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OZGUN ARASTIRMA

Jeopolitik Risk Endeksi ve Askeri Harcamalar Arasindaki iliskiler: Kuliip
Yakinsama Analizinden Kanitlar

Nesibe DEMIR BINGOL 1, Omer Selguk EMSEN 2

Ozet

Bu ¢alisma, 1993-2021 dénemi icin 41 iilke lizerinde gerceklestirilen analizle iilkelerin jeopolitik risk endeksleri ile askeri
harcamalari arasinda pozitif yonlii bir iliskiyi arastirmaktadir. Calismanin temel amaci, yiiksek jeopolitik riskin ytiksek
askeri harcamalara neden olacagi hipotezini test etmektir. Analizde Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama yéntemi
kullanilarak, jeopolitik risk endeksi ve askeri harcamalar degiskenleri temelinde birbirine yakinsayan iilkeler
gruplandirilmaktadir. Analiz sonuglarina gére jeopolitik risk endeksi acisindan 5 Kuliip ve askeri harcamalar agisindan 4
Kuliip olusmaktadir. En yiiksek jeopolitik risk endeksine sahip iilkeler Ingiltere, Rusya ve ABD iken en yiiksek askeri
harcamay1 yapan iilkeler ABD, Rusya, Ukrayna, Israil, Giiney Kore, Meksika, Kolombiya ve Tunus'tur. En diisiik jeopolitik
risk endeksine sahip Sili, Peru ve Portekiz askeri harcamalar kategorisinde Kuliip 2 ve Kuliip 3’te kiimelenmektedir.
Jeopolitik risk endeksi ve askeri harcamalar kategorisinde ortak kultiplerde ¢akisan iilkeler Kuliip 1’de Rusya ve ABD; Kuliip
2’de Cin ve Fransa; Kuliip 3’te Almanya, Japonya, Italya, Misir ve Kuliip 4’te Venezuela, Arjantin, Filipinler, Giiney Afrika,
Isvicre, Endonezya ve Malezya'dir. Cakisan 15 iilkenin bulgular, jeopolitik risk endeksi yakinsayan iilkelerin askeri
harcama miktarlart da ayni kuliipte yakinsayarak bir nedensellik olusturdugu degerlendirmesini saglamaktadir. Ancak
ampirik bulgular ytiksek jeopolitik riskliligin askeri harcamalar iizerindeki etkileri agisindan ltilkeler arasinda farkliliklar
oldugunu kanitlamaktadir.
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The Relationship Between The Geopolitical Risk Index And Military Expenditures: Proof
From The Club Convergence Analysis

Abstract
This study examines the positive relationship between geopolitical risk indices and military expenditures of countries based
on an analysis conducted on 41 countries for the period of 1993-2021. The main objective of the study is to test the
hypothesis that high geopolitical risk leads to high military expenditures. The countries that converge to each other on the
basis of geopolitical risk index and military expenditure variables are grouped by using the Phillips ve Sul (2007, 2009) club
convergence method. According to the analysis results, 5 Clubs in terms of geopolitical risk index and 4 Clubs in terms of
military expenditures are being formed. While the countries with the highest geopolitical risk index are the United Kingdom,
Russia, and the United States, the countries with the highest military expenditures are the United States, Russia, Ukraine,
Israel, South Korea, Mexico, Colombia, and Tunisia. Chile, Peru, and Portugal, which have the lowest geopolitical risk index,
are clustered in Club 2 and Club 3 in the military expenditures category. The countries that overlap in the common clubs in
terms of geopolitical risk index and military expenditure categories are Russia and the United States in Club 1, China and
France in Club 2, Germany, Japan, Italy, and Egypt in Club 3, and Venezuela, Argentina, Philippines, South Africa,
Switzerland, Indonesia, and Malaysia in Club 4. The findings of the overlapping 15 countries provide the assessment that
the military expenditure volumes of the countries whose geopolitical risk indices are converging are also converging within
the same club, leading to a casualty. However, the empirical findings prove that there are differences among the countries
in terms of the effects of high geopolitical risk on military expenditures.
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1. GIRIS

Ulkelerin askeri harcamalarda bulunma saikleri arasinda baris ve giivenligi saglama adina caydiric
olma veya savas ve tehditlere karsi kendini koruma gibi siyasi unsurlar sayilabilirken, silah
sanayinde rekabet giicii elde etme ve dis satimina dayali unsurlar da ekonomik boyutunu
olusturmaktadir. Genel anlamda askeri harcamalara yonelimin jeopolitik, stratejik, askeri, siyasi ve
ekonomik boyutlarinin yani sira sosyolojik, psikolojik ve ahlaki yonleri de bulunmaktadir. Siyasi ve
askeri liderlerin kuvvet ihtiyaci, savas ve ¢atisma tehdidi, sinirlarda bulunan blok gli¢ tehditlerini
elimine etmek gibi nedenlerle biitce yetersizligi olsa bile askeri acidan daha gii¢lii olmak isteyen
tilkeler askeri biitcelerine daha fazla kaynak ayirma egiliminde olmaktadir (Benoit, 1978: 271-280).
Bu agidan iilkelerin askeri harcamalarini belirleyen unsurlarin tespiti jeopolitik, stratejik, politik ve
ekonomik farkliliklar nedeniyle zorlasmaktadir. Ayrica bu heterojenlik analiz edilen 6rneklem
tizerinde lilkeler, degiskenler, verilerin zaman igerigi, 6rneklemin metodolojisi ve uygulanan teorik
ve ampirik analiz farkliliklarinin olmasi da teorik ve ampirik analiz siirecinin zorluklar1 arasinda yer
almaktadir.

Askeri harcamalarin belirlenmesinde, ekonomik dongiilerin etkisi olmaksizin giivenlik tehditleri ve
komsu tilkelerin tehditleri 6nemli rol oynamaktadir (Deger ve Sen, 1983: 67-83). Bu noktada liberal
diisiincenin en 6nde savunucusu Adam Smith’in “savunma zenginlikten daha 6nemlidir” ifadesi,
ulusal savunma giiciinii saglamada ekonomik maliyeti ne olursa olsun buna katlanilmasinin énemini
vurgulamaktadir (Seyidoglu, 2013: 150). Bir tlkedeki baris ve glivenlik ortami; piyasalarin isleyisi,
yatirim ve yeni endiistriyel faaliyetlerin gergeklesmesi icin gerekli olan i¢ ve dis tehditlere karsi
korunan kisisel biitiinliik ve miilkiyet haklarinin giivenligi ve strdiriilebilirligi gibi ekonomik
biiylime ve gelisme icin temel kosullarin saglanmasi askeri harcamalara 6nem atfedilen diger
unsurlardandir (Dunne, Smith ve Willenbockel, 2005: 449-461; Saba ve Ngepah, 2020: 58-84;
Yakovlev, 2007: 317-338). Saglanan bu giiven ortami daha fazla ¢ikti liretmeyi ve sermaye biriktirme
motivasyonunu giliclendirerek daha yiiksek ekonomik biliyiimeyle sonu¢lanmaktadir (Thompson,
1974: 755-782; Yakovlev, 2007: 317-338). Tiim bu sebeplerden dolay1 hiikiimetler tilke biitcesinin
onemli bir kismini savunma harcamalarina ayirmaktadir (Heo ve Bohte, 2012: 413-438).

Savunma harcamalarinin ekonomik biliyiimeye dogrudan ve dolayl olumlu katkilar sagladig savina
karsilik, bir kisim iktisat¢1 tarafindan biiylimeyi yavaslattigi ileri siirtilse de tam istihdam diizeyinin
altinda olan tlkelerde bu iddianin gecerliligi tartisiimaktadir. Bir kisim ampirik ¢alisma askeri
harcamalarin ekonomik maliyet olusturdugunu ortaya koymaktadir. Ulkeler ekonomik olarak giiclii
olduklarinda caydirici rollerinin, herhangi bir savas ortaminda diinya ekonomisi ve diger tilkeler
lizerinde yaratacag etkiler nedeniyle biiyiik giicler tarafindan saldirilardan korunmasi yoluyla da
gilivenligini saglayabilmektedir. Bu sonuc giivenligi saglamanin tek yolunun askeri harcamalar degil,
en iyi yolun ekonomik biiytime oldugunu gostermektedir (Dunne ve Tian, 2013: 5-11).

Askeri harcamalar her iilkenin kendi 6zel kosullar1 altinda giivenlik ve tehdit stratejileri temelinde
belirlenmektedir. Ulkelerin giivenlik sorununun kékleri icsel (i¢ savas, ayrilike1 hareketler, i¢ isyan
vb.) ya da dissal faktoérlerden (bulunan cografyadaki gerilimden) kaynaklanmaktadir. Bir tilke dis
tehditler degismese de kendi giivenlik kosullarini siibjektif sekilde degistirmektedir. Bu durum
giivenlik ve tehdidin tilke refahi tizerinde bagimsiz etkiler olusturmasina neden olmaktadir (Deger
ve Sen, 1983: 67-83). Artan jeopolitik gerilimler ve riskler, catisma bdlgelerinin genislemesi ve
modern uluslararasi c¢atismalarin dogasindaki degisiklikler uluslarin modern g¢atismalarin
karakterini degistirme kosullarinda yeni bilimsel yaklasimlar gelistirmeyi ve askeri harcamalarin
bilesenlerini ve 6zlinii ortaya ¢ikarma gerekliligini dogurmaktadir. Askeri harcamalarin miktarinin
ve bilesenlerinin belirlenmesi niifusun sosyal kosullarinin bozulmadan ve olumsuz makroekonomik
etkilerini 6nleyerek devletin sinirlarin1 ve vatandaslarin giivenligini koruyacak yeterlilikte olmasi
acisindan 6nemli olmaktadir (Sokhatsky, 2020: 98-113).
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Ekonomik olarak lehte ve aleyhte goriisler olsa da askeri harcamalarin gerekliligi tartismasiz kabul
edilirken bunun nedenleri tartisilmaktadir. Askeri harcama nedenlerinin tilkenin icinde bulundugu
risk ortami tarafindan belirlenebilecegi ileri siiriilmektedir. Bu noktada Caldara ve lacoviello
tarafindan yapilan ¢alismada, “jeopolitik risk” kavraminin uluslararasi iliskilerin normal ve barisgil
seyrini etkileyen savaslar, teror eylemleri ve devletler arasindaki gerilimlerden kaynaklanan olgulari
ifade ettigi belirtilmektedir. Yazarlar calismalarinda, jeopolitik risk endeksi (GPR) olusturmak icin
“jeopolitik” teriminin yaygin kullanimini dikkate almak suretiyle 11 gazetenin arsivlerini tarayarak
1985’ten giinlimiize kadar olan dénemde jeopolitik risk olaylarinin kaydini tutmaktadirlar. Bu
kayitlara dayali olarak olusturulan endeks, devletlerin ve orgiitlerin bélgeler iizerinde kontrol ve
rekabet etme pratiklerini hesaba katmakta ve bolgeler lizerinde ¢6ziime kavusmayan jeopolitik
olaylari tespit etmektedir. Ayni zamanda endeks hem olaylarin gerceklesme riskini hem de mevcut
olaylarin artmasiyla iliskili olan yeni riskleri de igermektedir. GPR endeksi temel sinirlama
eksikligiyle birlikte zaman icinde tutarli ve gercek zamanh olarak jeopolitik riskleri 6lgerek, GPR
endeksinin gelisimini ve belirleyici etkilerini analiz etmektedir. Bu gosterge, basin, kamu, kiiresel
yatirimcilar, politika yapicilar ve gelismis ve gelismekte olan ekonomiler i¢in 6nemli bir gosterge
olarak kabul edilmektedir (Caldara ve lacoviello, 2018: 1-66).

