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Oz

Bu ¢alisma, dis borcun Tirkiye’deki yasam standardi
tzerindeki etkisini arastirmayr amaglamigtir. 1987-2022
doneminin ele alindig analizlerde ARDL yaklagimindan
faydalanilmistir. Yapilan analizler sonucunda, dis borg
servisi, kamu harcamalari ile enflasyonun Turkiye’deki
kisi basina dugen gelirin 6nemli bir belirleyicisi oldugu
sonucuna varilmistir.  Bu dogrultuda, Tirkiye'de
enflasyon artisinin  engellenmesi yoninde vyapisal
reformlar yaninda tretimi ve fiyat istikrarini saglayici
politikalarin olusturulmasi kisisel geliri artirmada bir
onlem olarak degerlendirilebilir.  Tirkiye'de dis
borglanmanin yasam standartlari Gzerindeki etkisinin
daha 6nce incelenmemis olmasi, galismanin bulgularini
yenilikgi kilmaktadir.

Abstract

This study aims to investigate the impact of external
debt on living standards in Tirkiye. The ARDL approach
was employed for the analyses covering the period
from 1987 to 2022. The results indicate that external
debt service, public expenditures, and inflation are
significant determinants of per capita income in
Turkiye. Accordingly, in addition to structural reforms
to curb rising inflation, policies that promote
production and ensure price stability could be
considered as measures to increase personal income.
This study provides new insights by exploring the
previously unexamined effects of external borrowing
on living standards in Turkiye.
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1. Giris

Gelismekte olan ilkeler, toplumlarina daha iyi bir yasam standartlari sunmak igin farkh
kanallardan dis borglanma yoluna gitmektedirler. Bu tir gelismekte olan Ulkeler sikhkla
ekonomik sistemlerinin getirdigi belirli sorunlari gidermek ve ekonomik kalkinmayi saglamak
icin hibe, kredi ve dis yardim gibi politika araglarina basvururlar. Gelismekte olan Ulkeler
ekonomik kalkinmayi basarmak igin altyapi tesisleri saglamak, istihdam, saglik hizmeti
sunmak, ekonomik doéntsim ve diger reformlari gerceklestirmek icin dis borglanma yoluna
gitmektedirler. Burada dis borcun toplumun hem ekonomik sorunlari giderecegi hem de
yasam kosullarini iyilestirecegi varsayllmaktadir (Hur-Yagba vd., 2021).

Hiklmetler, harcamalar gelirleri astiginda borglanma yoluna gidebilirler. Vergi artislarinin
ve harcama kesintilerinin uygulanabilir olmadigl durumlarda, kamu borcu hikimetlerin
harcamalari desteklemek icin kullandigi hayati bir politika aracidir. Bu dogrultuda, ¢ogu llke
ekonomisi 6nemli miktarda borglu llke konumundadir. Altyapi ve kamu yatirimlarini finanse
etmek icin makul miktarda borglanma, ekonomik biiylimeyi hizlandirmak igin 6nemlidir. Ancak
yatinimlar igin yeterli plan yapmadan ¢ok fazla borg almak, yiiksek faiz maliyetlerine ve borg
yuklerine neden olabilir ve bu da ekonomi lzerinde bir dizi olumsuz sonuca yol agabilir (Joy &
Panda, 2020). Cecchetti vd. (2011)’e gore temin edilen bor¢ uygun sekilde kullanildiginda
refahi artirabilir; ancak dikkatsizce kullanildiginda yikici da olabilir. Bu durum, borglanmanin
yalnizca belirli kosullar altinda uygun oldugunu ve hikimetin borg politikalarini tasarlarken
dikkatli olmasi gerektigini gostermektedir. Bu kapsamda, kamu borcu ekonomiyi
canlandirabilir, ancak borglanma ¢ok yiiksek bir seviyeye ulastiginda, ilke gelirinin 6nemli bir
kismi borcun geri 6denmesine gidecek ve bu da gelecek nesillerin katlanmak zorunda kalacagi
biylk firsat maliyetlerine yol acacaktir. Diger taraftan, bor¢ 6deme maliyetleri ekonominin
borcu karsilama kapasitesini asarsa, amaglanan mali ve parasal politika hedeflerine ulasma
cabalari etkilenebilir. Bu durumda, toplumsal yasam standartlarini artirmada hikiimetin
saghk, egitim ve altyap! alanlarinda daha verimli yatirim girisimleri artan bor¢ maliyetleri
tarafindan engellenebilir (Ogunjimi, 2019).

Borg, hem uzun vadeli hem de yliksek maliyete sahipse bu (lke ekonomileri agisindan
zararli olarak kabul edilmektedir. Ancak, boyle bir durumda dahi hikiimetler yasam
standartlari ve ekonomik kalkinma gibi temel makroekonomik hedefleri gerceklestirmek icin
borglanma yoluna gitmektedirler. Borglanma sonucunda, altyapi olanaklarinin gelismesiyle
daha yiksek diizeyde ekonomik faaliyetleri ve istihdami tesvik etmesi ve buna karsilik
toplumdaki genel yasam standardini iyilestirerek yoksullugu azaltmasi beklenmektedir (Elom-
Obed vd., 2017; Babayemi & Olorunpomi, 2017). Ancak, Keynesci gelir ve harcama
yaklasimindan kaynaklanan olumlu ekonomik bilylme beklentisi, hiikimet harcamalarinin
bor¢ bileseninin ve bor¢ ddeme yikiinin asir yiksek olmasi durumunda, uzun vadede
gerceklesemeyebilir (Vincent & Timothy, 2024). Diger taraftan, plansiz ve koti yonetilen
bor¢lanma, ekonomik kalkinma i¢in énemli rol oynayan birbirine bagimli sektorlere yeterli
kaynak tahsisinde aksamalara neden olur ve bu da yasam standardini etkiler (Uma vd., 2013).
Gelismekte olan llkelerin en temel sorunlarindan biri de toplumsal refahi istenilen dizeye
getirememe olarak gorilebilir. Bu nedenle, ozellikle gelismekte olan (ilke ekonomileri
toplumsal yasam standartlarini iyilestirmek icin sosyal kalkinma projelerine yonelik kaynak
bulma yoluna gitmektedirler (Arshed vd., 2022).
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Ekonomik biylime ayni zamanda ekonomik kalkinmaya da dénustirilebilir. Ekonomik
kalkinma bir tilkenin yasam standardini ylkseltmeyi ifade ederken, ekonomik biylime tlkenin
hane halki gelirini veya kisi basina diisen geliri yikseltmeyi ifade etmektedir. Bir Glkenin yillik
milli geliri, kisi basina diisen ulusal gelir dizeyi ne olursa olsun, vatandaslari ve (retim
unsurlari arasinda adil ve esit bir sekilde dagitiimamissa, bir ulusun gergek sosyal, politik ve
ekonomik dengeye ulastigini iddia etmek miimkiin degildir. Adil olmayan gelir dagilimi,
ekonomik bir sorun olmasinin yani sira, ulke vatandaslarinin refahini etkileyebilecek
sosyoekonomik bir olgudur. Bu nedenle, adil gelir dagilimi, sosyal uyumu sirdirmek ve her
bakimdan gelismis bir toplum statiisiine ulagmak igin bir 6n kosuldur (Cural, 2009). Diger
taraftan, kamu borcunun ve ekonomik biyimenin nasil evrildigini anlamak kritik 6neme
sahiptir. Borglanma, hiikiimetin cari agig1 finanse etmek ve 06zellikle tasarruf ve yatirim
arasindaki boslugu kapatmak icin ekonomik ve sosyal hedeflerine ulasmak icin
kullanilmaktadir (Sajjad vd., 2018). Bu kapsamda, blylmeyle ilgili harcamalar dis
kaynaklardan borglanarak uygun sekilde finanse edildiginde daha hizli bir ekonomik biyime
orani elde edilebilir. Reinhart & Rogoff (2012)'ye gore, yabanci sermaye, gelismis yerel
teknoloji, yerel kurumlar i¢in yénetim bilgisi, yabanci pazarlardan bilgi edinen yerel teknik
uzmanlhk ve yabanci pazarlara erisim yoluyla beseri ve maddi kaynaklarin seferber edilmesi
yoluyla bir tilkede endustriyel kalkinma igin kullanilir (Ndemange, 2018).

