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OZET

Gelismekte olan {ilkeler, tasarruf eksikligi ve yetersiz kaynaklar nedeniyle
yabanci kaynaklar1 kullanarak mevcut ihtiyaclarimi karsilamaktadirlar. Dis borg,
alindig1 donemde milli geliri artirict bir etkiye sahipken, geri 6deme doneminde
anapara ve faiz 6demeleri nedeniyle milli geliri azaltic1 bir etki ortaya ¢ikabilir. Bu
olumsuz etkinin Oniine gecebilmek i¢in, almman kaynaklarin verimli alanlarda

kullanilmas1 gerekmektedir.

BRICS iilkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika), hizla
biiyliyen ekonomilere sahip olup dis bor¢ ve ekonomik biiylime arasindaki iliski
onemli bir konudur. Brezilya'da yiiksek dis borg, cari agik finansmanina yonelmekte
ve ekonomik biiylimeyi sinirlamaktadir. Rusya'da dis bor¢ kontrol altinda olsa da
enerji fiyatlar1 ve yaptirnmlar biiylimeyi etkilemektedir. Hindistan, dis borglarin
altyapt projelerine yonlendirerek biiyiimeyi desteklemektedir. Cin'de biiyik dis
borglar altyap1 ve sanayi yatirimlarina giderek ekonomik biiytimeyi tesvik etmektedir.
Giliney Afrika'da ise yiliksek dis bor¢ ekonomik biiylimeyi smirlamakta ve
istikrarsizliklar bor¢ yonetimini zorlasgtirmaktadir. Genel olarak, BRICS iilkelerinde
dis borglarin altyapr ve iiretken yatirimlara yonlendirilmesi ekonomik buytimeyi
desteklemekte, cari acik finansmani ic¢in kullamilan borglar ise biiyiimeyi
sinirlamaktadir. Bu nedenle, dis bor¢ yonetimi, BRICS diilkelerinin siirdiiriilebilir
biiylime saglamalart i¢in kritik 6neme sahiptir. Tiirkiye, 1980 yilinda yeni bir politika
donemine girerek dis bor¢lanma konusunda hizli bir siirece adim atmistir. 1990'lh
yillarda uluslararasi para piyasalarindan alinan krediler nedeniyle dis bor¢lanma artmig
ve bu durum bir sorun olarak goriilmeye baglanmistir. Bu nedenle, harcamalarin reel

olarak kisilmasi ve biitce gelirlerinin artirilmast hedeflenmistir.

Bu ¢alismada ilk boliimde kavramsal gergeve igerisinde ekonomik blylime ve
dis borg aciklanacaktir. ikinci béliimde ise BRICS-T Ulkelerinin ekonomik bilyiime ve
dis borg iliskisi incelenecektir. Son olarak da giinct bolumde literatiir taramasi ile
beraber metodolojinin ardindan BRICS-T f{ilkelerine ait veriler temin edilmis ve

ampirik analiz, zaman serisi metotlar1 kullanilarak yapilmistir.

Anahtar kelimeler: Dis borg, Tiirkiye ekonomisi, Ekonomik biiylime, Zaman

serisi analizi



ABSTRACT

Developing countries have utilized foreign resources to meet their current
needs due to a lack of savings and insufficient resources. While external debt has a
positive impact on national income at the time it is received, it creates a negative effect
during the repayment period due to principal and interest payments. To prevent this

adverse effect, the borrowed resources must be used in productive areas.

BRICS countries (Brazil, Russia, India, China, and South Africa) have rapidly
growing economies, and the relationship between external debt and economic growth
Is a significant issue. In Brazil, high external debt is directed towards financing the
current account deficit, which limits economic growth. In Russia, although external
debt is under control, energy prices and sanctions affect growth. India supports growth
by directing its external debt towards infrastructure projects. In China, large external
debts are channeled into infrastructure and industrial investments, promoting
economic growth. In South Africa, high external debt limits economic growth, and
instability complicates debt management. Overall, directing external debts towards
infrastructure and productive investments supports economic growth in BRICS
countries, while using debts to finance the current account deficit limits growth.
Therefore, external debt management is critical for sustainable growth in BRICS
countries. Turkey entered a new policy period in 1980 and embarked on a rapid process
of external borrowing. In the 1990s, borrowing from international financial markets
increased, and this situation began to be seen as a problem. As a result, the goal was

to reduce expenditures in real terms and increase budget revenues

In this study, the first section will explain economic growth and external debt
within a conceptual framework. The second section will examine the relationship
between economic growth and external debt in BRICS-T countries. Finally, in the third
section, after a literature review and methodology, data pertaining to BRICS-T
countries will be obtained and an empirical analysis will be conducted using time

series methods.

Key words: External debt, Turkish economy, Economic growth, Time series analysis
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GIRIS

Kiiresellesme siirecinin baslamasiyla birlikte gelismekte olan ve az gelismis
tilkelerin borg¢lar1 artmis, bu da dis bor¢lanmada artislara yol agarak iilkelerdeki borg
sorunlarin1  sik¢a aragtirilan konular arasina sokmustur. Ayrica, uluslararasi
borclanmalardaki artiglar, dis borcun net bir sekilde tanimlanmasi ihtiyacini ortaya
cikarmigtir. Yapilan ¢alismalar sonucunda 1988 yilinda net bir dis bor¢ tanimi ortaya

konmustur.

D1s borg genellikle gelismekte olan iilkelerin tercih ettigi bir finansman kaynagi
olmasina ragmen, gelismis iilkelerin de dis bor¢clanmaya basvurdugu goriilmektedir.
Alindig1 donemlerde milli geliri artirict etki yapabilen dis borglar, borcun anapara ve
faiz 6demeleri yapildig1 zamanlarda milli geliri azaltici bir etki yaratabilmektedir. Bu
azaltici etkinin Oniine gecebilmek i¢in iilkelerin bu kaynaklar1 en yiiksek verimlilikle

kullanmalar1 gerekmektedir.

Tiirkiye, 1970'li yillarda 6demeler dengesi sorunlari ve doviz sikintisi yagayarak
finansal liberalizasyonla bir doniisiim siirecine girmistir. 24 Ocak 1980 Kararlar1 ile i¢
piyasalar diinya ile entegre edilmis ve 32 sayili karar ile finansal liberalizasyon siireci
resmen baslamistir. Bu siiregle birlikte Tiirkiye'nin dis borglart artmis, 1990l
yillardaki ekonomik krizler ve alinan ekonomik istikrar dnlemleri doneminde zaman
zaman dis borglarda azalma goriilmiis olsa da dis kaynak ihtiyaci artarak devam
etmistir. 1990’11 yillarda Tirkiye'de hem i¢c hem de dis borglarda énemli bir artis
yasanirken, yatirimlar genellikle kisa vadeli olarak gerc¢eklestirilmistir. Bu donemlerde
tilkenin bor¢lanma politikas1 genellikle biitce agiklarini kapatmaya yonelik olmustur.
Baz1 zamanlarda ise cari ag1g1 finanse etmek amaciyla bor¢lanma yapilmistir. 2000°1i

yillarda ise Tiirkiye'nin bor¢ yapisinda bir doniisiim siireci yasanmistir.

Yapilan analizler dogrultusunda Brezilya i¢in dis borcun milli gelire orani
degiskeninin kisi bagina diisen milli gelir degiskeni lizerinde anlamli ve negatif bir
iliski bulunmustur. Cin’de konu olan degiskenler birim kok testi sonuglarina gore
duragan olmadiklar tespit edilmis olup analize devam edilememistir. Hindistan’da dis

borcun milli gelire oran1 degiskeninin FMOLS analizine gore kisi basina diisen milli



gelir degiskeninin tizerinde anlamli negatif bir etkiye sahip iken, DOLS analizi sonucu

istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmuistir.

Guney Afrika analiz sonuglarina gore dis borcun milli gelire oran1 degiskeni ile
kisi bagina diisen milli gelir degiskenleri arasindaki anlamli bir iliski bulunamamustir.
Rusya i¢in yapilan birim kok testinde degiskenelr duragan hale gelmedigi igin analize
devam edilememistir. Son olarak Tiirkiye igin yapilan analizlerde kisi basina diisen
milli gelir degiskeni ve dis borcun milli gelire oran1 degiskeni i¢in ayr1 kirilma yillar
belirlenerek en kiigiik kareler yontemi uygulanmistir. Bundan dolay:1 Tirkiye i¢in
farkli sonuglar ortaya ¢ikmistir. Tezin sonug kismina gelindiginde ise yapilan analizler
1s1ginda BRICS-T iilkelerinin dis bor¢ ve ekonomik biiylime arasindaki iliskileri

degerlendirilmis ve bu sonuclar dogrultusunda politika ¢ikarsamalar1 yapilmaistir.

Ug béliimden olusan bu calismanin birinci boliimiinde kavramsal cergeve
kisminda dig bor¢ tanimlari ve tiirleri ardindan ekonomik biiyiimeye ve dis
bor¢lanmaya kuramsal yaklasim ve dis bor¢lanmanin nedenleri, etkileri ve dis borg
rasyolar1 incelenecektir. Calismanin ikinci bolimiinde BRICS-T (lkelerinin bir araya
gelme amaci, BRICS toplulugu ile Tiirkiye arasindaki iliskinin varligin, BRICS-T
tilkelerinin ekonomik performansi ardindan da BRICS- T (lkelerinin ekonomik ve

sosyal yapis1 incelenmistir.

Calismanin son béliimiinde ise 1980-2022 donemi zaman serisi kullanilarak dis
borglar ile ekonomik biiylime arasindaki iligski analiz edilmistir. Modelde bagiml
degisken olarak ekonomik biiylime degiskeni kullanilmis olup kisi basina diisen milli
gelirin logaritmas: (loggdppercapita) alinmistir. Dis bor¢ ise modelin bagimsiz
degiskenidir ve bu degisken toplam dis borcun milli gelire oranlanmasi (debtpergdp)
olarak kullanilmigtir. BRICS-T f{ilkeleri i¢in yapilan analizlerde Oncelikle
degiskenlerin duraginliklar1 tespit edilmistir ve daha sonra kirtlmali birim kok testi
uygulanmistir. Ardindan seriler arasinda egbiitiinlesme testleri yapilmis olup

degiskenler arasindaki uzun donemli iliski incelenmistir.



BIiRINCi BOLUM
1. EKONOMIK BUYUME VE DIS BORC

Bu boliimde dis bor¢ ve ekonomik biiylime kavramlari tanimlanacaktir.
Kavramlardan sonra teorik agidan ekonomik biiyiime ve dis borg iliskisi ele alinacak
ve lilkelerin neden dis borca yoneldigi ve dig borcun ekonomik biiylime iizerine etkileri

degerlendirilecektir.

1.1. EKONOMIK BUYUME

Ekonomik blylme, belirli bir donemde belli sinirlar i¢indeki bir ekonomide
tretilen nihai mal ve hizmetlerin tamaminin parasal degeri olarak tanimlanir. Iktisadi
biiyiime, reel GSYH'nin siirekli artis gostermesi anlamina gelir. Insanlarin yasam
kalitesini stirekli artirmanin ekonomik biiylime ile miimkiin oldugu diislincesinden
yola ¢ikarak, tlkelerin temel makroekonomik hedeflerinden biri de bu ekonomik

bilyiimeyi gerceklestirmektir (Unsal, 2017, s.14).

Unsal (2016) diisiincesine gore, iiretimin artmas: ve bundan dolay iiretilen
hizmet ve mal miktarinin artmasi ekonomik bilylime olarak ifade edilmektedir. Uzun
donemde bu tarz blylmenin saglanmasi adina {iiretimin artmasi veya Uretim

kapasitesinin artmasi gerekmektedir.

1.1.1. Ekonomik Biiyiimeye Kuramsal Yaklasim

Insanoglu var oldugu siirece, ekonominin de aslinda var oldugu kabul
edilmektedir. Insanlik tarihi boyunca ekonomik faaliyetler, bireylerin ve toplumlarin
temel ihtiyac¢larini karsilamak i¢in 6nemli bir rol oynamistir. Her ne kadar ekonominin
insanlik tarihi ile birlikte var oldugunu kabul etsek de, ekonominin bir sistem olarak
ilk defa diizenli bir sekilde uygulandigi donem Merkantilizm donemi olarak kabul
edilmektedir. Bu konuda literatiirde genis bir uzlasi bulunmaktadir. Farkli ekonomik
goriislere sahip iktisadi akimlar, ekonomik blyime ve ekonomik biytme teriminin
kaynaklarinin ne oldugu hususunda ayr diisiinceleri i¢sellestirmislerdir. S6z konusu

diisiince veya yaklasimlar asagida verilmektedir. Bunlar;

a) Klasik blyime modeli,

b) Keynesyen blylme,



¢) Harrod- Domar biyiime,
d) Neo Klasik buytime,
e) Icsel biiyiime olmaktadir.

Bu yaklagimlar, ekonominin temel dinamiklerini, piyasa kosullar1 ve ekonomik
biiytime ile ilgili faktorleri daha iyi anlamamizi saglamaktadir. SO0z konusu
yaklagimlar, ekonominin genel yapisini ve isleyisini anlamak i¢in kullanilan farkli

yontemler olarak devam eden bélimde ayrintili bir sekilde degerlendirilmektedir.

1.1.1.1. Klasik Buyime Modeli

Klasik iktisat anlayisini benimseyen ekonomistler ekonomik bilylime hususunda
karamsar digiincelere sahiptirler. Sermaye ve emegin marjinal verimliliginin
azalmasindan Otlr(, kar ve 0cret seviyelerinin git gide azalacagi ve buyime

seviyelerinin diisecegini ileri sirmektedirler (Parasiz vd., 2015, 5.476).

Klasik biiyiime modeli icerisinde yer alan Adam Smith, is bolimu ve
uzmanlagmanin verimliligi artiracagini ve bunun ekonomik biiyltimeye yol agacagini
savunmaktadir (Unsal, 2016, s.45). Calisan bir birey bir isi ne kadar ¢ok tekrarlarsa o
kadar yetenegi gelisim gosterir. Tecriibe sahibi olma ve gorev dagilimlari yapma
verimliligi saglamaktadir ve s6z konusu verimlilik artisi ile de satin almayla karda artis
meydana gelmektedir. Satin alma giicliniin artmasi piyasanin biiylimesine neden
olmaktadir. Piyasanin biiyiimesi talep artigina sebep olurken {iretimi de arttirmaktadir
(Mert, 2017, 5.136-137). Klasik blylme modeli i¢erisinde yer alan David Ricardo’nun
ekonomik buyimeye en fazla katkisi, Ingiltere ekonomisiyle alakali yaptigi
caligmadir. Klasik iktisatgilardan David Ricardo blyume teorisini fonksiyonel gelir
dagilim1 ve azalan verimler yasast iizerine kurulmustur (Unsal 2016, s.60). Ricardo’ya
gore, nufustaki artma tarim sektoriindeki iiriin talebini ¢ogaltirken, ekimi yapilan
arazilerin verimli olan yerlerinde diisiis meydana geldik¢e verimli olmayan arazilerde
de ekimler gerceklesecek, zaman igerisinde karlar gecimlik dizeyine gelecektir.
Ayrica 6demesi yapilan toplam gider artacak, kar diisecek ve rekabet artacak.
Ricardo’nun diisiincesine gore, bilylimeyi saglayan unsurlar iicret ile kar baglantisi
olmaktadir. Giderler az olursa kar da o kadar artmaktadir. Fakat, ekonominin islemesi
sonucunda Karlarin diismesiyle yapilan yatirnmlarda diisiisler meydana gelecek ve
ekonomik biyume ilerleme kaydedemeyecek hale gelecektir (Mert, 2017, 5.138-139).



Kazgan (2004) klasik blyime modelini benimseyen ekonomistlerin aslinda
tilkelerin bitylime degiskenliklerinin pazar olgusuna ek olarak kultirel ve toplumsal
etkenler gibi ¢ok sayida faktére bagli oldugunu iddia etmistir. Ayrica piyasanin
ekonomik biylmeye katki saglayacagindan dolay1 devletin mudahalesini gerekli

bulmadigini ifade etmistir.

1.1.1.2. Keynesyen Buyime Modeli

Keynesyen iktisadi diisiince anlayisina gore issizlik, ekonomi alaninda devamli
yasanan bir problem olabilir. Issizligin sona ermesi veya azalmasi adina ekonomik
birimlerin talebini artiracak uygun politika ve yoOntemlerin uygulanmasi
gerekmektedir. Ekonomi politikalar: sayesinde ekonominin toplam talebinde artis
olmasi tiretilecek mal ve hizmetlerin miktarini arttiracak ve bdylece ekonomilerin
biiyiimesi gerceklemis olacaktir. Uretim artisi yeni is giicii firsatlarini ortaya gikaracak
ve sonu¢ olarak ekonomide var olan igsizligin azalmasi yoniinde bir gelisme

yasanmasina neden olacaktir.

1.1.1.3. Harrod-Domar Buyume Modeli

Keynes'in iktisat literatiiriine kazandirdigi anlayisa gore, piyasanin tim is
giiciinii kendi kendine biiyiitebilmesi miimkiin degildir. Keynes yapmis oldugu
calismalarda yatirnmin sadece toplam talep Gstundeki etkilerini degerlendirmis, fakat
yatirrmin sermaye agisindan olan etkilerini hesaba katmamustir. Kisacast Keynes’in

yaptig1 analiz kisa donemli statiktir (Unsal, 2016, s.83).

llerleyen dénemlerde Keynes’in literatiire kazandirdig1 teorinin {izerinde birgok
iktisatci calismis ve bazilar1 Keynesyen teoriye katkilar saglamistir. Domar ve Harrod
ise Keynesyen iktisat anlayisina biiyiime alaninda katki yapmislardir. Domar ve
Harrod, ekonominin sahip oldugu sermayeyle biiyiime oranlarint birbirine baglayan
modeller ortaya ¢gikarmisladir. Domar ve Harrod Keynes ’de yer alan toplam talep
tistiindeki etkeni 6nemsemis, bununla birlikte Harrod ve Domar Biylime Modeli’ni
ortaya ¢ikarmiglardir. S6z konusu modele gore, yatirim harcamalarinin ekonomik

blylUmeyi de artiracagini ifade etmislerdir (Snowdon ve Vane, 2012, s.530).

Harrod-Domar biiylime modelinin alt yapis1 Keynes’in diigiincelerinden

meydana gelmekte ve s6z konusu diistinceleri saglikli sekilde degerlendirmektedirler.



Keynesyen biiylime modelinde, yatirimlardaki degisiklikler, ekonominin diger
alanlarinda da farkliliklarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Keynesyen biyime
modelinin diger modellerden farkli olmasinin 6zelligi; yatirnmin istenilen kar

seviyesiyle faiz seviyesinin kiyaslanmasidir (Gonel Doganer, 2013, 5.66-67).

1.1.1.4. Neoklasik Buyime Modeli

Solow (1956) biiylime iizerine calismalarinda Neoklasik iktisadi diistince
tizerine temellendirmis ve literatiire 6nemli katkilar yapmustir. Neoklasik iktisadi
blylmenin temellerini atan Solow, emek verimliligi ve sermaye miktar1 6zellikle
teknolojik gelismenin {ilkelerin biiylimesine yol agtig1 fikrinden yola ¢ikmistir. Bu
modelde Solow iilkelerin biiylime farkliliklarinin sahip olduklar1 emek giiciine,

sermaye miktarina ve teknolojik gelismeye bagli oldugunu ileri siirmiistiir (Solow,

1956; 5.67).

Neoklasik model, ekonomi alanindaki teknolojik gelismeleri, istihdamdaki
farkliliklari, sermaye stogundaki farkliliklarla aralarindaki baglantiy1 inceleyen bir
model olmaktadir. Neoklasik modelin ortaya ¢ikma amaci tilkedeki ekonomik
blyumenin ne sekilde incelendigine bakmaktir ve bunun i¢in ortaya ¢ikmistir (Berber,
2015, 5.121).

Neoklasik biiyiime modeli, diger modellerde de yer aldigi gibi birtakim
varsayimlar iizerine ortaya ¢ikmistir (Snowdon ve Vane, 2012, 5.32). Bunlar asagida

verilmistir:

o Olgege gore sabit getiri,

e Ulkeler yalnizca bir mal tretecekleri ve tiiketecekleri,

e Sermayenin marjinal verimliliginin azalan bir fonksiyon oldugu,

e Uretim faktorlerinin birbirleriyle ikame olacagi,

e Sermaye stogu, niifus artig oran1 ve teknolojik gelismelerin yipranma
payinin dissal etkenlere gore belirlendigi,

e Niifus oraninin istthdam oramiyla esit seviyede arttig1 seklindeki

varsayimlar ¢ergevesinde modelini olusturmustur.



Neoklasik buytime modeline gore, ekonomi uzun dénemde sabit biiyiime hizina
gelecektir. Digsal farkliliklar, teknolojik gelisme ve niifus artisina gore sekillenecektir.

Hatta ekonomik buyimenin ana unsurlarindan olacaktir (Berber, 2015, s.42).

Neoklasik buytime modeli, Cobb- Douglas tretim fonksiyonuna uygun olacak

sekilde meydana gelmistir:
Y =f(K,L) = K31
Y = Hasila
K = Sermaye Girdisi
L = Isgiicii Girdisi

Yukarda yer alan denklemde 1 — a ve a katsayilar1 emek ve sermayenin ¢ikti
elastikiyetini olusturmaktadir. a Katsayist 0-1 arasinda deger almaktadir.Neoklasik
bliylime modeli biiylimeyle alakali toplanmis olan neticeler asagida verilmektedir

(Snowdon ve Vane, 2012, s.541):

Duragan hal diizeyinde, toplam {iretim seviyesi teknolojik gelisme ve niifus artig
seviyesi ile orantili olmaktadir. Duragan bllyime gésterme halinde, teknolojik gelisme
seviyesi ile ¢aligan birey basina biiyiime seviyesi arasinda baglanti bulunmaktadir.
Yipranma seviyesi degerlendirildiginde, calisan birey basina duragan iiretim seviyesi,

niifus artig seviyesiyle negatif, tasarruf seviyesiyle pozitif bir bag kurmaktadir.

1.1.1.5. i¢sel Biiyiime Modeli

Geleneksel veya klasik biyime modelleri, uzun vadeli bliylime asamasini ifade
etmekte yetersiz kalmistir. Bunun neticesinde Neoklasik biylime modeline secenek
olmas1 adina i¢sel biiyiime modeli gelistirilmistir. i¢sel biiyiime modelinde teknoloji
benimsenmis ve Neoklasik modelin varsayimlar1 gelistirerek yeni teoriler ortaya

atilmstir.

I¢sel bityiime modelinde blyiimenin ekonomik alt yapis1 benimsenecegini ifade
edilmektedir. Bundan dolay1 Kar seviyelerinin kendi kendine yakin olacagi goriisii

ortadan kalkmistir. I¢sel biiyiime modelinde teknolojinin igselligi benimsenmekte ve



kamu alaninda yapilan politikalarin buytimeye etki eden faktorleri 6n planda

tutulmaktadir.
Paul M. Romer I¢sel Biiyiime Modeli

Romer’in galigmalar1 igsel biiyiime modeli i¢cin 6nem arz etmektedir. Romer
(1986) ‘da yapmis oldugu calismada i¢sel biiylime modellerinin alt yapisin1t AR-GE
faaliyetleri meydana getirmektedir. AR-GE’ ye dayali biiyiime modelleri tige
ayrilmaktadir. Bunlar; Ar-Ge sektorii, ara mallar1 sektorii ve nihai ¢ikt1 sektorii
olmaktadir. AR-GE sektdriinde beseri sermaye kullanilmaktadir. Ara mallart sektorii
sayesinde ara mallar nihai ¢ikti sektoriine satilmaktadir. Bundan dolayr AR-GE
sektorl surdurulebilir biyimenin temelini olusturmaktadir (Bahtiyar, 2017, s. 46).

Romer modeli, temelinde Ar-Ge faaliyetleri, Ar-Ge sektoriinde kullanilan beseri
sermaye ve bu sektoriin iirettigi yeni fikirler ve yontemler {izerine kuruludur. Bu
model, Solow modelinde digsal olarak kabul edilen teknolojik ilerlemeyi, kar elde
etmeyi amaglayan arastirmacilarin yeni fikir arayislarini modele dahil ederek
icsellestirmektedir. Bagka bir tanimla teknolojinin benimsenmesi, kisilerin yeni
bilgiler bulmasina dair yapilmis olan bilingli ¢alisanlarin neticesi seklinde meydana

gelmektedir (Bahtiyar, 2017, s. 48).
Robert Barro i¢sel Biiyiime Modeli

Robert Barro'ya gore, kamu yatirimlari1 ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadir.
Bu goriise gore, 6zel sektor genel olarak kaynak tiretimini artirsa da, kamu mallarinin
tiretimi konusunda yeterli ihtiyaci karsilayamayacaktir. Ancak devlet politikalar1 ile
AR-GE calismalarinin desteklenmesi, islem maliyetlerinin diisiiriilmesi, iletisim
kanallariin gelistirilmesi, miilkiyet haklarinin korunmasi, teknoloji transferi, egitim
ve saglik vb. dogrudan saglanmis olan devlet hizmetleri sosyal agidan uygun diizeye

erismesini saglamaktadir (Cinko, 2006, s.144).

Devlet giderlerinin ekonomik buyilmeyi pozitif agidan etkisi altina almasi
toplumun yararin1 en yiiksek diizeye c¢ikarmakta ve kar etmeyi amacglamayan
politikalar ile desteklenmektedir. S6z konusu politikalar ekonomik refah diizeyinde ve

ekonomik blylmede pozitif etkenler meydana getirmektedir. Kamu harcamalarinin



ekonomik biiytimeyi olumsuz etkiledigini vurgulamis ve bunun temel nedeninin, kamu
harcamalarinin artmasi1 sonucu olusan biitgce agiginin vergilerle finanse edilmesi

nedeniyle tasarruflarda azalmaya yol agmas1 oldugunu ifade etmistir.

Modelde, kamu harcamalarinin bir tiretim faktori olarak kabul edilmesi, 6zel
sektor liretiminin verimliligini etkilemektedir. Kamu ve 6zel sektoriin liretimi birlikte
ele alindiginda, dlgege gore artan getiri saglanirken, 6zel sektor iiretimi tek basina
degerlendirildiginde azalan getiriler ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda, kamuya ait
girdilerin modelde tamamlayici bir rol oynadig1 ve 6zel sektor iiretiminin, kamunun
girdi kullanimina esdeger sekilde artmadigi takdirde azalan getirilerin kaginilmaz
olacagi sOylenebilir. Barro'ya gore, biiylime oraninin artirtlabilmesi i¢in kamu
harcamalarinin GSYH i¢indeki payma dikkat edilmesi gerekmektedir. Eger kamu
sektorlinlin payr fazla degilse, harcamalardaki en ufak artis biiylimeyi normalin
tizerinde artiracaktir. Ancak, tam tersi durumda, yani kamu sektoriiniin pay1 fazla ise,
harcama artis1 bliylimeyi olumsuz yonde etkilemektedir. Bu nedenle, devletin harcama
yaparken ekonomiyi dogru bir sekilde degerlendirmesi ve biiyiimeyi gozeterek hareket

etmesi gerekmektedir (Barro, 1990; akt. Tunali, 2017, s.51).
Lucas I¢sel Biiyiime Modeli

Icsel bilyiime modeline katki saglayan ekonomistlerden biri de Lucas
olmaktadir. Lucas’in gelistirmis oldugu igsel biiylime modelinde, ekonomik agidan
biylmenin artmasinda beseri sermayenin dnemine deginilmistir. S6z konusu modelde
fiziksel sermayeye ek olarak beseri sermayenin de 6nem arz ettigi sdylenmektedir.
Lucas’in diisiincesine gore beseri sermaye teknolojik gelisimler ile blyimenin esas
unsurunu meydana getirmektedir. Bundan dolayr Solow’un biiylime modeline ek
olarak beseri sermaye unsurunu Lucas biylme modeline eklemistir. Fakat Lucas
Solow’un bilylime modelini de savunmamaktadir. Savunmama sebebiyse ekonomik
acidan blyumenin ifade edilmesinde teknolojik gelismeler haricinde ayri unsurlarin

o6nemsenmemesidir (Cinko, 2006, s. 143).
Sergio Rebelo icsel Biiyiime Modeli

Paul M. ve Sergio Rebelo igsel buylime modeline katki saglayan

iktisat¢ilardandir. AK tipi i¢csel blylme modelini gelistirmislerdir (Asik, 2007, s. 23).