Calisma kapsaminda incelenen literatiirde askeri harcamalar etkileyen unsurlari konu edinen
ampirik calismalarda ekonomik biiyiimenin (Benoit, 1978: 271-280), gilivenlik ve tehdit gibi stratejik
faktorlerin (Deger ve Sen, 1983: 67-83), hiikiimet politikalarinin giivenli ve kargasa ortamlarinin
(Brumm, 1997: 827-838), giivenlik tehdidi biiytkligi ile dogrusal olmayan etki iligkisinin (Dunne
ve digerleri, 2005: 449-461), lilkelerin farkli ekonomik, politik, stratejik ve kurumsal faktorlerinin
(Nikolaidou, 2008: 1-21), iilkelerin sahip olduklar1 i¢ savas ve isyan ile kargasa ortamlarinin (Collier,
2006: 10-13), dis tehditler ve yolsuzlugun (Aizenman ve Glick, 2006: 129-155), catisma bdlgesi
icinde yer alan tilkelerin (Chiminya, Dunne ve Nikolaidou, 2018: 1-21; Saba ve Ngepah, 2020: 58-84),
miittefik tilke konumunun ve yiiksek askeri teknolojilere sahip tilkelerin (Goémez-Trueba Santamaria,
Arahuetes Garcia ve Curto Gonzalez, 2021: 1-22; Odehnal ve Neubauer, 2020: 517-531), savunma
harcamalarinin finansal belirleyicilerinin (Heo ve Bohte, 2012: 413-438) ampirik olarak incelendigi
gorilmektedir. Ayrica GPR endeksinin hisse senedi getirileri ve volatilitesi ile emtia piyasalarina
etkileri (E. Apergis ve Apergis, 2016:186-192; N. Apergis, Bonato, Gupta ve Kyei, 2018:684-696;
Zhang, Bouri, Klein ve Jalkh, 2022: 1-21), ekonomik faaliyetler ve uluslararasi iligkiler ile hisse senedi
getirileri ve sermaye hareketleri (Caldara ve lacoviello, 2018), ekonomik biiyiime ve askeri
harcamalar (Soybilgen, Kaya ve Dedeoglu, 2019: 717-725), GPR endeksi ve askeri harcamalar iliskisi
(Buzdagh ve Ozdemir, 2021: 188-203) regresyon analizi temelinde incelenmistir. Buna karsihik
ampirik calismalar incelendiginde jeopolitik risklilik ve askeri harcama miktari temelinde benzer
ozelliklere sahip birbirine yakinsayan iilke gruplarini dogrusal olmayan yontemlerle gruplandirarak
karsilastirmali olarak analiz eden bir calismaya rastlanmamistir. Bu baglamda c¢alisma ytiksek
jeopolitik risk iceren tilke gruplari ile yliksek askeri harcama miktarina sahip birbirine yakinsayan
tilke gruplarini belirlemekte ve yliksek jeopolitik risk iceren tlkelerin farkl askeri harcamalarda
bulunma nedenlerini incelemektedir.

Jeopolitik risk unsuru ile askeri harcamalar arasinda bir tiir karsilikli bagimlilik iliskisinin Phillips ve
Sul, (2007, 2009) tarafindan gelistirilen yontemle incelenmesi orijinal olarak kabul edilebilir. Bu iki
arastirmaci yakinsama metodolojisini dogrusal olmayan ve bireysel gecis etkilerini 6l¢gen, zamanla
degisen kendine 6zel bir degiskenin ortak degisken etkilerini yakalayan ortak (raslantisal) bir egilim
faktoriiniin irtiniinii iceren bir model yapisina dayandirmaktadir. Bu model yapisi jeopolitik riski
yliksek olan tlkelerin yiiksek askeri harcama miktarina sahip olup olmadiklarini ampirik olarak
analiz ederek karsilastirma yapilmasina olanak saglamaktadir. Calisma jeopolitik risk endeksinin
olumsuz jeopolitik olaylarin tehdit ve gerceklesme zamanlamasini ve yogunlugunu yakalayarak
bilinen tarihsel gerilimlerin yiikselis donemlerini kapsamasinin yani sira jeopolitik risk endeksine
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sahip olan tilkelerin jeopolitik risk endeksinde olusan yiikselis ve diislis trend donemlerinde askeri
harcamalarinin miktarindaki artis ve azalislar arasinda pozitif bir iliskinin olup olmadigin1 analiz
etmektir. Literatlr incelendiginde calisma, iilkelerin risk endeksinde olusan yiikselis ve diisiis
trendlerine bagh olarak askeri harcama miktarindaki artis ve azalislar1 inceleyerek, iilkeleri
jeopolitik risk ve askeri harcama miktarlarina gore Phillips ve Sul (2007-2009)’un kuliip yakinsama
yontemiyle gruplayan ilk analiz olma 6zelligi tasimaktadir.

Ote yandan, diinya genelinde soguk savas déneminin sona ermesi ve Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler
Birligi'nin (SSCB) ¢okist, istikrarli bir diinya barisi i¢in yeni sartlarin ve kosullarin olusmasina
olanak saglamis ve bu da daha az askeri harcama yapilmasi beklentisini dogurmustur. Ayrica
SSCB’nin ¢okiisti, yeni bagimsiz tilkelerin ortaya ¢cikmasina neden olmustur. Bu durum calismayi tilke
sayis1 ve veri donemi icin GPR endeksine sahip 43 iilkeden, Rusya ve Ukrayna’nin 1993’ten sonraki
doneme ait verilerinin bulunmasi nedeniyle sinirlandirmaktadir. Mevcut tarihi dénem iginde
meydana gelen teror eylemleri, savaslar, askeri tehditler ve miidahaleler, bolgesel veya sinir tesi
gerilimler, Rusya’nin 2014 ve 2022’de Ukrayna’ya savas acmasi ve savas tehdidi donemini iceren
analiz de 1993 ve sonrasi donemi kapsamaktadir. Ayrica, 1985 ve sonrasi donem i¢in GPR endeksine
sahip 43 ililkeden askeri harcama verileri tam olmayan Hong Kong ve Tayvan dislanarak 41 iilke
analize dahil edilmistir. Tim bu kisitlar dikkate alinarak c¢alismanin ikinci boliimiinde askeri
harcamalarin belirleyici unsurlari, biiytime, istihdam, ekonomik canlanma vb. etkileri ile jeopolitik
risk endeksinin askeri harcamalara, para ve sermaye piyasalarina etkilerini ele alan ampirik
literatiire yer verilmektedir. Calismanin temel motivasyonu jeopolitik riski ytliksek olan tlkelerde
askeri harcamalarin da yiiksek olmasi hipotezini sinamaktir. Bu hipotez, calismanin igiinci
boliimiinde veri seti ve metodoloji hakkinda detayh bilgiler sunularak test edilmektedir. Son béliim
analizden elde edilen ampirik bulgularin yorumlanmasi ve politika 6nerileri ile calismanin kapsam
ve amacina uygun bir sekilde tamamlanmaktadir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Bu ¢alisma olumsuz jeopolitik olaylarin gerceklesmesi veya savas ve teror saldirillarindan sonra
ortaya cikan gerilim ve eylemlerin jeopolitik risk endeksinde olusturdugu artislar ile tlkelerin
savunma harcamalarn arasindaki iliskiyi ortak bir grupta kiimeleyerek analiz etmeyi
amaclamaktadir. Calismanin literatiire katkisi, calismada belirlenen hipotezi dogrudan ele alan bir
calismanin bulunmamasidir. Literatiirde ise daha ¢ok artan GPR endeksinin uluslararasi etkilerini
ortaya koyan calismalar veya savunma harcamalarinin unsurlarini belirlemek amaciyla yapilan
calismalar bulunmaktadir. Calismada ilk etapta askeri harcamalarin belirleyicileri ve ikinci etapta
GPR endeksinin etkilerini ele alan ¢alismalar siniflandirilmaktadir. Bu siniflandirma, GPR endeksi ve
askeri harcamalar iceren ampirik calismalara iliskin bir analiz sunmaktadir.

2.1 Askeri Harcamalarin Belirleyicileri ve Etkileri Uzerine Literatiir

Literatiir incelemeleri savunma harcamalarinin belirleyicileri ve ekonomik etkileri hakkinda teorik
ve ampirik bir fikir birligi olmadigini, veri kalitesi ve kullanilabilirligiyle ilgili problemlerin oldugunu
belirtmektedir. Ancak gelistirilmis ekonometrik analizler sayesinde daha gili¢lii sonuclar elde
edilebilmektedir. Bu ¢alisma askeri harcamalari belirleyen degiskenlerin karsilikl iliskilerini analiz
etmeye yonelik ampirik calismalara odaklanmaktadir.

Askeri harcamalar ile biiyltime iliskilerini ele alan ilk ¢alisma Benoit tarafindan yapilmis olup
savunma harcamalarinin 44 az gelismis lilkenin ekonomik biiylimesi lizerindeki etkisini iki ayri
donemde (1950-1965 ve 1960-1965) incelemektedir. Coklu regresyon analizi, savunma ytikiiniin
1960-1965 donemi icin ekonomik biliylimenin énemli bir belirleyicisi oldugunu, ancak 1950-1965
donemi icin bunun gerceklesmedigini kanitlamaktadir. Ayrica ¢alisma ekonomik biiylimenin
savunma ytkiiniin belirleyicisi olmadigina dair bulgu ortaya koymaktadir (Benoit, 1978: 271-280).
Deger ve Sen ise az gelismis lilkelerde savunma harcamalarinin ekonomik faktérlerden bagimsiz
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olarak giivenlik ve tehdit gibi stratejik faktorlere dayali olarak belirlendigini ve boylece savunma
harcamalarinin ekonomik kosullardan bagimsiz olarak gerceklestigini ileri siirmektedir. Savunma
harcamalarinin giivenligi saglama ve tehditlere karsi koyma ihtiyacina dayali olarak ekonomik
kosullardan bagimsiz gerceklestigini kanitlayan ¢alisma, ayrica savunma harcamalarinin teknolojik
ilerleme, Ar-Ge, beceri yaratma, etkin talep olusturma gibi pozitif yan etkiler gerceklestirdigini ortaya
koymaktadir (Deger ve Sen, 1983: 67-83). Brumm, 88 iilke 1974-1989 donemi i¢in ekonomik
biiyiimenin belirleyicilerini incelemis ve askeri harcamalar ile hiikiimet politikalarinin giivenli ve
kargasa ortamlarinin kisi basina diisen GSYH tizerindeki etkisini 6l¢mektedir. Bulgular kisi basina
diisen reel gelir ile yatirim ve askeri harcamalar arasinda pozitif korelasyon ve kargasa ortaminin ise
negatif etkisi oldugunu gostermektedir. Askeri harcamalarin artisina neden olan bu olumsuz
kosullar, kisi basina diisen reel gelir biiylime oranini negatif etkilemektedir (Brumm, 1997: 827-
838).

