyon problemini dikkate almamislardir. Bu nedenle Dickey ve Fuller (1981)
calismalarinda bagimli degiskenin gecikmeli degerlerini modele ekleyerek hata terimi serisindeki otokorelasyon problemini
ortadan kaldirmiglardir.

P
AY, =5Y  + Y oAy, +¢, (8)
i=1
P
AY, = u+68Y_ +D aAY, +¢, (9)
i=1

P
AY, = p+pt+5Y  + D aAY,_ +¢
P (10)

(8), (9) ve (10) nolu denklemler sirasiyla sabitsiz ve trendsiz model, sabitli model ve sabitli ve trendli modeli temsil etmektedir.

Cadirci ve Kaya (2024).
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Birim kdk sinamasi i¢in hipotezler asagida sekilde olusturulur.

Hy:p=1 veya 0 =0

o<
H:p<l veya 0 <0

Temel hipotez, serinin duragan olmadigini yani birim kokli oldugunu, alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu ifade
etmektedir.

3.2.2. Zivot ve Andrews Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi

iktisadi iliskilerde zaman icinde yapisal degisikliklerin olabilecegi varsayimindan hareketle Perron (1998), yaygin sekilde kullanilan
bircok makroekonomik degiskenin yapisal kirilmalardan dolay birim k&klii ciktigini géstermistir. Onsel olarak &énceden bilindigi
varsayilan kirilma tarihini modele ekleyerek yeni bir birim kok testi gelistirmistir. Zivot ve Andrews (1992) yapisal kirilmanin digsal
olarak bilindigi varsayimini elestirerek kirilma tarihinin énceden bilinmedigi ve i¢sel olarak tahmin edildigi bir test prosediri
gelistirmislerdir. Zivot ve Andrews (1992) birim kok testi icin tek kirllmaya izin veren asagidaki modelleri dikkate almislardir.

o n n k
Model A: Y = 4" +0'DU(A)+ p't+a"Y_ +D ¢IAY,_ +¢ (11)
j=1
~ * ~ k
Model B: ¥, = 4 + Bt + 7 DT (1) +a"Y,_ + D CPAY,_ +¢, (12)
j=1
A ~ A *x M~ A k A A
Model C: ¥, = 4 + 6 DU (1) + St +7 DT (A)+a°Y,_ + D ¢TAY,_ +¢, (13)

Yukaridaki modellerde Model A, Model B ve Model C, sirasiyla sabitteki kirilmayi, trenddeki kirilmayi ve sabitte ve trendde kirilmayi
ifade etmektedir. TB, kirlma zamani olmak tizere A =TB/T kirilma noktasini gostermektedir. Hata terimlerinin

otokorelasyonsuz olmasini saglamak igin degiskenin gecikmeli degerlerini gésteren AYH. modele eklenmistir. Kukla degiskenler

DU, (ﬂt) ve DTt* (/{) sirasiyla sabitte ve trendde kirilmayi géstermek tizere asagidaki sekilde ifade edilir.

DU(ﬂ)—l t>T, DT (1) (-T2 t>TA
o i<, o t<T,

Test sonucunda elde edilen istatistigin mutlak degerce kritik degerlerden kiiglik olmasi halinde serinin birim koékli oldugunu ifade
eden temel hipotez reddedilememektedir. Aksi durumda serinin yapisal kirilmayla birlikte duragan oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. Hangi modelin daha iyi sonuglar verdigi serinin yapisina gore degismekle birlikte uygulamalarda daha ¢ok Model A
ve Model C kullanimi tercih edilmektedir.

3.2.3. ARDL Sinir Testi

Gegmiste yapilan ampirik ¢alismalar, makroekonomik zaman serilerinin genellikle duragan olmayan bir yapiya sahip oldugunu
goOstermistir. Bu tir serilerle yapilan analizler sonucunda sahte regresyon sorunuyla karsilasilmaktadir. Bu sorunu ortadan
kaldirmak icin serilerin farki alinarak analiz edilmesi gerekmektedir. Bu durumda da degiskenler arasindaki uzun dénem bilgi kaybi
s6z konusu olmaktadir. Engle ve Granger (1987) ¢calismasinda esbiitinlesme kavramini ortaya atarak diizey degerlerinde duragan
olmayan serilerin, birinci farkta duragan hale gelmesi durumunda diizey degerleriyle modellenebilecegini ve bdylece uzun donem
bilgi kaybinin s6z konusu olmayacagini belirtmislerdir. Engle ve Granger (1987) testi sadece iki degisken arasindaki iliskiyi dikkate
almasi nedeniyle kisitli bir ¢coziim getirmistir. Johansen ve Juselius (1990) VAR modeline dayanan ikiden fazla degisken arasindaki
esbutlnlesme iliskisini agiklayan, Gregory ve Hansen (1996) ise yapisal degisimleri dikkate alan bir esbiutlnlesme testi
gelistirmislerdir. Bu testlerin ortak 6zelligi, 6n kosul olarak serilerin diizey degerlerinde birim kdkli olmasi ve farki alindiktan sonra
duraganlasmasini, bir baska ifadeyle birinci dereceden bitiinlesik I(1) olmasi gerektigini 6ne stirmeleridir. Dlizey degerlerinde
duragan olan seriler igin ilgili testler kullanilamamaktadir. Pesaran vd. (2001) farkli dereceden butiinlesik olan zaman serisi
degiskenleri arasindaki uzun dénemli iliskileri inceleyen ARDL sinir testini gelistirmislerdir. Yontem, tiim regresoérlerin tamamen
1(1) veya 1(0) oldugunu varsayan iki asimptotik kritik deger seti belirlemistir. Hesaplanan F-istatistigi, kritik deger sinirlarinin disinda
ise degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin varligi veya yoklugu hakkinda kesin bir ¢ikarim yapilabilmektedir. Eger istatistik
degeri belirlenen kritik deger sinirlari arasinda ise esbitinlesme iliskisi ile ilgili bir belirsizlik s6z konusudur. Calismada kullanilan
degiskenler icin ARDL modeli su sekilde ifade edilir.