Tirkiye ekonomisinde artan dig bor¢ stoku gbdz oniine alindiginda, tlkenin kullandigi
kredilerin kisi basina diigen gelir Gzerindeki genel etkisinin elestirel bir incelemesinin yapiimasi
6nem arz etmektedir. Tartisilan teorik temellere dayanarak calisma iki senaryo etrafinda
olusmaktadir: birincisi, llkenin genel dis bor¢ stoku Tirkiye'nin kisi basina gelir diizeyini
artirmada ve enflasyonist ortami iyilestirmede dnemli dlgiide yardimci olabilir mi? ikincisi, bir
bitun olarak ele alindiginda dis borg geri 6deme kosullari, Tlrkiye'nin yasam standardini ve
kamu harcamalarini hangi 6lglide etkilemektedir?

Bu dogrultuda calisma, Turkiye'de dis borglanmanin farkh yonleri ile yasam standardi
arasindaki iliskiyi arastirmak igin temel olusturmaktadir. Bu arastirma vyoluyla, ¢alisma
Tirkiye'nin daha iyi bir yasam standardina erismesi igin borglanma stireglerini etkili bir sekilde
nasil ydnetebilecegine dair kapsamli bir anlayis saglamayi amaglamaktadir.

Bu calisma, mevcut literatiire birka¢ temel alanda &nemli katkilarda bulunmaktadir. ilk
olarak, Tirkiye baglaminda ozellikle yasam standardi konusuna odaklanarak onemli bir
boslugu doldurmaktadir ve ulke igindeki kisisel geliri artirma c¢abalarinin daha fazla
arastinimasi ve anlasilmasi gerekliligini vurgulamaktadir. Calisma, Tirkiye’'nin borglanma
alanini inceleyerek, daha iyi bir yasam standardi sunma girisimlerini bilgilendirmede
yerellestirilmis arastirmanin dnemini vurgulamaktadir.

ikinci olarak, calisma, 1987-2022 yillari arasinda Tiirkiye’nin dikkate deger borclanmasini
yonlendiren faktorlere isik tutmaktadir. Bu faktorleri belirleyerek ve analiz ederek, arastirma
Tirkiye'de kisisel geliri artirmayr amaglayan politika yapimini ve stratejik girisimleri
bilgilendirmek icin degerli politika Onerileri sunmaktadir. Bu bilgi, yasam standartlarini
artirmak icin hedefli stratejiler gelistirmek icin cok 6nemlidir.

Uglinciisti, yapilan incelemeler sonucunda, dis bor¢ stoku ve yasam standardinin etkisi
lizerine yapilan ¢alismalar ulusal ve uluslararasi literatiirde seyrektir. Bu ¢alisma, giincel veri
setlerini kullanarak Tirkiye baglaminda dis bor¢ stoku ile yasam standardi arasindaki
baglantiya dair yeni kanitlar sunmaktadir.
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Ayrica, ¢alisma bulgularinin glivenilirligini saglamak icin saglamhk testi kullanmakta ve
boylece sonuglarinin glivenilirligini artirmaktadir. Siki bir metodoloji kullanmak, yasam
standardi alanindaki arastirmalarin metodolojik titizligine katkida bulunmakta ve gelecekteki
galismalar icin bir 6lgiit olusturmaktadir. Ozetle, bu galisma Tirkiye’nin deneyimine iliskin
politika 6nerileri saglayarak, kisisel gelirin temel itici gliclerini belirleyerek ve analitik cerceveyi
dis borglanma yaninda enflasyon ve kamu harcamalari degiskenlerini icerecek sekilde
genigleterek yasam standardi literaturiinii zenginlestirmektedir. Elde edilen bulgular,
Turkiye’de ve oOtesinde kisisel refah glindemlerini ilerletmeyi amaglayan arastirmacilar,
politika yapicilar ve uygulayicilar igin dnemlidir.

Makalenin diger kisimlari su sekilde yapilandirilmistir: Bolim 2, Turkiye’de Dig Borglanma
ve kisi basina gelir iligskisine yonelik istatistiki verileri sunmaktadir. Boltiim 3, ilgili literatlirin bir
incelemesini sunar ve mevcut arastirmalardaki bosluklari inceler. Bolim 4, ¢alismada
kullanilan verileri ve metodolojiyi agiklar. Béliim 5, bulgular, tartisma ve politika dnerilerini
sunarken; Bolim 6, sonuglari sunmaktadir.

2. Turkiye’de Dis Borglanma ve Kisi Basina Disen Gelir

Tirkiye'nin yasam standartlari konusundaki konumu ve diizeyinin anlasilabilir olmasi ve bu
dizeye uygun stratejilerin dnerilebilmesi agisindan Tiirkiye’de 1987-2022 yillari arasinda dis
borg ve kisi basina diisen gelir verilerinin karsilastirmali olarak incelenmesi gerekmektedir.

Sekil 1: Tiirkiye'de Dis borg Stoku ve Kisi Basina Gelir Diizeyi (1987-2022)
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Kaynak: Diinya Bankasi

Tirkiye'nin kisi basina disen gelirinin ve toplam dis borg stokunun gayri safi milli gelire
oraninin 1987-2022 yillari arasindaki seyri Sekil 1'de gosterilmektedir. Dis borg stokunun genel
olarak artis egiliminde oldugu, bazi yillarda ise dusisler yasandigi goriilmektedir. Kalici ve
ylksek bltce aciklarindan kaynaklanan dis borgtaki hizli artisin strdirilebilirligi sorun
olusturabilmektedir (Sumaratne, 2022). Sekil 1’de, Tirkiye’nin kisi basina gelir blylime
oraninin 1987-2022 yillari arasinda nispeten yiiksek dalgalanan bir kamu dis bor¢ orani ile
iliskili oldugu gorilmektedir. Toplam dis borg, kamu tarafindan garantili ve 6zel garantisiz
uzun vadeli borg, IMF kredisi kullanimi ve kisa vadeli borcun toplamini ifade etmektedir (WDI,
2024). 1987’de yaklasik 32 milyar dolar olan dis bor¢ stoku %831 artis gostererek 2022’'de
yaklasik 303 milyar dolara yikselmis olup borcun sirdirilebilirligi sorununu gindeme
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getirmistir. 1994 krizinde, dis borg servis 6demeleri nedeniyle hazinenin giic duruma dismesi
sonucu kredi imkanin bulunmamasi ve kisa vadeli 6zel sektdr borglarindaki azalmadan dolayi
dis borg stokunda dislis meydana gelmistir. Diger taraftan, 2001 yilinda yasanan ekonomik
kriz nedeniyle Tirkiye’nin dis finansman olanaklarindan yeteri kadar faydalanamamasi
borglanmanin azalmasina neden olmustur. Ayrica, 2009 yilinda yasanan kiiresel kriz tim
dinya Ulkelerinde oldugu gibi Tirkiye ekonomisini de olumsuz yonde etkilemis ve ekonomik
daralmanin yasandigl bu dénemde dis borg stoku 2009-2011 déneminde diisiis gostermistir.
Sekil 1’de ilging olan sey, dis borg stoklari ile ekonomik bllylime arasinda nispeten negatif bir
korelasyon olmasidir. Ornegin, grafikten goriilebilecegi gibi, 2015’den bu vyana dis
borglanmanin dizenli artisina karsilik kisi basina gelir diizeyinde belirgin bir azalma egilimi
olusmustur.