Askeri harcamalarin hem teorik hem ekonometrik bir nedene bagl olarak belirleyicilerini ve etki
diizeyini ortaya koymak belirli zorluklar icermektedir. Dunne ve digerleri ¢alismalarinda askeri
harcamalarin ekonomik biliyiimeyi etkileme kanallarini teorik model denemeleriyle veri tipini analiz
etmektedir. Calismada Feder-Ram Modeli, Arttirilmis Solow Modeli ve Barro Biiylime Modeli
inceleme konusu yapilmaktadir. Barro modeli, giivenlik tehdidi biiytikliigii ile askeri harcamalar
arasindaki dogrusal olmayan etkileri daha etkin bir sekilde gosterdigi icin tercih edilmektedir. Bu tiir
dogrusal olmayan etkileri ortaya koyan biiylime modellerinin olusturulmasi, askeri harcama
fonksiyonlarina baglh olarak gelisen talebi tahmin etmede, giivenlik ve tehdit ile diger faktorleri
O0lcmede 6nemli deneyim ve birikim saglamaktadir (Dunne ve digerleri, 2005: 449-461). Nikolaidou
1961-2005 doénemi 15 Avrupa Birligi tilkesinin askeri harcamalarinin belirleyicilerini tanimlamak
amaciyla es-biitiinlesme Otoregresif Dagitilmis Gecikme (ARDL) yontemiyle analizler yiiriitmektedir.
Calismada talebe dayali bir model kullanarak, ekonomik, politik ve stratejik faktorlerin tiimiini
iceren askeri harcamalarin belirleyicilerini en iyi ortaya koyan bir denklem tasarlamaya
calismaktadir. Uye iilkeleri savunma harcamasi yiikiine gore iki gruba ayirmaktadir. Analizler, cogu
tilke icin belirli stratejik ve kurumsal 6zelliklerin askeri harcama talebinin énemli bir belirleyicisi
oldugunu ortaya koymaktadir. AB tilkeleri i¢in askeri harcamalar belirleyen faktorlerin cesitliligi,
her bir lye iilkenin farkli ekonomik ve stratejik Ozelliklerine bagh olarak gerceklesmektedir
(Nikolaidou, 2008: 273-292).

Ulkelerin askeri harcama saikleri ve bu saiklere bagh olarak yaptiklar1 harcama miktarlar
karsilastirildiginda kendi aralarinda sasirtici bir sekilde farkliliklar gostermektedir. Collier ekonomik
sebeplerin i¢ savas riskinin temel belirleyicileri oldugunu kanitlamaktadir. Diisiik kisi basina diisen
gelir, negatif ya da diisiik biiyiime orani ve birincil emtia ihracatina bagh olan iilkeler, diger
tilkelerden daha ytiksek risk altindadir. Gelismekte olan iilkelerde, askeri harcamalar i¢ savaslari
caydirmada basarili olamamakta ve diisiik ekonomik performansa karsilik yliksek askeri harcamalar
risk faktoriiniin biiylimesine neden olmaktadir. Calismada iilkelerin askeri harcama oranlarindaki
farkhiliklarin, uluslararasi savaslar, i¢ isyan veya i¢ savaslar, komsularin silahlanma yarisi gibi
faktorlere bagh oldugu belirtilmektedir. Uluslararasi bir savasta olan tilkenin GSYH’sinin %?2,5’ini
askeri harcamalara ayirdigi, i¢ savas veya isyan durumunda ise bu oranin %1,8 oldugu ifade
edilmektedir. Baris icinde olan tilkelerde, uluslararasi savas gecmisi olan iilkelerin harcamalarinin
digerlerine gore daha yiiksek oldugu belirtilmektedir (Collier, 2006: 10-13). Aizenman ve Glick 1989-
1998 donemi icin askeri harcamalar ve dis tehditler ile askeri harcamalar ve yolsuzlugun ekonomik
biiylime etkilerini incelemektedir. Bulgular yliksek askeri harcamalar ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilerken askeri tehditlere baghh olarak yapilan askeri harcamalarin biiylimeyi arttirdigini
gostermektedir. Ayrica dis tehdit kaynakl askeri harcamalar bliyliimeyi pozitif etkilerken, askeri rant
ve yolsuzluga bagli olarak gerceklesen askeri harcamalarin ekonomik biliyiimeyi negatif etkiledigini
kanitlamaktadir (Aizenman ve Glick, 2006: 129-155). Chiminya ve digerleri ¢alismalarinda 1988-
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2013 donemi Sahra Alt1 Afrika’daki 35 iilke i¢in askeri harcamalarin ve catismanin dis borg
uzerindeki etkisini incelemektedir. Analizlerde askeri harcamalarin uzun vadede dis ticareti olumlu
etkiledigi, ancak c¢atismanin dis borclar1 arttirdig1 goriilmektedir. Yiiksek teknolojili silah
sistemlerinin satin alinmasinin dis borg yiiki iizerinde énemli bir etkisi oldugu vurgulanmaktadir.
Bulgular, catismanin bolgedeki askeri harcamalar1 arttirarak borg¢ yiikiinii arttirdigini ve askeri
harcamalarin azaltilmasi ile ekonomik performansin iyilestirilebilecegini gostermektedir (Chiminya
ve digerleri, 2018: 1-21). Saba ve Ngepah Afrika'daki 35 tilkenin bulundugu 7 boélgesel ekonomik
toplulukta askeri harcamalar ile sanayilesme arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Sonuclar, askeri
harcamalarin sanayilesmeyi olumsuz etkiledigini gostermektedir. Bolgesel askeri is birligi, askeri
harcamalarin sanayilesme iizerinde olumlu etkiler yarattigini; is birligi olmamasi durumunda boéyle
bir sonucun ortaya ¢ikmayacagini belirtmektedir (Saba ve Ngepah, 2020: 58-84). Diger bir ¢alisma
28 NATO tilkesini geleneksel ve yeni iiye iilkeler olarak iki gruba ayirarak savunma harcamalarinin
GSYH iizerinde farkh etkiler yarattigini analiz etmektedir. Bulgularda niikleer giice sahip iilkelerde
savunma harcamalarinin olumlu etkilerinin diger tilke grubuna kiyasla daha ytiksek gerceklestigini
ortaya koymaktadir. Bu sonuclar, savunmaya yatirim yapmanin ekonomik biiytimeye olumlu katki
saglayabilecegini ve giivenlik duygusunu giiclendirerek refah toplumuna katkida bulunmanin uygun
oldugunu dogrulamaktadir (Gémez-Trueba Santamaria ve digerleri, 2021: 1-22).

Savunmaya harcanan fon miktarini belirleyen unsurlar ve bu unsurlar arasindaki iliskiler tilkelerin
savunma harcamalarini belirleyen 6nemli faktorlerdir. Heo ve Bohte, ABD'nin II. Diinya Savasi
sonrast donemdeki savunma harcamalarinin finansal belirleyicilerini arastirmaktadir. Reagan
donemi icin silahlar/kompleks mallar ile tereyagi/ilksel mallar arasinda bir degis tokus oldugunu
gosterirken, diger donemlerde boyle bir degisim bulunmamaktadir. Analiz federal vergi politikasi ve
biitge aciginin ulusal savunma harcamalarinin finansmani i¢cin 6nemli bir maliye politikas1 araci
oldugunu kanitlamaktadir (Heo ve Bohte, 2012: 413-438). Odehnal ve Neubauer c¢alismalarinda
2001-2017 dénemi icin 27 NATO iilkesini “geleneksel” ve “yeni” iiye lilke gruplarina ayirarak askeri
harcamalarin belirleyicilerini ve talep yaratan faktorleri arastirmayr amaglamaktadir. Bulgular
ekonomik riskler ile askeri harcamalar arasinda gii¢lii bir korelasyon oldugunu gostermektedir.
Ancak her iki grup tulke icin askeri harcamalar belirleyen faktorlerde 6nemli farkhiliklar
gozlemlenmektedir. Savunmaya ayrilan fon miktarim1 belirleyen unsurlar, askeri harcamalarin
belirleyicileri olarak tanimlanabilmektedir (Odehnal ve Neubauer, 2020: 517-531).

2.2 GPR Endeksi Uzerine Literatiir

GPR endeksinin etkilerini analiz eden literatiiriin kapsami jeopolitik riskli olaylarin gerceklesmesi ve
jeopolitik tehditlerin artmasi ile savas ve teror saldirilar1 gibi olaylarin reel makroekonomik
faaliyetlere etkisi, hisse senedi getirileri ve oynakliklar ile emtia piyasalarinda olusan fiyat
degisimlerini ve uluslararasi1 piyasalarda sermaye akisi hareketlerini nasil etkiledigini test eden
calismalar1 icermektedir. Bu ¢alismalarin sonuclar1 gelismis ve gelismekte olan tilkeler agisindan
farkhiliklar géstermektedir.

Jeopolitik risk endeksinin hisse senedi getirileri ve oynaklig ile emtia piyasalar: lizerindeki etkileri,
ozellikle Paris'teki teror saldirisinin cesitli savunma sanayi sirketlerinin hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisine odaklanilarak incelenmektedir. 24 kiiresel savunma sanayi sirketinin hisse
senedi getirileri tUzerinde kullanilan geleneksel olay calismasi metodolojisine gore analiz
yapilmaktadir. Bulgular, teror saldirisinin savunma sirketlerinin hisse senedi getirilerinde artisa
neden oldugunu gostermektedir. Bu sonug, piyasa katilimcilari ve portfoy yoneticileri icin énemli bir
bilgi kaynagi olmaktadir (Apergis ve Apergis, 2016: 186-192). Benzer bir calisma igerigi ve farkli bir
yontemle Apergis ve digerleri tarafindan yapilmaktadir. Kiiresel savunma sanayisindeki 24 savunma
sirketinin hisse senedi getirileri ve oynakligi ile jeopolitik risk endeksi arasindaki iligki
incelenmektedir. Analizde Nishiyama ve digerlerinin gelistirdigi k'inci dereceden parametrik
olmayan nedensellik testi, analizin dogasi geregi dogrusal olmayan bir bagimlilik yapisina sahip olan

1034



N. Demir Bingél - 0. S. Emsen
I[zmir Iktisat Dergisi / [zmir Journal of Economics
Yil/Year: 2023 Cilt/Vol:38 Sayi/No:4 Doi: 10.24988/ije.1295517

getiriler ile kare getiriler (oynaklig1 6lger) ve jeopolitik riskler arasindaki iliskiyi kanitlamak
amaciyla kullanilmaktadir. K'inc1 dereceden parametrik testler, daha ytliksek dereceli karsilikli
iliskileri incelemekte ve dogrusal olmayan bagimlilik yapilarini ele alarak analiz yapmaktadir.
Parametrik olmayan test bulgulari, jeopolitik risk endeksinin savunma sirketlerinin hisse senedi
getirilerinin 6ngoriilebilirligine dair bir kanit saglamazken, sirketlerin %50’si i¢in gerceklesen
oynakligini 6ngormektedir. Analiz bulgular jeopolitik risk endeksinin savunma sirketlerinin
getirilerini tahmin etme olasihiginin diisiik, ancak volatilitelerini ve gelecekteki risk profilini
belirlemede daha belirgin oldugunu géstermektedir (Apergis ve digerleri, 2018: 684-696). Farkli bir
calisma Kuzey Amerika, Avrupa ve Asya kitalarini i¢ine alan 10 iilke ve 36 savunma ve havacilik
sirketinin giinliik hisse senedi fiyat verilerini kullanarak hem Covid-19 hem de Rusya-Ukrayna
savasinin risk etkilerini kapsayici sekilde giinliik GPR endeksi ile savunma sirketlerinin hisse senedi
getirileri ve volatiliteleri arasindaki ortak hareketlerini incelemektedir. Calismanin 6nemli tespiti,
savas oncesi donemde savunma sirketlerinin ¢ogunun getirileri ve oynakliklar1 ile GPR endeksi
arasinda iliski olmamasina karsilik, savas doneminde (Subat-Nisan 2022 aralifinda) gii¢lii bir iliskiyi
gostermektedir. Analizin temel bulgusu GPR endeksinin belirli zaman dilimlerinde kiiresel savunma
sirketlerinin getirileri ve oynaklig1 iizerinde heterojen etkiler gostermekte ve savas doneminde bazi
biiytik 6l¢ekli sirketlerde GPR endeksi ile getiri ve oynaklik arasinda énemli ortak hareketleri ortaya
cikarmaktadir. Bulgular bu giiclii ortak hareketin pek ¢ok ABD ve Avrupa sirketi icin 6nemini ortaya
koymaktadir. Analiz sonuglari savas donemi boyunca bircok ABD ve Avrupa savunma sirketinin orta
ve daha uzun Olgeklerdeki getirileri ve volatilitesinin GPR endeksine bagh olarak gelistigine isaret
etmektedir (Zhang ve digerleri, 2022: 1-21).