Cadirci ve Kaya (2024).
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m n 4 r .
AKHAR, = 2, +Y_ A, AKHAR, ,+) 2, ADBORC, , +> 2, AKUR,_,+>_A,ATUFE,_, + "
i=1 i=0 i=0 i=0

oa,KHAR, | +a,DBORC, | +a,KUR, , +a,TUFE, | +¢,

"t n )4 r
ADBORC, = 2, + Y A, ADBORC, ,+> 2, AKHAR, . +Y A, AKUR,_, +> A, ATUFE,_, + s
i=1 i=0 i=0 i=0 15

a,DBORC,_, + o, KHAR,_, +a,KUR,_, +a,TUFE, , +¢,

(14) ve (15) numarali modellerde A, fark operatirinii, &,, kalintilari ve m,n,p,r ise degiskenler icin uygun gecikme uzunlugunu

temsil etmektedir. Modelin tahmin edilmesi ile degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadigi tespit edilir. ARDL
sinir testi icin hipotezler asagidaki sekilde ifade edilir.

Hy:a=a,=a,=a,=0
H:o+2a,za,#a,#0

Temel hipotez HO, esbitiinlesmenin olmadigini ifade etmektedir. Uzun donem katsayilari icin olusturulan ARDL modeli asagidaki

sekilde ifade edilir.

m P ’ .
KHAR, =a, + ) a,KHAR,_ +Z a,,DBORC,  +Y oy, KUR,_,+> a,TUFE,  +¢, (16)
i=1 i=0 i=0 i=0
m n P r .
DBORC, = a,+ Y 0, DBORC, , +Y_ 0, KHAR, ,+Y a,KUR,_ +> o, TUFE,  +¢, (17)
i=1 i=0 i=0 i=0

Kisa donem katsayilari igin olusturulan ARDL hata diizeltme modeli asagidaki sekilde ifade edilir.

AKHAR, = 2,+ LECT_, +Z/12 AKHAR,_ +Z,13 ADBORC, , +Z/1 AKUR _ +Z/1 ATUFE, , +¢, (18)
i=1 i=0 i=0 i=0
ADBORC, = 2, + LECT,_, +Zﬂ2 ADBORC, , +Zﬂ3 AKHAR,_ +Z/1 AKUR _ +Z/1 ATUFE, , +¢, (19)
i=1 i=0 i=0 i=0

(18) ve (19) numarali modellerde EC];1 , hata diizeltme terimidir. 21, kisa donemde meydana gelen bir sapmanin, bir donem

sonra ne kadarinin dizelecegini veya dengeye dogru gelecegini belirten katsayidir. ECT,_1 katsayisinin negatif ve istatistiksel

olarak anlamli olmasi gerekir.
3.2.4. Simetrik ve Asimetrik Nedensellik Testleri

Nedensellik kavramini ilk kez literatiire kazandiran Granger (1969), X degiskenine ait bilgilerin modele eklenmesi, Y degiskeninin
ongoriisiine katki sagliyorsa, X degiskeninin Y'nin nedeni oldugunu belirtmistir. Granger nedensellik testinde degiskenlerin duragan
bir yapiya sahip olmasi, sayet duragan degiller ise farklarinin alinarak duragan hale getirilmeleri gerekmektedir. Bu durum ise
serilerde uzun donemli bilgi kaybina sebebiyet vermektedir. Toda ve Yamamoto (1995), degiskenlerin farkh duraganhk
derecelerine izin veren, Granger nedensellik testinde oldugu gibi VAR modeline dayanan bir nedensellik testi gelistirmislerdir. Toda
ve Yamamoto (1995), VAR modeli ile belirlenen optimal gecikme uzunluguna (k), maksimum duraganlik mertebesinin (dmax)
eklenmesiyle degiskenlerin (k+ dmax) gecikme ile modelde dissal olarak yer almasina izin verir. Bu prosediire uygun olarak her bir
degisken icin VAR modeli asagidaki sekilde yazilir.

max max

zaltyt 1+ Z aZtyt —i + Zﬁlt'xt l+ Z ﬁZt t—i lt (20)
i=k+1 i=k+1

X, =@+ Z7ltxzz+z72z X |t Zé‘ltytz_'_zé‘hytl + &y, (21)
i=k+1 i=k+1

Cadirci ve Kaya (2024).
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(20) ve (21) numarali denklemde k, VAR modelinden elde edilen optimal gecikme uzunlugunu, dmax ise maksimum bitiinlesme

derecesini gostermektedir. Ho hipotezi, degiskenler arasinda nedensellik olmadigini ifade eder. Hacker ve Hatemi-J (2006)
calismalarinda, Toda ve Yamamoto (1995) testinde hata terimlerinin normal dagilmamasi durumunda kullanilabilecek bir test
gelistirmislerdir. Bu testin farki, kritik degerlerin bootstrap similasyonu ile elde edilmesidir. VAR(k+dmax) asagidaki sekilde
gosterilir.