Sekil 2: Tlrkiye'de Borg Servisi ve Kisi Basina Gelir Diizeyi (1987-2022)
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Kaynak: Dlinya Bankasi

GSYH’nin dis borcun anapara ve faizini karsilama yetenegi, dis bor¢ miktarinin énemli bir
gostergesi olan dis bor¢ ddemeleriyle gosterilmektedir. Bu oran, ulusal gelirin i¢ kaynaklardan
elde edilen 6z yeterlilik derecesini degerlendirmek igin kullanilir. Bu kritere gore, bor¢ 6deme
oraninin GSYH buyume oranindan daha biyiik olmamasi dis borg siniri icinde kalmak igin
temel bir gerekliliktir (Glasberg & Ward, 1993). Sekil 2’de, 1987-1996 doneminde artan dis
bor¢ 6demelerinde yatay bir egilim gorilmektedir. Dis bor¢ 6demelerinde 2009-2013
déneminde yasanan kiiresel ekonomik krizinden dolay! disis meydana gelmistir. 2013’ten
sonra dis bor¢ 6demelerinin daha hizli biylimesi, bor¢lanmalarin artan geri 6demelerden
kaynakli olabilir. Sekil 2’den ortaya ¢ikan en ¢arpici gbzlem, 2014’ten sonra bor¢ 6demelerinde
dizenli bir artis trendi gozlenirken kisi basina gelir diizeyinde yavaslama gergeklesmistir. Dis
borg sirdirdlebilirligi, dogrudan borg 6demelerini ve kisi basina gelir diizeyini etkiledigi igin
toplam dis borcun yasam standartlari Gizerine etkisini arastirmak 6nem arz etmektedir. Agikca,
Tirkiye'nin artan dis borcu, bor¢ édeme sirecini olumsuz yonde etkilemektedir. Dis borg
servis ddemeleri 1987 yilinda yaklasik 6 milyar dolar iken, bu rakam 2022 yilina kadar %1059
oraninda artis gostererek yaklasik 69 milyar dolara ¢ikmistir.
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Ozetle Tirkiye’de kisi basina diisen gelirde yasanan artisa ragmen, bu oran arzu edilebilir
dizeyde degildir. Dis borg stoku ile dis bor¢ 6demeleri ise ekonomik kriz donemlerinde
etkilendigi gorilmektedir. Dinya Bankasi ve IMF tarafindan gelismekte olan lkelerin dis borg
gostergelerine dayali olarak gelistirilen kategorizasyon agisindan, Tirkiye acik¢a borglu
kategorisine girmektedir. Turkiye’de 1987-2022 vyillari arasinda dis borg stoku ve dis borg
servis 6demelerinde meydana gelen dnemli 6lglideki artis, ekonomide borg strdurilebilirligi
ve kisi basina gelir konusunda riskler yaratmaktadir. Ancak dis borcun etkin yonetiminin
saglanmasi yoluyla uygulanacak olan etkin politika uygulamalarinin kisi basina gelir diizeyini
artiracagl ongorulmektedir. Bu nedenle, Turkiye’de dis borcun surdirilebilirligi sorununu ve
kisi basina gelir diizeyi Gzerindeki etkisini incelemek ve politika ¢ikarimlari sunmak énemlidir.

3. Literatiir Taramasi

Danyadaki ¢ogu gelismekte olan tlkeler yatirimlarini finanse etmek ve bitce aciklarini
kapatmak i¢in dis veya i¢ borglanma yoluna gidebilirler (Okoro, 2013). 1980’lere kadar diinya
cogunlukla bireysel refaha ve artan ekonomik bliyimeye odaklanmisti, ancak 1980’lerden
sonra, birgok Ullke dis bor¢ almaya basladigindan borg politikalarinin gelisiminde bir degisim
olmustur. Bununla birlikte, deger kaybeden déviz kuru ve zayif ticaret politikalari nedeniyle
uluslararasi pazarda ulusal rekabet avantaji ortadan kalkmistir. Bu da hiikiimetlerin borglanma
aracina basvurmasina neden olmustur (Arshed vd., 2022).

Suphesiz, kamu borcu ekonomik kalkinmada o6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak,
ekonomik biylmeyi tesvik etmek icin orta diizeyde kamu borcuna ihtiyag vardir. Uygun bir
kamu borcu ylzdesinin sermaye girisini artirmaya, yatirimi tesvik etmeye ve ekonomik
sonuglar Gzerinde olumlu etkilere yol agtigina inanilmaktadir (Grobéty, 2018). Diger taraftan,
yasam standardi, bir llkede bireyden ziyade toplumun ulastigi gelir, refah ve sunulan
hizmetleri kapsamaktadir. Yasam standardi, genellikle bir bireyin kontroll disindaki ekonomik,
toplumsal, politik ve gevresel konular gibi nesnel o6lgutlerle ilgilenir (Onyenwife vd., 2022).
Dolayisiyla yasam standardi, bireylerin yasadigi iilke ve bulunduklari standartlar agisindan
onem arz etmektedir.

Borglanma ile yasam standardi arasindaki iliski ekonomi literatiirinde ¢ok az sayida
incelenmistir. Bu ¢alismalara yénelik uygulama 6zetleri sunulmaya calisiimistir. Ornegin,
Smrcka & Arltova (2014), Cek Cumhuriyeti’'nde kiimulatif kamu sektéri borcunun (bu iliskide
esasen hikimet borcu ve aile borcu) etkilerini, 6ncelikle nifusun yasam standardinin gelisimi
Uzerine etkisini wvurgulamislardir. 1990-2011 wyillari arasindaki zaman serisi verilerini
kullanmiglardir. Calismanin sonuclari, Cek Cumhuriyeti'nde uzun vadede hane halkinin
bor¢glanma oranlarinin tasarruf seviyelerine gore daha yiuksek diizeyde oldugu sonucuna
varmislardir. Okon & Monday (2017), Nijerya’da ekonomik biyime, yoksulluk ve dis borg
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. 1986-2016 yillari arasindaki zaman serisi verilerini
kullanmiglar ve biyime modelini tahmin etmek icin ¢ok degiskenli regresyon yaklagimi
kullanmiglardir. Arastirmanin bulgulari, ekonomik biyime ile kisi basina diisen gelir arasinda
gicli ve olumlu bir iliski oldugunu gostermektedir. Zaghdoudi & Hakimi (2017), 2000-2015
doneminde 25 gelismekte olan ilkeden olusan bir panel icin mutlak yoksulluk (kisi sayisi
orani) ile dis bor¢ arasindaki iliskiyi incelemistir. Bir panel es-bltinlesme modeli
gerceklestirmislerdir ve ¢alismaya ait bulgular dis borcun yoksulluk tizerinde olumlu ve nemli
bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Zaghdoudi (2018), 2002-2015 déneminde 95
gelismekte olan llkeden olusan bir panel icin dis borg ile insani gelisme arasindaki iliskiyi
incelemistir. Panel Diizgiin Esik Regresyonu (PSTR) modelini uygulayarak elde edilen bulgular
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%41,77'ye esit optimum bir dig borg esiginin varligi ile karakterize oldugunu gostermektedir.
Bu oranin altinda olusan dis bor¢ yasam standardini olumlu yénde etkilemektedir. Omodero
(2020), Nijerya orneginde kamu borcunun Nijerya’daki yasam kosullari tzerindeki etkisini
degerlendirmistir. Calismada 2000-2018 vyillari arasindaki ikincil verileri kullanmis ve kamu
borcunun kisi basina gelir Gzerindeki etkisini belirlemek igin analizi gergeklestirmek Ulzere
¢oklu regresyon teknigi kullanmistir. Bulgular, dis borcun kisi bagina gelir Gzerinde 6nemli
dizeyde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu, i¢ borcun ise kisi basina gelir Uzerinde énemli bir
olumlu etkiye sahip oldugunu bulmustur. Hur-Yagba (2021), 1986-2017 déneminde Nijerya
ekonomisi igin bir Siradan En Kigiik Kareler Dogrusal Coklu Regresyon Analizleri kullanarak
secilmis makroekonomik degiskenlerin yasam standardini iyilestirme yoninde etki edip
etmedigini incelemistir. Elde edilen bulgulara goére, dis borglarin Nijerya ekonomisi ve yasam
standardi Uzerinde etkin oldugunu sunmustur. Wang vd., (2021) yenilenebilir enerji tiketimi
ile insan gelisimi arasindaki bagi diizenleyen bir faktor olup olmadigini arastirmaktadir. BRICS
tlkeleri icin 1990-2016 yillari arasinda Westerlund panel es bitlinlesme testi kullanilarak elde
edilen bulgular, yasam standartlarinin yenilenebilir enerji kullanimiyla artirilabilecegini; buna
karsilik, kamu borcunun yasam standartlarini olumsuz yonde etkiledigini tespit etmektedir.
Arshed vd., (2022) yliksek borcun yasam standardi Gzerindeki etkilerini arastirmaktadir. 23
yiiksek borglu Asya (ilkesi icin 1980-2020 yillari arasinda iki Adimli Panel Kantil ARDL modeli
kullanilarak elde edilen bulgular, dis borgta azalan getirileri ortaya koymaktadir. Buna goére dis
borcun, tahmini esigin 6tesinde yasam standardina zararli olacagini ifade etmistir. Onyenwife
vd. (2022), Nijerya 6rneginde kamu borcu ve yasam standardi iliskisini incelemektedir. Zaman
serisi verileri 1981’den 2020’ye kadar ele alinmistir. Kanonik esbiitiinlesme regresyonu (CCR)
tekniginin sonuglari, dis borcun Nijerya’daki hem kisi basina diisen gelir lzerinde hem de
cevresel olarak ayarlanmis kisi basina diisen gelir tizerinde énemli bir olumlu etkisi oldugunu
gostermektedir. Ancak ¢alisma dis borg servisinin hem kisi basina disen gelir tizerinde hem de
cevresel olarak ayarlanmis kisi basina disen gelir Gizerinde 6nemli bir olumsuz etkisi oldugunu
tespit etmistir.