Caldara ve Iacoviello tarafindan gelistirilen jeopolitik risk endeksinin tilkelerin reel ekonomik
faaliyetler ve uluslararasi etkileri, 1985-2016 doénem araliginda artan jeopolitik riskin ABD
ekonomisi tizerindeki etkileri ve uluslararasi etkilerini tahmin etmek amaciyla verisi olan tilkeler icin
makroekonomik etkilerini, hisse senedi getirilerini ve uluslararasi sermaye akimlarini bir dizi yapisal
VAR modeli ve regresyon analizi temelinde incelemektedir. ABD ekonomisiyle ilgili elde edilen
bulgular, GPR endeksindeki artisin ekonomi politika belirsizlik endeksi EPU'yu tetikledigini ve bunun
da tiiketici duyarhligin1 olumsuz yonde etkiledigini gdstermektedir. Isgiicii piyasa kosullar
bozulmakta ve briit ticaret hacmi diismektedir. GPR endeksindeki artis borsada savunma sanayi
sirketlerini olumlu etkilerken; havacilik, celik fabrikalar1 ve madencilik sektorlerinde kalici negatif
etkiler yaratmaktadir. Petrol endistrisinde o6nce Kkalici bir diisiisiin ardindan pozitif getiri
saglamaktadir. GPR endeksindeki artislar hem makroekonomik goriintiide kotiilesmeye hem de
ekonomide gevsemeye dikkat cekmekte ve artan jeopolitik riskler uluslararasi reel ekonomik
faaliyetlerin azalmasina neden olmaktadir. Bulgular hisse senedi getirileri ile GPR endeksi arasinda
anlamh bir iliski tespit etmekte ve hisse senedi getirileri jeopolitik olaylarla ilgili tehditlere,
gerceklesmelerinden daha fazla tepkiler vermektedir. 1985 sonrasi donemde Japonya hari¢ tiim
tilkelerde artan jeopolitik riskler hisse senedi getirilerini diisiirmekte ve her iilke icin biiytlik
farklhiliklar gostermektedir. Gelismis ve gelismekte olan ekonomiler i¢in artan GPR endeksi sermaye
akislarinin gelismekte olan ekonomilerden gelismis ekonomilere dogru kaymasina neden olmaktadir
(Caldara ve lacoviello, 2018: 1-66).

Jeopolitik risk endeksinin gelismekte olan tilke ekonomileri agisindan etkileri; 1986-2016 dénemi 18
tilke icin jeopolitik risk endeksinin ekonomik biiytime tizerindeki etkileri incelenmektedir. Bulgular
jeopolitik risklerin biiylime oranlarn izerinde negatif ve anlamh etkiler olusturdugunu
gostermektedir. Jeopolitik risk endeksindeki 10 puanlik bir artis GSYH biiytime hizinda %0,2-0,4’liik
bir azalmaya neden olmaktadir (Soybilgen ve digerleri, 2019: 1-10). Buzdagh ve Ozdemir 1993-2018
donemi icin 17 gelismekte olan iilkede GPR endeksi ile askeri harcamalar arasindaki iliskiyi panel
veri analizi temelinde incelemektedir. Bulgularda askeri harcamalar, GPR endeksi ve kisi basina
gelirdeki artistan olumlu ve ihracattaki artistan olumsuz etkilenmekte ve ithalat ise istatistiki agidan

1035



N. Demir Bingél - 0. S. Emsen
I[zmir Iktisat Dergisi / [zmir Journal of Economics
Yil/Year: 2023 Cilt/Vol:38 Sayi/No:4 Doi: 10.24988/ije.1295517

anlamli bir etki olusturmamaktadir. GPR endeksindeki ve kisi basina gelirdeki %1’lik bir artis, askeri
harcamalari sirasiyla %0,90 ve %0,86 oraninda arttirirken, ihracattaki %1’lik artis askeri harcamalar
lizerinde %0,50 oraninda azalma etkisi yaratmaktadir (Buzdagli ve Ozdemir, 2021: 188-203).

3. EKONOMETRIK METODOLOJi VE VERI SETi

Calismanin bu boliimiinde 1993-2021 donemi yillik veri seti ve 41 tilke icin jeopolitik risk endeksi ve
askeri harcamalar arasindaki iligkileri ampirik olarak incelemek amaciyla kullanilan ekonometrik
metodolojinin agiklamalar1 bulunmaktadir. Phillips ve Sul, (2007, 2009) yakinsama metodolojisi
dogrusal olmayan ve bireysel gecis etkilerini 6lcen, zamanla degisen kendine 6zel bir degiskenin
ortak degisken etkilerini yakalayan ortak (raslantisal) bir egilim faktoériiniin {riiniinii iceren bir
model yapisina dayanmaktadir. Phillips ve Sul, (2007) yakinsama metodolojisi yakinsama
kuliiplerinin olusumunu farkli bélge, tilke veya sektorleri tespit etmek amaciyla kuliip kiimeleme
algoritmas1 gelistirmektedir. Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip kiimeleme algoritmasi
yakinsamanin devam eden bir siire¢ olabilecegini ve bazi iilkelerin istikrarli duruma ulasmadan da
yakinsayan kuliiplere dahil olabilecegini savunmaktadir (Phillips ve Sul, 2007: 1771-1855, 2009:
1153-1185).

Bu calismada Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama metodolojisiyle olusan jeopolitik risk
endeksi acisindan birbirine yakinsayan tlke gruplarinin askeri harcama miktarlarn acgisindan da
birbirine yakinsayan gruplar i¢cinde yer alip almadiginin ampirik analizi amag¢lanmaktadir.

3.1 Veri Seti

Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama metodolojisi tilkelerin tek bir ortak faktor temelinde
analiz edilmesi gereken durumlar icin gelistirilmis teknik bir analizdir. Calisma jeopolitik risk
endeksi ve askeri harcamalar degiskenlerinin Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama analizi
temelinde iilkelerin kiimeleme gruplarinin olusmasini saglamaktadir.

Jeopolitik Risk Endeksi (The Caldara and lacoviello GPR Index), 1900 tarihinden gliniimiize kadar
devam eden siire¢ icinde jeopolitik gerilimleri ele alan bir dizi gazete haberine dayanarak olumsuz
jeopolitik olaylarin gergeklesme ve mevcut olaylarin artmasiyla iliskili yeni risklerin olciisiinii
icermektedir. 1900 tarihinde baslayan tarihsel endeks 3 gazete kullanirken, 1985’ten giintimiize
kadarki dénemini kapsayan son endeks 11 gazetenin elektronik arsivlerinden otomatik metin
aramalart yapilarak ayhk bir dizin seklinde olusmakta ve 43 iilke i¢gin jeopolitik risk endeksi
bulunmaktadir (https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm, Erisim: 24.02.2023).

Calismada 1993-2021 donemi iki degisken temelinde beklenen pozitif iliskinin analizi
amaclandigindan ve GPR endeksi bulunan Hong Kong ve Tayvan’a ait ilgili donem icin yillik askeri
harcama verisi bulunmamasi nedeniyle Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama analizinden
dislanmaktadir.

Askeri Harcamalara ait yillik veri seti (Military expenditure-% of GDP), iilkelerin gayri safi yurtici
hasilasinin yiizdesi olarak Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmektedir. Diinya Bankasi
tarafindan Stockholm Uluslararasi Baris Arastirma Enstitiisii (SIPRI) kurumunun veri tabanindan
derlenen veri icerigi, barisi koruma kuvvetleri de dahil olmak iizere silahli kuvvetlere yapilan tiim
mevcut ve sermaye harcamalarinin tamamini icermektedir
(https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators, Erisim: 24.02.2023).

Calisma jeopolitik risk endeksi ve askeri harcamalar degiskenlerinin Phillips ve Sul, (2007, 2009)
kuliip yakinsama analizi temelinde iki ayri1 analiz yapilarak ortak o6zelliklere sahip birbirine
yakinsayan iilkeleri gruplandirmaktadir. Ayrica c¢alisma, Rusya ve Ukrayna gibi SSCB'nin
dagilmasinin ardindan kurulan yeni devletlerin yillik GPR endeks verisine sahip olmalar1 ve soguk
savas sonrasi doneme ait yillik askeri harcamalar veri setinin bulunmasi nedeniyle 1993-2021 yillar1
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arasinda sinirlanmaktadir. Analize dahil edilen 41 6rneklem iilkenin, Phillips ve Sul, (2007, 2009)
kuliip yakinsama metodolojisiyle gercgeklestirilen ekonometrik analiz sonuglari, ilgili iilke gruplarina
ait tablo ve sekiller seklinde sunulmaktadir. Calisma Stata 17 paket programi yardimiyla analiz
edilmektedir.

3.2 Phillips ve Sul (2007, 2009) Kuliip Yakinsama

Literatiirde nispeten yeni oldugu kabul goren (N. Apergis ve Payne, 2017: 365-372) ancak diger
metodolojik yaklasimlara kiyasla pek ¢ok avantaja sahip olan (Saba, 2021: 80-93) Phillips ve Sul,
(2007, 2009) kuliip yakinsama modeli, degiskenler arasinda ve zaman icinde olabildigince genel bir
heterojenlige izin veren, temel ortak degisken bileseni ve zamanla degisen kendine 6zgii bilesen
iceren dogrusal olmayan bir faktor irtiniiniin modellemesini icermektedir. Bu model formiilasyonu
uzun vadeli ortak bir degisimin ve bazi ortak egilim ve degisimleri, temsili veya toplam degiskene
gore zaman icindeki bireysel gecislerin dlciilmesinde 6zellikle fayda saglamaktadir. Formiilasyonda
kullanilan basit ve uygun bir zaman serisi regresyon testi olan “log t testi”; panel verilerinde
yakinsama kiimelerini tespit etmek ve kiimeler arasindaki gecis davranisini analiz etmek i¢in tavsiye
edilen kademeli bir kiimeleme algoritmasinin olusumuna temel teskil etmektedir (Phillips ve Sul,
2007:1771-1855).

Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama metodolojisinin sagladigi avantajlar arasinda oncelikli
olarak degiskenlerin duraganlig1 ve/veya ortak faktorlerin olmasi gerektigi én kabuliine gerek
duymadan ve dogrusal olmayan zamanla degisen faktor modellerine dayanmasi bulunmaktadir.
Model temelde gecisin heterojenligini veya gecisin farklilasma olasiliklarin1 benimsemektedir. Bu
durum yakinsama siirecine katilan heterojen birimler arasinda farkl yakinsama bilesenlerinin
ortaya cikardigi kuliip yakinsamasinin veya kiimelerinin olusabilecegini gostermektedir (Saba, 2021:
80-93). Kuliip yakinsama test yontemi ekonometrik acidan da birka¢ farkli karsilastirmali
ustlinliikler saglamaktadir. Kullip yakinsama mutlak diizey yakinsama kavramina tezat olarak, yatay
kesit ortalamalarinin goreceli yakinsamasini 6l¢gmektedir. Birbirine asamali olarak yakinsayan
serileri duragan olmayan olarak siniflandirilan standart panel birim kok testlerine kiyasla daha
basarili kiimeleme performansi gostermektedir. Kuliip yakinsama panel test yontemi birim kok ve
es-blitlinlesme analizine dayali gerceklesmemekte ve bir panel es-biitiinlesme testinde
saptanamayan yakinsamayi saptayabilmektedir (N. Apergis ve Payne, 2017: 365-372).