Y =DZ+6 (22)

(22) numarah denklemde;

Y=y V;)  (nxT)matrisi,

]5=(9,12[1,...,121k,...,121k+d ) (nx(1+n(k+dmax))) matrisi,

max

1

Vi
7 = Yo /= (Zoa---aZT—l)

| Vick=d 1 |

5=(&,...&) ‘.

Modifiye edilmis WALD istatistigi asagidaki sekilde gosterilir.
MWALD =(CpY[C(2Z)" ®S,)C'] (CP) (23)

(23) numaral denklemde C, px(nx(1+ n(k+d ))) matrisi, Su, kalintilara ait varyans kovaryans matrisi, = vec(D)'yi

temsil etmektedir. Degiskenlerin optimal gecikme uzunluguna maksimum duraganlik derecesi eklenerek test istatistik degerleri ve
bootstrap kritik degerleri hesaplanir. Sifir hipotezi, Ho = C,B =0 degiskenler arasinda nedensellik iliskisi bulunmadigini ifade

eder. Hatemi-J (2012) calismasinda, literatiirde yer alan mevcut nedensellik testlerinde pozitif bir sokun etkisinin, negatif bir sokun
mutlak anlamdaki etkisi ile ayni oldugunu ve pozitif ve negatif soklarin nedensel etkileri arasinda bir ayrim bulunmadigini
belirtmistir. Verileri hem kimdlatif pozitif ve hem de negatif bilesenlerine ayirarak esbitiinlesme iliskisini arastiran ve sakl
esbitlinlesme adi verilen Granger ve Yoon (2002) esbiitiinlesme testini kaynak gostererek ayni yontemi nedensellik testi icin
gelistirmistir. Pozitif ve negatif soklarin farkli nedensel etkilere sahip olabilecegini belirtmis ve bu etkiye asimetrik nedensellik adini

vermistir. Rassal ylrlyls suregleri olarak tanimlanan y,, ve y,, gibiikibatinlesik degisken icin nedensellik iligkisi agagidaki sekilde

ifade edilirse;

t
Y= té, =Yt Zgu (24)

i=1
t
Vu=Vya &y =Yyt 2821' (25)
i=1
(24) ve (25) numarali modelde Yio Ve Vs baslangig degerlerini, &,; ve &,; degiskenleri hata terimleridir. Pozitif ve negatif soklar
ise £, =max(g,;,0), &, =max(g,,,0), &, =min(g,,0), &, =min(g,;,0) seklinde tanimlanir. Pozitif ve negatif soklarin

toplamiise &, = 8; +é&; ve &, = a‘; + &,; seklinde ifade edilir. Pozitif ve negatif soklarin modelde gosterimi ise;

t t
+ -
Y= T, =Nt Zgli +Z 3% (26)

i=1 i=l1
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t t
— —_ + N
Yo =V T =y +Z‘92i +Z‘92i

(27)
i=1 i=1
seklinde olur. Sonug olarak her iki degisken icin pozitif ve negatif soklarin kiimilatif gésterimi su sekildedir;
13 t 3 t
+ _ + - _ - + + - _ —
ylt_zgli’ ylt_zgli' y2t_z‘92i' y2t_Z€2i (28)
i=1 i=1 i=1 i=1

Yapi itibariyle her pozitif ve negatif soklar, temel degisken lzerinde kalici bir etkiye sahiptir. Bu soklar arasindaki nedensel iliski
VAR modeline dayali olarak test edilir. Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Hatemi-J (2003) ¢alismasindaki Schwarz ve
Hannan-Quinn bilgi kriterlerinin birlestirilmesinden elde edilen HJC bilgi kriteri kullaniimaktadir.

4. Ampirik Bulgular

Calismada degiskenlerin duraganlik sinamasi icin ADF ve Zivot Andrews yapisal kirilmali birim kok testi kullaniimistir.
Tablo 4. ADF Birim Kok Testi

Diizey Degerleri Fark Degerleri

Degiskenler Test istatistigi p Test istatistigi P
KHAR -3.1787 0.0256() - -
DBORG -1.0824 0.7183 -9.9586 0.0001***
KUR 0.379 0.9807 -11.2156 0.0001***
TUFE -3.7660 0.0051(1) - -

1), 5) ve (19 Syrasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini géstermektedir.

Tablo 4’te Dickey ve Fuller (1981) ADF testi sonuglari verilmistir. Test sonuglarina gére kamu harcamalari ve tife oranlarinin
duragan oldugu, dis bor¢ ve reel déviz kurunun ise birim kokli oldugu bulunmustur.

Tablo 5. Zivot Andrews Birim Kok Testi

Diizey Degerleri

Degiskenler A C
Test istatistigi Kirilma Tarihi Test istatistigi Kirilma Tarihi
KHAR -4.058 2011Q1 -4.570 2011Q1
DBORC -3.345 2011Q4 -3.879 2020Q1
KUR -3.794 2018Q2 -4.747 2015Q4
TUFE -2.123 2020Q4 -3.699 202004
Fark Degerleri
AKHAR -5.535 2020Q3 -5.835 2020Q3
ADBORC -10.989 2020Q3 -10.924 2020Q3
AKUR -6.075 2017Q4 -6.266 2017Q4
ATUFE -6.205 2020Q3 -6.047 2020Q2
%1:-5.34 %1: -5.57
Kritik Degerler %5: -4.93 %5: -5.08
%10: -4.58 %10: -4.82

Tablo 5'te Zivot Andrews yapisal kirilmali birim kok testi sonuclari verilmistir. Test sonuglarina gére bitin degiskenler diizey
degerlerinde birim kokli bulunmustur. Degiskenlerin, 1(2) olma ihtimaline karsin birinci fark degerlerine tekrar birim kék testi
uygulanmis ve tim degiskenlerin birinci farkta duragan oldugu tespit edilmistir. Hem kamu harcamalari hem de dis borg
degiskenleri I(1) olarak kabul edilmis ve her iki degisken igin ayri ayri ARDL modeli kurulmustur.