Tirkiye’de ise dis borcu konu alan c¢alismalar agirhkli olarak dis borglanmanin
belirleyicilerini (Peker & Bolikbasl, 2013; Yamacl, 2015; Akdugan, 2017; Karas, 2022; Yildiz,
2024) arastiran ¢alismalar yaninda; Tirkiye’de ekonomik biiytime ile dis borglanma arasindaki
iliskiyi (Bilginoglu & Aysu, 2008; Uysal vd., 2009; Cevik & Cural, 2013; Biger, 2020; Yasar vd.,
2023) inceleyen galismalar mevcuttur. Turkiye 6zelinde yapilan ampirik galismalar gz 6niine
alindiginda dis borglanma ve yasam standartlarinin birlikte ele alinmasi ve ulusal literatlirde
tespit edilen boslugun doldurulmasi, calismanin 6zginligini ortaya koymaktadir.

Yukaridaki tartismadan, arastirmacilar arasinda dis borcun yasam standartlar Gzerindeki
etkileri konusunda bir fikir birligi olmadigini gériilmektedir. Onceki calismalara ait sonuglar, dis
borg ile yasam standardi arasindaki iliskiyi gésteren baska faktorlerin olup olmadigi sorusunu
giindeme getirmektedir. Bu nedenle, bu ¢alisma yasam standartlari Gzerinde dis borglanma ile
kisi basina gelir arasindaki iliskiyi arastirirken; enflasyon ve kamu harcamalari faktérlerini de
arastirma kapsamina dahil etmistir.
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4. Yontem
4.1. Teorik Cergeve

Calisma, Solow (1956) ve Swan (1956) tarafindan gelistirilen neoklasik blylme teorisini
benimsemektedir. Neoklasik bliyiimeyi kamu borcu cergevesinde kullanmaya yonelik ilk
girisim Phelps & Shell (1969) tarafindan yapilmis ve daha sonra Ahlborn ve Schweickert (2015)
tarafindan kullanilmistir. Neoklasik bliyime modeli, dncelikle ekonomideki sermayenin ve
isglici arzinin roliinu agiklayan ekonomi literatiiriinde bir Gretim fonksiyonu sundugu igin
uygun kabul edilmektedir. Esnek olmayan isglici arzi ve 6lgege gore sabit getiri varsayimiyla,
neoklasik biiylime modeli Newton’un birinci borg yasasinin uygulanmasina izin veren kullanigl
bir cercevedir.

Ekonominin tam rekabet piyasasinda oldugunu ve ¢ok sayida 6zdes firmanin homojen mal
(Yj) Urettigini varsayalim (tek Griinli bir ekonomi varsayimiyla, toplam cikti Y olarak gésterilir).
Baska bir deyisle, j. firma sermaye (Kj) ve emek (Lj) kullanarak Y retir. Barro & Sala-i-Martin
(1995) ve Arcabi¢, vd. (2018)'i takiben, toplam (retim fonksiyonu asagidaki gibi ifade
edilmistir:

Y= AKa (ZL)B (1)

Burada Z= K/L - emek verimliligini temsil etmektedir. Ayrica, 0 < g, B < 1 olmakla birlikte a
+ B = 1'dir. Aise bir 6lcek parametresidir.

Hikimetin kamu harcamalarini (E), vergiler (T) ve borglar (D) yoluyla finanse ettigini; borg
icin faiz (r) 6denmekte oldugunu ve kamu harcamalari ve borglarin ulusal gelirin veya toplam
¢iktinin sabit bir orani oldugu varsayimi altinda olusan yeni denklem:

E= @Y; dE/dp =0 (2)
ve
D=vY;; dD/dy=0 (3)

Burada, ¢ satin alma oranini ve y kamu borg oranini ifade etmektedir.

Dogal olarak, hilkiimet D’nin faizi olarak rD kadar bir 6deme yapmaktadir. Diger taraftan,
sabit bir vergi oraniyla (A), hukimet faktor geliri ve borg geliri Uzerine su sekilde bir vergi
koymaktadir:

T=A(Y + D) (4)

Bltce acigl (D), kamu borcu D’ye esit oldugu varsayildiginda, hiikiimet bitce kisiti su
sekilde yazilabilir:

D+T=E+rD (5)
Denklem 2, 3 ve 4 lizerinden denklem 6 ve 7’ye ulasilir:

vY +A(Y +rD) =Y +rD (6)
Y = 1/(y+A+d) (1- A)rD (7)

Kamu borcu dinamiklerinin reel sektori etkilemedigi varsayildiginda denklem 7, kamu
borcu oraninda (y), kamu borglarinda (D) ve borg faiz ylkimlaligiundeki (r) degisikliklerin
ulusal c¢ikti Y Gzerinde ve dolayisiyla bireylerin yasam standardi Gzerinde sifirdan farkh bir
etkiye sahip olacagini ortaya koymaktadir (Onyenwife vd., 2022).
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4.2. Veri ve Metodoloji

Dis borglanma ile yasam standardi iliskisini arastiran ¢alismada analizi gergeklestirebilmek
icin Turkiye’de kisi basina gelir, dis borg stoku, dis borg servisi, enflasyon ve kamu harcamalari
degiskenlerinin 1987-2022 dénem yillik verilerinden yararlaniimistir. Modelde kisi bagina gelir
bagiml degisken olarak degerlendirilirken; dis borg stoku, dig borg servisi, enflasyon ve kamu
harcamalari bagimsiz degisken olarak ele alinmistir. Bu ¢alismada ilk olarak degiskenlerin
duraganlik dizeylerini tespit etmek igin birim kok testi uygulanmis, uzun dénemli iliskiyi
belirlemede ise ARDL testi uygulanmistir. Bu islemlerin gergeklestirilmesinde ise Eviews paket
programindan yararlanilmistir.