Literatiirde, AB-14 bdélgesi icin kisi basina diisen reel GSYH ve bliyiimenin temel faktorlerinin gecis
davranislarinin yakinsamasi (N. Apergis ve digerleri, 2018: 684-696), 18 Latin Amerika iilkesi i¢in
kisi basina diisen ortalama gelir ve biiylime oranlarindaki yakinsama ve kuliip olusumunu belirleyen
en onemli faktoriin kurumsal kalitedeki farkliliklar oldugu (Martin ve Vazquez, 2015: 791-820), 22
gelismekte olan tlilke ekonomileri i¢in ticaret ve dogrudan yabanci yatirim akislarinda bir yakinsama
olup olmadigini ve var olan akis hareketlerinin kiiresel mi, yoksa kuliip odakli mi1 oldugu (N. Apergis
ve Cooray, 2016: 336-351) Phillips ve Sul, (2007) kuliip yakinsama analizi temelinde
incelenmektedir. Phillips ve Sul (2007, 2009) kuliip yakinsama analizi kapsaminda ise; her ABD
eyaleti ve Columbia Boélgesi i¢in fosil yakit kaynaginin (petrol, dogal gaz ve komiir) tiiriine ve sektore
(konut, ticari, endistriyel, ulasim ve elektrik enerjisi) gore toplamda kisi basina karbondioksit
emisyonlarinin kuliip yakinsamasi (N. Apergis ve Payne, 2017: 365-372), AB iliye tlkeleri i¢in kisi
basina diisen ekolojik ayak izi yakinsama analiz sonuglarinda olusan belirli yakinsak kuliiplerin
varhig1 (Ulucak ve Apergis, 2018: 21-27), 36 OECD iilkesi icin ticari agiklik yakinsama analizine gore
tilkeler arasinda genel bir yakinsamadan ziyade birbirine yakinsayan 5 kuliip olustugu (Dedeoglu ve
Kilicarslan, 2020: 277-288), 205 iilke icin kiiresel bilgi ve iletisim teknolojileri (ICT-BIT) gelisim
endeksindeki yakinsamay kiiresel ve bolgesel diizeylerde analiz ederek 9 boélge olustugu (Saba ve
David, 2020: 1-28), 102 tilke i¢cin birlesik ulasim endeksiyle (CIT) kiiresel tasimacilikta farkli bolgeler
arasindaki yakinsamayi analiz ederek kiiresel ve bolgesel diizeylerde farkli sayida kuliipler
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olusturarak hem yakinsayan hem farklilasan kuliiplerin ortaya koyulmasi (Saba, 2021: 80-93) analiz
edilmektedir.

»m

Literatiirde “Log ‘t”” yakinsama testi olarak tanimlanan Phillips & Sul, (2007) test analizi logXi: iki
bilesenden olugsmaktadir. Bu bilesenler p: olarak gosterilen ortak faktor ile hata terimlerini iceren it
olarak temsil edilen kendine 6zgii 6zel faktor bileseniyle gosterilmektedir. Hem ortak faktor () hem
de kendine 6zgii 6zel faktor (8it), zaman icinde degisken olduklarin1 gosterecek sekilde zamanla
degisebilmektedir. pt¢ ortak faktor bileseni, it 6zel faktor bileseninin ortak paylasilan iliskisini
belirlemektedir.

log Xic = 8icMit (1)

Yukaridaki denklem calismanin faktor ylikleme &if'in yakinsayip yakinsamadigini test etmesini
saglamaktadir. Bunu basarmak icin Phillips ve Sul, (2007), panel goreli gecis katsayisi/parametresi
hit'i agsagidaki formiilasyonla olusturmaktadir:

_ logXjy _ &it
hit — 1aN 1 — 1aN (2)
N2iz1108Xit  Xizq it

Bu formiilasyon i ekonomisi i¢in gecis yolunun ortalama panel serisine gore &it faktor yiikleme
katsayisinin 6l¢liilmesine yardimci olmaktadir. Denklem (2)’den tahmin edilen goreceli gegis
egrilerine isabet eden goreli gecis katsayilarini gostermektedir. Yakinsama bireysel bir birimin
zaman icinde 6rneklem ortalamasina yaklastigini ima etmektedir. Bu nedenle asagidakiler gegerlidir:

1.6;y » oo ;t — ooolarak tiim i icin gecis katsayisi it yakinsadigl anlamina gelmektedir.
dicint - oo (3)
2.hjy = 1;t —> ooolarak tiim i’ ler i¢in bagil gecis katsayisinin yakinsama esdegeri; (4)
t - oo (tsonsuza giderken)icin h;; = 1; ifadesindekiheriicin gecerli olmakta ve bu durum

bagil gecis katsayisinin 1’ e dogru yaklastigini ifade etmektedir. Yani t zamanin sonsuzluga
yaklastig1 durumda, hit ifadesinin her i i¢in 1’e yaklastigl1 anlami tasimaktadir.

3.t = oo olarak tiim i i¢in, isabetin enine kesit varyansinin,

ht, t = oo olarak sifira yakinsar. (5)

Phillips ve Sul, (2007)’de (3) ila (5) nolu denklemler bir diististiin neden olabilecegi olas1 duragan
olmayan panel gecis davranisini hesaba katmak icin panel yakinsamasi olmadigi ve yalnizca belirli
alt gruplar icinde yerel yakinsama oldugu durumlarda bile bir 6érnegin yatay kesit varyansi, §it'in
asagidaki yar1 parametrik 6zelligini 6nermektedir; it

8t = & + oW L() Tt (6)

Bu denklemde 6it lilkeye 0zgii faktor yiikleme dit'in zamanla degismeyen kismidir. L(t) yavas
degisken artan bir fonksiyondur (L(t) = oo i¢in t = ), 0 azalma oranidir (yani yakinsama hizi) ve
it zayif bir sekilde otokorelasyonlu rastgele hata degiskenidir [it=iid (0,1)]. Denklem (1)’deki
zamanla degisen faktér sunumuna dayanarak, Phillips ve Sul, bir yakinsama testi ve kiimeleme

algoritmasi 6nermektedir. Tek tarafli bir t-testi iceren basit bir zaman serisi regresyonuna dayanan
Log-t yakinsama testidir. Bu cercevede, sifir hipotezi asagidaki gibidir:

Ho: Tiim i'ler i¢in yakinsama Ho: 8i=8ve 620
H1i: Tum i'ler i¢in yakinsama yok

H1:8i2 86 ve o <0 (7)
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Test prosediirt asagidaki iic adimi icerir:

1. Adim: Hipotezlerin oranina gore yakalanan yatay kesit varyans oranini belirlemek
H1/Ht(Denklem (5)’ten).

2. Adim: Asagidaki OLS (Ordinary Least Squares) regresyonunun tahmini:

H "
log (#) —2logL(t)=a+blogt + &,icint = [gT],[gT]+1,..,T
t

g > 0ve T degerine kadar olan degerler igin (8)
3. Adim: b ( b = 20) ve HAC (heteroskedasticity-consistent (HC) standard errors) standart hatasi
kullanarak esitsizlik sifir hipotezi a > 0 i¢in bir otokorelasyon ve heteroskedastisite saglam tek tarafl
t testi; g (g € (0, 1)) regresyonu ilk gozlemlerin belirli bir oran1 kadar kisaltan bir kesme
parametresidir. Phillips ve Sul, (2007) tarafindan yapilan Monte Carlo simiilasyonlari, T = 34’e kadar
olan ornekler i¢in g = 0,3 ve L(t) = log t'nin kullanilmasin1 énermektedir. Phillips ve Sul, (2007)
tarafindan 6zetlenen varsayimlar goz oniine alindiginda, standart kritik degerler; th <- 1.65 ise, sifir
yakinsaklik hipotezi %5 seviyesinde reddedilecek sekilde uygulanmasi gerekmektedir.

3.3 Temel Bileseni GPR Endeksi Kuliip Yakinsama Analizi

Calismada GPR endeksi hesaplanan 41 iilkenin 1993-2021 doéneminde yakinsama Kkuliipleri
olusturup olusturmadigi arastiran Phillips ve Sul, (2007, 2009) Kuliip Yakinsamasi1 Modeli bulgulari
Tablo 1'de sunulmaktadir. Kuliip yakinsama testlerini iceren bu tablo GPR endeksi a¢isindan
tilkelerin zamanla birbirine yakinsayip yakinsamadigini belirlemek icin kullanilmaktadir.

Tablo 1: GPR Endeksi A¢isindan Kuliip Yakinsama

TESTLER KATEGORI ULKELER b -katsay1si t-istatistigi
Panelin GPR Endeksi Olan 41 Ulke -0,9199 -68,1552¢
= Tamam
'é E 1. Kulup | Ingiltere | Rusya | ABD | 1,1960 4,8990°
S g 2. Kulip | Cin | Fransa | -1,9480 -1,1960°
= N | Avustralya | Belgika | Kanada | Almanya | Misir | Hindistan | Israil | Italya | b
ﬁ E 3. Kuldp Japonya | Giiney Kore | Polonya | Suudi Arabistan | Tlrkiye | Ukrayna | -0,0210 -0,2550
s 4. Kulip | Ispanya | Macaristan | Meksika | Hollanda | Norveg | Isveg | Tunus | Venezuela | 0,2820 3,1840°
§' & 5. Kuliip | Brezilya | Isvigre | Danimarka | 0,0080 0,4650°
£ 2 6. Kulilp | Arjantin | Kolombiya | FlnlandléauLE;?pr?éﬁ | Malezya | Filipinler | Tayland | 1,0140 6,2740°
7. Kuliip | Sili | Peru | Portekiz | -0,4180 -1,3460°
Kulip1+2 -2,1943 -10,1423°
e § o % Kulip 2 +3 —0,4974 -17,9238°
8R=2% Kulip3+4 -0,5797 -24,5670°
=Z88 F  Kulip4+5 0,2413 3,0248°
Tl @ Kuliip 5 + 6 0,1207 2,3830
Kuliip 6 +7 -0,2747 -3,9934°
1. Kulup | Ingiltere | Rusya | ABD |
- 2. Kulip | Cin | Fransa | ] )
% g 3. Kuliip | Avustralya | Belgika | Kanada | Almanya_ | Mlsl_r | Hindista_n | Israil | Italya |
< S ) Japonya | Giiney Kore | Polonya | Suudi Arabistan | Turkiye | Ukrayna |
= § | Ispanya | Macaristan | Meksika | Hollanda | Norveg | Isveg | Tunus | Venezuela |
S g 4. Kulip Brezilya | Isvigre | Danimarka | Arjantin | Kolombiya | Finlandiya | Endonezya |
n Malezya | Filipinler | Tayland | Guney Afrika |
5. Kulip | Sili | Peru | Portekiz |

Agiklama: Tablodaki “a” ve “b” isaretleri sirasiyla %1 ve %5 6nem diizeyinde sirasiyla kuliipler
arasindaki yakinsama temel hipotezlerinin ret ve kabul edildigini belirtmektedir.