Tablo 6. ARDL Sinir Testi Sonuglari

KHAR = f (DBORC, KUR, TUFE)

F-istatistigi
Optimum Gecikme Uzunlugu
Anlamlilik seviyesi

%1

%5

%10

Tanisal Testler

Normallik (Jarque-Bera)
Otokorelasyon (Breusch-Godfrey)
Degisen Varyans (ARCH)

Ramsey Reset

4.689
(4,2,4,3)
Kritik Degerler
Alt Sinir Ust Sinir
3.916 5.088
2.924 3.86
2.482 3.31

Test istatistikleri
0.989 (0.609)
1.576 (0.218)
0.284 (0.594)
1.060 (0.303)

Tablo 6’da Kamu harcamalari bagimli degisken olmak Uzere %5 anlamlilik seviyesinde dis borg, reel doviz kuru ve enflasyon
degiskenleriyle uzun donemli bir iliski tespit edilmistir. ARDL modeli igin yapilan tanisal testlerin sonuglarina gore hata terimlerinin
normal dagihm gosterdigi, otokorelasyon ve degisen varyans probleminin olmadigi ve Ramsey reset testi ile model kurma hatasinin
olmadigi gérilmustir.
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Tablo 7. ARDL Sinir Testi Sonuglari

KOCATEPEIIBFD

DBORG = f (KHAR, KUR, TUFE)

F-istatistigi
Optimum Gecikme Uzunlugu

Anlamlilik seviyesi

%1

%5

%10

Tanisal Testler

Normallik testi (Jarque-Bera)
Otokorelasyon testi (Breusch-Godfrey)
Degisen Varyans testi (ARCH)

Ramsey Reset testi

1.5816
(4,0,0,0)
Kritik Degerler
Alt Sinir Ust Sinir
4.056 5.158
2.976 3.896
2.482 3.310

Test istatistikleri

13.602 (0.001)

3.232(0.199)
0.662 (0.416)
1.796 (0.077)

Tablo 7'de dis borg bagimli degisken olmak lizere kamu harcamalari, reel doviz kuru ve enflasyon degiskenleriyle uzun dénemli bir

iliski tespit edilememistir. Bu nedenle bir sonraki asamada kamu harcamalarinin bagimh degisken oldugu (16) numarali model

dikkate alinarak uzun dénem katsayilari ve hata diizeltme modeli hakkinda bilgiler verilmistir.
Sekil 1. CUSUM ve CUSUMSQ Grafikleri

/
- R
— ”/
7J
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
—— CUSUM of Squares - 5% Significance

30 14
20 12
1.0
10 0.8
0.6
0 — — N\
— e — — 0.4
-10 02 e
,’/7 -
0.0
-20 o
-0.2
-30 0.4
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 11 12 13
—— CUSUM 5% Significance

Sekil 1’de Modele ait CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri incelendiginde katsayilarin kirmizi gizgiler ile belirlenen sinirlarin iginde

kaldigi, yapisal kirllmalarin olmadigi ve tutarh oldugu gortlmektedir.

Tablo 8. Uzun Dénem Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken = KHAR

Degiskenler
DBORC
KUR

TUFE

C

Katsayilar
-0.566***
-0.136%**
-0.002%**
0.904

t-istatistigi
-3.567
-3.305
-3.625
4.461

p-degeri
0.0008
0.0018
0.0007
0.0000

Tablo 8’de (1) numarali ARDL modeline ait uzun dénem katsayilari verilmistir. Kamu harcamalari ile dis borg, reel doéviz kuru ve

enflasyon arasinda negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Dis borg, reel doviz kuru ve enflasyon degiskenlerine ait katsayilar

istatistiksel olarak anlaml bulunmustur.

Tablo 9. Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi p-degeri
D(KHAR(-1)) -0.117 -0.798 0.4282
D(KHAR(-2)) 0.326 2.178 0.0343
D(KHAR(-3)) 0.362 2.405 0.0050
D(DBORG) 0.502 2.170 0.0349
D(DBORG(-1)) 0.590 2.467 0.0172
D(KUR) -0.034 -1.311 0.1961
D(KUR)(-1) 0.063 1.930 0.0594
D(KUR)(-2) 0.045 1.466 0.1490
D(KUR)(-3) 0.073 2.596 0.0124
D(TUFE) -0.001 -1.958 0.0560
D(TUFE (-1)) -0.001 -1.562 0.1248
D(TUFE (-2)) 0.003 4.720 0.0000
ECT(-1) -0.701 -5.036 0.0000

Tablo 9’da hata dlzeltme terimi (ECT(-1)), negatif ve istatistiksel olarak anlamli gikmistir. Kisa donemde meydana gelen bir sokun

%70’i bir donem sonra giderilmektedir.
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Tablo 10. Simetrik Nedensellik Testi

Bootstrap Kritik Degerler

Ho Hipotezi Test istatistigi %1 %5 %10 Gecikme Uzunlugu
KHAR #>DBORC 0.030 7.113 4.052 2.859 1
DBORC #> KHAR 0.819 7.353 4.055 2.818 1
KHAR #> KUR 1.467 7.256 4.024 2.790 1
KUR #> KHAR 0.284 7.170 4.023 2.848 1
KHAR #> TUFE 0.605 10.655 6.503 4,963 2
TUFE > KHAR 8.958/5) 10.932 6.647 5.020 2
DBORG #> KUR 0.589 7.677 4.207 2.928 1
KUR #> DBORC 2.598 7.631 4.015 2.785 1
DBORC #> TUFE 6.266(10 11.318 6.443 4.682 2
TUFE #> DBORC 0.383 10.761 6.597 4.960 2

M, 5) ye 19 sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini géstermektedir.