Zaman serisi analizi, ekonometride zaman serileri arasindaki potansiyel baglantilar
belirlemek i¢in yaygin olarak kullanilan esbitlinlesme testlerine dayanmaktadir. Granger
(1981) ve Engle & Granger (1987), glinimuzde arastirmacilar tarafindan sik¢a kullanilan ve
onemli ekonometrik model olan esbitlinlesme analizi yontemini gelistirmislerdir. Zaman
serilerinin ¢ogunlugunun duragan olmadigl bilinmektedir. Duragan olmayan zaman serisi
analizleri, gergek iliskiyi yansitmak yerine siklikla yaniltici iliskiler Gretebilmektedir (Engle ve
Granger, 1987). Modelleme, hatali regresyonu 6nlemek igin duragan olmayan serilerin birinci
farklari alinarak yapilir. Bununla birlikte, bu durum uzun vadeli iliskinin tespit edilmesinde
kritik olan bazi verilerin kaybina neden olabilmektedir. ARDL esbiitiinlesme yaklasiminin temel
avantaji, regresorlerin 1(1) veya 1(0)'inci derecede entegre oldugunda veya her ikisinin bir
kombinasyonu oldugunda bir esbiitinlesme testine olanak tanimaktadir; bu, birim kok
testinde Uretilen engellerden kaginmaya yardimci olmaktadir. ARDL yontemi daha kigik
orneklem buyiklagt ile kullanilabilir ve ARDL teknigi, birka¢ degiskenin igsel oldugu
durumlarda tarafsiz uzun vadeli degerlendirmeler sagladigi kabul edilmektedir (Lin &
Moubarak, 2014). ARDL testi, esbltiinlesmeyi 6nemli 6lglide incelemek igin kiglik 6rneklem
boyutuna kolayca uygulanabilirken, Johansen teknigi esbitiinlesme analizini gerceklestirmek
icin bilylUk bir orneklem boyutuna ihtiyac duymaktadir. Bu vyaklasim, farkli optimum
gecikmelere sahip olsalar bile degiskenleri hizli bir sekilde degerlendirmektedir (Ozturk &
Acaravci, 2010). ARDL esbutiinlesme tekniginin yukaridaki ozellikleri g6z ©6nilinde
bulundurarak, Tirkiye icin dis borglanma ve kisi basina gelir diizeyini modellemek igin bu
ekonometri teknigi benimsenmistir.

GDPP= f (EDS, GGFC, INF, DSE) (8)

Burada GDPP, EDS, GGFC, INF ve DSE sirasiyla kisi basina gelir, dis bor¢ stoku, kamu
harcamalari, enflasyon ve dis borg servisini temsil etmektedir. Modele ait verilerin tiumi
Dinya Bankasi Kalkinma Goéstergesinden (WDI) temin edilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimi ve Kaynagi

Degigkenler Tanimi Kaynagi
GDPP Kisi Basina Gelir WDI
EDS Dis Borg Stoku WDI
DSE Dis Borg Servisi WDI
INF Enflasyon WDI
GGFC Kamu Harcamalari WDI

Denklem (8) zaman serisi analizi icin asagidaki gibi logaritmik forma donustirilmastar.

INGDPP=8, + B1InEDS; + B,InDSE; + B3InINF, + B,InGGFC; + u; (9)
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Ln dogal logaritmayi, B ise katsayl degerini ifade etmektedir. t ise 35 yili kapsayan bir
zaman serisidir (t = 1987 ... 2022). u: ise stokastik hata terimidir.

Degiskenler arasindaki dinamik iliski yapisi, En Kuglk Kareler (EKK) yéntemine dayanan
ARDL yaklagimi kullanilarak agiklanmaktadir (Pesaran & Shin, 1999). Zaman serileri tGzerinde
regresyon analizi yaparken, bir model bagimsiz degiskenlerin hem gecikmis hem de giincel
degerlerini iceriyorsa dagitilmis gecikmeli model olarak ifade edilir. Diger taraftan bir
modelde, bagimsiz degiskenler bagimh degiskenin bir veya daha fazla gecikmis degerine
sahipse buna da ardisik baglanimh model denmektedir. Sirasiyla (10) ve (11) denklemleri bu iki
modeli gbstermektedir:

Yi=a + ﬁo Xt + ﬁl X1 + ﬁz Xt2 + ... + €t (10)
Yt=0+z;rlzoﬁjxt_j +Z;_Tl=1 (p]Xt—] + €t (11)

Bu durumda, p’ler ve q’lar sirasiyla Yt ve X¢/deki gecikmeleri temsil etmektedir. Engle-
Granger (1981) yontemi, degiskenlerin esbitlnlesmeyle iliskili olup olmadigini
degerlendirmek igcin 6ngodrilen uzun vadeli denge sapmasini kullanmaktadir. Degiskenlerin
gecikmeli degerleri gbdz ardi edildiginde bir tanimlama hatasina neden olmaktadir.
Esbitinlesme iliskisini belirlemek icin Phillips & Loretan (1991) ARDL modelini 6nermistir
(Akdag, 2019). ARDL metodolojisi (ic adimdan olusmaktadir. Birincisi, modeldeki degiskenler
arasindaki esbittinlesme iliskisini incelemek icin hata diizeltme modeli kullanilir; ikincisi, bilgi
kriterlerine goére dogru gecikme uzunlugunu segilir; Gglincli adimda ise, degiskenler arasinda
uzun vadeli bir esbitlinlesme iliskisi olup olmadigl bulunur ve varsa uzun ve kisa vadeli
katsayilari belirlenir (Narayan & Smyth, 2006). ARDL sinir testi yaklasiminin esbiitiinlesme
iliskisinin belirlenmesi icin hipotezler:

Ho. B¢ = B7 = Bs = B9 = B1o =0 (Esbltiinlesme yok)
Hi. Bg # 7 # Lg # Bo # [10 # 0 (Esbitlinlesme var)

Test sonuglari, F istatistiginin Pesaran vd. (2001)’nin 6nerdigi Ust ve alt sinir kritik degerleri
ile karsilastirimasiyla elde edilir. Degiskenler arasinda esbitiinlesme iliskisinin varligini
gosteren hesaplanan F istatistiginin Ust sinir degerinden blylk olmasi durumunda sifir
hipotezi reddedilir. Calismaya ait ARDL modeli denklem (12)’de sunulmustur:

AInGDPP,=fy+ XMy By AINGDPP,_; + YIoBuAMEDS,_; + Y9, PyAlnDSE,; +
T—o BuiAIMINF,_; + Y5 o BsiAINGGFC,_; + BgInGDPP,_y + B,InEDS,_; + BglnDSE,_, +
BolnINF,_y + B1oInGGFCy_y + pi; (12)

Burada Bo sabit terimi; A degiskenlerin farkini ifade etmektedir. Bii ... Bsi ve Bs ... Bio
degisken katsayilarini; m, n, p, g, r, s, v, optimal gecikme uzunlugunu ve p: hata terimini temsil
etmektedir.

Calismada ARDL modeline ek olarak, Tamamen Degistirilmis Siradan En Kiglik Kareler
(FMOLS) ve Kanonik Esbitlinlesme Regresyonunu (CCR) kullanilmistir. FMOLS ydntemi, zaman
serisi modellemesi i¢in Phillips & Perron (1988) tarafindan, aciklayici faktorlerdeki
otokorelasyon ve igsellik tzerindeki etkileriyle ilgilenirken en kigik kareler yontemini
degistiren bir regresyon yaklasimi olarak gelistirilmistir. Ozellikle kiiciik 6rneklem boyutlarinda
gavenilirligi, icsellik ve seri korelasyonu ele alma yetenegi ile dikkat ¢ekmektedir (Hamit-
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Haggar, 2012). Bu teste ek olarak CCR testi, yalnizca birbirine bagl bir sistemin duragan
kismini  kullanarak ve sayisal bilgileri donlsturerek bir saglamhk kontroli olarak
ylratalmektedir (Pesaran vd., 2001). Veriler bu sekilde donistirildiginde; esbiitinlesme
modeli tarafindan olusturulan esbitinlesme baglantisi  degismeden kalmaktadir.
Esbitinlesme modellerindeki hata terimleri, CCR modifikasyonu kullanilarak sifir
dizenlilikteki aciklayici degiskenlerden ayristirilir, bu da kabaca etkili bir tahmine ve ayni
zamanda ki-kare testlerine yol agmaktadir (Park, 1992; Pattak vd., 2023).