S. Rebelo’nun (1991) gelistirdigi AK modeli, Solow'un ekonomik biiylime teorisinde
yer alan dlgege gore sabit getiri varsayimini kabul eder. Ancak, bu model, Solow'un
varsaydig1 azalan marjinal verimlilik ilkesini reddederek, sabit marjinal verimlilik
varsayimini benimser. Bu farkli yaklagim, modelin icsel biiylime siirecine
ulagilabilecegini ileri siirmesini saglar (aktaran: Tunali, 2017, s.45). AK modeli,
tiretim siirecinde Olgcek ekonomilerinin etkinligini korurken, sermaye birikimi ve
teknolojik gelismelerin uzun vadeli ekonomik biiyiime iizerinde siirekli ve kalici
etkiler yaratabilecegini vurgular. Dolayisiyla, bu model, biiylimenin yalnizca digsal
faktorlerden degil, ayn1 zamanda ekonominin i¢sel dinamiklerinden kaynaklandigini
savunarak, ekonomik bilylime teorilerine énemli bir katki sunar (McGrattan, 1998,
s.14).

1.1.2. Ekonomik Buyumeyi Etkileyen Faktorler

Ekonomik biiylime hakkinda birden fazla goriis ve diisiince yer almaktadir.
Nurkseun diisiincesine gore bu unsurlar bilimsel bilgiler, teknoloji, sermaye ve dogal
kaynak olmaktadir. Bernanke ve Frank’in diistincesine gére ekonomik bilylime ikiye
ayrilmaktadir. Bunlardan birincisi; dogal kaynaklar, sermaye ve is giiciidir. Ikincisi;
calisma yerindeki sartlar, girisimcilerin sayisi, teknoloji seviyesi, egitim seviyesi ve

ilkenin alt yap1 firsatlar1 yer almaktadir.

Dornbusch, Begg ve Fischer’in diisiincesine gore, iiretim islevini, toprak,
teknoloji, sermaye, hammadde ve is giici meydana getirmektedir. Bunlara gore
ekonomik biiylimenin faktorleri genel olarak ikiye ayrilmaktadir. S6z konusu
unsurlardan ilki ekonomik, ikincisiyse ekonomik olmayan unsurlardan meydana
gelmektedir. Teknoloji, dogal kaynak ve sermaye temel ekonomik unsurlardir.
Sermaye de kendi arasinda ikiye ayrilmaktadir. Bunlar; beseri ve fiziksel sermayedir.
Fiziksel sermaye, tesis, techizat, makine ve binalardir. Beseri sermaye ise iggtictidur
(Dornbush, Fischer, Startz, 2011, s.54).
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1.1.2.1. Ekonomik Faktorler

Teknoloji

Diinya bankasinin yapmis oldugu arastirmalara gore teknolojik gelisme

ekonomik biyumeye katki saglamaktadir (World Bank Report, 2008, s. 1).
Dogal Kaynaklar

Dogal kaynaklar hem yer iistiinde ve yer altinda yer almaktadir. S6z konusu
dogal kaynaklar ekonomik biiylimeyi etkilemektedir. Dogal kaynaklar1 yer altindan
cikartip onlari islemek, ililke ekonomilerine yarar saglamaktadir. Geligsmis Ulkeler ise
dogal kaynaklarini1 verimli ve etkin sekilde kullanarak ekonomik blytimelerine olumlu

acidan yarar saglamaktadirlar.
Fiziki Sermaye

Fiziksel ac¢idan sermaye dogada kendi kendine bulunmamaktadir. Fakat
calisanlar tarafinca {iiretilen araglar olmaktadir. Fiziksel sermaye; tesisler, binalar,
techizatlar ve makineler olarak siniflandirabilir. S6z konusu sermaye araglarinin dogal
kaynaklardan ayrimi bireylerin ilerleyen zamanlarda yeniden iiretme firsat1 bulmasini
saglamaktir. Fiziki sermayenin gelismis ve gelismekte olan Ulkeler agisindan

incelendiginde alt yap1 yatirimlarina katki sagladigi goralmektedir.
Beseri (Insani) Sermaye

Bir iilkenin toplam niifusu beseri sermayeyi temsil etmemektedir. Bunun nedeni
tiim niifusun ¢aligmamasidir. Bir {ilkedeki istihdam, toplumun bilgi, saglik ve egitim
alanlarindaki etkilesimlerinin artmasi anlamina gelmektedir (Taban ve Kara, 2006, s.
163). Ekonomik buyumede fiziksel sermayeye gore beseri sermaye daha énem arz
etmektedir. Beseri sermaye, ekstansif biiylime icerisinde yer almaktadir. Bu nedenle,
kaliteyi artirmakta ve isgiicii sayisin1 ¢ogaltmaktadir. Bu durum da uretimi olumlu
acidan etkilemektedir (Manga vd., 2015, s. 50).

1.1.2.2. Ekonomik Olmayan Faktorler

Bir ulkenin ekonomik biylime surecini iki faktor etkilemektedir. Bunlar;
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e Ekonomik olan,

e Ekonomik olmayan faktorlerdir.

Gliniimiizde iktisatgilar tarafindan yapilmis olan c¢alismalarda ekonomik
biylmeye etki eden unsurlar bulunmaktadir. Ekonomik olmayan faktorler; politik,

psikolojik, sosyal ve kulttrel faktorlerdir.

1.2. DIS BORC

D1s bor¢ konusunda literatiirde birbirinden farkli bircok tanim bulunmaktadir.
Bu tanimlar, dis borcun ¢esitli yonlerini ve kapsamini ele alarak farkli perspektifler
sunmaktadir. S6z konusu tanimlar, arasinda dis borcun kaynaklari, ekonomik etkileri

ve geri 6deme siiregleri gibi konular detaylandiriimaktadir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Diinya Bankas1 (World Bank),
Uluslararast Odemeler Bankas1 (BIS) ve Uluslararast Para Fonu (IMF) tarafindan
1984’te kurulmus olan D1s Borg Istatistikleri Calisma Grubu 1988°de dis borgla ilgili
tanimlama yapmistir. Buna gore briit dis borglar, belli bir zamanda iilkede yer edinmis
birey ve kuruluslarin, iilke haricinde yer edinmis birey ve kuruluslara karsi, anlasmaya
bagl kalacak sekilde ytikiimliilik barindirdiklar faizsiz ya da faizli ana para geri
O6demelerinin miktarindan meydana gelmektedir. Dis borglarin yukimldluklerinin
toplamina briit denmektedir. Sermayedeki ylkamluluklerinin ¢ikarilmasi neticesinde

ortaya ¢ikan boliime net dis borglar denmektedir (Klein, 1994, s.56).

Di1s borglanma, bir iilkenin veya kamu kurumlarinin dis iilkelerden reel veya
finansal kaynak saglamasidir. Baska bir deyisle, bir iilkenin vatandaslart ve
kuruluglarin uluslararasi alanda faaliyet gdsteren bireylerden veya kuruluslardan dis

finansman temin etmesidir (Evgin, 2000, s.1).

Devletin iglevinin artmasi, lilkeler aras1 finansal, ekonomik ve sosyal amaclara
erisme istegi hiikiimetlerin paraya olan gereksinimlerini arttirmistir. S0z konusu
durumun neticesinde kamu gelirleri ihtiyaglar1 gidermemeye baslamistir. Kamu
gelirlerinin yetersiz kaldigr durumlarda iilkeler dis borglanmaya bagvurmaktadir
(Akdogan, 2003, s.413).
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Odiing alian rastgele bir seyin karsiliginda yapilmasi gereken yiikiimliiliiklere
bor¢ denmektedir. Belli bir zaman araligindan geri 6denmesi gereken para ve benzeri
seylerin 0diing alinmasina bor¢glanma denmektedir. Ekonomide devlet ya da bagka
devlet kuruluslar1 tarafinca alinan borglara kamu bor¢glanmasi denmektedir (Ulusoy,

2018, s.1).

Dis krediler, genel olarak fon fazlasi olan ekonomik birimlerden fon talebi iginde
olan ekonomik birimlere yonelen fonlardir. S6z konusu ekonomik birimler, yatirim
bankalar1, kalkinma bankalari, uluslararasi ticari kuruluslar, firmalar ve devletlerdir

(Yalgin, 2005, s.22).

Ikinci diinya savasindan sonra iilkeler arasi etkilesim hizli sekilde artmaktadir.
Bu durumda diinyada bati ve dogu ¢atismalar1 ortaya ¢ikmis ve gelismemis tilkelerin,
ekonomik biiyiimelerini saglamak icin miicadele ettigi goriilmiistiir. DUnya
siyasetinde, gelismis Ulkeler gelismemis Ulkelere ekonomik nufuz yontemleri ve
ekonomik miidahalelerle kendilerine bagli kalmalarini saglamislardir. Gelismekte olan
ulkelerin, ekonomik refah adina gereken yatirimlarin maddi kismini karsilamak igin

baska iilkelerden bor¢ aldig1 goriilmektedir (ince, 2001, s. 135).

D1s borg ve dis yardim farkli bir terim olarak diisiiniilse de birbirlerinden net
sekilde ayristirilmasi zor olan terimlerdir. Dis yardim ve dis bor¢lanmada tiirli
sebepler ile iilkeye dis taraftan kaynak temin edilmesi s6z konusudur. Ulkeler dis
yardim ya da dis borgla alakali almis olduklar1 kaynagin geri 6deme asamasinda
zorluklarla karsi karsiya kalmaktadir. Bu sebeple, alinan kaynagin geri 6deme
kosullart, faiz orani, geri 6deme siiresi gibi sartlar sdzlesmelerle belirlenmektedir. S0z
konusu sozlesmeler iilkelere gore degiskenlik gdsterebilmektedir. Faiz oranlari bazi
zamanlarda fazla, baz1 zamanlarda diisiik olmaktadir. Hatta bazi durumlar faiz oranlari

olmamaktadir.

1.2.1. Dis Borg Tiirleri

Dis borg tirleri, tilkelerin ihtiyaglarina ve ekonomik kosullarina bagli olarak
farkli 6deme sartlari, faiz oranlar1 ve vade siireleri igerebilir. Bunlar, vadelerine gore,
kaynaklarma goére ve finansman ¢esidine gore ayrilmaktadir. Asagidaki sekilde dis

borg tiirleri ayrintili bigimde gosterilmektedir.

13



Sekil 1: Dis Borclanma Cesitleri

/ \ /Kavnaklarl Bazinda \ / Finansman Turd \

Vadeleri Bazinda
Bazinda
a) Devletten
a) Kisa  Vadeli Devlete
) Dis Borglar Bor¢lanma a) Iéallél_llnn_a
b) Uzun ve Orta b) Uluslararasi ) T(;Iinlilfn
Vadeli D1s Tahvil Vardi]
Borglar Piyasalari ardimlar
c) Ticari Banka c) Bagislar
- ) Kredileri d) Askeri
d) Uluslararasi Yardimlar
Kuruluslardan \

K Borclanma /

Kaynak: Adiyaman (2006) ¢alismasindaki bilgilerin 6zetlenmis halidir.

1.2.1.1. D1s Bor¢ ve Di1s Yardim Ayrimi

Yabanci iilkeden alinan dis bor¢ veya dis yardim, alan tlkeye kaynak temini
saglamaktadir. Her ikisi de uluslararasi kaynaklardan saglanan finansal destek
bicimleridir. Ancak dis yardim genellikle geri 6demesiz veya diisiik faizli kosullarla
saglanirken, dis borg geri 6deme sartlar1 ve faiz oranlartyla belirlenir. Fakat s6z konusu
kaynaklar arasinda, 6deme sartlar1 ve temin edilebilirlik konusunda degiskenlikler yer

almaktadir (Palamut, 1978, s.166).

Di1s yardimlar belirli bir zamana kadar devletten devlete gore sekil almaktadir.
Diinya Bankasi ve IMF gibi uluslararasi kuruluslarin kurulmasi ile dis kaynak
teminleri, uluslararasi kuruluslardan devlete dogru ge¢mistir. Gelismekte olan tlkelere
dis kaynak yardimlar1 giinden giine artmis ve ticari duruma doniigsmiistiir. Verilmis
olan borg¢larda talep edilen baglilik ve kosullar sebebi ile dig yardim terimi yerine dig

borg¢ kavrami daha ¢ok kullanilmistir.

1.2.1.2. Vadelerine Gore Dis Borglar

Dis borglar vadelerine gore 2 gruba ayrilmaktadir. Vadesi 1 yi1l veya daha az olan
borg¢lanma tiirtine kisa vadeli dis borg denir. Genel olarak iilkeler arasi ticarette 6deme
problemlerinin yasanmamasi ve likit finansman ortaya ¢ikmasi durumunda kullanilan

finansman taraddr.
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Vade siiresi 1 yildan fazla olan bor¢lara uzun vadeli dis bor¢lar denmektedir.
Uzun vadeli dis borglarin genellikle faiz oranlar1 kisa vadeli dis borglarin faiz
oranlarma gore daha yiiksek olmaktadir. Likidite sikisikligi gibi durumlar s6z
konusunda kisa vadeli dis bor¢larin faiz oranlarinin, uzun vadeli dis bor¢ faiz

oranlarini gegtigi goriilmektedir (Adiyaman, 2006, s.22-23).

1.2.1.3. Alacaklarima Gore Dis Borg¢lar

Dis borglar alacak veya kaynak durumlarina bagli olarak iki sinifa ayrilmaktadir.

Bunlar; 6zel kaynakli dis borglar ve resmi kaynakli dig bor¢lanmadir.
Ozel Kaynakh Dis Bor¢lanma

Ozel kaynakli dis borglanma iilkeler aras1 veya resmi kurulustan ziyade ozel
yabanci bireyler, kurulus veya kurumlarca saglanmis olan dis bor¢lanmadir. 1950
yilindan beri iilkeler arasi sermaye dinamiklerinin serbestlesme egilimindedir.
1970’lerin ikinci donemin yarisinda iilkeler arasi sermaye dinamikliginin yogun
olmasi ile daha 6nce yalnizca devletler arasinda yapilan resmi kredi s6zlesmeleri 6zel

kurum veya kuruluslarin dahil olmasiyla da ayr1 bir kapsama biirtinmiistiir (Ersoy,

2013, s. 96).
Resmi Kaynakh Dis Bor¢lanma

Resmi kaynakli dis borglar kendi aralarinda ikiye ayrilmaktadir. Bunlar; ¢ok
tarafli krediler ve iki tarafli krediler olmaktadir. Cok tarafli krediler, iilkeler arasi
kurum veya kuruluslar ile saglanmis olan sarth kredi tiiriidiir. Cok tarafli krediler
genellikle tlkelerin biyumelerine destek olma veya ddemeler bilancosu krizlerinin
derinlesmemesi icin verilmektedir. Cok tarafl1 kredileri Islam Bankas1, IMF ve Diinya

Bankasi vb. kurumlar vermektedir.

Iki tarafli krediler, devlet kredileri olarak da bilinmektedir. Tki tarafli kredilerde
yardim alan iilke ve yardim yapan iilke bulunmaktadir. S6z konusu iki iilke aralarinda
yardim sozlesmesi imzalarlar (Kozali, 2007, s. 12). Devlet kredileri genel olarak
gelismis tilkelerden gelismekte olan Glkelere verilmektedir. Bu krediler sabit faizlidir.

Ayrica bu krediler geri ddeme zamanina ve uzun vadeye sahip olan kredi turtdar. Iki
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yanli kredilerin kosullar1 on y1l 6demesiz donem, %?2 faiz ve otuz y1l 6deme sart1 vb.

uygun sartlar1 bulunan kredi tiiriidir (Cigek, 2005, s. 19).

1.2.1.4. Geri Odeme Sekline Gore Dis Bor¢lar

Geri 6deme sekline gore dis borglar ikiye ayrilmaktadir. Bunlar; doévizle

Odenecek borglar ve ulusal parayla denecek borglardir.

Dévizle (Yabanci Parayla) Odenecek Borglar: Borcun kaynagi
6nemsenmeden, faiz ve ana para 6demeleri konvertibl ya da yabanci parayla olan diger
para birimiyle yapilmis olan dis borglara dovizle 6denecek borglar denmektedir
(Kozali, 2007, s.15). Borg veren iilke kendi para birimiyle veya diinya tarafindan kabul
edilen para birimi ile 6denmesini istemektedir. Yabanci sermaye veya dovizle alinan
borglar, borcun ger¢cek degerini korumaktadir. Bor¢ alan (lkelerde, 6deme
asamalarinda yasanmasi miimkiin olabilecek doviz krizlerini tetikleyebilmektedir

(Bayata, 2008, s.13).
1.2.1.5. Finansman Tiirlerine Gore Dis Borc¢lar
Finansman ¢esidi yoniinden dis bor¢lar dorde ayrilmaktadir. Bunlar;
a) Askeri yardimlar,
b) Bagislar,

c) Teknik yardimlar,
d) Kalkinma kredileri olmaktadir.

Askeri Yardimlar:

Ulkelerin kendilerini koruma maksadiyla yapmus olduklar1 gizli sozlesmelerle
genellikle sartlart ve maddi unsuru sdylenmeyen yardimlara askeri yardimlar

denmektedir (Coglircii ve Coban, 2011, s.135).
Bagislar:

Gelismis iilkeler tarafindan gelismekte olan iilkelere amag giitmeden yapilan
yardimlara bagis denmektedir. Genellikle de bu bagislar mal veya iiriin bigiminde
olmaktadir. Ikinci Diinya Savasindan sonra Marshall yardimlari olarak adlandirilan ve

ABD’nin senatodan gegirdigi kanun sonucu oOzellikle Avrupa ekonomisini
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canlandirmak i¢in yaptig1 hem ayni hem de nakdi yardim tiirii iilkeler arasi bagisa

ornek gosterilebilir.
Mali Yardimlar ve Teknik Yardimlar:

Ithalatin finansman1 amaciyla saglanan program veya proje kredileri, mali
yardim olarak adlandirilmaktadir. Bu yardimlar, iiretim veya yonetim gibi alanlarda
teknik bilginin aktarilmasini, danigmanlik hizmetlerinin sunulmasini ve egitim
hizmetleri gibi ¢esitli teknik yardimlar1 kapsamaktadir. Mali yardim programlari,
gelismekte olan iilkelerin ekonomik biylmesini desteklemek, sanayi kapasitelerini
artirmak ve yoOnetim becerilerini gelistirmek amaciyla Onemli kaynaklar
saglamaktadir. Bu yardimlar, {ilkelerin uluslararasi ticaret dengelerini korumalarina,
teknolojik gelismelere uyum saglamalarina ve ekonomik biiyiimelerini siirdiiriilebilir
kilmalarina katkida bulunmaktadir (Seyidoglu, 1982, s. 458). Yapilan yardimlar, siyasi
amaglar dogrultusunda veya yardim yapan iilkelerin teknik gelisimine katki saglamak
amaciyla gerceklestirilebilir. Genellikle, teknik destekler karsiliksiz olarak sunulan
yardim tiirleri arasinda yer almaktadir. Ilerleyen dénemlerde, yardim yapan iilkelerin
teknolojilerinin yayginlagsmasiyla birlikte, yedek parga, onarim ve bakim gibi
gereksinimlerin ortaya ¢ikmasi sonucunda, bu yardimlara olan baglhlik artmaktadir.
Bu durum, baslangicta karsiliksiz olarak sunulan teknik desteklerin, uzun donemde
yardim alan iilkeler i¢in 6nemli bir bagimlilik iliskisi olusturmasina neden olabilir.
Yardim yapan iilkeler, boylelikle kendi teknik bilgi ve iirlinlerinin siirekliligini

saglayarak, ekonomik ve siyasi etkilerini artirabilirler.
Kalkinma kredileri:

Kalkinma planlar1 dahilinde bulunan projeler ve programlarin finanse edilmesi
maksadiyla kullanilan kredilere denir. Genel olarak sermaye iiriini 6zelligini
barindiran krediler, borg 6telemesiyle refinansman, satict kredileri, bagh krediler ve

serbest krediler, proje ve program kredileri olmaktadir.

a) Proje / Program kredileri:

Belli bir yatirim projelerinin yliriitilmesi maksadiyla yapilmakta olan ve

kalkinma planlarinin igerisinde bulunan 6zel sektore veya devlete dair yuritulmesi
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gereken projeler i¢in kullanilmaktadir (Adryaman, 2006, s. 25) Ithalatin finansmanda
kullanilmas1 ve kalkinma programlarinin yiiriitilmesi maksadi ile belirli projeye dahil

olmadan temin edilen kredilere program kredisi denmektedir (Zerenler, 2003, s.200)

b) Bagh krediler / Serbest krediler:

Krediler, kullanim sartlarina gore ikiye ayrilmaktadir: serbest krediler ve bagl
kredilerdir. Serbest krediler, bor¢lanan iilkeye kullaniminda sinirlama getirilmeyen
kredilerdir. Bagli krediler ise, krediyi veren uluslararasi kurulug veya devlet tarafindan

kullanimina sinirlama getirilmis kredilerdir (Zerenler, 2003, s. 201).

C) Saticr kredileri:

Satan kurum veya kuruluslarin 6zel sektorlerin kullanmasi igin vermis olduklari
kredi tirtine satic1 kredileri denmektedir. S6z konusu kredi tiirii diger kredi tiirlerine
gore farkli olmaktadir. Krediyi veren, s6z konusu krediler vasitasiyla yurt digina
hizmet ya da mal satisini gergeklestirme gayesini tasiyan yerel satici firmalar

olmaktadir. Krediyi temin edenler genelde 6zel sektérde bulunan firmalardir.

d) Refinansman:

Bor¢ Otelemesi yapan kredi turine refinansman kredi denmektedir. Borg
ertelenmesinde, vadesi dolan borglarin 6demesi yapilmayarak ertelenmektedir.
Refinansman kredilerindeyse, vadesi dolan ve ddemesinin yapilmasi gereken borg,
bor¢ veren iilkenin yapmis oldugu yeni finansmanla 6denmekte ve s6z konusu

finansman yeni borg olarak sayilmaktadir.

1.2.2. D1s Bor¢lanma Nedenleri

Gelismekte olan Ulkelerde, dis bor¢ gereksiniminin meydana gelmesi tiirlii
sebeplerden olmaktadir. Dis borglanmanin sebepleri asagida verilmektedir

(Adiyaman, 2006, s.25-45).

1. Gelismis Ulkelerin gelismekte olan Ulkeleri bor¢ almaya mecbur
birakmalari,
2. Devletin para birim degerinin muhafaza edilmesi adina rezerv

gereksinimi igerisinde olmasi,
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Savas, dogal afetler gibi olagan dis1 giderlerin karsilanmasi,
Vadesi gelen borglarin finansmaninin yapilmast,

Tasarruflarin belirli yatirnmlara yonlendirilmesinin saglanmasi,
Kaynak dagiliminda etkili olan faktorlerin ortaya ¢ikmast,
Reform ve biiyiik yatirimlarin finansmanimin saglanmasi,

Ekonomik dengeyi koruyucu ve saglayici etkenler,

© © N o 0o bk~ o

Savunma giderlerinin finanse edilmesi,
10. Biitgcede bulunan agiklarin kapatilmasi,
11. D1s 6demeler ve ticaret dengesinde yer alan agiklarin giderilmesi,

12. Tasarruf ve kaynak a¢181 gibi bir¢ok neden siralanabilir.

Devletin ihtiyag duydugu finansman gereksiniminin i¢ kaynaklarla
giderilememesi veya i¢ kaynaklardan bor¢ alinmasi durumunda birtakim ekonomik
esitsizlikler meydana gelmektedir. Bundan dolay1 dis borg¢lanmaya gidilmekte ve

mecburen dis finansman saglanmaktadir (Adiyaman, 2006, S. 25-45).

Geligsmekte olan ulkeler, ilk olarak ulusal kaynaklarin artmasi ve ulusal
blyumenin devam ettirilmesi maksadiyla dis bor¢lanmayi saglayarak reel ekonomiye
destek saglamay1 amag etmektedir. S6z konusu durum iilkede yer alan tasarruflarin
talep edilen blylme diizeyine erismek adina gereken yatirimlarin finanmanini
saglamada yeterliligi saglayamamasindan dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Tasarruf ve
yatirim esitsizligi genellikle tim ekonomide yer alacagi gibi, yalnizca kamuda veya
ozel sektorde de yer edinebilmektedir. Ulke disinda alinan édeneklerden dolay1 yurt
icindeki yatirimlart artirip biyime saglanabilmektedir. Bundan dolayi, istihdamin ve
Uretimin artmasi, sabit fiyatin saglanmasi, gelir dagilimiyla bolgesel dagiliminin
tyilestirilmesi maksadiyla dis bor¢lanma yapilmaktadir. Ayrica, alinan dig borcun
direkt hizmet ve mal adina kullanilmasi kisa donemli dretimin artmasini
saglamaktadir. Bundan dolay1 da yurt igerisindeki biitiin arz da artig meydana
gelecektir. Ancak, gelecekteki tiiketimin simdiden yapilmasinin bir sonucu olarak
alman borclarin geri 6deme siirecinde, yurt igindeki kaynaklarm yurt digma
gonderilmesi nedeniyle ekonomik buyimede daralma meydana gelebilir veya
blylimede azalmaya neden olabilir. Dis borcun tiikketim amaciyla alinmasi ve bu

borcun {ilke icindeki mal ve hizmetlerin satin alinmasina harcanarak sektorlere
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dagitilmasi halinde enflasyonist etkiler ortaya ¢ikacaktir (Cangdz ve Balibek, 2012,
5.207-213).

Dis bor¢lanma, gelismis iilkelerde yapisal problemlerin disinda gegici ve
donemsel problemlere yol agmaktadir. Dis bor¢lanma, gelismekte olan Ulkelerde yurt
ici tasarruflar ile istenen yatirimlarla ithalat ve ihracat arasindaki eksikligi kapatmak
maksadiyla kullanilmaktadir (Bangura, Kitabire ve Powell, 2000, s.12-15). Gelismekte
olan iilkelerde, ekonomik refahi artiracak sermaye birikimi, yurt i¢indeki tasarruflarin
yeterli olmamasi1 nedeniyle gerceklestirilememektedir. Bundan dolay1 da yabanci
kaynaklara veya dis borca gereksinim duyulmaktadir. Ekonomik refahin hizli sekilde
saglanmasi i¢in gereken sey teknik bilgidir. Yatirim igin Uretilen mallarin dis iilkelere
satilmas1 adina gereken yabanci para gereksinimi bor¢lanma ile giderilmektedir

(Bilginoglu, 2008, 5.4-5).

1.2.3. D1s Borg¢larin Ekonomik Etkileri

Sermaye birikimi nedeni ile gelir artisi, alt yapi yatirimlari seklinde
isimlendirilen saglik ve egitim tesisleri, enerji yatirimlari, baraj, liman ve yollarin
kurulmasma firsat vermektedir. Gelismekte olan Ulkeler hedefledikleri blyime
seviyesine ulagsmak adina gereken yedek parga, techizat ve ham madde acigim
kapatmak i¢in ihtiyaci olan doviz i¢in dis borglanma yoluna gitmek zorunda
kalabilirler. Artan doéviz gelirleri, dogru kullanildigi taktirde ekonomik blylimeye
yarar saglamaktadir. Ekonomik bilylime saglanmis oldugu kadar sosyal sermayede
artma meydana gelmektedir. Disa bagimlilik azaldikca ve mali anlamda artis

saglandig siirece sosyal sermayedeki artis devam eder.

Di1s borglarda olumlu etkilerin yasanmasi adina maliye politikas1 ve yiiksek
gelirin olmasi gerekmektedir. Ayrica 6demelerin siirdiiriilebilir ve saglikli bir olguya
sahip olmas1 gerekmektedir. Sermaye dinamikleri, Ulkede uretim boyutunun
tyilestirilmesine yarar saglayacaktir. Bundan dolay1 da sermaye yapisinda iyilesmeler

meydana gelecektir.
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IKiNCi BOLUM
2. BRICS-T ULKELERINDE EKONOMIK BUYUME- DIS BORC iLiSKiSi

Bu konuda BRICS-T (ilkelerinin bir araya gelme amaci ve 6nemi ve BRICS-T

tilkelerinde dis borglarin ekonomik biiytimede etkisinden bahsedilmistir.