Tablo 10°da Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik testi sonuglari verilmistir. Elde edilen sonuglara gore enflasyondan kamu
harcamalarina dogru ve dis borgtan enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur. Kamu harcamalari ile dis borg ve
reel doviz kuru arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi bulunamamistir. Literatiirde Tirkiye’de kamu harcamalari ve dis borg
iliskisini inceleyen arastirmalardan elde edilen sonuglar farklik gostermekle birlikte bu ¢calismada ortaya gikan sonuglar, Sanh
(2019) calismasi ile paralellik gostermektedir.

Tablo 11. Asimetrik Nedensellik Testi

Bootstrap Kritik Degerleri

Ho Hipotezi Test istatistigi Gecikme Uzunlugu

%1 %5 %10
KHAR* #> DBORC* 0.479 8.053 4.367 3.014 1
KHAR* #> DBORG 2.520 7.623 4.187 2,931 1
KHAR" #> DBORC* 0.182 8.385 4.474 3.114 1
KHAR" #> DBORC 0.418 9.243 4.796 3.049 1
DBORG* #> KHAR* 0.448 8.392 4.282 2.899 1
DBORG* #> KHAR 0.030 11.415 4.949 3.061 1
DBORG #> KHAR* 0.004 10.234 4.217 2.796 1
DBORG #> KHAR" 2.763 8.711 4.118 2.809 1
KHAR* #> KUR* 0.044 8.158 4.178 2.880 1
KHAR* #> KUR" 0.120 7.949 4.242 2.910 1
KHAR" #> KUR* 0.234 7.732 4.176 2.892 1
KHAR" #> KUR 0.648 8.993 4.389 3.019 1
KUR* #> KHAR* 0.096 8.144 4.382 3.039 1
KUR* #> KHAR 3.1411%0 8.827 4.376 2.914 1
KUR #> KHAR* 2.96910 8.405 4.340 2.889 1
KUR" #> KHAR 0.023 7.621 4.185 2.887 1
KHAR* #> TUFE* 1.393 8.354 4.351 2.945 1
KHAR* #> TUFE- 3.702 13.731 8.748 6.677 3
KHAR" #> TUFE* 37.8841 17.004 10.347 7.773 3
KHAR® #> TUFE- 1.488 7.581 4.242 2.875 1
TUFE* #> KHAR* 9.3971% 9.191 4.499 3.040 1
TUFE* #> KHAR" 0.004 8.382 4.340 2.936 1
TUFE- #> KHAR* 0.555 7.682 4.437 2.947 1
TUFE- #> KHAR" 9.236" 9.851 5.097 3.395 1
DBORC* #> KUR* 0.057 7.778 4.350 2.947 1
DBORG* #> KUR 0.051 9.072 4.339 2.844 1
DBORG- #> KUR* 0.029 8.172 4.126 2.714 1
DBORGC #> KUR~ 1.256 10.278 4.350 2.818 1
KUR* #> DBORC* 0.472 7.904 4.255 3.046 1
KUR* #> DBORG" 0.187 8.310 4.354 2.965 1
KUR" #> DBORC* 0.001 8.830 4.553 3.109 1
KUR" #> DBORC~ 0.070 11.492 4.607 2.817 1
DBORG* #> TUFE* 37.690 26.662 14.829 14.889 4
DBORG* #> TUFE - 0.031 8.165 4.403 2.963 1
DBORG " #>TUFE* 8.697 18.689 11.318 8.917 2
DBORG #> TUFE- 19.065™ 12.652 7.280 5.270 4
TUFE* #> DBORG* 1.981 9.188 4.580 3.082 2
TUFE* #> DBORG" 3.166 11.239 6.873 5.072 2
TUFE- #> DBORG* 4.812 12.414 7.336 5.351 2
TUFE- #> DBORG" 2.568 15.317 8.075 5.887 2

M, 5) ye 19 sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerini géstermektedir.