Kisa dénem denklemini temsil etmek igin kullanilan hata diizeltme modeli denklem 13’te
gosterilmistir.

AInGDPP,=By+ X%, By AInGDPP,_; + YoPByAIMEDS,; + X Bs;AlnDSE, ; +
Z?:o BaiAIMINF, i + ¥i_o BsiAINGGFCy_; + BgECM,_; + puy (13)

Burada Bs ayarlama hizi katsayisidir ve uzun vadede ayarlama hizini gésterir.

Ortalama, medyan, minimum, maksimum, standart sapma degerlerini iceren degiskenlerin
tanimlayici istatistikleri Tablo 2’de sunulmustur. Calismanin degiskenlerine ait verilerin 6zeti
incelendiginde, en blyik standart sapmanin enflasyon oraninda, en diisik standart
sapmalarin ise kisi basina diisen gelir ve kamu harcamalarinda bulundugunu géstermektedir.

Tablo 2. Tanimlayici istatistikler

GDPP EDS DSE INF GGFC
Mean 3,885944 11,21489 10,45303 1,390685 10,86918
Median 3,867793 11,23489 10,56523 1,313341 10,84438
Maximum 4,147834 11,66153 10,93791 2,022078 11,21915
Minimum 3,695251 10,61219 9,776785 0,795948 10,55140
Std. Dev. 0,140381 0,367585 0,394614 0,437632 0,213005

4.3. Birim Kok Testleri

Serinin bltunlesme ve duraganlik derecesi Phillips Perron (PP) ve Augmented Dickey Fuller
(ADF) birim kok testlerinin uygulanmasiyla degerlendirilmektedir. Serinin 1(2) dlzeyinde
duragan olup olmadigini tespit etmek icin birim kdk testleri kullaniimaktadir. Clnku
degiskenler yalnizca 1(0) ve I(1) oldugunda Pesaran vd. (2001) tarafindan tanimlanan kritik F
sinirlari kullanilabilir.

Tablo 3. ADF ve PP Birim K6k Test istatistigi Sonuglari

Variables ADF Test PP Test

Level First Differences Level First Differences
GDPP -2,37(0,38) -6,22(0,01)** -2,35(0,39) -8,32(0,00)**
EDS -0,25(0,98) -6,23(0,01)** -0,13(0,99) -6,28(0,00)**
DSE -0,18(0,99) -5,46(0,00)** -0,06(0,99) -5,45(0,00)**
INF 0,07(0,99) -3,84(0,02)** -0,07(0,99) -3,8637(0,02)**
GGFC -3,80(0,02)* -6,41(0,03) -3,81(0,02)** -6,59(0,00)**

Not: (*)Onem diizeyi 10%; (**)Onem diizeyi 5%; (***)Onem diizeyi 1%.

Degiskenlere ait birim koki kontrol etmek icin ADF ve PP birim kok testi kullaniimis ve
birim kok testlerinin sonuglari Tablo 3’te gosterilmistir. GDPP, EDS, DSE ve INF degiskenleri
duragan olmayan birim koke sahiptir, ancak birinci farki alindiktan sonra GDPP, EDS, DSE ve
INF %5 anlamliik dizeyinde duragan hale gelmistir. Diger taraftan, GGFC %5 anlamlilik
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dizeyinde duragan hale gelmistir. Bazi degiskenler 1(0) dizeyinde duragan iken bazilari 1(1)
dizeyinde duragandir. Bu durum, degiskenlerin diizeyde ve birinci farkta duragan degerlerin
karisimi olmasi nedeniyle ARDL yaklasiminin uygulanabilecegini agikca gostermektedir.

5. Bulgular
Tablo 4. ARDL (1, 1, 0, 1, 0) Modeli i¢in Tanisal Testler
Test Heteroskedasite Otokorelasyon (LM) Testi Normal Dagilim Testi ~ Ramsey-Reset
Test
Statistics 1,9367 0,1260 0,4088 1,0497
Prob. 0,1025 0,8821 0,8151 0,3035

Tablo 4, ARDL (1, 1, 0, 1, 0) modeli igin tanisal test sonuglarini géstermektedir. Tiretilen
olasilik degerleri degerlendirildiginde, serinin normal dagilim gosterdigi (p>0,05);
otokorelasyon ve heteroskedastisite sorunlarindan arinmis oldugu goérilmektedir. Diger
taraftan, Ramsey-Reset testi bulgularina gére modelde tanimlama hatasi tespit edilmemistir.
Bu kapsamda, s6z konusu modelin uygun oldugu ve analiz sonuglarinin istatistiksel olarak
yorumlanmasinda bir sorun olmayacagi ifade edilebilir.

5.1. Hata Diizeltme Modeli
Tablo 5. ARDL (1, 1, 0, 1, 0) Modeli i¢in Hata Diizeltme Modeli

Degisken Katsayi Standart Hata t-Istatistigi Prob.

C -2,759374 0,428153 -6,444826 0,0000
D(EDS) 0,256560 0,061908 4,144186 0,0003
D(INF) -0,008388 0,011924 -0,703449 0,4878
CointEq(-1)* -0,591487 0,091669 -6,452417 0,0000

Hata dlzeltme modeli tahmin edilmis ve sonugclar tablo 5'te gosterilmistir. Tablo 5’ten,
hata dizeltme teriminin katsayisinin %5 anlamhlik dizeyinde istatistiksel olarak anlamli
oldugu ve negatif bir isarete sahip oldugu sonucuna varilmistir. Hata dizeltme teriminin -
0,591 oldugu gosterilmistir. Bu, 6nceki yilin sokunun kisi basina diisen gelirin dengesizliginin
yaklasik %59’unun, uzun vadede dengeye geri donecegini gbstermektedir. Dis borg stoku igin
kisa vadede kisi basina diisen reel gelir lizerinde pozitif yonde ve etkin oldugu tespit edilmistir.

5.2. Degiskenler Arasinda Uzun Dénem iliskinin Tahmini

Tablo 6, kisi basina diisen gelir ile agiklayici degiskenlerimiz olan dis borg stoku, dis borg
servisi, enflasyon ve kamu harcamalari arasinda uzun vadeli bir iliski olup olmadigini
belirlemek icin Pesaran vd. (2001) tarafindan belirlenen ARDL Sinir Testi sonuglarini ve kritik
deger sinirlarini gostermektedir.

Tablo 6. ARDL (1, 1, O, 1, 0) F-Bounds Test Sonuglari

F-Bounds Test HO: Diizey iliskisi yok

t-istatistigi Deger Signif, 1(0) I(1)

F- istatistigi 7,252318 10% 2,45 3,52

k 4 5% 2,86 4,01
2,5% 3,25 4,49
1% 3,74 5,06

Tablo 6, F-istatistiklerinin degerinin 7.25 oldugunu gostermektedir ki bu hem alt 1(0) hem
de st I(1) sinir degerlerinden daha fazladir. Bu nedenle degiskenlerin degerleri arasinda uzun
vadeli bir iliski olmadigini belirten sifir hipotezi reddedilmektedir.
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Tablo 7, degiskenler arasindaki esbitiinlesme baglantisinin belirlenmesinin ardindan,
Akaike Bilgi Kriterleri kullanilarak segilen ARDL (1, 1, 0, 1, 0) modelinin uzun vadeli
katsayilarinin olusturulmasina iliskin sonuglari gostermektedir.