2.1. BRICS-T ULKELERININ BiR ARAYA GELME AMACI VE ONEMIi

Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Guney Afrika Cumhuriyeti tlkelerinin bir
araya gelmesiyle meydana gelmektedir. 2001°de “Goldman Sachs” iktisat¢ist Jim
O'Neill, Cin, Hindistan, Rusya ve Brezilya yani BRIC’i “ylkselen ekonomiler”
seklinde ifade etmektedir. Giiney Afrika Cumhuriyeti’nin eklenmesiyle de beraber
“BRICS” seklinde ismi yenilenmistir. S6z konusu BRICS giiniimiizde gelisim
kaydetmis iilkeler tarafinca yakinda takip edilmektedir (Lim, 2001, s.120). Giiney
Afrika Cumhuriyeti kii¢iik ekonomiyi barindirmasi karsin “BRIC” ittifakina neden
cagrild1? Giiney Afrika Cumhuriyeti’nin “BRIC” ittifakina dahil olmasinin nedeni
sadece siyasi ve ekonomik unsur olmamaktadir. Giliney Afrika Cumhuriyeti’nin
“BRIC” ittifakina dahil olmasinin asil nedeni Afrika kitasi icerisindeki is birligi ve
hiikmii  olmaktadir. BRIC’in kurulma sebebi ekonomik yonde oldugu
diisiiniilmektedir. Ancak Giiney Afrika Cumhuriyeti’ni de ittifaka dahil etmesiyle
siyasi bir yapt oldugunu gostermistir (Deniz, 2018, s.69). S6z konusu ittifak, uzun
zamanli is birligi saglama egilimde olmaktadir. BRICS’in amaci, ekonomik diizende
daha adil sartlarda rekabet yeri ortaya ¢ikarmaktir. BRICS’in ana gayesi, ekonomik

duizen ve basit bir siyaseti medyana getirmektir (Bozkurt ve Dursun, 2006, s.40).

BRICS ve Tiirkiye; 2008 y1linda yasanan kiiresel finans krizinden sonra gelisimi
devam etmekte olan iilkeler ¢ok yonlii diinya diizeni saglama yolunda diinyada sok
etkisi meydana getirmistir. BRICS Asya {ilkelerinin hakimiyet kurdugu yeni blok
seklinde goriilmektedir. BRICS gelismeye devam eden iilkeler adina daha esit diinya
diizeni istegini ortaya ¢ikarmaktadir (Tiirker, 2018, s.220). S6z konusu isteklerin alt
yapisinda, global is birligine dair “BRIC” iilkeleri Cin, Hindistan, Rusya, Brezilya’nin
Disisleri Bakanlar1 dahilinde 2006 yilinin Eyliil ayinda ilk toplantisin1 yapmistir. 2009
yilinin ardindan ittifakta yer alan iilkeler siyasi ve ekonomik yonde is birliklerini

saglamlagtirmak adina diizenli sekilde toplanmislardir. 2011°de Giliney Afrika
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Cumhuriyeti’nin katilim saglamasiyla giintimiizdeki durumunu korumaktadir (Lim,
2001, s. 121).
2.2. BREZILYA

2.2.1. Brezilya’da 1990-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Blylime

Caligmanin ilk boliimiinde BRICS-T iilkelerinde dis borglarin ekonomik
biiyiimeye etkisinin arastirilacagi ifade edilmisti. Bu boliimde ilk iilke olan Brezilya’ya
ait ekonomik biylmenin 1990-2022 arasindaki degismeleri kisaca Gzetlenecektir.
Calismada Brezilya ekonomisinin ekonomik biiyiimeyi temsil etmesi amaciyla kisi

basina diisen milli gelir kullanilmistir.

Grafik 1 Brezilya’ya ait kisi basma diisen GSYIH nm 1990-1999 aras1 verileri
ile elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankas1 veri tabanindan elde edilmis olup ekonomik
biliylime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gérebilmek amaciyla calisma 10’ar yil

olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.

Grafik 1: Brezilya’nin 1990-1999 Ekonomik Biiyiime Grafigi

6800
6600
6400
6200
6000
5800
5600

5400
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990'lar, Brezilya ekonomisi i¢in kritik bir doniislim dénemiydi. 1989 yilinda
uygulanan politikalar kisa siireli de olsa ekonomik biiylimede iyilesmeler saglamis

olsa da 1990 yilinda yasanan hiperenflasyon sebebiyle ekonomik buyiimenin
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yavaslamigtir. Bu dénemde ciddi diisiis yasayan kisi basina diisen milli gelir 6 bin
dolara diismiistiir. Bagskan Fernando Collor ve ardindan Baskan Fernando Henrique
Cardoso liderliginde baslatilan ekonomik reformlar, iilkenin liberallesmesini ve
serbest piyasa ekonomisine gecisini hedefledi. Ozellestirme ve deregiilasyon
politikalari, devletin ekonomideki roliinil azaltarak 6zel sektoriin biyimesini tesvik
etti. 1994'te uygulamaya konulan Plano Real, hiper enflasyonu kontrol altina alarak
ekonomik istikrar1 sagladi ve yeni para birimi Real (BRL) tanitildi. Bu reformlar,
enflasyonu diigiirerek yatirimci giivenini artirdi ve ekonomik faaliyetleri canlandirdi.
1993-1994 yillarinda biitce harcamalarinin kisilmasi ve ekonomik toparlanma igin
Acil Eylem Programi'nin uygulanmasi gibi adimlar, biiyiimede artis saglamistir.
Boylece 1994 yilinda kisi basina diisen milli gelir 6 bin 400 dolara kadar artmistir.
Ancak, bu olumlu gelismelerin ardindan gerceklesen 1997 Asya ve 1998 Rusya
krizleri, artis egilimindeki biiyiime oranlarinin diismesine neden olmus ve 1997 yilinda
6 bin 700 dolara kadar artig gosteren kisi basina diisen milli gelir 1998 yilinda 6 bin
600 dolara diismiistiir. Enflasyon oran1 yiiksek ve kamu a¢ig1 fazla olan Brezilya, bu
iki krize kars1 zaten kirilgan durumda olan ekonomisini koruyamamaistir. Bu krizlerin
etkisi, Brezilya ekonomisinin daha da zayiflamasma yol agmis ve uzun dénemli

ekonomik istikrarin saglanmasini zorlastirmigtir (Giiven, 2023, s.3825).

Grafik 2: Brezilya’nin 2000-2009 Ekonomik Biiyiime Grafigi

9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000

1000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.
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2000'ler, Brezilya i¢in énemli bir ekonomik biiyiime ve kalkinma dénemi oldu. Ulke,
BRICS iilkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika) arasinda yiikselen
piyasa ekonomileri grubunda yer aldi. Bu donemde, Brezilya ekonomisi genisleyen
klresel ticaret ve yatirim olanaklarindan biiyiik 6lgiide faydalandi. Bu sebeple 2000
yilinda 6 bin 700 dolar olan kisi basina milli gelir 2008 yilina kadar istikrarl bir artis
egilimi gostermistir ve bu yilda kisi bagina diisen milli gelir 8bin 200 dolar olarak
gerceklesmistir. Ayrica brezilya ekonomisinin biiyiimesini saglayan diger unsur ise
tarim ve maden iirlinleri gibi dogal kaynaklarini ihracat tiriinleri olarak kullanarak
ekonomik bliylimeyi destekledi. Bu siire¢, Brezilya'nin dis ticaret dengesini olumlu
yonde etkiledi ve ekonomik biiyiimeye katki sagladi. 2008 yilinda meydana gelen
ekonomik kriz brezilya ekonomisi i¢in olumsuz sonuglar dogurmus ve 2009 yilinda
kisi basina diisen milli gelir 8 bin dolara gerilemistir. Brezilya yasanan ekonomik

krizin etkilerini dogru politikalar uygulayarak atlatmistir (Glven, 2023, 5.3826).

Grafik 3: Brezilya’nin 2010-2022 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2010-2014 yillar1, ekonomik biiylimenin giic kazandig1 ve istikrarli bir siyasi
yapinin hakim oldugu bir donem olarak nitelendirilmistir. 2010 yilinda 8 bin 600 dolar
olan kisi basina diisen milli gelir 2014 yilinda 9 bin 100 dolara artmistir. Bu

donemdeki ekonomik biiyiime, yapisal reformlar ve kiiresel ekonomik kosullarin
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etkisiyle desteklenmistir. Ancak, 2015-2016 yillarinda yasanan resesyon, Brezilya
ekonomisinde dnemli bir kirilma noktast olusturmustur ve 2015 yilinda kisi basina
diisen milli gelir 8 bin 700 dolara gerilemistir. Bu dénemde, halk oyuyla secilen Dilma
Rousseff'in Senato karar1 ile gorevden uzaklastirilmast ve kapsamli yolsuzluk
iddialari, 2000'li yillarin baslarinda gergeklesen ekonomik biiylimenin ivme
kaybetmesine neden olmustur. Iki y1llik siyasi belirsizligin ardindan, 2018 yilinda Jair
Bolsonaro'nun bagkanlik se¢imlerini kazanmasi, ekonomik biiyiime oraninda ciddi bir
artis saglamamakla birlikte, piyasa aktorlerinin kaygilarini bir nebze de olsa azaltarak
2019°da kisi basina diisen milli gelirin 8 bin 500 dolara artmasini saglamistir (Ticaret

Bankanligy, iilke raporlari).

2020'lerin baginda diinya genelinde COVID-19 pandemisi, Brezilya ekonomisini ciddi
sekilde etkiledi. Ulke genelinde ekonomik faaliyetler durma noktasma geldi, saglik
sistemleri biiytik bir baski altina girdi ve sosyal yasamda 6nemli kisitlamalar getirildi.
Boylece 2020 yilindaki kisi bagina diisen milli gelir 8 bin 200 dolara diisiis yasamustir.
Pandemi sonrasi donemde, Brezilya hiikiimeti ekonomik toparlanma c¢abalarini
hizlandirmak i¢in cesitli politikalar1 uygulamaktadir. Ekonomik canlanma ve
biiyiimeyi tesvik etmek amaciyla mali tesvikler, altyap1 yatirimlart ve sosyal yardimlar
gibi onlemler hayata gegirilmesi ile biraz Brezilya ekonomisi toparlanmig ve 2022

sonu itibariyle kisi basina diisen milli gelir 8 bin 800 dolar olarak gerceklesmistir.

2.2.2. Brezilya’da 1990-2022 Yillar1 Arasinda Dis Borg

Calismanin ilk boliimiinde ifade edildigi iizere BRICS-T iilkerinde dis borglarin
ekonomik buyumeye etkisi incelenecektir. Bir onceki boliimde galismanin ilk {ilkesi
olan Brezilya’nin 1990-2022 yillar1 arasindaki ekonomik biiylime degisimleri kisaca
Ozetlenmistir. Bu kisimda ise Brezilya ekonomisinin 1990-2022 doénemindeki dis
borglar1 incelenecektir. Calismada Brezilya ekonomisinin dis bor¢ miktarini temsil
etmesi amaciyla toplam dis borcun milli gelire oranlanmasi (debtpergdp)

kullanilmistir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Brezilya’nin dis bor¢lanmasini daha
yakindan gorebilmek amaciyla ¢alismadaki dis borg grafikleri 10’ar y1l olacak sekilde

gruplanarak olusturulmustur.
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Grafik 4: Brezilya’nin 1990-1999 D1s Bor¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990 yilinda Brezilya’da dis borcun milli gelire oran1 yiizde 26 iken 1992 yilina kadar
bu oran artmig ve 1992 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 33 olarak
gerceklesmistir. 1992 yilindan sonra dis borcun milli gelire orani ylzde 6 diisiis
yasamis ve bu oran 1994 yilinda yilizde 27,9 olarak gergeklesmistir. 1994 yilinda
uygulamaya konulan Plano Real, Brezilya'nin ekonomik istikrarini saglamada ve dis

borg¢ yonetiminde 6nemli bir doniim noktasi olmustur (Giizel, 1994, s.81).

Ancak, 1994 yilinda yasanan Meksika krizi (Tequila Krizi) Brezilya'nin dis borg
durumunu ciddi sekilde etkilemistir. 1995 yilinda yiizde 20,9 olan dis borcun milli
gelire oran1 1997 yilina kadar ayn1 seviyelerde devam etmistir. Ardindan 1997 Asya
finansal krizi ve 1998 Rusya bor¢ krizinin etkileri, Brezilyanin dis bor¢ durumunu
yeniden ciddi sekilde etkilemis ve 1998 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 28
olarak gergeklesmistir (Ozman, 2020, s.18).
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Grafik 5: Brezilya’nin 2000-2009 D1s Bor¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2000"lerde Brezilya'nin dis borglari, ekonomik ve politik gelismelere baglh olarak
cesitli degisimler gosterdi. Brezilya, 2000'lerin basinda ekonomik istikrarini saglamak
icin uluslararasi finans kuruluslariyla yapilan anlagsmalar ve reformlar yoluyla dis
borglarini yeniden yapilandirmis ve yonetilebilir hale getirmeye ¢alismistir. Ozellikle
2000'lerin basinda, Brezilya ekonomisi i¢in dis bor¢lar 6nemli bir finansman kaynagi
olarak kullanilmistir. 2000 yilinda ylizde 36,9 oraninda gergeklesen dis borcun milli
gelire oran1 2001 krizi etkisi ile 2002 yilinda yiizde 9 artarak 45,4 oranina ulagmistir.
Bu donemde, Brezilya ekonomisi kuresel ekonomik dalgalanmalardan etkilense de,
dogal kaynak zenginlikleri ve ihracatin gliclenmesi gibi faktorlerle dis borglarim
yonetebilmistir. Ozellikle, 2000'lerin ikinci yarisinda yiiksek emtia fiyatlar1 ve dis
yatirimlarin artmasi, Brezilya'nin dis borglarini finanse etme ve ekonomik biiylimeyi
destekleme kapasitesini artirmistir. Boylece 2002 yilindan itibaren dis borcun milli
gelire oran1 yiizde 30 azalarak 2008 yilinda yiizde 15,5 oranina diigsmiistiir. 2008
finansal krizin etkisi ile Brezilya’da dis borg ihtiyact ortaya ¢ikmis ve 2009 yilinda
yiizde 1 artarak yiizde 16,8 olarak gerg¢eklesmistir (Oskay, 2024, s.4).

27



Grafik 6: Brezilya’nin 2010-2022 D1s Bor¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Mortgage krizinden sonra ekonomik biiyiime ve altyap1 projeleri i¢in artan finansman
ithtiyaci, Brezilya'nin dis bor¢ stokunu 6nemli 6l¢iide artirdi. 2011 yilinda yiizde 15,4
olan dis borcun milli gelire oran1 9 yil artmaya devam etmis ve 2019 yilinda dis borcun
milli gelire oran yiizde 30 olmustur. 2020 yilinda Brezilya'nin dis bor¢ durumu,
COVID-19 pandemisinin etkileri nedeniyle karmasik ve zorlu bir hale geldi. Pandemi,
ekonomik durgunluga yol agarken, Brezilya'nin dis bor¢ stoku artis gosterdi. 2020
yilinda dig borcun milli gelire orani yiizde 37,2 diizeyine ¢ikmistir. 2020 yilinda
gergeklesen COVID-19 salginmin diinya ekonomisindeki kotii etkisine ragmen
Brezilya ekonomisinde dig borcun milli gelire oraninda azalma egilimi goriilmiis ve

2022 y1l1 sonu itibariyle yilizde 30’a diismiistiir.
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2.3. RUSYA
2.3.1. Rusya’da 1992-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Biiyiime

Bu bolimde Rusya’ya ait ekonomik buyimenin 1992-2022 arasindaki
degismeleri kisaca Ozetlenecektir. Calismada Rusya ekonomisinin ekonomik

biiylimeyi temsil etmesi amaciyla kisi bagina diisen milli gelir kullanilmigtir.

Grafik 7 Rusya’ya ait kisi basina diisen GSYIH nin 1992-2002 aras1 verileri ile
elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankasi1 veri tabanindan elde edilmis olup ekonomik
biliylime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gérebilmek amaciyla calisma 10’ar yil

olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.

Grafik 7: Rusya’nin 1992-2002 Ekonomik Biiylime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1991 yilinda Sovyetler Birligi'nin dagilmasi ile birlikte, Rusya Federasyonu kuruldu
ve merkezi planli ekonomiden piyasa ekonomisine gecis siireci basladi. Ancak, bu
reformlar baglangicta biiyiikk ekonomik belirsizlikler ve toplumsal sikintilar yaratti.
1992 yilinda 6 bin 345 dolar olan kisi basina diisen milli gelir bu donemde yasanan
belirsizlik sebebiyle 6 yil kadar diisiis yasamis ve 1998 yilinda kisi bagina diisen milli
gelir 4 bin 500 dolara diismiistiir. 1998 yilinda Rusya, biiyiik bir mali kriz yasadi ve

bu kriz, rublenin devaliie edilmesine ve hiikiimetin temerriide diismesine neden oldu.
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Ancak, bu donemde uygulanan reformlar, uzun vadede ekonomik yapinin
giiclenmesine katki sagladi ve toparlanma siireci baglayarak kisi basina diisen milli

gelirde artis yasanmaya baslamistir (Ozman, 2020, s.20).

Grafik 8: Rusya’nin 2003-2012 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Dunya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

20001 yillar, Rusya ekonomisi i¢in biiylime ve istikrar donemiydi. Bu donemde,
diinya petrol fiyatlarindaki artig ve artan enerji ihracati, Rus ekonomisinin biiyiimesine
onemli katkilar saglarken bu artig 2008 yilina kadar siirmiis ve kisi basina diisen milli
gelir 9 bin 100 dolara artmistir. 2008 krizi etkisiyle kisi basina diisen milli gelirde
diisiis yasanarak 2009 yilinda 8 bin 300 dolar olarak gerceklesmistir. 2009 yilindan
itibaren kisi basina diisen milli gelir 4 yil artis gdstermis ve 2013 yilinda 9 bin 600
dolara artmstir (Evliyaoglu, 2010, s.67).
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Grafik 9: Rusya’nin 2013-2022 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2014 yilinda Ukrayna krizi ve Kirim'in ilhaki sonrasinda Bati iilkeleri tarafindan
uygulanan ekonomik yaptirimlar, Rusya ekonomisinde kisi basina diisen milli gelirde
diisiise sebep olmug ve 2015 yilinda 9 bin 300 dolara gerilemistir. 2016 yilindan
itibaren kisi basina diisen milli gelirde artis yasanmis ve bu artis 2019 yilinda 9 bin
900 dolar olarak gerceklesmistir (Cinar ve Demir, 2016, s.314). 2020 yilinda tlm
diinyay1 etkisi altina alan COVID-19 pandemi etkisi ile kisi bagina diisen milli gelir 9
bin 700 dolara diismiistiir. Ardindan 2021 yilinda artis gosteren kisi basina diisen milli
gelir 10 bin 200 dolara artmistir. 2022 yilinda ise, Rusya'nin Ukrayna'ya yonelik askeri
miidahalesi sonrasinda uygulanan genis kapsamli uluslararasi yaptirimlar kisi basina

diisen milli gelire etkileyerek 10 bin dolarak diismesine sebep olmustur.
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2.3.2. Rusya’da 1992-2022 Yillar1 Arasinda Dis Borg

Bir onceki boliimde calismanin Rusya’nin 1992-2022 yillart arasindaki ekonomik
bliylime degisimleri kisaca 6zetlenmistir. Bu kisimda ise Rusya ekonomisinin 1992-
2022 donemindeki dis borglari incelenecektir. Calismada Rusya ekonomisinin dis borg
miktarin1 temsil etmesi amaciyla toplam dis borcun milli gelire oranlanmasi

(debtpergdp) kullanilmistir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Rusya’nin dis bor¢lanmasini daha
yakindan gorebilmek amaciyla ¢alismadaki dis borg grafikleri 10ar y1l olacak sekilde

gruplanarak olusturulmustur.

Grafik 10: Rusya’nin 1992-2002 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Sovyetler Birligi'nin dagilmasinin ardindan, piyasa ekonomisine gecis siireciyle
birlikte dis bor¢ seviyesi hizla artti. 1990'larda uygulanan ekonomik reformlar ve
serbest piyasa politikalari, dis bor¢lanmanin artmasina neden oldu. 1992 yilinda
Rusya’da dis borcun milli gelire oran1 yiizde 17 iken bu oran 1997 yilina kadar artis
gostermis ve 1997 yilinda yiizde 31 olarak gerceklesmistir. 1998 yilinda yaganan mali
kriz sebebiyle yiizde 33 artis gostererek ylizde 64’°e yiikselmistir. Mali kriz sebebiyle
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Rusya'nin dis bor¢larin1 6deyememesi ve rubledeki devaliiasyon, dis borg krizini daha
da derinlestirirerek 1999 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 91’e ¢ikmustir.
2000 yilindan itibaren diisiis yasamaya baslayan dis borcun milli gelire oran1 2002
yilinda yiizde 40 olarak gerceklesmistir (Cinar ve Demir, 2016, s.315).

Grafik 11: Rusya’nin 2003-2012 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

20001 yillarda, diinya petrol fiyatlarindaki artis ve enerji ihracatindan elde edilen
yiiksek gelirler, Rusya'nin dis borg seviyesini giderek azaltmasina yardimci olmustur.
2003 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 43 olarak gergeklesirken bu oran 6
yilda yiizde 18 azalarak 2008 yilinda yiizde 25°e diismiistiir. Ardindan 2008 yilinda
yasanan kiiresel kriz sebebiyle 2009 yilinda dis borcun milli gelire oraninda artis
yasanarak yilizde 33’e artmigtir. 2010 yilinda dis brocun milli gelire oran1 yiizde 27

olurken bu oran diger yillarda bir nebzede olsa diistis yasamustir.
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Grafik 12: Rusya’nin 2013-2022 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2014 yilinda Rusya’da dis borcun milli gelire oran1 yiizde 26 olarak gergeklesirken bu
yilda yasanan Ukrayna krizi dig borcun milli geliri oraninda yiizde 15°lik bir artis
saglayarak 2016 yilinda yiizde 41’e artmistir. 2016 yilindan itibaren 3 yil diisiis
yasayan milli gelir oran1 2019 yilinda ylizde 28’e diismiistiir. 2020 yilinda yasanan
COVID-19 pandemisi ve Ukrayna'ya yonelik askeri miidahale sonrasinda uygulanan
yaptirimlar 2020 yilinda dis borcun milli gelire oranini artirarak ylizde 30’a artmustir.
Ardindan dis borcun milli gelire oran1 yiizde 14 diisiis yasamis ve 2022 yilinda yiizde
16 olarak gergeklesmistir (Russell, 2018, s.1).
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2.4. HINDISTAN
2.4.1. Hindistan’da 1980-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Blytme

Bu bdlimde Hindistan’a ait ekonomik blylmenin 1980-2022 arasindaki
degismeleri kisaca Ozetlenecektir. Calismada Hindistan ekonomisinin ekonomik

biiylimeyi temsil etmesi amaciyla kisi bagina diisen milli gelir kullanilmigtir.

Grafik 13 Hindistan’a ait kisi basina diisen GSYIH nin 1980-1989 aras1 verileri
ile elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankas1 veri tabanindan elde edilmis olup ekonomik
biliylime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gérebilmek amaciyla calisma 10’ar yil

olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.
Grafik 13: Hindistan’in 1980-1989 Ekonomik Bilyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1980 yilinda Hindistan’da kisi basina diisen milli gelir 388 dolardir. Kisi basina
diisen milli gelir 1984 yilinda liberalizasyon siirecinin baslamasiyla 430 dolara
artmistir. Liberalizasyon siirecinin etkisi ile kisi basina diisen milli gelir ylizde 87

artarak 1989 yil1 sonu itibariyle 510 dolara artmistir.
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Grafik 14: Hindistan’in 1990-1999 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990’larin basindan itibaren hizlanan liberalizasyon siireci sonucunda kisi
basina diisen milli gelir ivme kazanarak artmaya devam etmistir. 1991 yilinda 520
dolar olan kisi basina diisen milli gelir 5 yilda yiizde 130 artarak 1996 yilinda 650
dolara artmistir. Kisi bagina diisen milli gelir 1997 yilinda 660 dolar iken bu donemde
uygulanan ekonomik reformlar neticesinde artmaya devam etmis ve 1999 yili sonunda

740 dolara ulasmustir (Ticaret Bakanlig1, Ulke Profili, s.4).
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Grafik 15: Hindistan’in 2000-2010 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2000'i ve 2010'lu yillarda Hindistan ekonomisi hizli bir biiylime kaydetmistir.
Hindistan, bu donemde diinyanin en hizli biiyliyen ekonomilerinden biri haline
gelmistir. 2000 yi1linda Hindistan’da kisi basina diisen milli gelir 750 dolar iken 2006
yili itibariyle bin dolarin tizerine ¢ikmistir. 2008 yilinda yasanan finansal kriz
Hindistan ekonomisini etkilemis olsa da krizin etkilelerini ¢abuk atlamis ve kisi basina
diisen milli gelir 2010 yil1 sonunda 1240 dolara artmistir (Ankara Ticaret Odasu, ty.
5.8).
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Grafik 16: Hindistan’in 2011-2022 Ekonomik Bilyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2011 yilinda 1200 dolar olan kisi basina diisen milli gelir 8 y1l hizla artarak 2019
yilinda 1900 dolara artmistir. Ardindan 2020 yilinda COVID-19 pandemisi nedeniyle
Hindistan ekonomisi énemli bir daralma yasamistir. 2020 yilinda kisi basina diisen
milli gelir 1800 dolara diigsmiistiir. 2021 yilinda Hindistan ekonomisi toparlanmaya
baslamis ve 2022 yili sonu itibariyle kisi basina diisen milli gelir 2 bin 100 dolara

artmigtir.

2.4.2. Hindistan’da 1980-2022 Yillar1 Arasinda Dis Borg¢

Bir o6nceki boliimde calismanin Hindistan’in 1980-2022 yillar1 arasindaki
ekonomik biiylime degisimleri kisaca Ozetlenmistir. Bu kisimda ise Hindistan
ekonomisinin  1980-2022 donemindeki dis borglart incelenecektir. Calismada
Hindistan ekonomisinin dis bor¢ miktarini temsil etmesi amaciyla toplam dis borcun

milli gelire oranlanmasi (debtpergdp) kullanilmistir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Hindistan’in dis bor¢lanmasini
daha yakindan gorebilmek amaciyla ¢alismadaki dis borg grafikleri 10’ar y1l olacak

sekilde gruplanarak olusturulmustur.
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Grafik 17: Hindistan’in 1980-1989 Dis Bor¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1980'lerde Hindistan, petrol fiyatlarindaki artis ve kuraklik gibi bazi ekonomik
zorluklarla karsilagmistir. Boylece 1980 yilinda dig borcun milli gelire orani yiizde 11
iken her gecen y1l artmistir. 1989 yilinin sonuna gelindiginde ise dis borcun milli gelire

orani yiizde 24 olarak gerceklesmistir (DEIK, 2011, s.6).

Grafik 18: Hindistan’in 1990-1999 Dis Borg¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.
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Di1s borcun milli gelire oran1 1991 yilinda yiizde yiizde 31 iken 1992 yilinda
yiizde 1 diiserek ylizde 30 olmustur. Ardindan 1993 yilinda ytizde 33 e artan dis borcun
milli gelire oran1 1994 yilinda yasanan kriz sebebiyle 4 yilda yiizde 11 diiserek 1997
yilinda yiizde 22 olmustur. 1998 yilinda ylizde 1 artarak dis brocun milli gelire oranm
yuzde 23’e artarken 1999 yilinda yiizde 21 olmus ve yeniden diisiise gegcmistir.

Grafik 19: Hindistan’in 2000-2010 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2000 y1linda dig borcun milli gelire oran1 ylizde 22 iken bu yildan itibaren diisiise
gecmis ve yiizde 7 azalarak 2005 yilinda yiizde 14 olarak gergeklesmistir. 2005 yili
itibariyle artisa gegen dis borcun milli gelire oran1 2008 yilinda yiizde 18’e artmigstr.
2008 kiiresel krizin etkisiyle dis borcun milli gelire oran1 yiizde 1 artarak yiizde 29
olarak gerceklesmistir. Ardindan dis borcun milli gelire oran1 2010 yilinda yeniden

diiserek yiizde 17 olmustur (Oskay, 2024, s.4).
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Grafik 20: Hindistan’in 2011-2020 Dis Borg Grafig
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2011 yilinda yiizde 18 olarak gergeklesen dis borcun milli gelire orani 4 yilda
ylizde 4 artarak 2015 yilinda yilizde 22’e artmistir. 2016 yilinda diisiis yasayan dis
borcun milli gelire orani yiizde 19 olarak ger¢eklesmistir. 4 y1l bu oranlarda ilerleyen
dis borcun milli gelire oram1 2020 yilinda COVID-19 pandemisi sebebiyle artis
gostermis ve ylizde 22 olmustur. Pandemi sonrasi dig borcun milli gelire oram diisiis

yasamis ve 2022 yil1 sonu itibariyle yilizde 18 olarak ger¢eklesmistir.
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2.5. CIN
2.5.1. Cin’de 1981-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Blytume

Bu bélimde Cin’e ait ekonomik blylmenin 1981-2022 arasindaki degismeleri
kisaca dzetlenecektir. Calismada Cin ekonomisinin ekonomik blyimeyi temsil etmesi

amaciyla kisi basina diisen milli gelir kullanilmistir.

Grafik 21 Cin’e ait kisi basina diisen GSYIH nin 1981-2001 aras: verileri ile
elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankasi1 veri tabanindan elde edilmis olup ekonomik
biiylime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gérebilmek amaciyla ¢alisma 20’ser yil

olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.