Tablo 11’de Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testine ait sonuglari verilmistir. Elde edilen sonuglara gore kamu harcamalariile
dis borg arasinda bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir. Reel doviz kurunun pozitif ve negatif soklarindan sirasiyla kamu
harcamalarinin negatif ve pozitif soklarina dogru nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu durum, déviz cinsinden borglanmanin fazla
oldugu (lkelerde yasanan kur artislarinin, kamu harcamalarinin sirdirilebilirligini olumsuz etkileyebilecegi, kur diistslerinde ise
kamu harcamalarina olumlu yansiyabilecegi seklinde yorumlanabilir. Kamu harcamalarinin negatif soklarindan enflasyonunun
pozitif soklarina dogru nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Kamu harcamalarindaki azalmanin enflasyon oranlari Gizerindeki etkileri
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Ulke ekonomisinin kendine 6zgli donemsel kosullarina bagli olarak degisebilmektedir. Kamu harcamalarindaki bir azalma
baslangicta zayif talep nedeniyle daha diisiik enflasyon oranlarina yol agabilirken, daha dislik Gretkenlik ve verimlilikten kaynakli
yuksek liretim maliyetlerine yol agmasi durumunda uzun vadede yiiksek enflasyona neden olabilir. Enflasyonun pozitif soklarindan
kamu harcamalarinin pozitif soklarina, yine enflasyonun negatif soklarindan kamu harcamalarinin negatif soklarina dogru
nedensellik iliskisi bulunmustur. Enflasyon oranlarindaki artis, altyapi projeleri, sosyal programlar ve kamu hizmetleri gibi alanlarda
maliyetlerin artmasina yol acacagindan kamu harcamalarini arttirict bir etkiye sahip olabilir. Dis borcun pozitif soklarindan
enflasyonun pozitif soklarina, yine dis borcun negatif soklarindan enflasyonun negatif soklarina dogru nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Reel doviz kurundaki dalgalanmalarin ithalat fiyatlarinda meydana getirdigi artis, enflasyonist baskilara yol agabilir.
Ayrica faiz 6demelerinin bitceye getirdigi yuk de enflasyonun artisinda bir etken olarak gorulebilir. Asimetrik nedensellik testinin,
simetrik nedensellik testinde gorilemeyen iliskileri tespit edebilmesi calismanin amacina ulasmasinda biyik bir katki saglamistir.
Elde edilen sonuglar, déviz ve enflasyonun kamu harcamalari tzerinde daha belirgin bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Tirkiye gibi gelismekte olan Glkelerin enflasyonist baskilari ve déviz kuru dalgalanmalarini en aza indirerek istikrarli ve
surdirilebilir bir biitge programini dikkate almalari gerekmektedir.

Sonug

Kamu harcamalari ve dis borg iliskisini etkileyen farkl finansal gostergelerin etkisi de géz ardi edilmemelidir. Bu nedenle kamu
harcamalari dis borg iliskisini Tlrkiye icin incelemeyi amaclayan bu calismada enflasyon ve reel doviz kuru faktorleri de dahil
edilmistir. Calismada ampirik bulgular elde etmek icin oncelikle degiskenlerin duraganlik sinamasi yapilmistir. Elde edilen
sonugclar, bazi degiskenlerin farkh diizeylerde duragan oldugunu goéstermistir. Bu durumu goéz 6éniinde bulundurarak degiskenler
arasindaki uzun donemli iliskiyi incelemek icin ARDL sinir testi tercih edilmistir. Analiz sonucuna gére kamu harcamalariile dis borg,
enflasyon ve reel déviz kuru arasinda uzun dénemli bir iligki tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisini gérmek
icin simetrik ve asimetrik etkileri dikkate alan iki farkli nedensellik testi uygulanmis ve hem kamu harcamalarinin hem de dis borcun
enflasyon ve reel doviz kuru ile nedensel iliskilere sahip oldugu goérulmdistir. Buna karsin beklenenin aksine her iki testten elde
edilen sonuglara gére kamu harcamalari ile dis borg arasinda bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Calismada elde edilen sonuglar, Tirkiye’de enflasyon ve reel déviz kuru faktorlerinin, kamu harcamalari ve dis borglanmada etkili
oldugunu gostermektedir. Tlrkiye gibi gelismekte olan Ulkelerde doviz kurundaki dalgalanmalar, dis borglarin hem
yonetilebilirligini hem de surdirilebilirligini olumsuz yonde etkilemektedir. Ayni zamanda Turkiye’de o6zellikle son yillarda
enflasyon 6nemli bir sorun olmustur. Maliye politikalari, belirlenme ve uygulama asamalarinda para politikalariyla beraber dikkate
alinip degerlendirilirse enflasyonist etkilerin yaratacagi olumsuzluklar en aza indirgenmis olur. Turkiye’de yapisal sorunlarin en
onemlilerinden biri kamu mali disiplininin saglanamamasidir. Mali disiplin (izerinde etkili olan en 6nemli bilesenler, kamu
harcamalari, borglanma, enflasyon, déviz kuru ve bitge dengesidir. Turkiye’de maliye politikasinin, bu bilesenlerin etkisi gz 6niine
alinarak diizenlenmesi strdirilebilir bir ekonomi icin 6nem teskil etmektedir. Ayrica kamu harcamalarinin ve dis borcun iyi
yonetilebilmesi icin seffaf bitce sireglerinin olusturulmasi, etkili bor¢ yonetimi stratejilerinin uygulanmasi ve verimli sektérlere
yapilan yatinmlara oncelik verilmesi gerekmektedir. Ancak bu uygulamalara bagli kalinarak finansal istikrar saglanabilir, asiri borg
birikimi 6nlenebilir ve ekonomik biiylime saglanabilir.
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ETRTE License. Bu arastirma makalesi, Creative Commons Atif - Gayri Ticari 4.0 Uluslararasi Lisansi ile lisanslanmistir.

Yazar Katkilari
Yazarlarin galismaya esit oranda katki sagladiklarini beyan etmislerdir.

Tesekkiir Beyani
Yazarlar tesekkiir beyaninda bulunmamiglardir.

Destek Beyani
Yazarlar destek beyaninda bulunmamislardir.

Cikar Catismasi
Yazarlar herhangi bir gikar ¢atismasi beyan etmemislerdir.

Etik Beyani
Yazarlar ¢alisma icin herhangi bir Etik Kurul Onayi gerekmedigini beyan etmislerdir.