Tablo 7. ARDL (1, 1, 0, 1, 0) Modeli igin Uzun Dénem Esbiitiinlesme Analizi

Degisken ARDL FMOLS CCR
Katsay! t-istatistigi  Prob. Katsayi t-istatistigi  Prob. Katsayi t-istatistigi Prob.
EDS 0,019 0,218 0,828 0,060 0,859 0,39 | 0,053 0,737 0,466
DSE -0,319*** -3,938 0,000 | -0,265*** -4,994 0,000 0 26;)*** -4,468 0,000
INF -0,080** -3,266 0,003 -0,047** -2,958 0,006 | -0,051** -3,036 0,004
GGFC 1,083*** 7,803 0,000 0,955%** 10,620 0,000 | 0,946*** 10,349 0,000

Not: *,** ve *** sirasiyla (%10), (%5) ve(%]1) diizeyindeki anlamliliklari ifade etmektedir.

Temel esbitiinlesme analizinin ve uzun vadeli ARDL formunun sonuglari, olusturulan
modelin kisi basina disen gelir, enflasyon, dis borg servisi ve kamu harcamalari zerinde
anlaml bir etkisinin oldugunu sunmaktadir. Bu durum, kamu harcamalarinin Tirkiye'de kisi
basina dusen geliri artirdigini, Glkenin dis bor¢ 6demesi ve enflasyon oraninin ise kisi basina
geliri olumsuz yonde etkiledigini gostermektedir. Diger taraftan tahmin sonuglari, dis borg
stokundaki degisimin kisisel gelir lizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigini
gostermektedir. Tahmin edilen dis borg stoku degiskeninin katsayisinin isareti pozitiftir.

Brown vd. 1975’te gelistirdigi CUSUM ve CUSUMQ sonuglari asagidaki Sekil 3’te
gosterilmistir. Parametre tahminleri mavi cizgide gosterilmis ve %5 giiven araligi ise kirmizi
gizgilerle gosterilmistir. Modelin kararl kabul edilebilmesi i¢in parametre tahminlerinin %5
given araliginda kalmasi gerekmektedir. Bu durumda, modelin yapisinin kararl oldugu ifade
edilebilir.

Sekil 1. CUSUM ve CUSUM Kare Test Grafigi
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5. Sonug¢

Ekonomi literattriinde uzun yillardir dis borglanmanin toplumsal refah Gzerindeki etkisini
inceleyen g¢alismalar tartisiilmaktadir. Dig borglanmanin ekonomik blylime uzerinde olumlu
etkilerinin oldugunu savunan galismalar oldugu gibi borglanmanin ekonomik bliyime siirecine
zarar verdigini savunan c¢alismalar da mevcuttur. Ancak bu konuda yasam standartlarini
artirmak icin kisi basina geliri kullanarak yapilan galisma sayisi olduk¢a azdir. Bu dogrultuda
calisma Tarkiye’deki dis borglanma ile secilmis makroekonomik gostergelerin kisi basina diisen
gelir Gzerindeki etkisinin Turkiye ekonomisinde gecerliligini 1987-2022 donemine ait yillk
verileri kullanarak arastirmaktadir. Oncelikle degiskenlerin duraganlik diizeylerini belirlemek
icin ADF ve PP birim kok testleri kullanilmig, daha sonra degiskenler arasinda uzun donemli
iliskinin arastirilmasi i¢cin ARDL modeli kullaniimigtir.

Calismada Turkiye’deki kisi basina diisen gelir, dis borg stoku, dis borg servisi, enflasyon ve
kamu harcamalarina iliskin cesitli kavramsal konular tartisiimistir. Ayrica kisi basina diisen gelir
ile borglanma arasindaki iliskiyi incelemeye yonelik yapilan ampirik calismalar da gézden
gegcirilmistir.

Bu calisma, dis borg stoku, dis borg servisi, enflasyon, kamu harcamalari ve kisi basina
disen gelir arasindaki uzun doénemli iliskilerin daha iyi anlasiimasiyla ilgili literatire katkida
bulunmaktadir. Yapilan analizler sonucunda, dis bor¢ servisi, kamu harcamalari ile
enflasyonun Tirkiye'deki kisi basina disen gelirin 6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna
varilmistir. Elde edilen bulgular, dis borg servisi, enflasyon orani ile kisi basina gelir arasindaki
iliski literatlirde yapilan g¢alismalar paralelinde negatif katsayi ve %5 6nem diizeyinde anlamli
sonuglar sunmaktadir. Diger taraftan, kamu harcamalari ile kisi basina gelir arasindaki iliski
yine literatiirde yapilan galismalar paralelinde pozitif katsayl ve %5 énem diizeyinde anlamli
sonuglar sunmustur. Sonug, kamu harcamalarinin kisi basina disen geliri artirdigini, dis borg
servisi ve enflasyon oraninin ise kisi basina disen gelir lizerinde negatif bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir.

6. Tartisma ve Politika Onerileri

Dis borg servisinin katsayisi 0.39 olup, katsayisi negatiftir. Bu durum, EDS'de %1
diizeyindeki artisin Tirkiye’de uzun vadede kisi basina gelirin %0.39 oraninda azalisa neden
olacag anlamina gelmektedir. Ozellikle gelismekte olan {lke ekonomilerinde, daha 6nce
alinan borglarin geri 6demesi zorlastikga yeniden borglanma yoluna gitmektedirler. Bu da borg
kapani dongusiine yol agabilmektedir. Surekli olarak bor¢ 6deme, 6zellikle az gelismis ve
gelismekte olan (lkelerin strdurilebilir ekonomik biyiime ve toplumsal yasam standartlari
acisindan gerekli reform ve yatirimlari olumsuz yénde etkileyebilmektedir. Onyenwife vd.
(2022), dis bor¢ uzerindeki borg¢ servisinin vatandaslarin daha iyi bir yasam standardini
yakalamasi agisindan 6nemli bir engel oldugunu ifade etmektedir. Bor¢ yiki olarak
degerlendirilen borg¢ servisi, mevcut borglarin maliyetlerinin sonraki nesillere aktarilmasi
olarak ifade edilebilir. Ekonomik bliyiime ve toplumsal refaha katki sunmasi agisindan alinan
dis borglarin geri 6demesi ve faiz ddemeleri borglu lilke agisindan bir maliyet unsuru olarak
degerlendirilebilir. Bu kapsamda borcun i¢c ekonomik faaliyetlerde etkin sektorlerde
kullanilmasi sonucunda ¢arpan-hizlandirici etkisiyle tim ekonomiye olumlu yansimalari olmasi
yaninda bor¢ 6deme maliyetleri de disurlebilir.

Modelde yer alan bir diger degisken olan enflasyon oraninin katsayisi negatif ve istatistiki
olarak anlamlidir. Diger faktorler sabitken enflasyon oraninda yasanan %1 artis uzun dénemde

294



Nisan 2025, 20 (1)

Turkiye’de kisi basina geliri %0.08 oraninda azaltmaktadir. Enflasyon, gelir dagihmini bozarak
dustk gelirli kesimlerin daha fazla etkilenmesine neden olabilir. Yiiksek enflasyon durumunda,
sabit gelirli calisanlarin geliri yiiksek gelirli kisilere yeniden tahsis edilir ve bu da ulusal élgekte
ylksek ve dusik gelirliler arasindaki esitsizligi daha da kotdlestirir. Bu da, tlkenin ekonomik
dagihmini bozma ve gelir esitsizligini besleme etkisine sahiptir (Alev, 2019). Sabit gelirli
¢alisanlar, enflasyonun etkilerine karsi daha savunmasiz olabilirler, bu da gelir dagiliminin
bozulmasina ve genel kisi basina gelirin dismesine yol agabilir. Elde edilen bu sonuglar, kisi
basina gelir Gzerinde enflasyonun negatif yonde etkisi oldugunu bildiren Karagor vd. (2011),
tarafindan da desteklenmektedir. Bu sonug, enflasyonun Turkiye’de kisi basina geliri azaltan
temel nedenlerden biri oldugunu belirten Aydin (2022) bulgulariyla tutarhdir. Diger taraftan
sonuglar, Law ve Soon’un (2020), enflasyonun reel kisi basina disen geliri negatif yonde
etkiledigi sonucuna varan bulgulariyla da benzerlik géstermektedir. Bu durumda enflasyonun
kisi basina gelir dizeyini azalttigi ve yasam standartlarinin bu durumdan olumsuz yénde
etkilendigi ifade edilebilir.