Grafik 21: Cin’in 1981-2001 Ekonomik Biiyime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Cin diinyanin en hizli biiyliyen ekonomilerinin baginda gelmektedir. 1981
yilinda kisi basina diisen milli gelir 440 dolar iken bu dénem Cin'in ekonomik
reformlar ve disa agilma politikalarinin uygulandig: yillar olmasi sebebiyle kisi bagina
diisen milli gelir artig gostermis ve 1988 yilina kadar hizli bir ivme kazanarak kisi
basina diisen milli gelir 860 dolara artmistir. 1988 yilindan sonra kisi bagina diisen
milli gelir artmaya devam etmistir fakat artis hiz1 azalmistir. Boylece 1990 yilinda kisi

basina diisen milli gelir 900 dolar olarak gergeklesmistir.
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1992'de Deng Xiaoping'in giiney turu sirasinda yaptigi reform ¢agrilari,
ekonomik liberallesmeyi daha da hizlandirmis ve 1992 yilinda 1100 dolar olan kisi
basina diisen milli gelir hizli bir bigimde artmaya devam etmistir. 1992 yilindan
itibaren 1260 dolar artan kisi basina diisen milli gelir 2001 y1l1 sonunda 2360 dolara
artmistir (DEIK, S.10).

Grafik 22: Cin’in 2002-2022 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Cin her gecen yil zenginlesirken insanllarin refahi da artmaktadir. 2002 yilinda
2 bin 500 olan kisi basina diisen milli gelir her y1l giderek artmistir. 2007 yilinda kisi
bagma diisen milli gelir 4 bin 300 dolar iken 2008 yilinda yasanan kiiresel krizden
etkilenmeyen Cin ekonomisinde kisi basina diisen milli gelir 400 dolar artarak 4 bin
700 dolara artmistir. 10 y1l boyunca 4 bin 900 dolar artan kisi basina diisen milli gelir
2018 yilinda 9 bin 600 dolara ¢ikmistir. 2019 yilinda kisi basinda diisen milli gelir 10
bin 100 dolar iken 2020 y1linda yasanan COVID-19 pandemisi tiim diinya ekonomisini
derinden sarsarken Cin’de kisi basinda diisen milli gelir 200 dolar artarak 10 bin 300
dolar olarak gergeklesmistir. Cin, pandemi siirecinde hizli bir toparlanma gostererek

2021'de kisi basina diisen milli gelir orani 11 bin 200 dolara artmustir.
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2.5.2. Cin’de 1981-2022 Yillar1 Arasinda Dis Borg

Bir 6nceki boliimde c¢aligmanin Cin’in 1981-2022 yillar1 arasindaki ekonomik
biiyiime degisimleri kisaca 6zetlenmistir. Bu kisimda ise Cin ekonomisinin 1980-2022
donemindeki dis borglar1 incelenecektir. Calismada Cin ekonomisinin dis borg
miktarin1 temsil etmesi amaciyla toplam dis borcun milli gelire oranlanmasi

(debtpergdp) kullanilmaistir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Cin’in dis bor¢lanmasini daha
yakindan gorebilmek amaciyla ¢alismadaki dis borg grafikleri 10ar y1l olacak sekilde

gruplanarak olusturulmustur.

Grafik 23: Cin’in 1981-1991 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1981 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 2 iken bu oran her gecen yil
artmaya baglamistir. 1987 yilina kadar yiizde 8 artan dis borcun milli gelire oran1 yiizde
10 olarak gergeklesmistir. 1989 yilinda yiizde 9’a diisen dis borcun milli gelire orani
bu yilda Uluslararasi Para Fonuna katilmistir. 1990 yilinda dis borcun milli gelire oran1

ylizde 5 artarak yiizde 14’°e artmustir.
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Grafik 24: Cin’in 1992-2001 Dis Borg Grafigi

0.2
0.18
0.16
0.14
0.12

0.1
0.08
0.06
0.04

0.02

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1993 yilinda dis borcun milli gelire oran1 yiizde 13 olarak gerceklesirken 1994
yilinda ekonomik krizin etkisiyle ylizde 5 artis yasayarak yiizde 18’e artmistir. 1994
yilindan itibaren diislis yasayan dis borcun milli gelire oran1 2000 yilinda yiizde 12
oranina diislis yapmustir. Ardindan 2001 krizi etkisiyle yeniden artig egilimi gosteren

dis borcun milli gelire oran1 yilizde 14’e artmistir.

45



Grafik 25: Cin’in 2002-2011 Di1s Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2002 yilinda yiizde 12 oraninda gerceklesen dis borcun milli gelire orani bu yil
itibariyle diislis yasamaya devam etmistir. 2008 kiiresel mali krizi sirasinda bile Cin,
dis bor¢larin1 kontrol altinda tutmay1 bagarmis ve dis borcun milli gelire orani yiizde
8 olarak gerceklemistir. 2010 y1il1 itibariyle yeniden artis yasayan dig brocun milli

gelire oran1 bu donemde yiizde 13’e artmustir.
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Grafik 26: Cin’in 2012-2022 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2012 yilinda dis borcun milli gelire oran1 ytlizde ylizde 13 iken 2014 yilinda dis
borcun milli gelire orani1 yiizde 16’ ya artmistir. Ardindan yiizde 4 diisen dis borcun
milli gelire oran1 2015 yilinda yiizde 12 olarak gerceklesmistir. 2015 yilindan sonra 5
yil artig gosteren dig borcun milli gelire oran1 2020 yilinda yiizde 3 artarak yiizde 15
olmustur. 2020 yilinda diinyay1 sarsan COVID-19 pandemisi Cin’de dis borcun milli
gelire oraninda diislis yasamasina sebep olmus ve 2022 y1li sonu itibariyle yiizde 13’

dismustur.
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2.6. GUNEY AFRIKA
2.6.1. Giiney Afrika’da 1994-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Biiyiime

Bu béliimde Giiney Afrika’ya ait ekonomik blylmenin 1994-2022 arasindaki
degismeleri kisaca 6zetlenecektir. Calismada Giney Afrika ekonomisinin ekonomik

biiylimeyi temsil etmesi amaciyla kisi bagina diisen milli gelir kullanilmigtir.

Grafik 27 Giiney Afrika’ya ait kisi basina diisen GSYIH’nin 1994-2004 aras1
verileri ile elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankas1 veri tabanindan elde edilmis olup
ekonomik biiyiime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gorebilmek amaciyla ¢alisma

10’ar y1l olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.

Grafik 27: Giiney Afrika’nin 1994-2004 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Dinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990'1 y1llar, apartheid rejiminin sona erdigi ve yeni bir demokratik hiikiimetin
kuruldugu donemi kapsar. 1994 yilinda yapilan demokratik secimlerle birlikte
ekonomik reformlar uygulanmaya baslanmistir. 1994 yilinda kisi basina diisen milli
gelir 4 bin 300 dolar olarak gerceklesmis ve bu donemde kisi basina diisen milli gelir
yaklasik bin dolar artarak 2004 y1li sonu itibariyle 5 bin 300 dolara artmistir (DEIK,
2022, s.3).
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Grafik 28: Giiney Afrika’nin 2005-2015 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2005 yilinda 5 bin 450 dolar olan kisi basina diisen milli gelir 2008 yilina kadar
650 dolar artarak 6 bin 100 dolara artmustir. Ancak, 2008 kiresel finans Kkrizinin
etkisiyle kisi basina diisen milli gelirde 200 dolar diisiis yasanarak 2009 yilinda 5 bin
900’ e diigmiistiir. Bu donemde, hikiimet ekonomik biiyiimeyi desteklemek amaciyla
ekonomik politikalart altyap: yatirimlarini ve sosyal harcamalari artirmaya odaklandi.
Boylece kisi basina diisen milli gelirde de artis yasanarak 2013 yilinda 400 dolar
artarak 6 bin 300 dolara artmustir. 2013 yilindan itibaren Giiney Afrika ekonomisinde
zorluklar yasanmaya baslanmis ve kisi basina diisen milli gelirde diislis yasanarak

2015 yil1 sonu itibariyle 6 bin 200 dolara diismiistiir.
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Grafik 29: Giiney Afrika’nin 2016-2022 Ekonomik Bilyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2016 yilinda kisi basina diisen milli gelir 6 bin 100 dolar olarak gerceklesirken
2 y1l boyunca artis gostererek 2018 yilinda 6 bin 250 dolara artmistir. Bu donemde
politik istikrarsizlik, yolsuzluk skandallar1 ve yapisal ekonomik sorunlar Guney
Afrika’nin ekonomik performansini etkileyerek kisi basina diigen milli gelirinde
azalmasina sebep olmustur. 2020 yilina gelindiginde ise Giiney Afrika ekonomisi
COVID-19 pandemisinin etkileriyle karsi karsiya kald1 ve ciddi bir ekonomik daralma
yasanmis boylece kisi basina diisen milli gelir 5 bin 700 dolara diismiistiir. Pandemi
stirecinde, hiikiimetin uyguladig1 ekonomik politikalar ve kiiresel ekonomik kosullar,
Guney Afrika ekonomisinin toparlanma siirecinde belirleyici rol oynayarak kisi basina
diisen milli gelirde iyilesmeler goriilmiis ve 2022 sonu itibariyle 6 bin dolar1 gegmistir

(DEIK, 2022, s.4).
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2.6.2. Giiney Afrika’da 1994-2022 Yillar1 Arasinda Dis Borg¢

Bir 6nceki bolimde ¢alismanin Giiney Afrika’nin 1994-2022 yillar1 arasindaki
ekonomik biiyiime degisimleri kisaca Ozetlenmistir. Bu kisimda ise Guney Afrika
ekonomisinin 1994-2022 dénemindeki dis borglar1 incelenecektir. Calismada Guney
Afrika ekonomisinin dis bor¢ miktarini temsil etmesi amaciyla toplam dig borcun milli

gelire oranlanmasi (debtpergdp) kullanilmigtir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Giiney Afrika’nin dis
bor¢lanmasini daha yakindan gorebilmek amaciyla ¢alismadaki dis borg grafikleri

10ar y1l olacak sekilde gruplanarak olusturulmustur.
Grafik 30: Giiney Afrika’nin 1994-2004 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1994 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 14 iken 1997 yilina kadar bu
oran artmis ve 1997 yilinda dis borcun milli gelire oranit yiizde 18 olarak
gerceklesmistir. 2000 yilinda dig borcun milli gelire orami ylizde 17 iken 2001 krizi
etkisi ile dig borcun milli gelire oraninda ciddi bir artig yasanmis ve 2002 yilinda yiizde
27 olarak gergeklesmistir. Bu donemde, Brezilya ekonomisi kiresel ekonomik
dalgalanmalardan etkilense de, dogal kaynak zenginlikleri ve ihracatin giiclenmesi

gibi faktorlerle dis borglarini yonetebilmis ve dis borcun milli gelire oraninda diisiis
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yasanmigtir. Boylece 2004 yil1 sonu itibariyle dis borcun milli gelire oran1 ylizde 17

olarak gerceklesmistir.

Grafik 31: Giiney Afrika’nin 2005-2015 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Ekonomik biiyiime ve altyap1 projeleri icin artan finansman ihtiyaci, Guney
Afrika’nin dis bor¢ stokunu 6nemli 6lgiide artirdi. 2005 yilinda dis borcun milli gelire
orani yiizde 16 iken bu oran 9 yil boyunca artarak 2014 yilinda yiizde 39 olarak
gerceklesmistir. Ardindan 2015 yili sonunda ise dis borcun milli gelire oran1 yiizde

36’ya diismiistiir.
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Grafik 32: Giiney Afrika’nin 2016-2022 D1s Borg¢ Grafigi
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Kaynak: Dunya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2016 yilinda dig borcun milli gelire oran1 yiizde 44 iken bu oran 2018 yilina
kadar ayni diizeylerde devam etmis ve 2019 yilinda dis borcun milli gelire orani
yiizdee 48’e artmustir. 2020 yilinda yaganan COVID-19 pandemisi sebebiyle ciddi bir
ekonomik daralma yasamis ve hiikiimet, pandemiyle miicadele ederken ayn1 zamanda
ekonomik canlanmay1 tesvik etmek i¢cin 6nemli miktarda kaynak harcadi ve bu durum,
dis borg seviyelerini etkileyerek 2020 yilinda dig borcun milli gelire oran1 yilizde 52’ye
artmistir (DEIK, 2022, 5.5). Bu dénemde uygulanan politikalar ekonomide iyilesmeye
sebep olmus ve 2021 yilinda dis borcun milli gelire oran1 yiizde 40’a diismiistiir. 2022
yil1 sonu itibariyle ds borcun milli gelire oraninda artis yasanarak yiizde 42 olarak

gerceklesmistir.
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2.7. TURKIYE
2.7.1. Turkiye’de 1980-2022 Yillar1 Arasinda Ekonomik Buylime

Bu bolumde Tirkiye’ye ait ekonomik biylimenin 1980-2022 arasindaki
degismeleri kisaca Ozetlenecektir. Calismada Turkiye ekonomisinin ekonomik

biiylimeyi temsil etmesi amaciyla kisi bagina diisen milli gelir kullanilmigtir.

Grafik 32 Tiirkiye’ye ait kisi basina diisen GSYIH nin 1980-1989 aras1 verileri
ile elde edilmistir. Veriler, Diinya Bankas1 veri tabanindan elde edilmis olup ekonomik
biliylime de yasanan dalgalanmalar1 daha net gérebilmek amaciyla calisma 10’ar yil

olacak sekilde gruplanarak grafikler olusturulmustur.

Grafik 33: Tirkiye’nin 1980-1989 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1980 yilin kisi basina diisen milli gelir 3 bin 900 dolar iken bu donemde ithal
ikameci politikalar terk edilerek ihracata dayali biiylime modeli benimsenmistir
(Kocaoglu, 2005, s.34). Boylece kisi basina diisen milli gelirde giderek artis gostermis
ve 1989 yili sonu itibariyle de kisi basina diisen milli gelir 5 bin dolar olarak

gerceklesmistir.
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Grafik 34: Tirkiye’nin 1990-1999 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990'lar, Tiirkiye'nin siyasi istikrarsizlik ve ekonomik krizlerle bogustugu bir
doénemdir. 1990 yilinda kisi basina diisen milli gelir 5 bin 300 dolar iken bu oran 4
yilda 400 dolar artarak 1993 yilinda 5 bin 700 dolar olarak gergeklesmistir. 1994°de
yasanan krizin etkisiyle kisi basia diisen milli gelirde diislis yasanmis ve 5 bin 300
dolara digmiistiir. 1995 yilinda ekonomide iyilesmeler yasanarak kisi basina diisen
milli gelir 5 bin 700 dolara artmis ve bu artis 4 y1l devam etmistir. Boylece 1998 yilinda
6 bin 400 dolar olan kisi basina diisen milli gelir 1999 da yasanan deprem felaketi ve
mali kriz nedeniyle ekonomi derinden sarsilmis ve kisi bagina diisen milli gelir 1999

yilinda 6 bin 100 dolara diigmiistiir.
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Grafik 35: Tirkiye’nin 2000-2010 Ekonomik Biiyiime Grafigi

9,000.00
8,000.00
7,000.00
6,000.00
5,000.00
4,000.00
3,000.00
2,000.00
1,000.00

0.00
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2000 yilinda kisi bagina diisen milli gelir 6 bin 400 dolar iken 2001 krizi etkisi
ile kisi basina diisen milli gelir 2001 yilinda 5 bin 900 dolar olarak gerg¢eklesmistir.
2001 krizinin etkisinden sonra toparlanma siirecine giren Tiirkiye ekonomisinde kisi
basina diisen milli gelirde 6 yil artis yasanarak 2007 yilinda kisi basina diisen milli
gelir 8 bin 400 dolar olarak gerceklesmistir. 2008 kiiresel finansal krizinin etkisiyle
2009 yilinda kisi basina diisen milli gelir 7 bin 800 dolara diigsmiistiir. 2010 yili
itibariyle ekonomide iyilesmeler yasanmis ve kisi bagina diisen milli gelir 2010 yilinda

8 bin 400 dolara artmistir.
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Grafik 36: Tirkiye’nin 2011- 2022 Ekonomik Biiyiime Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Bu dénemde Tiirkiye ekonomisi genel olarak pozitif biiyiime oranlar1 kaydetti.
2011 yilinda kisi basina diisen milli gelir 9 bin 200 dolar olarak gerceklesmis ve 2020
yilinda tiim diinyay1 etkisi altina alan COVID-19 pandemisinde kisi bagina diisen milli
gelir 12 bin 100 dolar olarak gerceklesmistir. 2020 yil1 itibariyle ciddi bir artis yasayan
kisi bagina diisen milli gelir 2022 yli sonu itibariyle 14 bin dolar olarak gerg¢eklesmistir.

2.7.2. Tiirkiye’de 1980-2022 Yillar1 Arasinda Dis Bor¢

Bir o6nceki boliimde ¢aligmanin Tiirkiye’nin 1980-2022 yillar1 arasindaki
ekonomik biiylime degisimleri kisaca Ozetlenmistir. Bu kisimda ise Turkiye
ekonomisinin 1980-2022 donemindeki dis borglart incelenecektir. Calismada TUrkiye
ekonomisinin dis bor¢ miktarini temsil etmesi amaciyla toplam dis borcun milli gelire

oranlanmasi (debtpergdp) kullanilmistir.

Veriler Diinya Bankasindan temin edilmis olup Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasini
daha yakindan gorebilmek amaciyla ¢calismadaki dis borg grafikleri 10’ar y1l olacak

sekilde gruplanarak olusturulmustur.

57



Grafik 37: Tirkiye’nin 1980-1989 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

Tiirkiye’de 1980 yilindan itibaren yasanmis olan dis agiklarin artmasi, artmis
olan dis 6deme giigliikleri, enflasyon oranin artmasi, iilkede yapilan devaliiasyonlar,
siyasi istikrarsizliklar, toplumsal gerginlikler ve bunlarla birlikte askeri darbenin
gerceklesmesiyle dis borcun milli gelire oran1 1980 yilinda yiizde 27 iken ilerleyen
yillarda hizla artmis ve 1987 yilinda yiizde 46 olarak gerceklesmistir. 1987 yilindan
sonra dis borcun milli gelire oraninda diisiis yasanmis ve 1989 yili sonu itibariyle

yuzde 89 olarak gergeklesmistir.
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Grafik 38: Tiirkiye’nin 1990-1999 Dis Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

1990 yilinda Tiirkiye’de dis borcun milli gelire oran1 yuzde 32 iken bu donemde
yasanan siyasi istikrarsizliklar dis borcun milli gelire oraninin artmasina sebep olmus
ve Ozellikle 1994 yilinda yasanan ekonomik kriz {ilkenin bor¢ yiikiiniin artmasina
sebep olmus ve 1994 yilinda dis borcun milli gelire oran1 yiizde 50’ye artmustir.
Ekonomik krizin etkilerinin yavas yavas gecmesi ile dis borcun milli gelire oraninda
azalis yasanmis ve 1998 yilin dis borcun mili gelire orani yiizde 35 olarak
gerceklesmistir. Ardindan 17 Agustos 1999 tarihinde gergeklesen Marmara Depremi
bliyiilk can ve mal kaybmna yol agcmis ve lilke ekonomisini derinden sarsmustir.
Depremin ardindan yeniden yapilanma ve rehabilitasyon c¢aligmalari icin 6nemli
miktarda dis finansman gereksinimi dogmugstur. Boylece 1999 yilinda dis borcun milli

gelire oran1 yilizde 40’a artmustir (Bal, 2001, s.121).
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Grafik 39: Tirkiye’nin 2000-2010 D1s Borg¢ Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2000 yilma gelindiginde, Tiirkiye ekonomisi, bor¢ krizleri ve ekonomik
dalgalanmalarla miicadele etmeye devam etmistir. 2000 y1linda dis borcun milli gelire
orani yiizde 42 iken 2001 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz, Tiirkiye ekonomisinde
derin yaralar agmis ve borg yiikiinlin daha da artmasina neden olarak dis borcun milli
gelire orani1 yiizde 56 olarak gergeklesmistir. 2002 yilinda dis borcun milli gelire orani
yuzde 54 iken 2002 yilinda Adalet ve Kalkinma Partisi (AK Parti) hiikiimetinin
iktidara gelmesiyle birlikte, ekonomi politikalarinda istikrar1 ve siirdiiriilebilir
blyumeyi hedefleyen stratejiler benimsenmis ve bu reformlar ve politikalar, 2002-
2007 yillart arasinda dig borcun milli gelire oraninin diismesini saglayarak 2007
yilinda dis borcun milli gelire oran1 yiizde 39 olarak gerceklesmistir. 2008 yilinda
baslayan kiiresel finansal kriz ile 2008 yilinda dis borcun milli gelire oran1 yiizde 38
iken 2009 yilinda dis borcun milli gelire orani1 yiizde 45 olarak gergeklesmistir. Krizin
etkilerini hafifletmek amaciyla hiikiimet, genis capli tesvik paketleri uygulamaya
koymus ve 2010 yilinda dis borcun milli gelire oraninda diisiis yasanarak ytizde 40
olarak gerceklesmistir (Kocaoglu, 2005, s.54).
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Grafik 40: Tirkiye’nin 2011-2022 D1s Borg Grafigi
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Kaynak: Diinya Bankasi’ndan alinan veriler ile elde edilmistir.

2011 yilinda dis borcun milli gelire orani yiizde 38 iken 2014 yilindan itibaren
Tiirkiye ekonomisi hem i¢ hem de dis kaynakli siyasi ve ekonomik zorluklarla karsi
karsiya kalmasiyla 2014 yilinda dis borcun milli gelire orami yiizde 44 olarak
gerceklesmistir. 2016 yilinda gerceklesen darbe girisimi ve sonrasindaki siyasi
belirsizlikler, ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkiler yaratmig ve 2016 yilinda
ylizde 45 olarak gergeklesmistir. 2018 yilinda yasanan doviz krizi dig borcun milli
gelire oraninin yiizde 54’e artmasina sebep olmustur. 2020 yilinda ortaya ¢ikan
COVID-19 pandemisi, Tiirkiye ekonomisini ciddi bi¢gimde etkilemis ve 2020 yilinda
dis borcun milli gelire orani yiizde 60 olarak gergeklesmistir. Pandemi sonrasi
toparlanma sureci devam ederken 2022 yili sonu itibariyle dig borcun milli gelire orani

ylizde 50 olarak gerceklesmistir.
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UCUNCU BOLUM

3. BRICS-T ULKELERINDE DIS BORCLARIN EKONOMIK BUYUMEYE
ETKISININ INCELENMESI (1980-2021)

Calismanin bu béliimiinde dis borglarin ekonomik biiyiime tizerindeki etkileri zaman
serisi analizleri yardimiyla sayisal sonuglar elde edilecek ve yorumlanacaktir. Bu
amagcla bir dizi ekonometrik yontem kullanilmaktadir. Bu boliimiin ilk kisminda dis
borglarin ekonomik biiylime iizerine olan ¢alismalarin bulundugu literatiir taramas1 yer
almaktadir. Ikinci kisimda ise ¢alismada kullanilan ekonometrik yontemler hakkinda
bilgi verilmektedir. Ugiincii kisimda ise ekonometrik tahminde kullanilacak olan
verilerin veri seti tanitilacaktir. Son kisimda ise ekonometrik analizlerden elde edilen
sonuclara yer verilecek ve yorumlanacaktir. Dis bor¢lanmanin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi arastirilirken calismada kullanilan veriler Diinya Bankasindan elde
edilmistir. Caligmanin ilk boliimiinde BRICS-T iilkeleri i¢in dis bor¢ ve ekonomik
biiylime arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik ¢alismalar incelenecek, bu sekilde konu

hakkinda daha 6nce yapilmis olan ¢alismalarin ulastiklar1 sonuglare yer verilecektir.

3.1. LITERATUR TARAMASI

Ozellikle ikinci Diinya Savasi’ndan sonra hem gelismis iilkeler hem de gelismekte
olan iilkeler dig bor¢clanma yoluyla ekonomik biiylimelerini finanse etmeye
calismuslardir. Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler sermaye yetersizligi
nedeniyle surdirilebilir ve hizli bilylime seviyelerine yaklasamamaktadirlar. Bu
sermaye eksiligini dis bor¢lanma yolunu tercih ederek ¢ozmeye calismislardir. Fakat
zamanla dis borglar verimli alanlara yonlendirilmedigi i¢in bu borg¢larin 6denmesinde
sikintilar bas gostermeye baslamis ve ekonomik biiyiime desteklemek yerine zaman
zaman ilkelerde ekonomik biiylimenin yavaglamasina hatta iilkelerde kriz cikip
ekonomik biyimenin negatife donmesine yol agtig1 bazi iktisatcilar tarafindan sik¢a
ileri siiriilmiistiir. Ozellikle 1980°den sonra dis borglarm iilkelerin ekonomik biiyiimesi
lizerine ¢cok sayida ¢alisma yapilmasina ragmen ¢alisma sonuglarinin birbirinden farkl
oldugu goze ¢arpmaktadir. Bazi ¢alismalar dis bor¢lanmanin ekonomik biiylimeyi
destelendigine dair kanitlar elde etmisken, baz1 arastimarcilar ise bu sonucun tam tersi

olduguna dair sonuglar elde etmistir. Bir kisim ¢aligsmalarda ise herhangi bir sonuca
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ulagilamamustir. Literatiirde 6n plana ¢ikan ¢aligmalardan bazilar1 ve elde ettikleri

sonugclar kisaca 6zetlenmistir.

Geiger (1990), dis borg ile ekonomik biiyiime arasindaki baglantiy1 aragtirmistir.
Guney Amerika’da yer alan Arjantin, Brezilya, Ekvador, Bolivya, Kolombiya,
Paraguay, Venezuela, Sili ve Peru iilkelerine ait 1974-1986 yillari arasini inceledigi
calismada ekonometrik modeller kullanmistir. Calisma neticesinde ulasilan verilere
gore, ekonomik biiyiime ve borg arasinda negatif bir iligki tespit etmistir. Ekonometrik
analizlere gore, bor¢ yukunin ekonomi Gstindeki marjinal etkisi bor¢ yiki
yiikseldiginde diismektedir. Ortaya c¢ikan modelde iilkelere gore degiskenlikler
yasansa da tlkelerin ¢ogunda ekonomik buyimeye etki eden birden fazla unsur
bulunmaktadir. Bundan dolay1 borg yiikiine verilmis olan reaksiyonlarda olmaktadir.
Faiz 6demelerinin ve ana paranin yiikii ilerleyen zamanlarda ekonomi agisindan daha

fazla etkiye sahip oldugu goriilmektedir.

Geiger (1990), Giiney Amerika’da yer alan Arjantin, Brezilya, Ekvador,
Bolivya, Kolombiya, Paraguay, Venezuela, Sili ve Peru iilkeleri i¢in dis bor¢ ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliski incelenmistir. Bu analizde basit regresyon yontemi
kullanilmis olup, 1974-1986 dénemine ait yillik veriler, GSYIH biiyiime orani, borg
servis ylikii ve net transferler gibi degiskenler dikkate alinmistir. Elde edilen sonuglara
gore, Ekvador ve Bolivya’da net transferler ile ekonomik biiylime arasinda anlamli ve
olumlu bir iligski bulunmustur. Bunun yani sira, Arjantin, Brezilya, Ekvador, Bolivya,
Kolombiya, Paraguay ve Venezuela’da bor¢ servis yiikiiniin ekonomik biiylime

tizerinde negatif ve anlamli bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Amoateng ve Amoako (1996), Afrika'daki 35 iilke, 24"l diisiik gelirli ve 11'i orta
gelirli olmak iizere gruplandirilarak, dis borg servisi, ekonomik biiyiime ve ihracat
arasindaki iliski analiz edilmistir. Bu analizde Granger nedensellik testi kullanilmis
olup, 1971-1990 doénemine ait dis borg servisi, GSYIH ve ihracat orani degiskenleri
incelenmistir. Sonuglar, dis bor¢ servisi ile GSYIH arasinda aym yénlii bir iliski

oldugunu ortaya koymustur.

Cohen (1996), Afrika ekonomilerinde dis borg¢ ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligki incelenmistir. Regresyon analizi yontemi kullanilarak, 1973-1992 dénemi yillik

verileri; kisi basina diisen milli gelir, niifus, okullagsma orani, tasarruf, dis ticaret ve
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bor¢/GSMH degiskenleri analiz edilmistir. Elde edilen sonuca gore, ekonomik
biliylimenin azalmasinda bor¢ degiskeninin 6nemli bir etkiye sahip oldugu tespit

edilmistir.