Sorumlu Editorler

Prof. Dr. Cantiirk Kayahan, Afyon Kocatepe Universitesi

Prof. Dr. Giilsiim Giirler Hazman, Afyon Kocatepe Universitesi
Ars. Gor. Emre Karabulutoglu, Afyon Kocatepe Universitesi

Cadirci ve Kaya (2024).

235


https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/deed.tr

KOCATEPEIIBFD

KOCATEPEIIBFD 26(2)

Kaynakga/References

Akdemir, T. ve ilgiin, M. F. (2011). Kamu bor¢lanmasi sinirlamalarinin kamu harcamalarinin bilesimi iizerine etkileri: Avrupa Birligi
Ulkelerine yonelik ampirik bir degerlendirme. Maliye Dergisi, 160, 177-203.

Akdogan, A. (1987). Kamu maliyesi. Gazi Universitesi [iBF, yayin no:34.

Bagdigen, M. ve Abdulhakimogullari, E. (2005). Borg servisi ile kamu gelir ve harcamalari arasindaki iliskinin ampirik bir analizi:
Turkiye drnegi. Ankara Universitesi SBF Dergisi, 60 (2), 29-48.

Bilginoglu, M.A. ve Aysu, A. (2008). Dis borglarin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi: Tiirkiye érnegi. Erciyes Universitesi iktisadi
ve ldari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 31, 1-23.

Bozcelik, E.E. (2021). Sosyal devlet perspektifinde Tlirkiye’de sosyal ve transfer harcamalarinin i¢ ve dis bor¢lanma lzerinde etkisi.
Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 14(2), 624-641.

Budina, N. ve Fiess, N. (2004). Public debt and its determinants in market access countries: results from 15 country case studies.
The World Bank.

Celikdz, Y. S. (2016). Konsolide biitge aciklari ve i¢ borg-dis borg iliskisi: Turkiye drnegi. insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalari
Dergisi, 5(3), 478-504.

Dickey D.A. ve Fuller W.A. (1979). Distribution of the estimators for autoregressive time series with a unit root. Journal of the
American Statistical Association, 74, 427-431.

Dickey D.A. ve Fuller W.A. (1981). Likelihood ratio statistics for autoregressive time series with a unit root. Econometrica, 49(4),
1057 1072.

Eboigbe, S. ve Idolor, E. J. (2013). External debt and public sector investment: The Nigerian perspective. Journal of Accounting and
Contemporary Studies, 2(1), 7-16.

Edo, S. E. (2002). The external debt problem in Africa: a comparative study of Nigeria and Morocco. African Development Bank
Blackwell Publishers, USA.

Engle, R. F. ve Granger C. W. J. (1987). Co-Integration and Error Correction: Representation, Estimation, and Testing. Econometrica,
55(2), 251-76. https://doi.org/10.2307/1913236. Accessed 11 Jan. 2024.

Fosu, A. K. (2010). The External debt-servicing constraint and public-expenditure composition in Sub-Saharan Africa. African
Development Review, 22(3), 378-393. https://onlinelibrary.wiley.com/doi/epdf/10.1111/j.1467-8268.2010.00252.x

Gill, I. ve Pinto, B. (2005). Public debt in developing countries: has the market-based model worked?. World Bank Policy Research
Working, Paper 3674. https://documentsl.worldbank.org/curated/en/837121468140047761/pdf/wps3674.pdf

Granger, C. W. J. (1969). Investigation causal relations by econometric models and cross — spectral methods. Econometrica, 37(3),
424 — 438.

Granger, C. W. J. ve Yoon G. (2002). Hidden cointegration. University of California, Economics Working Paper No. 2002-02,
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.313831

Gregory, A. ve Hansen, B. (1996) Residual-based tests for cointegration in models with regime shifts. Journal of Econometrics, 70,
99-126. http://dx.doi.org/10.1016/0304-4076(69)41685-7

Glines, H. (2018). Mali kurallar ekonomik kriz donemlerinde ¢alisir mi? (2008 finansal krizi-Tirkiye 6rnegi). Tiirkiye Siyaset Bilimi
Dergisi, 1(2), 27-44.

Hacker, S. ve Hatemi, J, A. (2006). Test for causality between intagrated variables using asymptotic and boostrap distributions:
theory and application. Applied Economics, 38(13), 1489-1500.

Hatemi-J, A. (2012). Asymmetric causality tests with an application. Empirical ~ Economics, 43, 447-456
https://doi.org/10.1007/s00181-011-0484-x

Hatemi-J. A. (2003) A new method to choose optimal lag order in stable and unstable VAR models, Applied Economics Letters,
10:3, 135-137, 10.1080/1350485022000041050

Javed, Z.H. ve A. Sahin6z (2005). External debt: some experience from Turkish Economy. Journal of Applied Sciences, 5 (2), 363-
367.

Johansen, S. ve Juselius, K. (1990). Maximum likelihood estimation and inference on cointegration with applications to the demand
for money. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 52, 169-210. http://dx.doi.org/10.1111/j.1468-
0084.1990.mp52002003.x

Karacor, Z. (2006). Ogrenen ekonomi Tirkiye: Kasim 2000-Subat 2001 krizinin 6grettikleri. Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlisi Dergisi, (16), 379-391.

Cadirci ve Kaya (2024).