Son olarak kamu harcamalarina ait katsay1 1.08 olup, katsayisi pozitiftir. Bu durum, kamu
harcamalarinda yasanan %1’lik artisin uzun vadede kisi basina gelir ile %1.08’lik bir pozitif
iliskiye sahip oldugunu gostermektedir. Kamu harcamalari, egitim, saghk ve givenlik gibi
temel hizmetleri saglayarak dogrudan istihdama ve kisisel gelire olumlu ydnde katki
sunabilmektedir. Ayrica, hikiimetin sosyal yardim programlari kapsaminda sundugu issizlik
odenegi ve emekli yardimlari gibi transfer 6demeleri dogrudan geliri artirmaktadir. Bu bulgu,
kamu harcamalarinin verimli alanlarda yapilmasinin uzun vadede kisisel geliri artirdigini
bildiren Barro (1990); Appiah (2017); Marjit vd. (2020) ¢alismalari da destekler niteliktedir.

Yukarida belirtilen bulgulara dayanarak, Tirkiye'nin dis borg servisinin ve enflasyon
oraninda yasanan artisin, kisi basina disen gelirdeki disiise bagh olarak ekonomik
performansini engelleyici bir etken olarak degerlendirilmesi disiinilebilir. Bu dogrultuda, Dis
borg servis yikiunu hafifletmek amaciyla, borg yapilandirmalari ve dislk faizli borglanma gibi
stratejiler ile borglarin siirdirilebilir bir seviyede tutulmasi hedeflenmelidir. Diger taraftan,
enflasyonun talep yonli mi yoksa maliyet yonli mi oldugu belirlenerek, uygun politika
aracglar devreye sokulabilir. Ayrica, Tirkiye’de enflasyon artisinin engellenmesi yoniinde
yapisal reformlar yaninda Uretimi ve fiyat istikrarini saglayici politikalarin olusturulmasi kisisel
geliri artirmada bir onlem olarak degerlendirilebilir. Kamu harcamalarinin, uzun vadeli
ekonomik blyimeye katki saglayacak alanlara (egitim, saglik, altyapi) yonlendirilmesi kisi
basina geliri artirabilir. Bu yatinmlar, verimliligi artirarak strduarilebilir ekonomik biyime
saglayabilir. Gelecekteki ¢alismalar agisindan, bu ¢alismada kullanilan model genellestirilerek
farkh gelismislik diizeyine sahip Ulkeler agisindan analiz edilerek sonuglar karsilastirilabilir. Son
olarak, yasam standartlarini 6lgmede dis borglanmanin yani sira toplumsal dinamikleri
yansitan diger degiskenlerin eklenmesi, gozlem sayisinin artirilmasi, farkli ekonometrik
yontemlerinin kullanilmasi ya da entegre edilmesi ile literatiire katki sunmasi beklenebilir.
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Extended Summary
The Relationship Between External Debt and Living Standards in Tiirkiye: An Empirical Analysis

Developing countries resort to external borrowing through various channels to provide better living standards for their societies.
Such developing countries frequently employ policy tools like grants, loans, and foreign aid to address specific issues arising from their
economic systems and to achieve economic development. These countries engage in external borrowing to provide infrastructure
facilities, create employment, deliver healthcare services, and implement economic reforms, all with the goal of achieving economic
development. In this context, external debt is assumed to both resolve the economic challenges of society and improve living
conditions (Hur-Yagba et al., 2021). However, debt is considered harmful to these economies if it is both long-term and comes with
high costs. Nevertheless, even in such cases, governments turn to borrowing to achieve fundamental macroeconomic goals such as
improving living standards and fostering economic development. It is expected that borrowing will encourage higher levels of
economic activity and employment through the development of infrastructure, thereby improving overall living standards and
reducing poverty (Elom-Obed et al., 2017; Babayemi & Olorunpomi, 2017). However, the positive economic growth expectations
rooted in the Keynesian income and expenditure approach may not materialize in the long run if the debt component of government
spending becomes too large and the debt repayment burden becomes excessively high (Vincent & Timothy, 2024: 131).

Despite the increase in per capita income in Tirkiye, this rate remains below the desired level. It is observed that external debt
stock and debt payments are significantly affected during periods of economic crisis. According to the categorization developed by the
World Bank and the IMF based on external debt indicators for developing countries, Tiirkiye clearly falls into the debtor category. The
substantial rise in external debt stock and debt service payments between 1987 and 2022 has created risks regarding debt
sustainability and per capita income in the economy. However, it is anticipated that effective policy implementations, enabled by the
efficient management of external debt, will enhance the per capita income level. Therefore, it is crucial to examine the issue of
external debt sustainability in Tiirkiye and its impact on per capita income, as well as to provide policy recommendations.

Given the increasing external debt stock in the Turkish economy, it is crucial to critically examine the overall impact of the loans
used by the country on per capita income. Based on the theoretical foundations discussed, this study revolves around two main
scenarios: first, can the country's overall external debt stock significantly help increase Turkiye’s per capita income and improve the
inflationary environment? Second, to what extent do the terms of external debt repayment affect Tiirkiye’s living standards and public
expenditures when considered as a whole?

This study makes significant contributions to the existing literature in several key areas. First, it fills a significant gap by focusing
specifically on the standard of living in the Turkish context and highlights the need for further research and understanding of efforts to
increase personal income within the country. By examining Turkiye’s debt landscape, the study highlights the importance of localized
research in informing initiatives to deliver a better standard of living.

Second, the study sheds light on the factors driving Turkiye’s significant debt growth between 1987-2022. By identifying and
analyzing these factors, the study provides valuable policy recommendations to inform policymaking and strategic initiatives aimed at
increasing personal income in Turkiye. This information is crucial for developing targeted strategies to increase living standards.

Third, as a result of the review, studies on the impact of external debt stock and standard of living are sparse in the national and
international literature. This study provides new evidence on the link between external debt stock and the standard of living in the
Turkish context using up-to-date datasets.

For many years, the economic literature has debated the impact of external borrowing on social welfare. While some studies
argue that external borrowing has positive effects on economic growth, others contend that borrowing harms the economic growth
process. However, relatively few studies have examined the use of per capita income as a measure for improving living standards in
this context. Accordingly, this study investigates the validity of the relationship between external borrowing and selected
macroeconomic indicators on per capita income in Tirkiye, using annual data for the period 1987-2022. Initially, ADF and PP unit root
tests were applied to determine the stationarity levels of the variables, followed by the use of the ARDL model to explore long-term
relationships between them.

This study contributes to the literature by providing a deeper understanding of the long-term relationships between external
debt stock, external debt service, inflation, public expenditures, and per capita income. The analysis reveals that external debt service,
public expenditures, and inflation are significant determinants of per capita income in Turkiye. The findings show that the
relationships between external debt service, inflation, and per capita income are negative and statistically significant at the 5% level,
consistent with previous studies. On the other hand, the relationship between public expenditures and per capita income is positive
and statistically significant at the 5% level, aligning with the literature. The results suggest that public expenditures increase per capita
income, while external debt service and inflation negatively impact per capita income.

Based on the above findings, it can be considered that the increase in Tiirkiye’s external debt service and inflation rate may be
evaluated as factors hindering economic performance due to the resulting decline in per capita income. To alleviate the burden of
external debt service, strategies such as debt restructuring and low-interest borrowing should aim to maintain debt at a sustainable
level. On the other hand, appropriate policy tools can be implemented by determining whether inflation is driven by demand or cost
factors. Additionally, structural reforms to prevent inflation in Tirkiye, along with policies to ensure production and price stability,
may be considered measures to increase personal income. Redirecting public expenditures toward areas that contribute to long-term
economic growth, such as education, healthcare, and infrastructure, can enhance per capita income. These investments can increase
productivity and support sustainable economic growth.
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