Fosu (1996), 29 Sahra Alt1 Afrika tilkesi i¢in yapilan bu ¢alismada, dis borg¢larin
ekonomik biiyiime {iizerindeki etkisi arastirilmistir. En kiiglik kareler yontemi
kullanilarak 1970-1986 donemi yillik verileri; GSYIH, dis borg stoku ve sermaye
stoku degiskenleri incelenmistir. Calisma, dis borcun dogrudan etkisinin sermayenin
marjinal verimliligini azaltarak ekonomik biiylimeyi olumsuz yonde etkiledigini

ortaya koymustur.

Ulusoy, Kigukkale (1996), Tiirkiye ekonomisi i¢in dis borg, ekonomik biiyiime
ve enflasyon arasindaki iliski Granger Nedensellik Testi kullanilarak analiz edilmistir.
1950-1992 donemine ait yillik veriler, dis borg-biiyiime orani ve enflasyon orani
degiskenleri incelenmistir. Calisma sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde toplam dis borg

seviyesinin ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Deshpande (1997), calismada, Latin Amerika, Asya ve Afrika’daki 13 tilkenin
yatirrm deneyimleri ampirik olarak incelenerek bor¢ asim hipotezi agiklanmaya
calisilmistir. Panel veri analizi yontemiyle 1971-1991 yillart arasindaki yillik veriler;
Yatinm/GSYIH oran1 ve toplam dis bor¢ stoku degiskenleri {izerinden
degerlendirilmistir. Elde edilen bulgulara gore, 1971-1983 yillar1 arasinda dis borglar
ile yatirim oran1 arasinda pozitif bir iligski bulunurken, 1984-1991 yillar1 arasinda bu

iligki negatif yonde seyretmistir.

Chowdhury (2001), calismada, 35 asir1 borglu fakir iilke ve 25 orta gelirli
tilkenin dig bor¢ ve ekonomik biiylime iligkisi incelenmistir. Panel veri analizi
kullanilarak, 1982-1999 dénemi yillik verileri degerlendirilmistir. Bu analizde, kisi
basma GSYIH’daki bilyiime hiz1, yatirim/GSY1IH, ihracat artis hiz/GSYIH, kamu
harcamalarindaki artis h1zi/GSYIH, para arz1i/GSYIH, dis borg stoku/GSYIH, dis borg
servisi/GSYIH, dis bor¢ stoku/ihracat ve dis bor¢ servisi/ihracat gibi degiskenler
incelenmistir. Sonuglar, her iki iilke grubunda da iki dis bor¢ degiskeni (dis borg
stoku/GSYIH ve borg servisi/GSYIH) ile ekonomik biiyiime arasinda anlamli bir
negatif iligki oldugunu, diger iki dis bor¢ degiskeni ile ekonomik biiylime arasinda ise

anlamli olmamakla birlikte yine negatif bir iliski bulundugunu goéstermistir.
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Lin ve Sosin (2001), calismada, 77 iilke sanayilesmis tilkeler, Afrika tlkeleri,
Latin Amerika tilkeleri, Asya lilkeleri ve diger tilkeler olmak iizere gruplandirilarak,
kamu dis borcu ile kisi basina diisen GSYIH arasindaki iliski analiz edilmistir. Kesit
veri analizi (cross-section) yontemi kullanilarak 1970-1990 donemi yillik verileri; kisi
basma GSYIH, dis bor¢/GSYIH, yatinm/GSY1H, niifus artis hizi, ihracat/GSYIH ve
kamu borcu/GSYIH degiskenleri iizerinden degerlendirilmistir. Elde edilen sonuglara
gore, Afrika tilkelerinde dis bor¢ ve ekonomik biiyiime arasinda negatif ve anlamli bir
iliski oldugunu gostermistir. Sanayilesmis Latin Amerika iilkelerinde ise dis bor¢larla
ekonomik biiyiime arasinda negatif fakat anlamsiz bir iliski bulunmustur. Asya ve
diger ilkelerde ise dis borglarla ekonomik biiyiime arasinda istatistiksel olarak

anlamsiz olmasina ragmen pozitif bir iliski ortaya ¢ikmistir.

Karagdl (2002), ¢alismada, Tiirkiye ekonomisi igin dis bor¢ ve ekonomik
bliylime arasindaki iligski analiz edilmistir. En kiigiik kareler yontemi kullanilarak
1960-1996 yillar1 arasindaki yillik veriler; borg servis orani, sermaye giris orani ve
GSYIH orami gibi degiskenler iizerinden incelenmistir. Bulunan sonug, uzun donemde

dis borglarla ekonomik biiyiime arasinda negatif bir iliski oldugunu ortaya koymustur.

Clements vd. (2003), ¢calismada, 55 diisiik gelirli {ilkede dis borcun ekonomik
bliylimeye etkileri incelenmistir. Genellestirilmis momentler metodu kullanilarak,
1970-1999 yillarina ait yillik veriler; dis borg stoku/GSYIH, dis borg stoku, ihracat/dis
borg stoku ve kisi basina diisen GSYIH gibi degiskenler iizerinden analiz edilmistir.
Elde edilen bulgulara gore, asir1 borglu fakir tilkelerde dis bor¢ miktarindaki azalisin,
kisi basina diisen GSYIH’yi bir yil i¢inde yaklasik %1 oraninda artirabilecegini

gostermistir.

Wijeweera vd., (2005), Sri Lanka ekonomisi i¢in dig bor¢ ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliski, ADF testi, Engle-Granger esbiitiinlesme testi ve hata diizeltme
modeli (ECM) kullanilarak analiz edilmistir. 1952-2022 dénemi yillik veriler; GSMH,
sabit sermaye olusumu, niifus, egitim harcamalar1 ve dis borg servisi gibi degiskenleri
icermektedir. Yapilan uzun ve kisa dénemli analizler sonucunda, Sri Lanka’daki dis
borglar ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir iliski bulunmus ancak bu iliski

istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmustir.
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Bilginoglu, Aysu (2008), ¢alismada dis bor¢ ve ekonomik biiylime iligkisi
Tiirkiye ekonomisi acisindan ele alinmistir. Regresyon analizi yontemi kullanilarak,
1968-2005 donemine ait yillik veriler degerlendirilmistir. Analizde, GSMH-sabit
sermaye yatirimlari, toplam dis borg¢ stoku/GSMH, Milli Egitim Bakanlig1 ve Yiiksek
Ogretim Kurumlari'nin konsolide biitce igerisindeki pay1, (Ihracat + ithalat)/GSMH ve
niifus artig hiz1 gibi degiskenler incelenmistir. Sonuglar, Tiirkiye ekonomisinde dis
borglarin ekonomik biiylime lizerinde negatif bir etkiye sahip oldugunu ve dolayisiyla

borg fazlas1 sorununun bulundugunu ortaya koymustur.

Uysal vd. (2009), dis borglar ve ekonomik biiylime arasindaki iliski Tiirkiye
ekonomisi i¢in analiz edilmistir. VAR modeli, Granger Nedensellik Testi ve
Esbiitiinlesme Testi kullanilarak 1965-2007 donemine ait yillik veriler; dis borglar ve
ekonomik biiyiime degiskenleri ile incelenmistir. Calisma sonucunda, dis borglarin
hem kisa hem de uzun dénemde ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkiler yarattigi

tespit edilmistir.

Cicek vd. (2010), Tirkiye ekonomisi igin i¢ borg, dis bor¢ ve ekonomik biiylime
arasindaki iligki analiz edilmistir. Yapisal kirilmali birim kok testi ve esbiitiinlesme
analizi yontemleri kullanilarak 1990:1-2009:3 dénemi ¢eyreklik verileri; GSYIH
orani, i¢ borg¢ stoku ve dis bor¢ stoku degiskenleri ile degerlendirilmistir. Sonuglar,
Tirkiye ekonomisinde i¢ borglarla ekonomik biliyiime arasinda pozitif, dis bor¢larla

ekonomik biiylime arasinda ise negatif bir iliski tespit edilmistir.

Kutlu, Yurttagiler (2016), ¢alismada Tiirkiye ekonomisi igin dig bor¢ ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliski Granger Nedensellik analizi yontemiyle
incelenmigtir. 1998:01-2014:02 donemi ¢eyreklik verileri; net dis borg stoku ve GSYH
degiskenleri kullanilarak  degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, Tiirkiye
ekonomisinde dis borg¢tan ekonomik biiylimeye dogru nedensellik iliskisi tespit

edilmistir; yani dis borglarin artmasi ekonomik biiylimeyi artirmaktadir.

Cogtircii, Coban (2011), Tiirkiye ekonomisi i¢in dis bor¢ ve ekonomik biliyiime
arasindaki iligki, en kiiciik kareler yontemi ve esbiitiinlesme analizi kullanilarak analiz
edilmistir. 1980-2009 yillar1 arasindaki doneme ait yillik veriler; GSYH,
ihracat+ithalat/GSYH (%), niifus artig hizi, sabit sermaye yatirimlart/GSYH (%), dis
borg stoku/GSYH (%), ve Milli Egitim Bakanlhig ile Yiiksek Ogretim Kurumlarinin
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konsolide biitce icindeki payr (%) degiskenleriyle degerlendirilmistir. Calisma
sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde niifus artis hizinin ve dis borcun ekonomik biiyiime

tizerinde olumsuz etkileri oldugu tespit edilmistir.

Umutlu vd. (2011), Tiirkiye ekonomisinde vergi gelirleri ile i¢ ve dis
bor¢lanmanin ekonomik biiylime iizerindeki etkileri analiz edilmistir. En Kiigiik
Kareler yontemi kullanilarak 1990-2008 donemi yillik verileri; bilylime orani, dis borg
stokundaki yillik degisim, i¢ bor¢ stokundaki yillik degisim ve vergi gelirlerindeki
yillik degisim degiskenleri ile degerlendirilmistir. Sonug¢ olarak, dis borglarin
ekonomik biiyiime lizerinde pozitif etkisi oldugu, i¢ bor¢lanmanin ise ekonomik

biiylimeyi negatif etkiledigi bulunmustur.

Gul vd. (2012), Tirkiye ve 6 Orta Asya Tirk Cumbhuriyeti igin dis bor¢ ve
ekonomik biiylime iliskisi incelenmistir. Panel egbiitiinlesme ve panel nedensellik
yontemleri kullanilarak, 1994-2010 donemi yillik verileri; GSYIH ve dis borg servisi
degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, yalnizca uzun donemde dis

bor¢lardan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Celik, Baskonus Direkci (2013), dis borg ve ekonomik biiylime iliskisi Tiirkiye
ekonomisi i¢in analiz edilmistir. Regresyon analizi, esbiitiinlesme testi ve Granger
nedensellik testi kullanilarak 1991-2010 dénemi ¢eyreklik verileri; GSYH, dis borg
stoku, toplam dis borg stoku/GSYH ve toplam dis bor¢ stoku/ihracat degiskenleri ile
degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, dis borclarin ekonomik biiylime {izerinde

negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Eratas, Basci Nur (2013), Yiikselen piyasa ekonomileri olarak isimlendirilen 10
tilke i¢in dis bor¢ ve ekonomik biiylime iligkisi analiz edilmistir. Panel esbiitiinlesme
analizi yontemi kullanilarak, 1990-2010 donemi yillik verileri; bliylime oran1 ve dig
borg stoku/GSYTH orani degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, asir1
borgluluk olgusunun ortaya ¢ikmasiyla birlikte dis borcun ekonomik biiylime {izerinde

negatif etki gosterdigi tespit edilmistir.

Babu vd. (2014), Dogu Afrika Toplulugu adina dis bor¢larin ekonomik biiyiime
ile iliskisi analiz edilmistir. Panel veri analizi yontemi kullanilarak, 1970-2010

yillarma ait yillik veriler; kisi basina diisen GSYIH, ticaret hadleri ve dis borg servisi
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degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, Dogu Afrika Toplulugu'nda
dis borglarin kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH) biiyiime oraninda olumsuz
etkiler yarattig1 tespit edilmistir.

Akan, Kanca (2015), Tiirkiye ekonomisi i¢in dis borg, ekonomik biiyiime ve
enflasyon arasindaki iligki analiz edilmistir. VAR modeli ve Granger nedensellik
analizi kullanilarak 1980-2013 donemi yillik verileri degerlendirilmistir. Yapilan
analizler sonucunda, Tulrkiye ekonomisinde ckonomik biiyiimeden dis bor¢ ve
enflasyona tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Ayrica, ekonomik

biiyiimenin dig borg iizerinde etkili oldugu tespit edilmistir.

Gurdal, Yavuz (2015), Tiirkiye ekonomisi i¢in dis bor¢ ve ekonomik biiyiime
arasindaki iligki analiz edilmistir. Yapisal kirilmali birim kok testi, esbiitiinlesme
analizi ve Hacker ve Hatemi-J nedensellik testleri kullanilarak 1990:1-2013:12 donemi
ceyreklik wverileri; sanayi Uretim endeksi ve dis bor¢ stoku degiskenleri ile
degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde dis bor¢ ve ekonomik
biiylimenin esbiitiinlesik oldugu ve biliylimeden dis borca dogru bir nedensellik iligkisi

bulundugu tespit edilmistir.

Agir (2016), Tiirkiye ekonomisi i¢in dis bor¢ ve ekonomik biiyiime arasindaki
iliski analiz edilmistir. Johansen koentegrasyon, Toda-Yamamoto nedensellik, Dicks-
Panchenko asimetrik nedensellik ve Hatemi-J asimetrik nedensellik testleri
kullanilarak 1970-2014 donemi yillik verileri; GSHM, dis bor¢ stoku/GSMH, disa
aciklik orani, enflasyon orant ve sermaye stoku/GSMH gibi degiskenler ile
degerlendirilmistir. Yapilan c¢alisma sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde dis
bor¢lanmanin ekonomik biiylimeyi negatif ve anlamli bir sekilde etkiledigi tespit

edilmistir.

Kamaci(2016), 6 Orta Asya Cumbhuriyeti ve Tiirkiye i¢in dis bor¢larin ekonomik
bliylime ve enflasyon iizerindeki etkileri incelenmistir. Panel birim kok testi ve panel
esbiitlinlesme testi kullanilarak 1995-2014 donemi yillik verileri; biliyiime orani,
enflasyon orant ve dis bor¢ servisi degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma
sonucunda, dis borglar ile ekonomik biiyliime ve enflasyon arasinda uzun dénemli bir
iliski tespit edilmistir. Ayrica, dis borglardaki bir artisin ekonomik biliyiimeyi azalttig

bulunmustur.
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Sarag, Yucel (2017), Dis borg ve ekonomik biiyiime iliskisi Tiirkiye ekonomisi
acisindan ele alinmistir. Esik deger regresyon analizi yontemi kullanilarak 2000:1-
2016:3 donemine ait ceyreklik veriler; dis bor¢ stoku ve ekonomik biiylime
degiskenleri ile degerlendirilmistir. Yapilan analiz sonucunda, Tirkiye ekonomisinde
dis bor¢ seviyesinin ekonomik biiyiime lizerinde negatif bir etkisi oldugu tespit

edilmistir.

Yaragir Tiliimce, Yavuz (2017), Tirkiye ekonomisinde kamu toplam
borglanmasi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki analiz edilmistir. VAR ve ARDL
yontemleri kullanilarak 1986-2016, 2000-2016 ve 1989-2015 donemlerine ait yillik
veriler; ekonomik biliylime orani, toplam borglanmanin milli gelire orani, i¢
bor¢lanmanin milli gelire orani, kisa vadeli i¢ bor¢lanmanin milli gelire orani, kisa
vadeli dig bor¢lanmanin milli gelire oran1 ve uzun vadeli dis bor¢lanmanin milli gelire
orani gibi degiskenlerle degerlendirilmistir. Farkli degiskenler ile kurulan modellerden
elde edilen sonuglara gore, toplam bor¢lanma, i¢ ve dis bor¢lanma, kisa vadeli i¢
bor¢clanma ve uzun vadeli dis borclanma ekonomik biiylimeyi negatif yonde
etkilemektedir. Bununla birlikte, uzun vadeli i¢ borglanmanin ekonomik biiylimeyi

pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Oztiirk, Cmar (2018), Tiirkiye ekonomisi icin kamu dis borglanmasi ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliski analiz edilmistir. Esbiitiinlesme ve Dinamik
Esbiitiinlesme (DOLS) yontemleri kullanilarak 1975-2016 dénemi yillik verileri;
kamu dis borcu ve GSYIH degiskenleri ile degerlendirilmistir. Yapilan calisma
sonucunda, Tirkiye ekonomisinde kamu borclanmasi ile ekonomik biiyiimenin
esbiitiinlesik oldugu ve kamu dis bor¢lanmasinin ekonomik biiylimeyi olumsuz

etkiledigi tespit edilmistir.

Capik ve Kosekahyaoglu (2019), Tiirkiye i¢in dig bor¢ ve ekonomik biiyiime
iliskisini analiz eden caligmada, En Kiiciik Kareler (EKK) ve ARDL smir testi
yontemleri kullanilmustir. 1985-2018 donemi yillik verileri; dis borg stoku ve GSYIH
degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, dis borg stoku ile ekonomik
biliylime arasinda istatistiksel olarak anlamli olmamakla birlikte, iktisadi yonden

pozitif yonlii bir iliskinin varlig1 ortaya konmustur.
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Yildiz (2019), Tirkiye ekonomisinin dig borg, ekonomik biiyiime ve cari

islemler dengesi iligkisi lizerine yapilan ¢aligmada, nedensellik testleri kullanilmistir.

1998-2017 dénemi verileri; dis bor¢ stoku, GSYIH ve cari islemler dengesi

degiskenleri ile degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, dis borg¢ stoku ile GSYIH

arasinda ¢ift yonlii bir etki bulunmus, ancak cari islemler dengesi ile GSYIH ve dis

bor¢ stoku arasinda tek yonli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica, cari

ac1gin ekonomik biiyiime ve dis borglar {izerinde pozitif etkisi oldugu ve dis bor¢larin

da ekonomik biiyiime {lizerinde pozitif bir etkisi bulundugu ortaya konmustur.

Tablo 3. 1. Literatiir Taramasi

= Inceledigi Iliski Kullandig1 Degiskenler Bulunan Sonug

S Yontem

>_
Giiney Amerika’da | Basit regresyon | 1974-1986 Ekvador ve Bolivya'da
yer alan Arjantin, dénemi  yillik | net transferler ile
Brezilya, Ekvador, veriler, GSYIH | ekonomik blylme
Bolivya, bliyiime orani, @ arasinda  anlamli  ve
Kolombiya, borg servis yukd, = olumlu bir iliski oldugu

___ | Paraguay, net transferler ortaya ¢ikmigtir. Arjantin,

S | Venezuela, Sili ve Brezilya, Ekvador,

g Peru ulkeleri igin Bolivya, Kolombiya,

s | dis borg ve Paraguay ve Venezuela'da

2 | ekonomik blytime borg servis yuku

O | iliskisi analiz ekonomik blylme
edilmistir. Uzerinde  negatif  ve

35 Afrika Ulkesinin

© 24 tanesi disiik
S | gelirli ve 11 tanesi
S | orta gelirli olarak
< | gruplandirilarak dis
2 borg servisi,
< | ekonomik

> | blylmesi ve
S | ihracati arasindaki
<5} g 1. .
= | iliski analiz
2 | edilmistir.

<

Granger
nedensellik
testi

1971-1990
dénemi dig borg
servisi, GSYIH,
[hracat orant
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anlamli bir etkisi vardir.

D1s borg servisi ile GSYTH
arasinda ayni yonli bir
iligki oldugunu
gostermistir



Cohen (1996)

Fosu (1996)

Ulusoy, Kiictikkale (1996)

Deshpande (1997)

Calismasinda
Afrika
ekonomisinin  dig
bor¢ ve ekonomik
biiyiime ilskisi
incelenmistir

29 Sahra alt1 tlkesi
icin yaptigi
caligmasinda  dis
borg¢larin ekonomik
biylme Uzerindeki
etkisini
arastirmistir.

Turkiye ekonomisi
igin dig  borg,
ekonomik biylme
ve enflasyon
arasindaki  iligki
analiz edilmistir.

Calismada  Latin
Amerika, Asya ve
Afrika’da bulunan
13 dlkenin yatirim
deneyimlerini
ampirik olarak
inceleyerek  borg
asim hipotezini
aciklama
girisiminde
bulunmustur.

Regresyon
analizi
En kiguk

kareler yontemi

Granger
Nedensellik
Testi

Panel veri

analiz

1973-1992

donemi yillik
verileri, Kisi
basina diisiin

milli gelir, niifus,
okullasma orani,
tasarruf, dis
ticaret ve borg /
GSMH

1970- 1986
dénemi yillik
veriler, GSYIH,
di¢ bor¢ stoku,
sermaye stoku

1950-
arasindaki
doneme ait yillik
veri, dis borg-
bliylime  oran,
enflasyon orani

1992

1971 ve 1991
yillart arasindaki
yillik veriler,
Yatirim /
GSYIH, toplam
dis borg stokunu
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Ekonomik blyumenin
azalmasinda borg
degiskeninin 6nemli bir
etkiye sahip oldugunu
tespit etmistir.

Dis  borcun  dogrudan
etkisinin, sermayenin
marjinal verimliligini
azaltarak blyumeyi
olumsuz yonde

etkiledigini gdstermistir.

Yapilan calismada
Tirkiye ekonomisinde
toplam dis borg
seviyesinin, ekonomik

biylmeyi olumsuz yénde
etkiledigi tespit edilmistir.

Dis borglarla yatirim orani
arasinda 1971-1983 yillan
arasinda pozitif; 1984-
1991 yillar1 arasinda ise
negatif bir iliski ortaya
cikmustir.



Chowdhury (2001)

Lin ve Sosin (2001)

Karagol (2002)

35 agir1 borglu fakir
ulkenin ve 25 orta
gelirli iilkenin dis
bor¢ ve ekonomik
bliylime iligkisini
incelemistir.

Caligmalarinda 77
iilke; sanayilesmis

Ulkeler, Afrika
Ulkeleri, Latin
Amerika Ulkeleri,
Asya Ulkeleri ve

diger iilkeler olmak
lizere Kamu dig

borcu ile  kisi
basina GSMH
arasindaki iliskiyi

analiz etmislerdir.

Turkiye ekonomisi
icin dis bor¢ ve
ekonomik biylme
iligksi analiz
edilmistir.

Panel veri
analiz

Kesit Veri
analizi  (cross-
section)

En kiglk

kareler yontemi

1982-1999
donemi
veriler,
basina
GSYIH daki
biiyiime hizi,
yatirrm / GSYIH,
ihracat artis hizi /
GSYIH, kamu
harcamalarindaki
artig

hizi / GSYIH,
para arz1  /
GSYIH,

dis borg stoku /
GSYIH, dis borg
servisi / GSYIH,
dis borg stoku /

yillik
kisi

thracat ve dis
bor¢ servisi /
ihracat
1970-1990
donemi

arasindaki yillik
veriler , kisi
basina GSYIH,
dis borg /
GSYIH, yatirim /
GSYIH, niifus
artts hizi, ihracat

/ GSYIH ve
kamu_ borcu /
GSYIH

1960-1996 yillar
arasindaki yilik
veriler, borg
servis orani,
sermaye giris
orani, GSYIH
orani
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Her iki iilke grubu iki dig
bor¢ de giskeni (dis borg
stoku / GSYIH ve borg

servisi / GSYIH) ile
ekonomik blyume
arasinda  anlamli  bir

negatif iligki bulunmus di
ger iki dis bor¢ de giskeni

ile  ekonomik buyime
arasinda anlaml
olmamasmma ra gmen

negatif bir iliski ortaya
¢cikmustr.

Afrika iilkelerinde dis borg
ve ekonomik biyime
arasinda negatif ve anlaml
bir iligki ortaya ¢ikmustir.

Sanayilesmis Latin
Amerika {ilkelerinde dis
borglarla ekonomik

biliyiime arasinda negatif
fakat anlamsiz bir iliski

bulunmustur. Asya ve
diger tlkelerde ise dis
borclarla ekonomik
biiylime arasinda
istatistiksel olarak

anlamsiz olmasina ragmen
pozitif bir iligki ortaya
cikmistir.

Uzun donemde dis
borglarla ekonomik
bliyiime arasinda negatif
bir iliski bulundugunu
ortaya koymustur.



Clements vd. (2003)

Wijeweera vd., (2005)

Bilginoglu, Aysu (2008)

Uysal vd. (2009)

55 distk gelire
sahip olan
iilkelerde dis
borcun  eknomik
biylmeye etkileri
incelenmistir.

Sri Lanka

ekonomisi i¢in dis
bor¢ ve ekonomik
biiylime arasindaki
iliski analiz
edilmistir.

Dis borg ve
ekonomik biylme
iliskisi Tiirkiye
ekonomisi
agisindan
almmigtir

ele

Dis borglar ve
ekonomik biylme
arasindaki iliski
Turkiye ekonomisi
icin analiz
edilmistir.

Genellestirilmig
momentler
metodu

ADF,
Granger
Esbiitiinlesme,
Hata duzeltme
modeli (ECM),

Engle-

Regresyon
analizi

VAR, Granger
Nedensellik
Testi,
Esbiitiinlesme
Testi

1970-1999 yillik
verileri, Dis borg
stoku/GSYTH,

Di1s Borg stoku,
ihracat/dis  borg
stoku, kisi basina
diisen GSYIH

1952-2022 yillan
arasindaki yillik
veriler,

GSMH,abit
Sermaye
olusumu, niifus,
egitim
harcamalar1  ve

dis borg servisi

1968-2005
doénemine ait
yillik veriler,
GSMH-sabit
Sermaye
yatirimlari,
toplam dis borg
stoku/  GSMH-
Milli Egitim
Bakanlhigi ve

Yiiksek Ogretim
Kurumlart’nin

konsolide butge
icerisindeki payi,
(Ihracat +
ithalat)) GSMH ,
niifus artig hizi

1965 — 2007
dénemine ait
yillik  veri, dis
borglar,
ekonomik
biylme
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Fazla borglu fakir
iilkelerde dis borg
miktarindaki azalisin kisi
basina diisen GSYIH bir
yilda yaklasik %1 seklinde
artirabilecegi ortaya
cikmustir,

Yaptiklar1 uzun ve kisa
donemli analizler
sonucunda Sri Lanka’daki
dis borglar ile ekonomik
biiylime arasinda negatif
iligki bulunmustur ama
istatistiksel olarak
anlamsiz ¢ikmustir.

Yapilan calismada
Tiirkiye ekonomisinde dis
borg¢larin ekonomik
blylme U(zerinde negatif
bir etkiye sahip oldugu ve
dolayisiyla bor¢ fazlasi
sorununun oldugu
sonucuna ulasiimisti.

Calisma neticesinde dis
bor¢larin kisa ve uzun
doénemde ekonomik
buyume Uzerinde olumsuz
etkisinin oldugu tespit
edilmigtir.



Cicek vd. (2010)

Cogiircii, Coban (2011) Kutlu, Yurttagiiler (2016)

Umutlu vd (2011)

Turkiye ekonomisi
icin i¢ borg, dis
bor¢ ve ekonomik

biiylime arasindaki
iligki analiz
edilmistir.

Turkiye ekonomisi
icin dis bor¢ ve
ekonomik blyume
arasindaki iliski
analiz edilmistir

Turkiye ekonomisi
icin dis bor¢ ve
ekonomik biylme
arasindaki  iligki
analiz edilmigtir

Turkiye
ekonomisinde

vergi gelirleri ile i¢
ve dis
bor¢lanmanin,

ekonomik biylme
tizerindeki etkileri
analiz edilmistir.

Yapisal
kirilmali  birim
kok testi,
Esbiitiinlesme
analizi

Granger
Nedensellik
analizi

En
kareler
yoéntemi,
Esbiitiinlesme
analizi

kicuk

En
Kareler
yontemi

Kiguk

1990:1-2009:3
donemine ait
ceyreklik  veri,
GSYIH orani, I¢
bor¢ stoku, Dis
bor¢ stoku

2014:02-
1998:01
arasindaki
doneme
ceyreklik  veri,
net dis borg
stoku, GSYH

ait

-1980- 2009
yillart arasindaki
doneme ait yillik
veri -GSYH -
Ihracat+ithalat/
GSYIH (%)-
Niifus artis hiz1 -
Sabit  Sermaye
Yatirimlari/
GSMH (%) - Dis
Borg
Stoku/GSMH
%) - Milli
Egitim
Bakanhgi+
Yiiksek Ogretim
Kurumlarinin
Konsolide Butce

I¢indeki Pay1
(%)1

1990- 2008
ddénemine ait
yilik  veri
bliyiime  orani,
dis borg

stokundaki yillik
degisim, i¢ borg
stokundaki yillik
degisim  vergi
gelirlerindeki
yillik degisim

74

Turkiye ekonomisinde i¢

borclar  ile  blylme
arasinda  pozitif, dis
borclar  ile  biylme

arasinda ise negatif bir
iliski tespit edilmistir.