236


https://doi.org/10.2307/1913236.%20Accessed%2011%20Jan.%202024
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/epdf/10.1111/j.1467-8268.2010.00252.x
https://documents1.worldbank.org/curated/en/837121468140047761/pdf/wps3674.pdf
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.313831
http://dx.doi.org/10.1016/0304-4076(69)41685-7
https://doi.org/10.1007/s00181-011-0484-x
http://dx.doi.org/10.1111/j.1468-0084.1990.mp52002003.x
http://dx.doi.org/10.1111/j.1468-0084.1990.mp52002003.x

KOCATEPEIIBFD

KOCATEPEIIBFD 26(2)

Karagoz, K. (2007). Turkiye'de dis bor¢clanmanin nedenleri ekonometrik bir degerlendirme. Sayistay Dergisi, 66-67, 99-110.

Koyuncu, F. T. ve Tekeli, S. (2010). 1990 sonrasi donemde Tirkiye’de dis borg stoku lizerinde etkili olan ekonomik faktorlerin analizi.
Ekonomi Bilimleri Dergisi, 2(1),123-130.

Loganathan, N., Sukemi, M. N. ve Sanusi, N. A. (2010). External debt and macroeconomics performance in Malaysia: sustainable
or not?. Global Economy and Financial Journal, 3(2).

Mah, G., Mukkudem-Petersen, J., Miruka, C. ve Petersen, M. A. (2013). The impact of government expenditure on the Greek
government debt: An econometric analysis. Mediterranean Journal of Social Sciences, 4(3), 323-330.

Mahdavi, S. (2014). Shifts in the composition of government spending in response to external debt burden. World Development,
32(7), 1139-1157.

Ouattara, B. (2006). Foreign aid and government fiscal behaviour in developing countries: panel data evidence. Economic
Modelling, 23(3), 506-514.

Peker, O. ve Béliikbas, M. (2013). Tiirkiye’de dis borglanmanin belirleyicileri: ekonometrik bir analiz. Atatiirk Universitesi ktisadi
ve ldari Bilimler Dergisi, 27(2), 289-302.

Perron, P. (1989). The great crash, the oil price shock, and the unit root hypothesis. Econometrica, 57(6), 1361-1401.

Pesaran, M., Shin, Y. ve Smith, R. J. (2001). Bounds testing approaches to the analysis of level relationships. Journal of Applied
Econometrics, 16, 289-326. https://doi.org/10.1002/jae.616

Quattri, M. ve Fosu, A. K. (2012). On the impact of external debt and aid on public expenditure allocation in Sub-Saharan Africa
after the launch of the hipc initiative. AgEcon Search, 1-32.

Roubini, N. ve Sachs, J.D. (1989). Political and economic determinants of budget deficits in the industrial democracies. European
Economic Review, 33, 903-933.

Sari, M. (2004). Dis bor¢ ydnetimi ve Tiirkiye uygulamalari. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Dis iliskiler Genel Mudurligi,
Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Ankara.

Selcuk, F. ve Rantanen, A. (1996). Tirkiye’de kamu harcamalari ve kamu borg¢lanmasi. Mali disiplin geregi Uzerine gézlem ve
dneriler. Yayin No. TUSIAD-T/96-1/190, istanbul, TUSIAD.

Sanli, O. (2019). Secilmis ekonomik gostergelerin dis borg stoku (izerine etkileri: Turkiye lzerine bir nedensellik analizi. III.
Uluslararasi Eurefe Kongresi, Aydin, 122-141.

Taraktas, A. (2018). Kamu harcamalari. §. Tosunoglu ve Y.T. Ergiil (Ed.), Kamu Maliyesi, Eskisehir: T.C. Anadolu Universitesi Yayini
No: 3786 Agik 6gretim Fakdltesi Yayini No: 2600, E-ISBN 978-975-06-2830-6, Eskisehir.

Tarhan Boéliikbas, M. (2017). Turkiye’de kamu harcamalari ve dis borglanma iliskisi: ekonometrik bir analiz. (Yiksek Lisans Tezi),
Adnan Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisat Anabilim Dall.

Tarhan Boliikbas, M., Yenipazarli, A. ve Bolikbas, M. (2017). Kamu harcamalari ve dis borglanma iliskisi: Turkiye icin ekonometrik
bir analiz. Kiiresel iktisat ve isletme Calismalari Dergisi, 6 (12), 164-176.

Tas, H. Y., Kigiikoglu, M. ve Demirddégmez, M. (2018). Tiirkiye'de gencg issizligi sorunu ve alternatif ¢dziim onerileri. Hak is
Uluslararasi Emek ve Toplum Dergisi, 7(18), 279-294.

Toda, H. Y. ve Yamamoto, T. (1995). Statistical inference in vector autoregressions with possibly integrated processes. Journal of
Econometrics, 66(1-2), 225-250.

Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

Uguru, L. C. (2016). The Link between public debt and government expenditure pattern: the Nigerian experience. IOSR Journal of
Business and Management, 18(1), 37-41.

Yua, B., Fana, S. ve Magalhdes, E. (2015). Trends and composition of public expenditures: a global and regional perspective.
European Journal of Development Research, 27(3), 353—370.

Zivot, E. ve Andrews, D. W. K. (1992). Further evidence on the great crash, the oil-price Shock, and the unit-root hypothesis. Journal
of Business & Economic Statistics, 10(3), 251-270.

Cadirci ve Kaya (2024).

237


https://www.sciencedirect.com/journal/world-development
https://www.sciencedirect.com/journal/world-development/vol/32/issue/7
https://www.sciencedirect.com/journal/world-development/vol/32/issue/7
https://doi.org/10.1002/jae.616
https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