Phillips ve Sul, (2007, 2009) Kullip Yakinsama modelleri ¢cercevesinde yakinsama olabilmesi icin
hesaplanan test istatistik degerlerinin “-1.65” degerinden biiyiik olmasi1 ve “llkeler-birimler vb.
arasinda yakinsama vardir” seklindeki temel hipotezlerin kabul edilmesini gerektirmektedir. Buna
gore Tablo 1'deki bulgular incelendiginde, ilk olarak panel genelinde GPR endeksi hesaplanan 41 iilke
arasinda bir yakinsamanin olmadig1 goriilmektedir. Bu bulguya panel genelinde Log-t icin
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hesaplanan b-katsayis1 t-istatistiginin “-68.1552” degerinin “-1.65’ten” kiiciik olmasiyla
ulasilmaktadir. Bu bulgu GPR endeksi hesaplanan 41 iilke arasinda kuliip yakinsamasinin olup
olmadiginin incelenmesine imkan vermektedir. Ikinci olarak GPR endeksi hesaplanan 41 iilkeden 3
tanesi Kuliip-1, 2 tanesi Kuliip-2, 14 tanesi Kuliip-3, 8 tanesi Kuliip-4, 3 tanesi Kuliip-5, 8 tanesi
Kuliip-6 ve 3 tanesi Kuliip-7 basliklarinda birbirlerine benzeyecek sekilde yakinsamaktadirlar. Bu
bulguya ilgili Kuliiplerde Log-t icin hesaplanan b-katsayisi t-istatistiklerinin “-1.65'ten” biiyiik
olmasiyla ulagilmaktadir.

Yukarida elde edilen bu bulgularin ardindan, 7 kuliibe ayrilan ve 7 kuliip icerisinde yakinsama
davranisi gosterdigi belirlenen gruplarin kendi i¢lerinde yeniden yakinsayip yakinsamadig Phillips
ve Sul (2009) Log-t istatistigiyle arastirilmaktadir. Bu kapsamda Tablo 1’den elde edilen bulgular
incelendiginde Kuliip-4 ve 5 ile Kuliip-5 ve 6 arasinda yeni bir yakinsama varken, Kuliip-1 ve 2,
Kuliip-2 ve 3, Kuliip-3 ve 4 ile Kuliip-6 ve 7 arasinda ise yeniden bir yakinsama olmadigi
goriilmektedir. Bu bulgu ilgili yakinsama kuliiplerinde Log-t i¢cin hesaplanan Tablo 1'den elde edilen
bulgular toplulastirildiginda, GPR endeksi hesaplanan 41 iilkenin birbirine yakinsayan 5 temel
Kuliibe ayrilmasiyla elde edilmektedir. Bu kapsamda ingiltere, Rusya ve ABD’nin Kuliip-1'de; Cin ve
Fransa’nin Kuliip-2’de; Avustralya, Belcika, Kanada, Almanya, Misir, Hindistan, Israil, italya, Japonya,
Giiney Kore, Polonya, Suudi Arabistan, Tiirkiye ve Ukrayna’nin Kuliip-3'te; Ispanya, Macaristan,
Meksika, Hollanda, Norveg, Isve¢, Tunus, Venezuela, Brezilya, Isvicre, Danimarka, Arjantin,
Kolombiya, Finlandiya, Endonezya, Malezya, Filipinler, Tayland, ve Giiney Afrika’nin Kuliip-4'te ve
Sili, Peru ve Portekiz’in Kuliip-5 igerisinde yeniden yakinsadig1 Tablo 1’den takip edilebilmektedir.
Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama modellerinden elde edilen Tablo 1’deki bulgularin
gorsel sekilleri Ek 1'de grafikle sunulmaktadir.

Tablo 1’in ampirik bulgularinda 41 {ilke icin jeopolitik risk endeksi Phillips ve Sul, (2007) testiyle 7
kuliibe ayrilmakta ve Phillips ve Sul, (2009) ikinci testle bu kuliipler arasinda yakinsama olan
kuliipler yeniden birlestirilmektedir. Phillips ve Sul, (2009) kuliip gruplandirilmalar iilkeler
arasindaki jeopolitik risk farkliliklarinin azaldigin1 géstermektedir. Analiz sonuclarindan elde edilen
verilere dayanarak yapilan kuliip siniflandirmasi, bu kuliiplerde yer alan tilkeler arasinda énemli bir
yakinsamanin oldugunu géstermek ve bu iilkelerin benzer jeopolitik risklere sahip oldugunu ima
etmektedir. Nihai gruplandirmada Ingiltere, Rusya ve ABD en yiiksek jeopolitik risk endeksine sahip
tilkeler olarak Kuliip-1’de gruplanirken; Sili, Peru ve Portekiz jeopolitik risk acisindan en distik
tilkeler olarak Kuliip-5’te kiimelenmektedir. Phillips ve Sul, (2009) testiyle yeniden yakinsayan
tilkelerin gruplandirilmasindan elde edilen t istatistiki degerler incelendiginde Kuliip-2 tlkeleri Cin
ve Fransa ile Kuliip-3 iilkeleri Avustralya, Belcika, Kanada, Almanya, Misir, Hindistan, [srail, italya,
Japonya, Giiney Kore, Polonya, Suudi Arabistan, Tiirkiye ve Ukrayna diger kuliiplerle bir yakinsama
egilimi gostermemektedir. Phillips ve Sul, (2009) testi Kuliip-4, Kuliip-5 ve Kuliip-6 tilkeleri arasinda
giiclii bir yakinsama yakalayarak ispanya, Macaristan, Meksika, Hollanda, Norveg, Isvec, Tunus,
Venezuela, Brezilya, Isvicre, Danimarka, Arjantin, Kolombiya, Finlandiya, Endonezya, Malezya,
Filipinler, Tayland ve Giiney Afrika iilkelerini nihai Kuliip-4'te gruplandirmaktadir. Bu ampirik
bulgular Kuliip-1’den Kuliip-5’e dogru azalan jeopolitik risk endeksine bagh olarak bu grup
tilkelerinin askeri harcamalar gruplandirilmasinda aymi kulliplerde yer almasi beklentisini
olusturmaktadir.

3.4 Temel Bileseni Askeri Harcamalar Kuliip Yakinsama Analizi

Calismada GPR endeksi hesaplanan 41 iilkenin 1993-2021 doneminde Askeri Harcamalar gostergesi
acisindan yakinsama kultipleri olusturup olusturmadigini arastiran Phillips ve Sul, (2007, 2009)
Kuliip Yakinsamasi Modeli bulgulari Tablo 2’de sunulmaktadir. Kuliip yakinsama testlerini iceren bu
tablo iilkelerin askeri harcamalarinin GSYH icindeki pay: acisindan iilkelerin zamanla birbirine
yakinsayip yakinsamadigini belirlemek icin kullanilmaktadir.
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Tablo 2: Askeri Harcamalarin GSYH icindeki Pay1 Agisindan Kuliip Yakinsama

TESTLER KATEGORI ULKELER b-Katsayisi t-istatistigi
— Panelin Tamami Askeri Harcamalar (ME) 41 Ulke -1,5043 -136,8873%
g/ % 1. Kuliip | Kolombiya | Israil | Giiney Kore:o\\Bl\éelksika | Rusya | Tunus | Ukrayna | 0,2320 2.641°
S 55 . | Avustralya | Kanada | Sili | Cin | Finlandiya | Fransa | ingiltere | b
ﬁ § é 2. Kuldp Hindistan | Norveg | Polonya | Portekiz | Tayland | Tirkiye | 0,0860 0,920
5 s 3. Kuliip | Brezilya | Almanya | Danimarka | Misir | Ispanya | Macaristan | Italya | 0,0700 0,4870°
== Japonya | Hollanda | Peru | Isveg |
E M 4. Kuliip | Malezya | Gliney Afrika | -1,5780 -1,240°

5. Kullp | Arjantin | Belgika | isvicre | Endonezya | Filipinler | Venezuela | 4,7410 2,428°
o~ o Kuliip1+2 -0,2124 -2,9431°
> § =3 § = Kulip2+3 -0,8898 -22,6256°
=£S353%8 Kuliip 3 + 4 -0,7860 -8,0561°
5 ; X g Kuliip4 +5 0,3625 0,1265°

Kuliip 5 + G~6 -8,0042 -4,1799°
1. Kuli | Kolombiya | Israil | Giiney Kore | Meksika | Rusya | Tunus | Ukrayna |

B . Kulup ABD |
§- é 2. Kuliip | Avw_ustr_alya | Kanada | Sili | Cin | Finlar_ldiya | Fransa | ing_iltere |
25 ) Hindistan | Norveg | Polonya | POI’tEKIZ | Tayland | Trkiye '|
= 8 3 Kulii | Brezilya | Almanya | Danimarka | Misir | Ispanya | Macaristan | Italya |
c = . p
S E _— Je'lpon}_/a |. Hollanda | Peru | Isveg | -

) 4. Kulip | Arjantin | Belgika | Isvigre | Endonezya | Malezya | Filipinler |

Venezuela | Gliney Afrika

Agiklama: Tablodaki “a” ve “b” isaretleri sirasiyla %1 ve %5 6nem diizeyinde sirasiyla kuliipler
arasindaki yakinsama temel hipotezlerinin ret ve kabul edildigini belirtmektedir.

Phillips & Sul (2007, 2009) Kuliip Yakinsama modelleri cercevesinde Tablo 2’deki bulgular
incelendiginde, ilk olarak panel genelinde askeri harcamalar gostergesi a¢isindan 41 tlke arasinda
bir yakinsamanin olmadig1 goriilmektedir. Panel genelinde Log-t testinin b-katsayisi t-istatistiginin
“-136.8873” degerinin “-1.65'ten” kii¢iik olmasi askeri harcamalar gostergesi acisindan 41 iilke
arasinda kuliip yakinsamasinin olup olmadiginin incelenmesine imkan vermektedir. Phillips & Sul
(2007) kuliip yakinsama test sonuclarinda askeri harcamalar gostergeleri agisindan 41 iilkeden 8
tanesi Kuliip-1, 13 tanesi Kuliip-2; 11 tanesi Kuliip-3, 2 tanesi Kuliip-4 ve 6 tanesi Kuliip-5
bashiklarinda birbirlerine benzeyecek sekilde yakinsamaktadirlar. Analiz sonuglarina gore askeri
harcamalar agisinda tiim tlkeler icin ortak bir yakinsama kultiibu olusmamakta ve Suudi Arabistan
alt yakinsama kultipleri icerisinde bulunmamaktadir. Phillips & Sul (2007) analizinde yakinsamayan
ilke grubu olarak tek basina farkli bir baslik altinda gruplanmaktadir.