Yapilan calismada
Tiirkiye ekonomisinde dig
borgtan, ekonomik
biiylimeye dogru
nedensellik oldugu tespit
edilmigtir. Dis  borcun
artmasi, biiyiimeyi
artirmaktadir

Yapilan caligmada
Turkiye  ekonomisinde

niifus artis hizinin ve dis
borcun ekonomik biytime
uzerinde olumsuz etkisi
oldugu tespit edilmistir.

Tirk ekonomisinde dis
borg¢larin ekonomik
biylme UGzerinde pozitif
etkisi oldugu, i¢
bor¢lanmanin  ekonomik
buyumeyi negatif
etkiledigi sonucuna
ulasilmistir.



Giil vd. (2012)

Celik, Baskonus Direkci (2013)

Eratas, Basci Nur (2013)

Babu vd. (2014)

Akan, Kanca (2015)

Turkiye ve 6 Orta

Asya Tirk
Cumhuriyeti i¢in
dis bor¢ biiyiime
iliskisi
incelenmistir.

Disg borg ve
ekonomik biylme
iligkisi Tiirkiye
ekonomisi icin

analiz etmistir.

Yiikselen  piyasa
ekonomileri olarak
isimlendirilen 10
ilke i¢in dis borg
ile ekonomik
biiylime iligkisi
analiz edilmistir

Dogu Afrika
Toplulugu  adina
dis borglarin
ekonomik biylime
ile iliskisi analiz
edilmistir.

Turkiye ekonomisi

icin dig  borg,
biyime ve
enflasyon

arasindaki iliski

analiz edilmistir.

Panel
esbiitiinlesme,
Panel
nedensellik

Regresyon
analizi
Esbiitiinlesme
Testi

Granger
Nedensellik
Testi

Panel
esbiitiinlesme
analizi

Panel veri

analizi

VAR, Granger
Nedensellik
analizi

1994- 2010 arasi1
doneme ait yillik
veri, GSYIH, Dis

borg servisi

1991- 2010
donemine ait
ceyreklik  veri,

GSYH, dis borg
stoku, toplam dis
bor¢ stoku/
GSYH, Toplam
dis borg stoku/
ihracat

1990-
arasindaki
doneme ait yillik
veri, biylime
orani, dis borg
stoku/  GSYIH
orani

2010

1970-2010
yillarma ait yillik
veri, kisi bagina
diisen GSYIH,
Ticaret hadleri,
dis borg servisi

1980- 2013
dénemine ait
yillik veri
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Yapilan calisma
neticesinde sadece uzun
donemde dis borg¢lardan
biylimeye tek yonli
nedensellik bulunmustur.

Calisma neticesinde dis
borglarin ekonomik
buylme Uzerinde negatif
bir etkiye sahip oldugu
tespit edilmistir

Calismada asir1 borgluluk
olgusunun ortaya ¢ikmasi
ile birlikte, dig borcun
blyume (zerinde negatif
etki  gosterdigi  tespit
edilmistir.

Dogu Afrika
Toplulugu’nda olan dig
borglar birey basina gayri
safi yurt ici hasila biiylime
oraninda olumsuz etkene
sahip olmustur.

Yapilan analiz neticesinde
Tirkiye ekonomisinde
ekonomik biiyiimeden, dis
borca ve enflasyona tek
yonli  bir  nedensellik
bulunmustur. Ayrica
ekonomik biiyiime dis
borg lzerinde etkilidir.



Agir (2016) Gurdal, Yavuz (2015)

Kamaci (2016)

Sarag, Yicel (2017)

Turkiye ekonomisi
icin dis bor¢ ve
ekonomik biylme
arasindaki  iligki
analiz edilmigtir

Turkiye ekonomisi
icin dis bor¢ ve
ekonomik biylme
arasindaki  iligki
analiz edilmistir.

6 Orta Asya
Cumhuriyeti

ve Tiirkiye i¢in dig
borg¢larin ekonomik
biylme ve
enflasyon (zerine
etkileri
incelenmigtir.

Dis borg ve
ekonomik biiyime
iligkisi Tiirkiye
ekonomisi
acisindan ele
alinmistir.

Yapisal
kirilmali birim
kok testi,
Esbiitiinlesme
analizi, Hacker
ve Hatemi-J
Nedensellik
Testleri

Johansen
Koentegrasyon
Toda
Yomamoto
Nedensellik,
Dicks-
Panchenko
Asimetrik
Nedensellik
Hatemi J,
Asimetrik
Nedensellik

Panel birim kok
testi

Panel
Esbiitiinlesme
Testi

Esik
regresyon
analizi

deger

1990:1-2013:12

dénemine ait
ceyreklik  veri,
Sanayi  dretim

endeksi, Dig borg
stoku

1970-2014
Ddnemi

Yilikk GSHM,
D1s Borg
Stogu/GSMH,
Disa Aciklik
Orani, Enflasyon
Orani, Sermaye
Stogu/GSMH

1995-2014
dénemi
veri,
bliylime  oran,
enflasyon orant,
dis borg servisi

yillik

2000:1- 2016:3
dénemine ait
ceyreklik veri,
dis borg stoku,
ekonomik
buytime

76

Yapilan calismada
Tiirkiye ekonomisinde dis
bor¢  ve  blylmenin
esbiitiinlesik  oldugu ve
bliyimeden dis borca
dogru bir nedensellik

oldugu tespit edilmistir.

Yapilan calismada
Tiirkiye ekonomisinde dis

bor¢lanma ekonomik
biylimeyi  negatif  ve
anlamli bir sekilde

etkilemektedir.

Calismada dis borglar ile
ekonomik  biyime ve
enflasyon arasinda uzun
donemli bir iligki tespit
edilmis ve dis borglardaki
bir artis, ekonomik
biiylimeyi azaltmaktadir.

Yapilan analizde Tiirkiye
ekonomisinde dis borg
seviyesinin ekonomik
biylme U(zerinde negatif
etkisinin oldugu sonucuna
ulasilmistir.



Yaragir Tiiliimce, Yavuz (2017)

Oztiirk, Cinar (2018)

Capik ve Kosekahyaoglu (2019)

Turkiye
ekonomisinde
kamu toplam
bor¢lanmasi ile
ekonomik blyume
arasindaki iliski
analiz edilmistir.

Turkiye ekonomisi
icin  kamu  dis
borg¢lanmasi ve
ekonomik biylime
arasindaki  iligki
analiz edilmistir.

Caligmalarinda
Tiirkiye icin dis

bor¢ ve ekonomik

biylme iligkisini
analiz etmistir.

VAR , ARDL
Esbiitiinlesme,
DOLS

En Kicuk
Kareler (EKK),
ARDL sinir
testi

1986-2016,
2000-2016,
1989-2015
dénemlerine ait
yillik veriler,
ekonomik
biylme
oranitoplam
bor¢lanmanin
milli gelire orant,
i¢ bor¢lanmanin
milli gelire orant,
kisa wvadeli i¢
bor¢lanmanin
milli gelire oran,
kisa wvadeli dis
bor¢lanmanin
milli gelire orani-
uzun vadeli dis
bor¢lanmanin
milli gelire orani

1975-2016
doénemine ait
yillik veri, kamu

dis  borcu
GSYIH

1985-2018
dénemi yillik
verileri, dis borg
stoku, GSYTH
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Farkli  degiskenler ile
kurulan modellerden elde
edilen sonuca gore; toplam
bor¢lanma, i¢ ve dis
bor¢lanma, kisa vadeli ig¢
bor¢clanma ve uzun vadeli
dis borglanma ekonomik
biylmeyi negatif
etkilemektedir.  Bununla
birlikte uzun vadeli ic
bor¢lanma ekonomik
buylmeyi pozitif yoénde
etkilemektedir.

Yapilan
Turkiye

calismada
ekonomisinde
kamu bor¢lanmas: ile
ekonomik blylmenin
esbiitiinlesik  oldugu ve
kamu dis borglanmasinin
ekonomik blylmeyi
olumsuz etkiledigi
sonucuna ulasilmistir.

Dis borg stoku ile biiylime

arasinda istatistiksel
olarak anlamsiz ama
iktisadi yonden pozitif

yonli bir iliskinin varlig
ortaya konmustur.



Calismasinda Nedensellik 1998-2017 Dis bor¢ stoku, GSYH

Turkiye testleri dénemi verileri, | Uzerinde cift yonlu etkiye
ekonomisinin  dig dis bor¢ stoku, | sahiptir ancak cari islemler
boreg, ekonomik GSYIH, cari | dengesi GSYH ve dis borg
biylime ve cari islemler dengesi | stoku Uzerinde tek yonli
islemler  dengesi nedensellik iliskisine
§ iligkisi lizerine sahip oldugu sonucuna
& | arastirma ulagilmigtir.  Caligmanin
E yapmuistir. sonucunda cari agigin
= ekonomik biiytime ile dis
-~ borglar iizerinde ve dis

borglarin ekonomik
buylme Uzerinde pozitif
etkiye sahip oldugu ortaya
cikmustir.

3.2. METODOLOJi

Bu boliimde dis bor¢larin ekonomik biiylime {izerine olan etkisi bir dizi yontem
ile test edilecektir. Ik kisimda uygulanacak analiz ile ilgili yapilmas1 planlanan testlere
dair teorik bilgi verilmesi amaglanmaktadir. Bu baglamda, ¢alismada kullanilacak olan
testler; 1979 yilinda Dickey ve Fuller tarafindan gelistirilen Genellestirilmis Dickey
Fuller (ADF) biirm kok testi, 1988 yilinda Phillips ve Perron (PP) tarafindan
gelistirilen birim kok testi, 1987 yilinda Engle ve Granger tarafindan onerilen engle-
granger es biitiinlesme testi, 1990 yilinda Phillips ve Ouliaris tarafindan gelistirilen es
biitiinlesme testi, 1992 yilinda Zivot ve Andrews tarafindan gelistirilmis olan birim
kok testi, 2000, 2001 yillarinda Pedroni tarafindan gelistirilen Dinamik Siradan En
Kiglk Kareler (DOLS) yontemi ve Tam Diizeltilmis En Kiglk Kareler Yontemi
(FMOLS) yontemi olmak tizere farkli iki yontem kullanilmustir.

3.2.1. Genellestirilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Dickey-Fuller testi, 6zellikle ekonometrik analizlerde ve makroekonomik veri
incelemelerinde yaygin olarak kullanilmaktadir. Dickey-Fuller tarafindan 1981 yilinda
gelistirilen birim kok testinde birinci dereceden bir otoregresif siire¢ ele alinmaktadir.
Duraganlik, bir zaman serisi analizinde serinin ortalamasi ve varyansinin zaman iginde
degismemesi anlamina gelir ve birinci mertebeden duraganlik, serinin birinci farkinin
duragan oldugu durumlari ifade eder. Dickey-Fuller (1979) gelistirdigi bu modelde

gecikme uzunlugu (p) olmak flizere otoregresif AR(p) modelinde sifir hipotezi
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otoregresif entegre hareketli ortalama ARIMA(p,1,0) sureci test edilmektedir.
Alternatif hipotezde ise duragan olan ARIMA(p+1,0,0) siireci test edilir. Hata

terimlerinin normal dagilim gosterdigi diisiiniiliirse [st~WN(0, 5 2)];

Ayt = yyAy: = cyye—1 + Zf:z Bildyi_iy1 + & (3.1)
Ay =c+yyeq1 + 2?:2 Bildyi—iv1 + & (3.2)
Ayy = c+yye—1 + 0t + Xiza BildYi_iv1 & (3.3)

Yukarida verilen ii¢ regresyon modeli arasinda farkliliklar bulunmaktadir.
Denklem 3.1 model biri temsil etmektedir. Bu modelde sabit terim ve trend degiskeni
bulunmamaktadir. Denklem 3.2 ADF testindeki ikinci modelin metematiksel
formulasyonunu gostermektedir. Bu modelde yalnizca sabit terim bulunmaktadir ve
trend degiskeni modele dahil edilmemistir. ADF testine ait son denklem ise model 3’e
aittir. Bu modelde hem sabit terim hem de trend degiskeni kullanilmaktadir. Test
stirecinde bagimli degiskene ait olan bir donem gecikmesi (y,_,) katsayisidir. Bu
katsay1 y'nin birden kiigiik olup olmadigi test edilmektedir. Alternatif hipotez kabul
edilirse y, degiskeni birim kdok tasimadigi sonucuna varilir. Dickey-Fuller (1979)
tarafindan gelistirilen bu testin limit dagilimlar1 MacKinnon (1991, 1996) tarafindan
elde edilmistir. Elliot ve arkadaslarinin (1996) ¢alismasina gore, Dickey-Fuller (1979)
testi gliclii bir test olarak degerlendirilmemektedir (Kiran 2014, s.92).

3.2.2. Phillips ve Perron (PP) Birim Kok Testi

Phillips ve Perron (1988) tarafindan yapilan ¢alismada, Dickey-Fuller (1979)
testi gerceklestirilirken hata terimi varyanslarinin sabit ve bagimsiz oldugu
varsayilmaktadir. Bu nedenle, sabit varyansin ve hata terimleri arasinda otokorelasyon
sorununun olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Phillips ve Perron (PP) birim
kok testi, Dickey-Fuller (1979) testine kiyasla daha esnek olup, hata terimleri igin
herhangi bir kisitlama getirilmemistir. PP testi, hata terimleri arasinda zayif bir bag
oldugunu gostermektedir. ADF birim kok testi ise hata terimleri birbirinden bagimsiz
ve homojendir. PP testi ile ADF testi arasindaki temel fark, bagimli degiskene ait
gecikmeli degerlerin PP testinde bulunmamasidir. Dogrusal birim kdk testlerinde,

degiskenlerin duragan oldugu durumlarda yapisal kirilmalarin varligi, degiskenlerin
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sanki duragan degilmis gibi goriinmelerine neden olabilir. PP birim kok testi birinci

derece otoregresif modeli AR(1) (4) nolu regresyonda ele alinmaktadir;

Ye=Utayiq1 t &
(I-al)yr=pu+e (34)

a=1 ise degiskenin birim kdke sahip oldugu kabul edilmektedir. Phillips ve
Perron (1988) birim kok testi T(a-1) dagilmaktadir.

PP testi, ADF testinde oldugu gibi, yardimci regresyonlara gore yeniden
dizenlenmektedir. Bu denklemler sirasiyla sabitsiz ve trendsiz, sabitli ve trendsiz,
sabitli ve trendli olmaktadir. Kritik tablo degerleri ise her model i¢in, yani sabit
terimsiz ve trend degiskensiz, sabit terimli ve trend degiskensiz, sabit terimli ve trend
degiskenli modeller icin farklilik gostermektedir. ADF dogrusal birim kok testinde
kullanilan prosediirler, PP dogrusal birim kok testinde (Z) ile gosterilmektedir. PP
dogrusal birim kok testinde ise Z, kullanilir. Denklem 3.5 PP dogrusal birim kok testi

icin birinci derece AR(1) stireci 3.6. nolu denklem ise bu testte kullanilan formiil ele

alinmaktadir;
Ye = aYe1 T & (3.5)
z,=T(a—1)—CF (3.6)

Regresyon 3.6’da CF (Correction Factor) terimine diizeltme faktorii denilmektedir

(Bayraktaroglu, 2018, s.63)

3.2.3. Zivot-Andrews Birim Kok Testi

Zaman serilerinde, 6zellikle ekonometrik serilerde; politika degisikligi, siyasal
olaylar, kiiresel degisimler gibi olgular serinin istatistiksel 6zelliklerinde ani
degisikliklere sebep olarak duraganligi bozabilir. Bu tiir durumlarda yapisal kirilma
noktasinin bilinmesi analiz i¢in fayda saglayabilir. Zivot-Andrews testi, bu tir
durumlarda kullanilan bir duraganlik testidir. Bu testin yapilis asamalar1 asagida

verilmistir.
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H,: Seride yapisal kirilma olmadan birim kok vardir.
H;: Seride tek bir yapisal kirilma olacak sekilde seri duragandir.

Zivot ve Andrews (ZA, 1992) ¢alismalarinda, Perron (1989) testindeki kirilma
zamaninin dissal (eksojen) olarak kabul edilmesi varsayimini esnetmislerdir. ZA birim
kok testi yaklagiminda, seride gergeklesen kirilma modele igsel (endojen) olarak dahil
edilmektedir. ZA testi yapisal kirilmali birim kok testinde, sifir hipotezi altinda seride

yapisal kirilmalar dikkate alinmamaktadir.

ZA birim koK testi, her bir kirilma dénemi i¢in endojen yapisal kirilma testidir.
Kirilma tarihi, ADF t-istatistiginin minimum oldugu donem olarak se¢ilmektedir. ZA
birim kok testinde sifir hipotezi altinda her ti¢ model i¢in kayan rassal yiiriiyiis siireci

modellenmektedir:
Yt = ,u + Yt—l + et (37)

Diger bir ifadeyle, ZA testi, sifir hipotezi altinda yapisal kirilma olmadig1 ve
serinin birim koklii oldugunu, alternatif hipotez altinda ise seride igsel kirilma tarihi

ile trend duragan bir siireci temsil ettigini belirtmektedir.

Zivot-Andrews testi, siiregte ti¢ tip yapisal kirllma gergeklesmis olabilecegini

one sdrer:
1. Kesisim teriminde (sabitte) kirilma olabilir
2. Trendde kirilma olabilir
3. Trend ve kesisim teriminde kirilma olabilir

Bu durumlar i¢in sirasiyla asagidaki modeller 6ne stiriilmiistiir:

Ay, =pu+0DU + By, 1 + Xy vhyei+ e (3.8)
Ay, = u+ By, +yt + DT, + 35 . yvidy,_; + € (3.9)
Ay = pu+6ODU, + By,—4 +yt + 6DT, + Zlic=1 Yidyi—i + € (3.10)
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Burada Ay, zaman serisindeki farklari, DU, sabitte yapisal kirllma oldugunda
bir degerini, diger durumlarda sifir degerini alan kukla degiskeni, DT; trendde yapisal
kirilma oldugunda, €; ise hata terimlerini ifade etmektedir. Olas1 her yapisal kirilma
noktasi i¢in bos hipotezi altinda en kii¢iik t degerini veren nokta secilir. Burada
bulunan t istatistiklerinin degeri Zivot-Andrews kritik degerleriyle kiyaslanir. Eger
test istatistigi kritik degerden kiigiik ise H, reddedilir, yani serinin kirilmayla duragan
oldugu kabul edilir. Eger H, reddedilemezse, kirilma dahilinde de serinin birim koklii

oldugu sonucu ¢ikarilir.

3.2.4. Esbiitiinlesme Testleri

Diizeyde duragan olmayan zaman serilerinin uzun dénemde birlikte hareket edip
etmediklerini arastiran esbiitiinlesme analizine gore, duragan olmayan seriler
esbiitiinlesik ise, bu degiskenlerin farklarinin alinmasi1 uygun degildir. Degiskenlerin
birlikte hareket eden bir egilime sahip olmalar1 dolayisiyla, farklarinin alinmasi bu
ortak egilimi ortadan kaldirir. Dolayisiyla esbiitiinlesik olan ve diger bir ifade ile uzun
donemde birlikte hareket eden serilerin diizey degerleriyle yapilan analizlerde sahte
regresyon soz konusu olmayacaktir. Sahte regresyon, degiskenler arasinda anlamli bir
iliski olmadig1 halde, yiiksek derecede korelasyon varmis gibi goriinen durumu ifade
eder. Bu, yanlis sonuclar dogurabilecegi icin dikkatle degerlendirilmesi gereken bir

durumdur (Kiran, 2014, s.188).

3.2.4.1. Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi

Seriler arasindaki koentegrasyon iligkisini literatiire kazandiran Engle-
Granger'dir. Iki asamali Engle-Granger ydntemine gére, birinci asamada En Kiigiik
Kareler (OLS) yontemi yardimiyla model tahmin edilerek hata terimleri elde edilir.
Ikinci asamada ise elde edilen hata terimlerine birim kdk sinamasi yapilir. Sonugta,
hata terimleri duragan ¢ikarsa koentegrasyon soz konusudur. Hata terimlerinin birim
kokli olmast ise ele alinan seriler arasinda koentegrasyon iligkisinin olmadigini
gostermektedir. Bu durumda standart ekonometrik aklasimlar olan siradan en kii¢iik
kareler, FMOLS gibi EKK tiirevleri sonuglarina giivenilmez. Engle-Granger yontemi
basit ve uygulanabilir olmasina ragmen, iki veya daha fazla degisken s6z konusu
oldugunda, degisken sayisiyla birlikte koentegrasyon sayisit da artacagindan dolay1

saglikli  sonu¢ verememektedir ve farkli normallestirmelerde  sonuglar
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degisebilmektedir. Bu test, ekonometrik analizde yaygin olarak kullanilan ve uzun
donemli iligkilerin belirlenmesine yonelik oOnemli bir yontemdir. Testin
uygulanabilmesi i¢in, analiz edilen degiskenlerin ayn1 mertebeden duragan olmasi

yani degiskenlerin tiimiiniin sira derecesi (integrated order) bir olmalidir.

Engle-Granger esbiitiinlesme testinde, aralarinda uzun donemli bir iligki aranan
x¢ ve y, zaman serilerinin arasindaki dogrusal iligski analizi yapilmaktadir. Yani,

asagidaki model kurulmaktadir:
Ye=a+Bx+u (3.11)

Bu model olusturulduktan sonra elde edilen artik serisi u, iizerinde asagidaki

model kullanilarak birim kok testi yapilir:
Aug = yupq + X0, Sildue; + € (3.12)
Buradaki terimler dnceki boliimlerdekiler ile aynidir.

H,, iki seri arasinda esbiitiinlesme yoktur iken; H;, esbiitiinlesmenin varligidir.
Eger artik serisi yukaridaki testin sonucunda duragan bulunursa, H, reddedilir ve

seriler arasinda uzun dénemde ayn1 yonde hareket oldugu kanaatine varilir.

3.2.4.2. Phillips-Ouliaris Testi

Phillips ve Ouliaris (1990) tarafindan gelistirilen kalintilara dayali esbiitiinlesme
testi, iki veya daha fazla zaman serisi arasindaki uzun donemli iliskiyi analiz etmek
icin kullanilir. Bu yontemde, yukaridaki esitlik ile gosterilen egbiitiinlesme
regresyonunun kalintilarina birim kok testi uygulanarak esbiitiinlesme olup olmadigi

incelenir.

Phillips-Ouliaris testi de Engle-Granger ile aynmi sekilde gerceklestirilir, ancak
artik serisi iizerinde ADF testi degil, PP testi yapilarak esbiitiinlesme sinanir. Bu
sekilde Dickey-Fuller varsayimlarimin yetersiz kaldigi degisen varyans gibi

durumlarda da esbiitiinlesme sinanabilir.

Ve = ﬁ’xt + 14, (3.13)
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Bu baglamda, esbiitiinlesme olmadigi  yoniindeki temel hipotez,
esbiitiinlesmenin oldugu yoniindeki alternatif hipoteze kars1 test edilir. Phillips ve
Ouliaris (1990), bu testi gergeklestirmek icin iki 6zel test istatistigi gelistirmistir. Bu
istatistikler, kalintilara dayal1 olarak hesaplanir ve esbiitiinlesme iligkisini belirlemek

icin kullantlir.

Ilk test istatistigi, Varyans Orami Testi olarak adlandirilir. Bu test, kalintilarin
varyans oranlarini inceleyerek, seriler arasinda uzun dénemli bir iligki olup olmadigini
degerlendirir. Eger varyans orami belirli bir esik degerin altinda ise, bu durum

degiskenler arasinda esbiitiinlesme oldugunu gosterir.

Ikinci test istatistigi ise Cok Degiskenli Iz Testi olarak bilinir. Bu test, daha
karmagik bir yapiya sahiptir ve kalintilarin ¢ok degiskenli iz degerlerini kullanarak
esbiitiinlesme olup olmadigini belirler. Cok degiskenli iz testi, ayn1 zamanda, serilerin

birden fazla esbiitiinlesme iliskisine sahip olup olmadigini da inceleyebilir.

Her iki test istatistigi de kalintilarin duraganligini1 degerlendirerek, esbiitiinlesme
iligkisini ortaya koyar. Eger test sonuglari, kalintilarin duragan oldugunu gosterirse, bu
durumda seriler arasinda uzun donemli bir denge iligskisi bulundugunu ve

esbiitiinlesme oldugunu kanatlar.

Phillips ve Ouliaris (1990) esbiitiinlesme testinin yorumu su sekilde yapilir. Eger
hesaplanan Varyans Oran test istatistigi veya Cok Degiskenli 1z istatistigi, Phillips ve
Ouliaris tarafindan belirlenen tablo degerinden biiyiikse, temel hipotez reddedilir. Bu
durumda, iki degisken arasinda esbiitiinlesme oldugu sonucuna varilir. Esbiitiinlegsme,
iki veya daha fazla zaman serisinin uzun donemde birlikte hareket ettigini ve aralarinda
kalict bir denge iliskisi bulundugunu gosterir. Diger yandan, eger hesaplanan
istatistikler tablo degerinden kiigiikse, temel hipotez reddedilemez. Bu durumda, iki

degisken arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadig1 sonucuna varilir.

3.2.4.3. Tam Diizeltilmis En Kiguk Kareler Yontemi (FMOLYS)

FMOLS yontemi, standart sabit etkili tahmincilerde ortaya ¢ikan otokorelasyon
ve degisen varyans gibi sorunlardan kaynaklanan sapmalar1 diizeltir. Pedroni’nin
bireysel kesitler arasinda belirgin dl¢giide heterojenlige izin veren bu FMOLS yontemi,

sabit terim ile hata terimi ve bagimsiz degiskenlerin farklari arasindaki olasi
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korelasyonu hesaba katmaktadir. Pedroni (2000), FMOLS yo6nteminin kiiciik
orneklemlerdeki etkinligini de incelemis ve Monte Carlo simiilasyonlar1 ile t
istatistiginin kii¢lik 6rneklemlerdeki performansinin iyi oldugunu belirlemistir (akt.

Yardimcioglu ve Giilmez, 2013, s.154).

Bu esbiitiinlesme testinde, zaman serileri arasindaki ardisik bagimlilik ve
otokorelasyon igin diizeltmeler yapilmaktadir. Bu test i¢in oncelikle asagidaki model

kurulur ve artik terimleri elde edilir:
Ve =a+ Bxs + € (3.14)
Ardindan incelenen zaman serileri i¢in asagidaki diizenlemeler yapilir:
Yar = Ve — Qux ™ ixxy (3.15)
Xar = X¢ — (D AXe (3.16)

Burada y, . Ve x4 ¢ diizeltilmis x, ve y, zaman serilerini gosterirken, 2,,, ve 2,
sirastyla artik terimlerinin x; serisi ile olan kovaryansi ve x; serisinin uzun vadeli
varyansidir. (2,,, sayesinde i¢sellik, yani degisen varyans sorununun oniine gecilirken;
0., sayesinde x; serisinin ardisik bagimlilik yapisi da ele alinmig olur. Bu

diizeltmelerin ardindan son model
Yar = Qg + BaXar + Ut (3.17)

olarak elde edilir. Buradaki a,; ve B, diizeltilmis modelin katsayilaridir. Bu
model elde edildikten sonra esbiitiinlesme u,’nin duraganligi test edilerek diger

yontemlerde de oldugu gibi sinanabilir.

3.2.4.4. Dinamik En Kuguk Kareler Yontemi (DOLYS)

Bu yontemde esbiitiinlesme incelenen zaman serilerinden birinin gecikmeleri de

dikkate alinarak sinanmaktadir. Bu yontem i¢in kurulan model asagidaki gibidir:
Ve = a+ Bxe + Z‘Z:_q YildXeyi + U (3.18)

Burada y; farklar1 alinan x; serisinin katsayilarimi1 ve q dikkate alinan

gecikmeleri gostermektedir gostermektedir (Cetin ve Yuksel, 2018, s.178). DOLS
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yontemi aynt FMOLS gibi esbiitiinlesme iligkisine sahip seriler arasinda yapilan
standart ekonometrik yontemlerde EKK, iki asamali EKK vb. gibi turevlerine gore
daha 1iyi sonuglar vermektedir. Literatiirde esbiitiinlesme icin kullanilan testler
arasinda tahmin edilmesi en kolay yontem oldugu i¢in bir ¢ok arastirmaci tarafindan

tercih sebebidir.

3.3. VERI SETI

Dis bor¢lanmanin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin arastirildigi caligmada
veriler Diinya Bankas1 veri tabanindan elde edilmistir. Calismada her tilke igin farkli
veri seti donemi kullanilmistir. Brezilya igin 1990-2022 dénemi, Hindistan icin 1980-
2022 donemi, Guney Afrika icin 1994-2022 donemi, Cin igin 1981-2022 donemi,
Rusya 1992-2022 donemi, Turkiye icin 1980-2022 dénemi yillik veriler kullanilmistir.

Modelde ekonomik biiylime degiskeni olarak kisi basina diisen mili gelir
(gdppercapita), dis bor¢ degiskeni olarak ise toplam dis borcun milli gelire
oranlanmasi (debtpergdp) degiskenleri kullanilmistir. Calismada oncelikle serilerin
duraganliginin tespit edilmesi i¢in birim kok testi uygulanmistir. Test sonucunda
birinci farkinda duragan olan iilkeler i¢in egbiitiinlesme testleri yapilmis ardindan

FMOLS ve DOLS analizlerine yer verilmistir.

Tablo 3. 2: Veri Setinin Detaylari

Ulkeler Veri Seti Donemi
Brezilya 1990-2022
Hindistan 1980-2022
Glney Afrika 1994-2022
Cin 1981-2022
Rusya 1992-2022
Tlrkiye 1980-2022
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3.4. AMPIiRIK BULGULAR

Bir 6nceki kisimda yapilan metodolojik agiklamalar 1s18inda ampirik analizler
boliimii bu kisminda yer almaktadir. Ulke ekonomileri belirli donemlerde soklarla
karsilasmaktadir. Her bir ¢ok iilkede kriz ¢ikarmamakla birlikte makroekonomik
seriler iizerinde kalic1 etkiye sahip olabilmektedir. Yani soklarla birlikte makro
degiskenlerde sapmalar meydana gelebilir. Bu sapmalar eger degiskenlerde kalic1 bir
etki birakirsa bu durumda zaman serilerinin birim kok i¢cermesine neden olur ki birim
kok igeren seriler arasinda esbiitiinlesme yoksa geleneksel ekonometrik yaklasimlarin
uygulanmasi yaniltict sonuglar dogurabilir. Literatiirde buna sahte regresyon denir.
Sahte regresyona maruz kalmamak i¢in serilerin duragan olup olmamasina bakilmasi
gerekir. Bu baglamda, ADF birim kok testleri uygulanacaktir. Ardindan degiskenler
arasindaki egbiitiinlesme 1iligkisi incelenmis olup degiskenler arasindaki iligki
bulunmadigi durumunda kirilmali birim kok testi uygulanmistir. Son olarak da
degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiyi analiz etmek amaciyla FMOL ve DOLS
testleri uygulanmistir. Ampirik uygularimin en basinda degiskenler arasindaki birim
kok varligi incelenmistir. Konu olan her tilke i¢in ayr1 ayr1 incelenen ampirik sonuglar

asagida yer almaktadir.
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3.4.1. BREZILYA ICIN AMPIRIK SONUCLAR

Tezin ti¢lincii boliimiiniin giris kisminda bahsedildigi lizere alt1 lilkeye ait zaman
serileri kullanilacaktir. ilk asama zaman serilerininin duaganligmnin tespitidir.
Calismada bunun i¢in ADF ve PP birim kok testleri kullanilmistir. Uygulamadan elde

edilen sonuclar Brezilya’dan baglanarak rapor edilmistir.

Tablo 3.1°de Brezilya’ya ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli

gelire oran1 degiskenleri icin ADF ve PP birim kok test sonuglar1 sunulmaktadir.

Tablo 3. 3: Brezilya ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuglart

ADF PP
Trendsiz ve Sabitsiz
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey 1.839 0.982 1.574 0.969
LOGGDPPC
Birinci Fark -4.232 0.000 -4.378 0.000
Dizey -0.639 0.432 -0.462 0.507
DEBTPERGDP
Birinci Fark -3.804 0.000 -3.811 0.000
ADF PP
Trendsiz ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey -0.423 0.836 -0.54 0.87
LOGGDPPC
Birinci Fark -4.915 0.000 -4.916 0.000
Dizey -2.627 0.098 -1.934 0.313
DEBTPERGDP
Birinci Fark -3.741 0.008 -3.748 0.008
ADF PP
Trend ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Duzey -1.728 0.715 -2.135 0.51
LOGGDPPC
Birinci Fark -4.855 0.002 -4.855 0.000
Dizey -2.642 0.265 -1.934 0.313
DEBTPERGDP
Birinci Fark -3.661 0.04 -3.671 0.039

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.
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Tablo 3.1°de kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire orani
degiskenlerinin ADF ve PP birim kok test sonuglart li¢ farkli modelde (trendsiz ve

sabitsiz, sadece sabitli, trendli ve sabitli) ayrintili olarak sunulmaktadir.

Trendsiz ve sabitsiz modelde kisi basina diisen milli gelir degiskeni seviyede
ADF t-istatistigi 1.839, olasilik degeri (p-degeri) 0.982; PP t-istatistigi 1.574, olasilik
degeri 0.969. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigin
gostermektedir. Ciinkii olasiklik degerleri 0,05’den biiyiik oldugu i¢in serilerin birim
kok icerdigini iddia eden bos hipotez reddedilemektedir. Birinci farkinda ise ADF t-
istatistigi -4.232, olasilik degeri 0.000; PP t-istatistigi -4.378, olasilik degeri 0.000.
Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin birinci farkinin duragan oldugunu
gostermektedir. Dis borcun milli gelire oran1 degiskeni seviyede ADF t-istatistigi -
0.639, olasilik degeri 0.432; PP t-istatistigi -0.462, olasilik degeri 0.507. Her iki test
de %5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigini gostermektedir. Birinci
farklarinda ise ADF t-istatistigi -3.804, olasilik degeri 0.000; PP t-istatistigi -3.811,
olasilik degeri 0.000. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin birinci farkinin

duragan oldugunu gostermektedir.

Sabit igeren ikinci model ve hem sabit iceren hem de trend igeren Gglincti model
tahmin edildiginde her iki degisken i¢in sonuglar yalin modeldeki ile aynidir. Yani
ikinci ve tgiincii modellerde hem ADF hem de PP testleri igin ¢alismamizda
kullandigimiz her iki degiskeni diizeyde birim kok testine tabi tutarsak bu durumda
birim kok istatistikleri tablo degerlerinden olduk¢a diisiik hesaplandigi i¢in olasilik
degerleri 0.05’in iizerinde ¢cikmaktadir. Dolayisiyla tiim testlere gore seriler diizeyde
birim kok icerdigi anlamina gelmektedir. Boylece olasilik degerlerinin 0.05’den biiyiik

olmasindan dolay: serilerin birim kok icerdigini kapsana bos hipotezil reddedilemez.

Serilerin birnci farki alindiginda yalin modelle ayni sonuglar elde edilmistir.
Birinci farklari model 2 ve 3’e gore birim kok testi uygulandiginda olasilik degerleri
0.05’in oldukga altinda kaldig1 i¢in birinci farklarinin birim kok igerdigini ifade eden
bos hipotez reddedilmektedir. Yani serilerin entegrasyon derecesi (integrated order)
birdir.

Sonug olarak ADF ve PP test sonuglarina gore hem kisi basina diisen milli gelir
degiskeni hem de dis borcun milli gelire oran1 degiskenlerinin diizeyde duragan

olmadigi, ancak birinci farklarmin duragan hale geldigi belirlenmistir. Bu, her iki
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degiskenin de dlizeyde birim kok icermektedir. ADF ve PP testlerinin sonuglar1 genel
olarak tutarli olup, aymi duraganlik derecesini yani esbiitiinlesme derecesinin bir
oldugu istatistiki test sonuglari ifade etmektedir. Serilerin esbiitiinlesme / entegrasyon
derecesi bir oldugu igin esbiitiinlesme analizleri ger¢eklestirmek gerekmektedir. Aksi
halde sahte regresyon durumuyla kars1 karsiya olabiliriz. Egbiitiinlesme testlerine ait

sonuglar Tablo 3.2°de verilmistir.

Tablo 3. 4: Esbutinlesme Testi Sonuclari

Test tau-statistic Prob.* z-statistic Prob.*
Engle-Granger -5.854 0.000 -28.265 0.001
Philips-Ouliaris -5.91 0.000 -29.086 0.000

EG testi igin tau-istatistigi -5.854 olarak hesaplanmis ve olasilik degeri (p-
degeri) 0.000 bulunmustur. Bu sonug, %5 anlamlilik diizeyinde seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu gostermektedir. Testin z-istatistigi ise -28.265
olarak bulunmus ve olasilik degeri 0.001 olarak hesaplanmistir. Bu sonu¢ da %5
anlamlilik diizeyinde seriler arasinda uzun déonemli iliskinin olmadigini ifade eden bos

hipotezinin reddedilmesi anlamina gelmektedir.

PO testi icin tau-istatistigi -5.91 olarak hesaplanmis ve olasilik degeri 0.000
bulunmustur. Bu sonug, %35 anlamlilik diizeyinde seriler arasinda esbiitiinlesme
iliskisinin  varhigmmi desteklemektedir. Testin z-istatistigi ise -29.086 olarak
hesaplanmis ve olasilik degeri 0.000 olarak bulunmustur. Bu sonug da %5 anlamlilik
diizeyinde seriler arasinda uzun donemli bir denge iligkisinin mevcut oldugunu

gostermektedir.

Sonug olarak esbiitiinlesme test sonuglarina gore analiz edilen seriler arasinda
uzun donemli bir denge iliskisi vardir. Bu durum, serilerin birlikte hareket ettiklerini
ve uzun donemde ortak bir dengeye yoneldikleri anlamina gelir. Kisi basina diisen
milli gelir degiskeni ile dis borcun milli gelire oran1 degiskeni arasindaki esbiitiinlesme
iliskisi ¢ikmas1 sebebiyle korelasyonlardan kaynaklanan problemleri ¢6zmek adina
FMOLS analizi yapilmistir. FMOLS analizi sonuclar1 asagida Tablo 3.3’de yer

almaktadir.
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Tablo 3. 5: FMOLS Analizi Sonuglari

Ba?gnélggg:géen: Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasilik
DEBTPERGDP -0.335 0.087 -3.856 0.000
C 0.012 0.004 2.849 0.007
R2 0.34
Duzeltilmis R2 0.32

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigi igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayistyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamastir.

Tablo 3.3’de kisi basina diisen milli gelir degiskeni bagimli degisken olarak
kullanildig1 ve dis borcun milli gelire oran1 degiskeni ise bagimsiz degisken olarak
analiz edildigi FMOLS (Tam Diizeltilmis En Kiigiik Kareler Yo6ntemi) regresyon
analizinin sonuglari sunulmaktadir. FMOLS ydntemi, esbiitiinlesik seriler arasinda
uzun donemli iliskiyi tahmin etmek i¢in kullanilir ve kii¢iik 6rneklem yanliligini

diizeltmek amaciyla tasarlanmistir.

FMOLS analizi sonuglarina gore, dig borcun milli gelire oran1 degigkeninin kisi
basma diisen milli gelir degiskeni {izerinde anlamli ve negatif bir etkisi oldugu
goriilmistiir (p=0.000). Bu sonug, %5 anlamlilik diizeyinde dis borcun milli gelire
orani degiskeninin kisi basina diisen milli gelir degiskeni Uzerinde istatistiksel olarak
anlamli ve negatif bir etkisi oldugunu gostermektedir. Bagka bir deyisle, dis borcun
milli gelire oran1 degiskenindeki %1'lik bir artig, kisi basina diisen milli gelirde
yaklasik %0.335'lik bir azalmaya yol agmaktadir.

Modelin determinasyon katsayis1 (R?) 0.34 ve diizeltilmis determinasyon
katsayisi (diizeltilmis R?) 0.32 olarak hesaplanmustir. Bu degerler, modelin bagimsiz
degiskenin bagimli degisken iizerindeki degisimin yaklasik %32'sini agikladigini
gostermektedir. DOLS, uzun donemli iliski denkleminde geri besleme etkilerini
sonlandiran, asimptotik acidan etkin bir tahminci gelistirmektedir. Bu baglamda

yapilan DOLS analiz sonuglar1 asagidaki Tablo 3.4” de yer almaktadir.
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Tablo 3. 6: DOLS Analizi Sonuglari

Bagimli Degisken:
Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
LOGGDPPC
DEBTPERGDP -0.424 0.147 -2.873 0.008
C 0.012 0.004 2.81 0.009
R2 0.39
Duizeltilmis R2 0.3

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigi igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayistyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamastir.

Tabloda kisi basina diisen milli gelir degiskeninin bagimli degisken olarak
kullanildig1 ve dis borcun milli gelire oran1 degiskeni ise bagimsiz degisken olarak
analiz edildigi DOLS (Dinamik En Kuglik Kareler Ydntemi) regresyon analizinin
sonuclar1 sunulmaktadir. DOLS yontemi, esbiitlinlesen seriler arasinda uzun donemli
iligkiyi tahmin etmek icin kullanilir ve seriler arasi otokorelasyon ve

heteroskedastisiteye kars1 daha saglam tahminler saglar.

DOLS analizi sonuglarina gore, dis borcun milli gelire oran1 degiskeninin kisi
basina diisen milli gelir lizerinde anlamli ve negatif bir etkisi oldugu goriilmiistiir
(p=0.008). Bu sonug, %5 anlamlilik diizeyinde dis borcun milli gelire oran1 degiskeni
kisi bagina diisen milli gelir degiskeni lizerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif
bir etkisi oldugunu gostermektedir. Baska bir deyisle, dis borcun milli gelire orani
degiskenindeki %1'lik bir artis, kisi bagina diisen milli gelirde yaklasik %0.424'liik bir

azalmaya yol agmaktadir.

Modelin determinasyon katsayis1 (R?) 0.39 ve diizeltilmis determinasyon
katsayis1 (diizeltilmis R?) 0.30 olarak hesaplanmistir. Bu degerler, modelin bagimsiz
degiskenin bagimli degisken iizerindeki degisimin yaklasik %30'unu agikladigin
gostermektedir.

D1s borglar, ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi i¢in, borg yiikiiniin
hafifletilmesi ekonomik istikrar icin kritiktir. Bu dogrultuda, bor¢ 6deme stratejileri

olusturulmali ve uluslararasi finans kurumlariyla isbirligi yaparak uygun faiz oranlar

ve 0deme Kkosullar1 saglanmalidir. Ayrica, borglanmada diislik faizli ve uzun vadeli
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borclanma stratejileri tercih edilmelidir. Brezilya, mali disiplin ve bltge yonetimine
onem vermelidir. Biit¢e agigin1 kontrol altinda tutmak ve mali disiplini saglamak i¢in
kamu harcamalar1 gézden gecirilmeli ve oncelikli alanlara yonlendirilmelidir. Kamu
harcamalarinin etkin yonetimi, bor¢lanma ihtiyacini azaltabilir. Ekonomik bilylimenin
stirdiiriilebilirligi i¢in sektdrler arasi gesitlendirme tesvik edilmelidir. Tarim, sanayi ve
hizmetler sektorlerinde yenilikgi politikalar gelistirilmeli ve kiigiik ve orta olgekli
isletmelere (KOBI) yonelik tesvikler artirilmalidir. Ihracat pazarlarini gesitlendirmek
ve artirmak icin yeni ticaret anlagmalar1 yapilmali ve yiiksek katma degerli iiriinlerin

ithracattaki pay1 artirilmalidir.

3.4.2. HINDISTAN ICIN AMPiRiK SONUCLAR

Tablo 3.5’de Hindistan’a ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli

gelire oran1 degiskenleri icin ADF ve PP birim kok test sonuglar: sunulmaktadir.

Kisi basina diisen milli gelir degiskeni i¢in yapilan birim kok testleri sonuglarina
gore, diizeyde ADF ve PP testleri her ii¢ durumda da duraganlik saglanamazken
birinci fark alindiginda sadece sabit igeren ve hem sabit hem trend iceren modellerinde
p-degeri 0.000 ile %1 anlamlilik diizeyinde her iki test duraganligi saglamis ancak
Trendsiz ve Sabitsiz modelde PP testinde %1 anlam diizeyinde duragan iken (p=0.000)
ADF testinde duragan degildir (p=0.248).
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Tablo 3. 7: Hindistan, ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuglari

ADF PP
Trendsiz ve Sabitsiz
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey 8.431 0.999 8.831 0.999
LOGGDPPC
Birinci Fark -1.084 0.248 -3.495 0.000
Duzey -0.006 0.675 -0.163 0.622
DEBTPERGDP
Birinci Fark -5.336 0.000 -5.293 0.000
ADF PP
Trendsiz ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey 1.923 0.999 2.239 0.999
LOGGDPPC
Birinci Fark -7.195 0.000 -7.196 0.000
Dizey -2.227 0.199 -1.823 0.365
DEBTPERGDP
Birinci Fark -5.291 0.000 -5.247 0.000
ADF PP
Trend ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey -2.105 0.53 -2.105 0.53
LOGGDPPC
Birinci Fark -7.781 0.000 -7.869 0.000
Dizey -2.086 0.539 -1.601 0.778
DEBTPERGDP
Birinci Fark -5.364 0.003 -5.327 0.000

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.

D1s borcun milli gelire oran1 degiskeni i¢in yapilan birim kok testleri sonuglarina
gore, diizeyde ADF ve PP testleri her (ic durumda da (trendsiz ve sabitsiz, trendsiz ve
sabit, trend ve sabit) duraganlik saglanamamistir. Ancak, birinci fark alindiginda her
iki test de p-degeri trendsiz ve sabitsiz ve yalnizca sabit modellerde 0.000, trend ve
sabit iceren modelde ise 0.003 ve 0.000 ile %1 anlamlilik diizeyinde duraganligi

saglamaktadir.

Kisi basia diisen milli gelir ve dig borcun milli gelire oran1 degiskenleri i¢in

yapilan ADF ve PP birim kok testleri, her iki degiskenin de diizeyde duragan
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olmadigini, ancak birinci fark alindiginda duragan hale geldiklerini gostermektedir.
Bu bulgular, her iki serinin de birinci farkinda duragan oldugu, yani I(1) siirecine sahip
olduklarini ortaya koymaktadir. Kisi bagina diisen milli gelir degiskeni ve dis borcun
milli gelire oran1 degiskeni ADF ve PP testlerinde birinci farki alindiginda duragan
hale geldikleri i¢in degiskenler arasindaki uzun donemli esbiitiinlesme iliskiyi
incelemek amaciyla egbiitiinlesme testi uygulanmistir. Esbiitiinlesme testi sonuglarina

asagida Tablo 3.6 ‘da yer verilmistir.

Tablo 3. 8: Esbiitiinlesme Testi Sonuglar

Test tau-statistic Prob.* z-statistic Prob.*
Engle-Granger -7.124 0.000 -48.642 0.000
Philips-Ouliaris -7.186 0.000 -51.86 0.000

Engle-Granger testi sonuglarina gore, tau-istatistigi -7.124 ve p-degeri 0.000
olarak bulunmustur. Benzer sekilde, z-istatistigi -48.642 ve p-degeri yine 0.000 olarak
hesaplanmistir. Bu sonuglar, kisi basina diigen milli gelir ve dis borcun milli gelire
orani degiskenleri arasinda %1 anlamlilik diizeyinde giiclii bir esbiitiinlesme iligkisi
oldugunu gostermektedir. Diger bir deyisle, bu iki degisken uzun dénemde birlikte
hareket etmektedir ve aralarindaki iligki rastlantisal degildir. Philips-Ouliaris testi
sonuclarina gore, tau-istatistigi -7.186 ve p-degeri 0.000 olarak bulunmustur. Ayni
sekilde, z-istatistigi -51.86 ve p-degeri 0.000 olarak hesaplanmigtir. Bu sonuglar da
kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire oran1 degiskenleri arasinda %1
anlamlilik diizeyinde gii¢lii bir esbiitiinlesme iliskisi oldugunu teyit etmektedir. Her
iki testin sonuglari, kisi bagina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire oran
degiskenlerinin uzun donemde birlikte hareket ettigini ve aralarinda istatistiksel olarak
anlaml bir egbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu gostermektedir. Engle-Granger ve
Philips-Ouliaris testlerinden elde edilen istatistiksel degerler ve diisiik p-degerleri, bu
iliskinin gii¢lii oldugunu ve rastlantisal olmadigin1 ortaya koymaktadir. Kisi basina
diisen milli gelir degiskeni ile dis borcun milli gelire oran1 degiskeni arasinda uzun
donemli esbiitiinlesme ¢ikmasi sebebiyle FMOLS ve DOLS analizleri yapilmistir. Bu

analiz sonuglari sirasiyla Tablo 3.7 ve Tablo 3.8’ de gosterilmektedir.
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Tablo 3. 9: FMOLS Analizi Sonuglari

BaﬁgnCI;l gggséen: Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
DEBTPERGDP -0.495794 0.239332 -2.071571 0.0439
C 0.037860 0.004434 8.539462 0.0000
R2 0.128674
Duzeltiimis R2 0.109732

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigi igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayisiyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamastir.

FMOLS analizi sonuglarina gére, DEBTPERGDP degiskeninin katsayisi -0.495794
olarak bulunmustur. Bu katsayinin t-istatistigi -2.071571 ve p-degeri 0.0439'dur. P-
degeri 0.05'ten kii¢lik oldugu i¢in bu iliski %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamlidir. Bu katsay1 negatif bir isaret tagidigi i¢cin, DEBTPERGDP'nin LOGGDPPC
tizerindeki etkisinin negatif oldugunu gostermektedir. Baska bir deyisle,
DEBTPERGDP'deki bir birimlik artis, LOGGDPPC'nin yaklasik 0.495794 birim
azalmasina yol agmaktadir. Bu sonu¢, DEBTPERGDP degiskeninin LOGGDPPC

degiskeni iizerinde negatif bir etkisinin oldugunu gdstermektedir.

Modelin determinasyon katsayisi1 (R?) 0.128674 ve diizeltilmis R* degeri 0.109732'dir.
Bu degerler, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giiciiniin diisiik
oldugunu, ancak yine de modelin bir miktar agiklayicilia sahip oldugunu

gostermektedir.
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Tablo 3. 10: DOLS Analizi Sonuglari

Bagimli Degisken:
Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
LOGGDPPC
DEBTPERGDP -0.290661 0.400182 -0.726322 0.4718
C 0.036512 0.004752 7.683665 0.0000
R2 0.175685
Diizeltilmis R2 0.095264

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigr igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayistyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamastir.

DOLS analizi sonuglarmna goére, DEBTPERGDP degiskeninin LOGGDPPC
tizerindeki etkisi incelenmistir. DEBTPERGDP'in katsayist -0.290661 olarak
bulunmustur. Bu katsay1 negatif bir isaret tasimaktadir, ancak t-istatistigi -0.726322
ve p-degeri 0.4718 oldugundan istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Modelin determinasyon katsayisi (R?) 0.175685 ve diizeltilmis R? degeri 0.095264'tiir.

Hindistan, dis borg¢larinin yeniden yapilandirilmast i¢in uluslararasi finans
kurumlar1 ve kreditorlerle miizakerelere baglamalidir. Bu siirecte, borglarin vade
stireleri uzatilarak ve faiz oranlan diisiiriilerek borg ytikii hafifletilmelidir. Hindistan,
bu mizakerelerde IMF ve Diinya Bankasi gibi uluslararasi kuruluslarla isbirligi
yapabilir. Hiikiimet, bor¢ geri ddemelerini finanse etmek amaciyla 6zel bir fon
olusturmalidir. Bu fon, dis bor¢lar yerine i¢ kaynaklardan finanse edilmelidir. Borg
geri 6deme fonu, vergi gelirleri ve devlet varliklarinin 6zellestirilmesinden elde edilen
gelirlerle desteklenebilir. Kamu harcamalart gézden gegirilerek verimliligi artirilmali
ve gereksiz harcamalar kisilmalidir. Ozellikle, liiks tiiketim ve israf dnlenmelidir.

Kamu harcamalarinin denetimi artirilmali ve seffaflik saglanmalidir.
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3.4.3. GUNEY AFRIiKA ICIN AMPIRIK SONUCLAR

Tablo 3.9’da Giiney Afrika’ya ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli

gelire oran1 degiskenleri icin ADF ve PP birim kok test sonuglar1 sunulmaktadir.

Tablo 3. 11: Giiney Afrika, ADF (1981) ve PP (1988) Birim Kok Testi Sonuglari

ADF PP
Trendsiz ve Sabitsiz
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey 1.762 0.978 1.429 0.958
LOGGDPPC
Birinci Fark -3.68 0.000 -3.629 0.000
Dizey 0.762 0.873 1.083 0.924
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.232 0.000 -6.236 0.000
ADF PP
Trendsiz ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey -0.632 0.849 -0.721 0.827
LOGGDPPC
Birinci Fark -4.-48 0.004 -4.048 0.004
Dizey -0.554 0.867 -0.451 0.888
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.441 0.000 -6.565 0.000
ADF PP
Trend ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey -1.001 0.929 -1.501 0.808
LOGGDPPC
Birinci Fark -4.057 0.017 -3.972 0.02
Dizey -2.63 0.27 -2.599 0.283
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.377 0.000 -6.554 0.000

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.

Tablo 3.9’ da kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire orani

degiskenleri icin ADF ve PP birim kok test sonuglart sunulmaktadir.

Kisi basina diisen milli gelir degiskeni i¢in yapilan birim kok testleri sonuglarina

gore, diizeyde ADF ve PP testleri her (ic durumda da (trendsiz ve sabitsiz, trendsiz ve

98



sabit, trend ve sabit) duraganlik saglanamamistir. Ancak, birinci fark alindiginda her
iki test de %5 anlamlilik diizeyinde duraganligi saglamaktadir. Dis borcun milli gelire
orant degiskeni i¢in yapilan birim kok testleri sonuglaria gore, diizeyde ADF ve PP
testleri her ¢ durumda da (trendsiz ve sabitsiz, trendsiz ve sabit, trend ve sabit)
duraganlik saglanamamistir. Ancak, birinci fark alindiginda her iki test de %l

anlamlilik diizeyinde duraganligi saglamaktadir.

Kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire oran1  degiskenleri i¢in
yapilan ADF ve PP birim kok testleri, her iki degiskenin de diizeyde duragan
olmadigini, ancak birinci fark alindiginda duragan hale geldiklerini gostermektedir.
Bu bulgular, her iki serinin de birinci farkinda duragan oldugu, yani I(1) stirecine sahip
olduklarini ortaya koymaktadir. ADF ve PP birim kok testi sonuclarina gore birinci
farki alinan degiskenler duragan hale geldikleri i¢in aralarindaki uzun dénemli iliskiyi
incelemek amaciyla yapilan egsbiitinlesme testi sonuglari Tablo 3.10°da yer

almaktadir.

Tablo 3. 12: Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Test tau-statistic Prob.* z-statistic Prob.*
Engle-Granger -3.988062 0.0192 -19.74948 0.0223
Philips-Ouliaris -4.001352 0.0186 -17.98956 0.0386

Hem Engle-Granger hem de Phillips-Ouliaris esbiitiinlesme testlerinin sonuglari,
kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire oran1 degiskenleri arasinda uzun
donemli bir denge iliskisinin varligin1 gostermektedir. Engle-Granger testi, tau-
istatistigi i¢in p-degerinin 0.0192 ve z-istatistigi i¢in p-degerinin 0.0223 oldugunu,
Phillips-Ouliaris testi ise tau-istatistigi i¢in p-degerinin 0.0186 ve z-istatistigi i¢in p-
degerinin 0.0386 oldugunu gostermektedir. Her iki testin de sonuglari, %5 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir ve degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliski oldugunu
gostermektedir. Aralarinda uzun dénemli iligkinin varlig1 bulunan degiskenler i¢in bu
iligkinin hangi yonde oldugunu belirlemek amaciyla FMOLS ve DOLS testleri
uygulanmistir. FMOLS ve DOLS testlerinin sonuglar1 sirasiyla asagida Tablo 3.11 ve
Tablo 3.12°de gosterilmistir.
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Tablo 3. 13: FMOLS Analizi Sonuglari

Bagimh Degisken: Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasilik
LOGGDPPC
DEBTPERGDP -0.089504 0.141714 -0.631577 0.5326
C 0.009924 0.005544 1.789876 0.0839
R2 0.028106
Duzeltiimis R2 -0.005408

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigi igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayisiyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamastir.

DEBTPERGDP degiskeninin katsayisi -0.089504 olarak tahmin edilmistir. Bu
katsayinin t-istatistigi -0.631577 ve p-degeri 0.5326'dir. P-degerinin 0.05'ten biiyiik
olmasi, DEBTPERGDP'nin LOGGDPPC iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisinin olmadigin1 gostermektedir. Modelin R? degeri 0.028106, diizeltilmis R?
degeri ise -0.005408'dir.

Tablo 3. 14: DOLS Analizi Sonuglari

Bagiml Degisken:
Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
LOGGDPPC
DEBTPERGDP -0.304063 0.333059 -0.912941 0.3704
C 0.014736 0.005749 2.563228 0.0171
R2 0.260837
Duzeltilmis R2 0.137643

Not: Model tahmin edilirken Newey-West yontemi kullanildigi igin
otokorelasyon ve farkli varyans modelin kendiliginden giderilmektedir. Dolayisiyla

otokorelasyon ve farkli varyans testleri yapilmamaistir.