Yukarida elde edilen bu bulgularin ardindan, 5 kuliibe ayrilan ve 5 kuliip icerisinde yakinsama
davranisi gosterdigi belirlenen gruplarin kendi i¢lerinde yeniden yakinsayip yakinsamadig: Phillips
ve Sul, (2009) Log-t istatistigiyle de arastirilmistir. Bu kapsamda Tablo 2’den elde edilen bulgular
incelendiginde, Kuliip-4 ve 5 arasinda yeni bir yakinsama varken, Kuliip-1 ve 2, Kuliip-2 ve 3 ile
Kuliip-3 ve 4 arasinda ise yeniden bir yakinsama olmadig1 gériilmektedir. Tablo 2’den elde edilen
bulgular toplulastirildiginda GPR endeksi hesaplanan 41 iilkenin askeri harcamalar gostergesi
acisindan birbirine yakinsayan 4 temel kuliibe ayrildigi goriilmektedir. Bu kapsamda Kolombiya,
[srail, Guney Kore, Meksika, Rusya, Tunus, Ukrayna ve ABD’'nin Kuliip-1'de; Avustralya, Kanada, Sili,
Cin, Finlandiya, Fransa, ingiltere, Hindistan, Norveg, Polonya, Portekiz, Tayland ve Tiirkiye’nin Kuliip-
2’de; Brezilya, Almanya, Danimarka, Misir, ispanya, Macaristan, italya, Japonya, Hollanda, Peru ve
Isve¢’in Kuliip-3’te ve Arjantin, Belcika, isvicre, Endonezya, Malezya, Filipinler, Venezuela ve Giiney
Afrika’nin Kuliip-4 icerisinde yeniden yakinsadigi Tablo 2’den takip edilebilmektedir. Suudi
Arabistan Phillips ve Sul, (2007) kuliip yakinsama analizinde hi¢bir kuliibe dahil olmamasi nedeniyle
Phillips ve Sul, (2009) algoritma analizinden de dislanmistir. Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip
yakinsama modellerinden elde edilen Tablo 2’deki bulgularin gorsel sekilleri Ek 2’de grafikle
sunulmaktadir.

Tablo 2'nin ampirik bulgularinda 41 iilke i¢in askeri harcamalarin GSYH igindeki pay1 agisindan
Phillips ve Sul, (2007) testiyle 5 kuliibe ayrilmakta ve Phillips ve Sul, (2009) ikinci testle bu kultipler
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arasinda yakinsama olan kuliipler yeniden birlestirilmektedir. Phillips ve Sul (2009) kuliip
gruplandirilmalar1 iilkelerin askeri harcama miktarlar1 arasindaki farkliliklarin azaldigini
gostermektedir. Bu test bulgulariyla olusan nihai kuliip siniflandirilmasina ait kuliiplerde bulunan
tilkeler acgisindan 6nemli bir yakinsamanin varligi, bu iilkelerin askeri harcama miktarlarinin
birbirine yakin oldugunu gostermektedir. Nihai gruplandirmada Kolombiya, israil, Giiney Kore,
Meksika, Rusya, Tunus, Ukrayna ve ABD Kuliip-1'de en yiiksek askeri harcama miktarina sahip
tilkeler olarak gruplandirilirken; Arjantin, Belcika, Isvi¢re, Endonezya, Malezya, Filipinler, Venezuela
ve Gliney Afrika Kuliip-4'te en diisiik askeri harcama miktarina sahip tlkeler olarak
kiimelenmektedir. Phillips ve Sul (2009) testiyle yeniden yakinsayan tilkelerin gruplandirilmasindan
elde edilen t-istatistiki degerler incelendiginde Kuliip 2 iilkeleri Avustralya, Kanada, Sili, Cin,
Finlandiya, Fransa, ingiltere, Hindistan, Norveg, Polonya, Portekiz, Tayland ve Tiirkiye ile Kuliip 3
tilkeleri Brezilya, Almanya, Danimarka, Misir, ispanya, Macaristan, italya, Japonya, Hollanda, Peru ve
Isvec¢’in diger kuliiplerle askeri harcamalar agisindan bir yakinsama olmadigim1 gostermektedir.
Phillips ve Sul, (2009) testi Kuliip-4 ve Kuliip-5 tilkeleri arasinda bir yakinsama yakalayarak Arjantin,
Belcika, Isvicre, Endonezya, Malezya, Filipinler, Venezuela ve Giiney Afrika iilkeleriyle nihai Kuliip-
4’1 olusturmaktadir. Suudi Arabistan askeri harcamalarin GSYH i¢indeki pay1 a¢isindan hicbir tilke
kuliibii ile yakinsama gostermemektedir. Tablo 2’nin ampirik bulgular1 askeri harcamalar agisindan
tilkeler arasinda bir yakinsama oldugunu ve tilkelerin birkag farkl gruba ayrildigini géstermektedir.

3.4 Ampirik Bulgularin Degerlendirilmesi

Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama metodolojisiyle jeopolitik risk endeksi ve askeri
harcamalar gostergelerine ait analiz sonuclarina gore olusan tilke gruplarina ait karsilastirmali nihai
kuliip siniflandirmasi 6zet olarak Tablo 3’de sunulmaktadir. Calismanin amacina uygun olarak nihai
kuliip siniflandirilmalarina gére olusan kuliiplerde jeopolitik risk endeksi ve askeri harcamalara
sahip tilkelerin ayni kuliipte yer almasiyla olusan ¢akisan iilke gruplar Tablo 3’te yer almaktadir. ki
degisken icinde ayni kullipte cakisan tlilkelerin gorsel sekilleri ise Ek 3’te grafiklerle sunulmaktadir.

Tablo 3: Karsilastirmali Nihai Kultip Siniflandirmasi Tablosu

NIHAI JEOPOLITIK RiSK ENDEKSI ASKERI HARCAMALAR IKi DEGISKENDE
KATEGORI (GPR INDEX) (ME % OF GDP) CAKISAN ULKELER
1. Kuliip | Ingiltere | | Kolombiya | Israil | Giiney Kore | Meksika | | Rusya |
) | Rusya | ABD | Rusya | Tunus | Ukrayna | ABD | |ABD |
| Cin| | Avustralya | Kanada | $ili | Cin | Finlandiya | |Cin|
2. Kulip | Fransa | Fransa | Ingiltere | Hindistan | Norveg | Polonya | |Fransa |
Portekiz | Tayland | Tlrkiye |
| Avustralya | Belgika | Kanada | Almanya | Misir | | Brezilya | Almanya | Danimarka | Misir | Ispanya | Il\A/Illr;iTyal
3. Kuliip Hindistan | Israil | Italya | Japonya | Giiney Kore | = Macaristan | Italya | Japonya | Hollanda | Peru | | italya |
Polonya | Suudi Arabistan | Turkiye | Ukrayna | Isveg |
| Japonya |
[Venezuela |
| Ispanya | Macaristan | Meksika | Hollanda | Norveg | |Arjantin |
Isveg | Tunus | Venezuela | Brezilya | Isvigre | - o Filipinler |
4. Kulip Danimarka | Arjantin | Kolombiya | Finlandiya | I 'Ig\irljiari]r?lgrl |B \fgsulellzvllggrlfngggi?f | Malezya | Guney Afrika |
Endonezya | Malezya | Filipinler | Tayland | Guney P y | Isvigre |
Afrika | | Endonezya |
| Malezya |

5. Kuliip | Sili | Peru | Portekiz |

Tablo 3’teki ampirik bulgulara gore analize dahil edilen 41 iilke i¢in nihai kategoride jeopolitik risk
endeksine sahip olan risk faktorii birbirine yakinsayan tilkeler 5 Kuliip ve askeri harcamalarin GSYH
icindeki pay1 acisindan birbirine yakinsayan tlkeler 4 Kuliip olusturmaktadir. Nihai kategoride
yuksek jeopolitik risk endeksine sahip tilkeler Kuliip-1'de ve diisiik jeopolitik risk endeksine sahip
tilkeler Kuliip-5’te gruplanmaktadir. Benzer sekilde yiiksek askeri harcama miktarina sahip iilkeler
Kuliip-1'de ve diisiik askeri harcama miktarina sahip tilkeler Kuliip-4’te gruplanmaktadir.

Calisma ilkeler icin yiiksek jeopolitik risk endeksinin yiiksek askeri harcamalara yol agip
acmadiginin Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama yontemiyle analiz edilmesini
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amaclamaktadir. Bu amaca uygun olarak en yiiksek jeopolitik risk endeksine sahip Kuliip-1
tilkelerinden Ingiltere, Rusya ve ABD icin en yiiksek askeri harcamalara sahip Kuliip-1 iilke
kategorisinde Rusya ve ABD bulunmaktadir. Yiiksek jeopolitik risk endeksine sahip Ingiltere askeri
harcamalar kategorisinde Kuliip-2’de yer alirken, yiliksek askeri harcamalar kategorisinde
Kolombiya, Israil, Giiney Kore, Meksika, Tunus ve Ukrayna iilkeleri jeopolitik risk endeksine ait
Kuliip-3'te ve Kuliip-4'te kiimelenmektedir. Diisiik jeopolitik risk endeksine sahip Sili, Peru ve
Portekiz Kultip-5 tlkeleri askeri harcamalar kategorisinde Kuliip-2 ve Kultip-3 tilkeleri arasinda yer
almaktadir. Ampirik bulgulara gore jeopolitik risk endeksi ve askeri harcamalar kategorisinde ortak
kuliiplerde cakisan tilkeler Kuliip-1'de Rusya ve ABD; Kuliip-2'de Cin ve Fransa; Kuliip-3'te Almanya,
Japonya, italya, Misir ve Kuliip-4’te Venezuela, Arjantin, Filipinler, Giiney Afrika, Isvi¢cre, Endonezya
ve Malezya olarak gruplanmaktadir. Bulgulara gore cakisan 15 iilke icin jeopolitik risk endeksi
yakinsayan tilkelerin askeri harcama miktarlar1 da aym kuliipte yakinsayarak bir nedensellik
olusturdugu degerlendirilmektedir. Ancak ampirik bulgularda yiiksek jeopolitik riske sahip
Ingiltere’nin yiiksek askeri harcama kuliibiinde yer almamasi veya yiiksek askeri harcama kuliibiinde
yer alan Kolombiya, Israil, Giiney Kore, Meksika, Tunus ve Ukrayna iilkelerin jeopolitik risk
endeksinde ayni kategoride yer almamasi beklenen pozitif iliskinin tilkeler acisindan farklilik
gosterdigini kanitlamaktadir.

4. SONUC

Ulkelerin savunma harcamalarini artirmalar iktisadi acidan dezavantajh olsa da i¢ ve dis tehditlere
karsi caydirici olma ve ekonomik faaliyetler i¢in uygun kosullarin olusturulmasini amaglamaktadir.
Askeri harcamalarla savunma alanina yonelim bir siire sonra yaparak 6grenme mekanizmalarinin
islemesine bagh olarak bu sektorlerde rekabet giiciinlin olusumunu tetiklemesi beklenmektedir.
Askeri harcamalarin ekonomide yarattig1 rekabet giicii ve dis ticaret ile pozitif digsalliklar1 ekonomik
biiylimeye pozitif katkilar saglarken, iiretken olmayan harcamalar kategorisinde
degerlendirilmesiyle negatif etkiler yarattigi ileri siiriilmektedir.

Askeri harcamalarinin kaginilmazhigr argiimani bu harcamalarin daha ¢ok risk unsuru ile iligkili
oldugu savina dikkat ¢ekmektedir. Son yillarda artan jeopolitik gerilimler, catisma bdélgelerinin
genislemesi ve modern uluslararasi ¢atismalarin dogasindaki degisiklikler, tlilke risk diizeylerini
artirmakta ve bu da askeri harcamalara yonelimi artirmaktadir. Bu nedenle, GPR endeksinin olumsuz
jeopolitik olaylarin tehdit ve gerceklesme zamanlamasini ve yogunlugunu yakalayarak bilinen
tarihsel gerilimlerin yiikselis donemlerini kapsamasinin daha yiiksek askeri harcamalara neden
oldugu beklentisini olusturmaktadir. Bu c¢alismanin temel motivasyonu da bu noktada ortaya
cikmaktadir. Phillips ve Sul, (2007, 2009) yakinsama metodolojisi dogrusal olmayan ve bireysel gecis
etkilerini 6lcen, zamanla degisen kendine 6zel bir degiskenin ortak degisken etkilerini yakalayan
ortak (raslantisal) bir egilim faktoriiniin lriiniini iceren bir model yapisina dayanmaktadir. Bu
model yapisi jeopolitik riski yliksek olan iilkelerin yliksek askeri harcama miktarina sahip olup
olmadiklarin1 ampirik olarak analiz ederek karsilastirma yapilmasina olanak saglamaktadir.
Calismada tilkelerin risk endeksinde olusan ylikselis ve diisiis trendlerine bagli olarak olusan tilke
gruplandirilmasiyla, askeri harcama miktarindaki artis ve azalislara gore olusan iilke
gruplandirilmalar Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama ydntemiyle analiz edilmektedir.

Ampirik bulgulara gore baz iilkelerde yiiksek jeopolitik risklilik yliksek askeri harcamalara neden
olurken, bazi iilkelerde aymi etkiyi gostermemektedir. Sonuclarda yiiksek jeopolitik risklilik ve
ylksek askeri harcamalar kategorisinde cakisan iki lilke, Rusya ve ABD’dir. Calisma bu iki tilke i¢in
tarihsel ve stratejik miras, diinya genelinde politik, ekonomik ve stratejik rekabet giiclerini arttirmak,
ozellikle Soguk Savas donemi ve sonrasindaki tarihi olaylara bagh olarak bolgesel ve kiiresel gii¢
dengelerini giiclendirmek amaciyla bu iki unsurun birbirini destekledigini kanitlamaktadir. Yiiksek
jeopolitik riske sahip olan Ingiltere’nin nispeten diisiik askeri harcamalar iilkenin tarihsel savas
mirasina bagh olarak olusan risklilik faktoriiniin tilkenin ada devleti olmasi ve savunma politikalari
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ile kendine 6zgii kosullar ve tercihleri bulundugunu gostermektedir. Sili, Peru ve Portekiz gibi
jeopolitik riski diisiik olup yiiksek askeri harcamalara sahip tilkeler icin ise bolgesel ve kiiresel
giivenlik tehditleri, tarihi deneyimler, savunma sanayi ve askeri teknoloji talepleri, i¢ glivenlik ve
politik dinamikleri bu tlkelerin askeri harcama miktarhlarini arttirmasina neden olabilmektedir.
Benzer gerekeelerle Kolombiya, Israil, Giiney Kore, Meksika, Tunus ve Ukrayna yiiksek askeri
harcamalar kategorisinde Kuliip-1'de yer alirken, jeopolitik risklilikte Kuliip-3'te ve Kuliip-4'te
kiimelenmektedir. Nispeten daha distik jeopolitik risklilik ve askeri harcamalara sahip birbirine
yakinsayan ve ayni zamanda c¢akisan Kuliip-3’te Almanya, Japonya, italya ve Misir; Kuliip-4'te
Venezuela, Arjantin, Filipinler, Giiney Afrika, Isvicre, Endonezya ve Malezya gibi birbirinden farklilik
gosteren lilkelerin tarihi deneyimleri, uluslararasi iliskiler ve miittefikleri, bolgesel giivenlik
tehditleri, i¢ politik dinamikler ve askeri endiistriyel talepleri, ekonomik ve siyasi tercihler
baglaminda acgiklanabilmektedir.

Sonug olarak Phillips ve Sul, (2007, 2009) yontemi ampirik bulgular1 yiiksek jeopolitik risklilik
durumunun askeri harcamalar tlizerindeki etkileri acisindan tilkeler arasinda farkliliklar oldugunu
kanitlamaktadir. Bazi iilkelerde yiiksek jeopolitik risklilik yiiksek askeri harcamaya neden olurken,
baz1 iilkelerde yiiksek ya da diisiik askeri harcamalara neden olmaktadir. Ulkelerin askeri
harcamalarini etkileyen bir¢cok karmasik faktér bulunmaktadir. Ulkelerin savunma politikalar,
ekonomik ve mali durumlari, uluslararasi iliskiler ve miittefikleri gibi jeopolitik, ekonomik, politik,
sosyal ve stratejik hedeflere bagl olarak askeri harcama dizeyleri iilkeler arasinda farklilik
gostermektedir. Calisma jeopolitik risk endeksi ve savunma harcamalar1 arasindaki iliskilerin farkl
amagclar ve yontemler acisindan nedensellik boyutunun, jeopolitik belirsizliklerin belirleyicileri,
orneklem iilkelerde ortaya cikan jeopolitik ve savunma harcamalarini olusturan faktérlerin
belirleyicileri agisindan farkli calismalarin yapilmasi gerekliligini ortaya koymaktadir.

5. EKLER

Ek 1. Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama modellerinden elde edilen Tablo 1’deki nihai
gruplarin gorseli.

W Kulip 1
W Kulip 2
M Kulip 3
M Kulip 4

Kuliip 5

Ek 2. Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama modellerinden elde edilen Tablo 2’deki nihai

gruplarin gorseli.
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Ek 3. Phillips ve Sul, (2007, 2009) kuliip yakinsama modellerinden elde edilen Tablo 3’deki

karsilastirmal nihai gruplarda ¢akisan tilke gruplarinin gorseli.
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EXTENDED ABSTRACT

The Relationship Between The Geopolitical Risk Index And Military Expenditures: Proof
From The Club Convergence Analysis

1. Introduction

Among the reasons for countries to make military expenditures, there are political factors such as
being a deterrent in order to ensure peace and security or protecting themselves from wars and
threats, while factors based on achieving competitive power in the arms industry and its exports
from its economic dimension. In general, the orientation toward military expenditure has
sociological, psychological, and moral aspects, as well as geopolitical, strategic, military, political, and
economic dimensions. Countries that want to be more powerful militarily due to reasons such as the
force needed of political and military leaders, the threat of war conflict, and eliminating the threats
of block powers on their borders tend to allocate more resources to their military budgets even if
they have a budget deficit. From this point of view, it becomes difficult to identify the factors that
determine the military expenditures of countries due to geopolitical, strategic, political, and
economic differences. In addition, this heterogeneity also creates difficulties in the theoretical and
empirical analysis process because of the differences in countries, variables, data time content,
sample methodology, and theoretical and empirical analysis applied to the sample.

Security threats and threats from neighboring countries play an important role in determining
military expenditures, regardless of the impact of economic cycles. The peace and security
environment in a country; providing the basic conditions for economic growth and development,
such as the security and sustainability of personal integrity and property rights protected against
internal and external threats, which are necessary for the functioning of markets, investment, and
new industrial activities, are other factors that are attributed importance to military expenditures.
This security environment results in higher economic growth by increasing output production and
strengthening capital accumulation motivation. Along with this result, when countries are
economically strong, they can ensure their security by being protected from attacks by great powers
due to the effects they will create on the world economy and other countries in any war environment.
This result shows that military expenditure is not the only way to ensure security but the best way is
economic growth.

Military expenditures are determined based on security and threat strategies under the specific
conditions of each country. The roots of the security problems of countries stem from internal (civil
war, separatist movements, internal rebellion, etc.) or external factors (tension in the geography
where they are located). A country changes its security conditions subjectively, even if external
threats do not change. This situation causes security and threats to have independent effects on the
welfare of the country. Increasing geopolitical tensions and risks, expanding conflict zones, and
changes like modern international conflicts require nations to develop new scientific approaches and
reveal the components and essence of military expenditures under the conditions of changing the
character of modern conflicts. Determining the amount and components of military expenditures is
important in terms of being sufficient to protect the borders of the state and the security of citizens
without deteriorating the social conditions of the population and preventing negative
macroeconomic effects.

Although increasing their defense expenditures is economically disadvantageous, countries aim to
be deterrents against internal and external threats and to create suitable conditions for economic
activities. While the positive externalities of military expenditures, with the competitive power and
foreign trade they create in the economy, contribute positively to economic growth, they also create
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negative effects by being evaluated in the category of unproductive expenditures. In recent years,
increasing geopolitical tensions, expanding conflict zones, and changes like modern international
conflicts have increased country risk levels, and this has increased the orientation towards military
expenditures. Therefore, it is expected that the GPR index will cause higher military expenditures by
covering the rising periods of historical tensions known by capturing the timing and intensity of
negative geopolitical events. The main motivation of this study emerges at this point. The Phillips ve
Sul, (2007, 2009) convergence methodology is based on a model structure that includes a product of
acommon (random) trend factor that captures the common variable effects of a time-varying specific
variable that measures nonlinear and individual transition effects. This model structure allows
comparison by empirically analyzing whether countries with high geopolitical risk have high military
expenditure amounts. In the study, country groupings formed according to the increase and decrease
in military expenditure amounts according to country groupings formed depending on the rise and
fall trends in the risk index of countries are analyzed with Phillips ve Sul, (2007, 2009) club
convergence method.

2. Data Set and Method

Phillips ve Sul, (2007, 2009) club convergence methodology is a technical analysis developed for
situations where countries need to be analyzed based on a single common factor. The study groups
countries that converge to each other with common characteristics by performing two separate
analyses based on the Phillips ve Sul, (2007, 2009) club convergence analysis of the geopolitical risk
index and military expenditures variables. Geopolitical Risk Index (The Caldara and Iacoviello GPR
Index) covers the period from 1985 to the present and is formed as a monthly index by performing
automatic text searches from the electronic archives of 11 newspapers and there is a geopolitical risk
index for 43 countries (https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm, Access: 24.02.2023). Military
Expenditures (Military expenditure-% of GDP), annual military expenditure data for countries as a
percentage of gross domestic product was obtained from the World Bank database.
(https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators, Access: 24.02.2023).
Since the analysis of the expected positive relationship between the two variables for the period
1993-2021 is aimed at in the study and there is no annual military expenditure data for Hong Kong
and Taiwan, which have a GPR index, for the relevant period, they are excluded from the Phillips ve
Sul, (2007, 2009) club convergence analysis.

3. Empirical Findings

The study analyzes whether a high geopolitical risk index leads to high military expenditures for
countries by using Phillips ve Sul, (2007, 2009) club convergence method. In the findings, among the
Club-1 countries with the highest geopolitical risk index, Russia, and the USA are in the Club-1
country category with the highest military expenditures for England, Russia, and the USA. While
England, which has a high geopolitical risk index, is in Club-2 in the military expenditure category,
Colombia, Israel, South Korea, Mexico, Tunisia, and Ukraine countries in the high military
expenditure category are clustered in Club-3 and Club-4 of the geopolitical risk index. Chile, Peru,
and Portugal are Club-5 countries with a low geopolitical risk index and are located between Club-2
and Club-3 countries in the military expenditure category. According to empirical findings, for 15
overlapping countries, it is evaluated that the amount of military expenditures of converging
countries in the geopolitical risk index also converges in the same club and creates a causality.
However, empirical findings prove that the expected linear relationship differs by country, as
England, which has a high geopolitical risk, is not in the high military expenditure club, or Colombia,
Israel, South Korea, Mexico, Tunisia, and Ukraine countries in the high military expenditure club, are
not in the same category in the geopolitical risk index.
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4. Discussion and Conclusion

The Phillips ve Sul, (2007, 2009) method proves that there are differences among countries in terms
of the effects of high geopolitical risk on military expenditures. While high geopolitical risk causes
high military expenditures in some countries, it also causes high or low military expenditures in some
other countries. There are many complex factors affecting the military expenditures of countries.
Military expenditure levels vary by country depending on geopolitical, economic, political, social, and
strategic objectives such as defense policies, economic and financial situations, international
relations, and allies. The study reveals the necessity of different studies in terms of the determinants
of geopolitical uncertainties, the determinants of the factors that constitute geopolitical and defense
expenditures in the sample countries, in terms of the causality dimension of the relations between
geopolitical risk index and defense expenditures for different purposes and methods.
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