DEBTPERGDP degiskeninin katsayis1 -0.304063 olarak tahmin edilmistir. Bu
katsaymin t-istatistigi -0.912941 ve p-degeri 0.3704'tlir. P-degerinin 0.05'ten biiyiik
olmasi, DEBTPERGDPMin LOGGDPPC iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisinin olmadigini gostermektedir. Modelin R? degeri 0.260837, diizeltilmis R?
degeri ise 0.137643'tir.
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Giliney Afrika, borg siirdiiriilebilirligini saglamak ic¢in dis borglarini dikkatle
yonetmelidir. Bu, bor¢lanma oranlarinin GSYiH'ye oraninin kontrollii bir sekilde
artirilmasi ve borglarin diizenli olarak 6denmesi anlamina gelir. Borglarin geri 6deme
planlar1 diizenli olarak gézden gecirilmeli ve gerekirse yeniden yapilandirma yoluna
gidilmelidir. Ozellikle, yiiksek faizli borglar diisiik faizli kredilerle yeniden finanse
edilmelidir. Gliney Afrika, IMF, Diinya Bankas1 ve Afrika Kalkinma Bankas1 (AfDB)
gibi uluslararas1 finans kurumlariyla isbirligi yaparak borglarini yonetmelidir. Bu
kurumlarla yapilacak anlagmalar, diisiik faizli krediler ve mali yardim paketleri
saglayabilir. Ayrica, bu kurumlarin teknik danismanlik hizmetlerinden faydalanarak
bor¢ yonetiminde kapasite artirilmalidir. D1s borglarin azaltilmasi igin ihracat gelirleri
artirnlmali ve yabanci yatirnmcilar i¢in cazip bir ortam olusturulmalidir. Yabanci
yatirnmlarin tesvik edilmesi, doviz rezervlerinin artmasma ve dis borglarin
azaltilmasina katki saglayacaktir. Bu baglamda, yatinm tesvik politikalart gdzden

gecirilmeli ve biirokratik engeller kaldirilmalidir.
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3.4.4. CIN ICIN AMPIRIK SONUCLAR

Tablo 3.13°de Cin’e ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire

orani degiskenleri i¢in ADF ve PP birim kok test sonuglar1 sunulmaktadir.

Tablo 3. 15: Cin, ADF (1981) ve PP (1988) Birim Kok Testi Sonuglari

ADF PP
Trendsiz ve Sabitsiz
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey 1.944 0.986 9.491 0.999
LOGGDPPC
Birinci Fark -1.087 0.246 -0.852 0.34
Dizey 0.167 0.729 0.207 0.746
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.034 0.000 -6.034 0.000
ADF PP
Trendsiz ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Dizey -1.781 0.384 -1.757 0.396
LOGGDPPC
Birinci Fark -3.001 0.043 -3.001 0.043
Dizey -2.808 0.065 -2.832 0.062
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.082 0.000 -6.-82 0.000
ADF PP
Trend ve Sabit
t-stat Prob t-stat Prob
Duzey -1.131 0.911 -0.435 0.923
LOGGDPPC
Birinci Fark -3.447 0.059 -3.447 0.059
Dizey -2.345 0.401 -2.344 0.402
DEBTPERGDP
Birinci Fark -6.286 0.000 -6.286 0.000

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.

Tablo 3.13’de Cin’in ADF ve PP birim kok testi sonuglari sunulmaktadir.
Trendsiz ve Sabitsiz modelde kisi basina diise milli gelir degiskeni i¢in seviyede ADF
t-istatistigi 1.944, olasilik degeri (p-degeri) 0.986; PP t-istatistigi 9.491, olasilik degeri

0.999. Her iki test de %S5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigini
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gostermektedir. Birinci farkinda ise ADF t-istatistigi -1.087, olasilik degeri 0.246; PP
t-istatistigi -0.852, olasilik degeri 0.34. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin
birinci farkinin duragan olmadigin1 gostermektedir. Dis borcun milli gelire orani
degiskeni seviyede ADF t-istatistigi 0.167, olasilik degeri 0.729; PP t-istatistigi 0.207,
olasilik degeri 0.746. Her iki test de %S5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan
olmadigin1 gostermektedir. Birinci farkinda ise ADF t-istatistigi -6.034, olasilik degeri
0.000; PP t-istatistigi -6.034, olasilik degeri 0.000. Her iki test de %5 anlamlilik

diizeyinde serinin birinci farkinin duragan oldugunu gostermektedir.

Trendsiz ve sabit modelde kisi basina diisen milli gelir degiskeni seviyede ADF
t-istatistigi -1.781, olasilik degeri 0.384; PP t-istatistigi -1.757, olasilik degeri 0.396.
Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigini gostermektedir.
Birinci farkinda ise ADF t-istatistigi -3.001, olasilik degeri 0.043; PP t-istatistigi -
3.001, olasilik degeri 0.043. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin birinci
farkinin duragan oldugunu géstermektedir. Dis borcun milli gelire oran1 degiskeni ise
seviyede ADF t-istatistigi -2.808, olasilik degeri 0.065; PP t-istatistigi -2.832, olasilik
degeri 0.062. ADF ve PP testlerine gore %5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan
olmadig1 goriilmektedir. Birinci farklarinda ise ADF t-istatistigi -6.082, olasilik degeri
0.000; PP t-istatistigi -6.082, olasilik degeri 0.000. Her iki test de %5 anlamlilik

diizeyinde serinin birinci farkinin duragan oldugunu gostermektedir.

Trendli ve Sabitli modelde ise kisi bagina diisen milli gelir degiskeni seviyede
ADF t-istatistigi -1.131, olasilik degeri 0.911; PP t-istatistigi -0.435, olasilik degeri
0.923. Her iki test de %S5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigini
gostermektedir. Birinci farkinda ise ADF t-istatistigi -3.447, olasilik degeri 0.059; PP
t-istatistigi -3.447, olasilik degeri 0.059. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde
serinin duragan olmadigini géstermektedir. D1s borcun milli gelire oran1 degiskeninin
seviyede ADF t-istatistigi -2.345, olasilik degeri 0.401; PP t-istatistigi -2.344, olasilik
degeri 0.402. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde serinin duragan olmadigim
gostermektedir. Birinci farkinda ise ADF t-istatistigi -6.286, olasilik degeri 0.000; PP
t-istatistigi -6.286, olasilik degeri 0.000. Her iki test de %5 anlamlilik diizeyinde

serinin birinci farkinin duragan oldugunu gostermektedir.
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Yukarida sunulan ADF ve PP test sonuglarina gore, hem kisi basina diisen milli
gelir hem de dig borcun milli gelire oran1 degiskenlerinin diizeyde duragan olmadig:
goriilmiistiir; ancak, her iki degiskenin de sadece sabit igeren modelin birinci farkinda
duragan hale geldigi tespit edilmistir. Trendsiz ve sabitsiz modelde ve hem sabit hem
trend iceren modelde birinci fark alindiginda ise sadece dis borcun milli gelire orani
degiskeni duragan hale gelmistir. LOGGDPPC degiskeni ise, bu modellerde birinci
fark alindiginda olasilik degerleri 0.05’ten yiiksek oldugu i¢in duragan hale

gelmemistir.

Tablo 3.14: Zivot-Andrews Kirilmali Birim Kok Test Sonuglari

TREND VE
TREND INTERCEPT INTERCEPT
t-stat | prob | K.Y. | t-stat | prob | K\Y. | t-stat | prob | K\Y.
>
LOGGDPPC § -5.13 |1 0.04 | 2004 | -5.54 | 0.014 | 2007 | -6.48 | 0.007 | 2003
a
>
DEBTPERGDP | N | -3.41 | 0.71 | 1988 - - - -3.51 | 0.02 | 1995
)

Zivot-Andrews kirilmali birim kok test sonuglari, ekonomik gostergeler igin
kirtlma noktalarinin 6nemini vurgulamaktadir. Kisi basina diigen milli gelir serisinin
diizeyinde yapilan testler, trend, sabit ve hem trend hem sabit bilesenlerini igeren
modellerde sirastyla 2004, 2007 ve 2003 yillarinda kirilma yasandigini
gostermektedir. Trend modeline gore t-istatistigi -5.13 ve p 0.04 olarak elde edilmis
olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Sabit modelinde t-istatistigi
—5.54 ve p degeri 0.014 olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Trend
ve sabit modelinde ise t-istatistigi -6.48 ve p degeri 0.007 olup %5 anlam duzeyinde

istatistiksel olarak anlamlidir.

Di1s borcun milli gelire orani serisinin diizeyinde yapilan testlerde ise trend
modelinde 1988 yilinda kirilma yagsanmis ve t-istatistigi -3.41 ve p degeri 0.71 olarak
elde edilmis olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamli degildir. Sabit
modelinde sonuglar elde edilememistir. Trend ve sabit modelinde ise 1995 yilinda
kirilma yagsanmig olup t-istatistigi -3.51 ve p degeri 0.02 olarak elde edilmis olup

istatistiksel olarak anlamlidir.
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3.4.5. RUSYA ICIN AMPIiRiK SONUCLAR

Tablo 3.15’de Rusya’ya ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire

orani degiskenleri i¢in ADF ve PP birim kok test sonuglar1 sunulmaktadir.

Tablo 3. 15: Rusya, ADF (1981) ve PP (1988) Birim Kok Testi Sonuglari

Trendsiz ve Sabitsiz ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Dizey 0.669 0.855 0.376 0.787
Birinci Fark -2.799 0.006 -2.629 0.01
DEBTPERGDP Dizey -0.852 0.339 -0.737 0.389
Birinci Fark -5.084 0.000 -5.749 0.000

Trendsiz ve Sabit ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Diizey -0.168 0.933 -0.821 0.799
Birinci Fark -2.804 0.07 -2.624 0.099
DEBTPERGDP Dizey -2.274 0.186 -2.259 0.191
Birinci Fark -3.699 0.01 -5.606 0.000

Trend ve Sabit ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Diizey -3.335 0.078 -2.955 0.16
Birinci Fark -2.76 0.221 -2.76 0.21
DEBTPERGDP Dizey -2.865 0.186 -2.089 0.532
Birinci Fark -3.837 0.03 -8.058 0.000

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayis1 Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.

Tablo 3.15°de Rusya’ya ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcunmilli gelire
orani degiskenlerinin zaman serileri analizinde kullanilan ADF ve PP birim kok

testlerinin sonuglar1 sunulmaktadir.

Kisi basina diisen milli gelir degiskeni igin trendsiz ve sabitsiz ADF ile PP test
sonuclar1 incelendiginde, diizeyde (levels) ADF ve PP istatistiklerinin sirasiyla 0.669
ve 0.376 oldugu goriilmektedir. Her iki durumda da, bu istatistiklerin p-degerleri
(olasilik) 0.05 anlamlilik diizeyinden daha yiiksektir, bu da kisi basina diisen milli gelir

serisinin duragan olmadigini gosterir. Birinci fark (first difference) i¢in ise ADF ve PP
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istatistiklerinin sirasiyla -2.799 ve -2.629 oldugu ve her iki durumda da p-degerlerinin
0.05 anlamlilik diizeyinden kiigiik oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar, kisi basina
diisen milli gelir serisinin birinci fark alindiginda duragan oldugunu gostermektedir.
Dis borcun milli gelire oran1 degiskeni icin trendsiz ve sabitsiz ADF ile PP test
sonuglarina bakildiginda, diizeyde ADF ve PP istatistiklerinin sirasiyla -0.852 ve -
0.737 oldugu goriilmektedir. Her iki durumda da, p-degerleri yiiksek oldugu i¢in dis
borcun milli gelire oran1 degiskeninin duragan oldugu sonucuna varilamaz. Ancak,
birinci fark igcin ADF ve PP istatistiklerinin sirastyla -5.084 ve -5.749 oldugu ve her
iki durumda da p-degerlerinin 0.05 anlamlilik diizeyinden kii¢iik oldugu
gorilmektedir. Bu da dis borcun milli gelire orani serisinin birinci fark alindiginda

duragan oldugunu gostermektedir.

Kisi basina diisen milli gelir degiskeni icin trendsiz ve sabit ADF ile PP test
sonuglarina gore, diizeyde ve birinci fark igin istatistiklerin p-degerleri yiiksek
oldugundan, kisi basma diisen milli gelir serisinin duragan oldugu sonucuna
varilamaz. Dis borcun milli gelire oran1 degiskeni icin trendsiz ve sabit ADF ile PP
test sonuglarma gore, diizeyde ADF ve PP istatistiklerinin p-degerleri yiiksek
oldugundan, dis borcun milli gelire oran1 serisi duragan degildir. Ancak, birinci fark
icin ADF ve PP istatistiklerinin p-degerleri 0.05 anlamlilik diizeyinden kiiciik
oldugundan, dis borcun milli gelire orani serisinin birinci fark alindiginda duragan

oldugu sonucuna varilmaktadir.

Kisi basina diisen milli gelir degiskeni icin trend ve sabit modelde ADF ile PP
test sonuglarina gore, diizeyde ve birinci fark i¢in istatistiklerin p-degerleri 0.05’ten
yiiksek oldugundan, kisi basina diisen milli gelir serisi duragan degildir. Dis borcun
milli gelire oran1 degiskeni i¢in trend ve sabit ADF ile PP test sonuglarina gore,
diizeyde ADF istatistiginin p-degeri yiiksek oldugundan, dis borcun milli gelire oram
serisi duragan degildir. Ancak, birinci fark i¢cin ADF ve PP istatistiklerinin p-degerleri
0.05 anlamlilik diizeyinden kiigiik oldugundan, dis borcun milli gelire orani serisinin

birinci fark alindiginda duragan oldugu sonucuna varilmaktadir.

Yapilan birim kok test sonuglarina gére hem ADF hem de PP testlerinde Rusya
icin LOGGDPPC degiskeninin birinci farkinin duragan oldugunu kabul etmek dogru
olmayacaktir. Bu ylizden degiskenlerin duraganlik derecesi ayni olmadigi icin

esbiitinlesme testlerine gecilemez.
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Tablo 3.16: Zivot-Andrews Kirilmali Birim Kok Test Sonuglari

TREND VE

TREND INTERCEPT INTERCEPT
t-stat | prob | K\Y. | t-stat | prob | K.Y. | t-stat | prob | K.Y.
LOGGDPPC |Dizey| - - - -5.4210.12 12009 | -5.27 1 0.03 | 2011
DEBTPERGDP | Duzey| - - - - - - -4.91 1 0.41 | 2002

Zivot-Andrews kirilmali birim kok test sonuglari, ekonomik gostergeler igin
kirilma noktalarinin énemini vurgulamaktadir. Kisi bagina diisen milli gelir serisinin
diizeyinde yapilan testler, trend, sabit ve hem trend hem sabit bilesenlerini igeren
modellerde trend model hari¢ sirasiyla 2009 ve 2011 yillarinda kirtlma yasandigin
gostermektedir. Trend modeline gére Rusya’da kirilma yil1 tespit edilememistir. Sabit
modelinde t-istatistigi —5.42 ve p degeri 0.12 olup %5 anlam dulzeyinde istatistiksel
olarak anlamli degildir. Trend ve sabit modelinde ise t-istatistigi -5.27 ve p degeri 0.03

olup %S5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Dis borcun milli gelire oranmi serisinin diizeyinde yapilan testlerde ise trend
modelinde ve sabit modelinde sonuglar elde edilememistir. Trend ve sabit modelinde
ise 2002 yilinda kirilma yasanmis olup t-istatistigi -4.91 ve p degeri 0.41 olarak elde

edilmis olup istatistiksel olarak anlamli degildir.

3.4.6. TURKIYE iCiIN AMPIiRiK SONUCLAR

Tablo 3.17°de Turkiye ait kisi basina diisen milli gelir ve dis borcun milli gelire
orani degiskenleri icin ADF ve PP birim kok test sonuglari sunulmaktadir. Bu testler,

zaman serilerinin duragan olup olmadigin belirlemek i¢in kullanilir.
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Tablo 3.17: Tirkiye, Birim Kok Test Sonuglari

Trendsiz ve Sabitsiz ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Diizey 4.621 0.999 5.967 0.999
Birinci Fark -4,705 0.000 -4.991 0.000
DEBTPERGDP Diizey 0.466 0.812 0.635 0.85
Birinci Fark -6.24 0.000 -6.223 0.000
DUMDPGDP Diizey 0.000 0.677 0.000 0.677
Birinci Fark -6.782 0.000 -6.782 0.000
DUMLOGGDPPC Diizey 0.000 0.677 0.000 0.677
Birinci Fark -6.782 0.000 -6.682 0.000

Trend ve Sabit ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Diizey -1.825 0.676 -1.769 0.703
Birinci Fark -6.483 0.000 -7.488 0.000
DEBTPERGDP Duzey -2.797 0.205 -2.545 0.306
Birinci Fark -5.281 0.000 -6.338 0.000
DUMDPGDP Duzey -2.07 0.548 -2.097 0.534
Birinci Fark -6.808 0.000 -6.808 0.000
DUMLOGGDPPC Diizey -2.078 0.544 -2.118 0.522
Birinci Fark -6.855 0.000 -6.855 0.000

Trendsiz ve Sabit ADF PP
t-stat Prob t-stat Prob
LOGGDPPC Diizey 0.734 0.991 1.474 0.999

Birinci Fark -6.583 0.000 -6.469 0.000

DEBTPERGDP Duzey -1.82 0.366 -1.73 0.409
Birinci Fark -5.29 0.000 -6.381 0.000
DUMDPGDP Diizey -0.736 0.827 -0.736 0.827
Birinci Fark -6.855 0.000 -6.855 0.000
DUMLOGGDPPC Diizey -0.879 0.786 -0.879 0.786
Birinci Fark -6.878 0.000 -6.781 0.000

Not: Birim kok testi yaparken gecikme sayisi Akaike bilgi kriterine gore

secilmistir.
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Trendsiz ve Sabitsiz ADF ve PP Test Sonuglari incelendiginde kisi basina diisen
milli gelir, dis borcun milli gelire orani, kirtlmali dig borcun milli gelire oran1 ve
kirilmalr kisi basina diisen milli gelir serileri diizeyde birim kok igerdigi ve duragan
olmadiklar1 goriilmektedir. Serilerin birinci farklar1 alindiginda ADF ve PP birim kok

testleri sonucuna gore serilerin %1 anlam diizeyinde duragan olduklar1 gériillmektedir
(p=0.000).

Trend ve Sabit modelde ADF ve PP Test Sonuglar1 incelendiginde kisi basina
diisen milli gelir, dig borcun milli gelire orani, kirilmali dis borcun milli gelire orani
ve kirilmali kisi basina diisen milli gelir serileri diizeyde birim kok icerdigi ve duragan
olmadiklar1 goriilmektedir. Serilerin birinci farklar1 alindiginda ADF ve PP birim kdk

testleri sonucuna gore serilerin %1 anlam diizeyinde duragan olduklar1 gériilmektedir

(p=0.000).

Trendsiz ve Sabit modelde ADF ve PP Test Sonuglari incelendiginde kisi bagina
diisen milli gelir, dis borcun milli gelire orani, kirilmali dis borcun milli gelire orani
ve kirilmali kisi basina diisen milli gelir serileri diizeyde birim kok icerdigi ve duragan
olmadiklar1 gériilmektedir. Serilerin birinci farklar1 alindiginda ADF ve PP birim kok

testleri sonucuna gore serilerin %1 anlam diizeyinde duragan olduklar1 goriilmektedir
(p=0.000).

Bu sonuglar cergevesinde, kisi basina diisen milli gelir, dis borcun milli gelire
orani, kirilmali dis borcun milli gelire orani ve kirilmali kisi basina diisen milli gelir
serilerinin birinci fark alindiginda duragan oldugunu gostermektedir. ADF ve PP
testlerinin ¢ogunda birinci fark alindiginda serilerin istatistiksel olarak anlamli bir

sekilde duragan oldugu goriilmiistiir.
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Tablo 3. 18: Zivot-Andrews Kirtlmali Birim Kok Test Sonuglari

TREND INTERCEPT TREND+
INTERCEPT
t-stat prob t-stat prob t-stat prob
(kirilma (kirilma (kirilma
yil1) yil1) yil1)
LOGGDPPC Dizey -3.758 | 0.006 -3.272 | 0.007 | -3.875 | 0.001
(2002) (2011) (1999)
DEBTPERGDP Dizey -3.325 | 0.847 -3.943 0.01 -3.766 | 0.004
(1984) (2003) (2003)

Zivot-Andrews kirilmali birim kok test sonuglari, ekonomik gostergeler igin
kirtlma noktalarinin 6nemini vurgulamaktadir. Kisi basina diisen milli gelir serisinin
diizeyinde yapilan testler, trend, sabit ve hem trend hem sabit bilesenlerini i¢eren
modellerde sirastyla 2002, 2011 ve 1999 yillarinda kirilma yasandigini
gostermektedir. Trend modeline gore t-istatistigi -3.758 ve p 0.006 olarak elde edilmis
olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Sabit modelinde t-istatistigi -
3.272 ve p degeri 0.007 olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Trend
ve sabit modelinde ise t-istatistigi -3.875 ve p degeri 0.001 olup %5 anlam diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir.

Di1s borcun milli gelire orani serisinin diizeyinde yapilan testlerde ise trend
modelinde 1984 yilinda kirilma yasanmis ve t-istatistigi -3.325 ve p degeri 0.847
olarak elde edilmis olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamli degildir. Sabit
modelinde 2003 yilinda kirilma yaganmig olup t-istatistigi -3.943 ve p degeri 0.01
olarak elde edilmis olup %5 anlam diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Trend ve
sabit modelinde ise 2003 yilinda kirilma yasanmis olup t-istatistigi -3.766 ve p degeri

0.004 olarak elde edilmis olup istatistiksel olarak anlamlidir.
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DUMDPGDP bulunan model

Tablo 3. 19: Kirilmali Newey West Diizeltmeli EKK Analizi Sonuglari

Bagiml Degisken: Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
LOGGDPPC
DEBTPERGDP 0.579607 0.068718 8.434616 0.0000
DUMDPGDP 0.235925 0.025966 9.085853 0.0000
C 3.492620 0.025270 138.2138 0.0000
R2 0.907
Diizeltilmis R2 0.903
Sum squared resid 0.12

Kirilmali Newey-West diizeltmeli EKK analizi sonuglarina gore bagimli
degisken olan kisi basina diisen milli gelir ile bagimsiz degiskenler dis borcun milli
gelire oran1 ve kirilmali dis borcun milli gelire oran1 arasindaki iliski incelenmistir.
Analiz sonuglari, dis borcun milli gelire orani katsayisinin 0.579607 oldugunu ve bu
katsayinin standart hatasinin 0.068718 oldugunu gostermektedir. Bu durumda, dis
borcun milli gelire oran1 degiskeninin t-istatistigi 8.434616 olup, bu deger 0.0000
olasilikla istatistiksel olarak anlamlidir. Bu bulgu, dis borcun milli gelire oram
degiskeninin kisi basina diisen milli gelir degiskeni iizerinde pozitif ve anlamli bir

etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Kirilmal1 dis borcun milli gelire orani degiskeninin katsayis1 ise 0.235925 olarak
bulunmus ve bu katsayinin standart hatas1 0.025966 olarak hesaplanmigtir. Kirilmali
dis borcun milli gelire oran1 degiskeninin t-istatistigi 9.085853 olup, bu sonug da
0.0000 olasilikla istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum, kirilmali dig borcun milli
gelire oran1 degiskeninin de kisi basina diisen milli gelir degiskeni Uzerinde pozitif ve

anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Modelin determinasyon katsayis1 (R?) 0.907 ve diizeltilmis R? degeri ise 0.903
olarak hesaplanmistir. Bu yiiksek R? degerleri, modelin bagimli degisken olan kisi
basina diisen milli gelir degiskeninin degiskenliginin biiyiik bir kismini agikladigini
gostermektedir. Genel olarak, bu bulgular, bagimsiz degiskenler olan dig borcun milli
gelire oran1 ve Kirilmali dis borcun milli gelire oran1 degiskeninin kisi basina diisen
milli gelir degiskeni tizerinde 6nemli ve pozitif etkilerinin oldugunu ve modelin iyi bir

aciklayiciliga sahip oldugunu gostermektedir.
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DUMLOGGDPPC Bulunan Model

Tablo 3. 20: Kirilmali Newey West Diizeltmeli EKK Analizi Sonuglari

Bagiml Degisken: Katsayi Std.Hata t-istatistik Olasihk
LOGGDPPC
DEBTPERGDP 0.480748 0.115619 4.158049 0.0001
DUMLOGGDPPC 0.212867 0.037674 5.650299 0.0000
C 3.521677 0.036973 95.25114 0.0000
R2 0.796
Duzeltiimis R2 0.987
Sum squared resid 0.07

Kirilmali Newey-West diizeltmeli EKK analizi sonuglarima goére, bagimli
degisken olan kisi basina diisen milli gelir ile bagimsiz degiskenler dis borcun milli
gelire oran1 ve kirilmali kisi basina diisen milli gelir arasindaki iliski incelenmistir.
Analiz sonuglari, dis borcun milli gelire orani degiskeni katsayisinin 0.480748
oldugunu ve bu katsaymin standart hatasinin 0.115619 oldugunu gostermektedir. D1g
borcun milli gelire oran1 degiskeninin t-istatistigi 4.158049 olup, bu deger 0.0001
olasilikla istatistiksel olarak anlamlidir. Bu bulgu, dis borcun milli gelire orani
degiskeninin kisi bagina diisen milli gelir degiskeni Uzerinde pozitif ve anlamli bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Kirtlmali kisi basina diisen milli gelir
degiskeninin katsayis1 ise 0.212867 olarak bulunmus ve bu katsayinin standart hatasi
0.037674 olarak hesaplanmistir. Kirilmali kisi basina diisen milli gelir degiskeninin t-
istatistigi 5.650299 olup, bu sonug da 0.0000 olasilikla istatistiksel olarak anlamlidir.
Bu durum, kirtlmali kisi basina diisen milli gelir degiskeninin de kisi basina diisen
milli gelir degiskeni iizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya

koymaktadir.

Modelin determinasyon katsayisi (R?) 0.796 ve diizeltilmis R? degeri ise 0.987
olarak hesaplanmistir. Bu yiiksek R* degerleri, modelin bagimli degisken olan kisi
basina diisen milli gelir degiskeninin degiskenliginin biiyiik bir kismini agikladigin
gostermektedir. Genel olarak bu bulgular, bagimsiz degiskenler olan dis borcun milli
gelire oran1 ve kirilmali kisi basina diisen milli gelir degiskeninin kisi bagina diisen
milli gelir degiskeni lizerinde 6nemli ve pozitif etkilerinin oldugunu ve modelin iyi bir

aciklayiciliga sahip oldugunu gostermektedir. Modelin yiiksek diizeltilmis R? degeri,
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bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giiciiniin oldukga yiiksek oldugunu

ortaya koymaktadir.

Tirkiye'nin dis bor¢lanma stratejisi, ekonomik biiyiimeyi destekleyecek sekilde
planlanmali ve etkin bir sekilde yonetilmelidir. Dis borcun kalkinma projelerine,
altyap1 yatirnmlarina ve inovasyon faaliyetlerine yonlendirilmesi, ekonomik biiylime
Uzerinde pozitif etkiler yaratacaktir. Bu baglamda, dis bor¢ yonetiminde bazi hususlara
dikkat edilmelidir; kisa vadeli bor¢lanmalardan kacinilarak, uzun vadeli ve diisiik
faizli kaynaklardan borclanmaya oncelik verilmelidir. Bu, bor¢ servis yukin
azaltarak daha surddrllebilir bir bor¢ yapist olusturulmasma katki saglayacaktir.
Mevcut bor¢larin yeniden yapilandirilmasi, borg¢larin vadesinin uzatilmas: veya faiz
oranlarinin diisiiriilmesi gibi yontemlerle borg yiikii hafifletilebilir. Bu biitce dengesine
olumlu katki1 saglayacak ve ekonomik biiylimeyi destekleyecek kaynaklar yaratacaktir.
Dis borg kaynaklari, dncelikle altyap1 yatirimlarina, sanayi ve teknoloji yatirimlarina
yonlendirilmelidir. Bu tiir yatirimlar, uzun vadede ekonomik biiyiimeyi destekleyecek

ve rekabet giiclinil artiracaktir.

Ekonomik bilylimenin siirdiiriilebilirligi i¢in yerli iiretim ve ihracatin tesvik
edilmesi gerekmektedir. Bu baglamda, bazi stratejiler hayata gecirilmelidir; yerli
tretimi artirmak i¢in hammadde ve ara mali iiretiminde yerli girdilerin kullanimim
tesvik edecek vergi indirimleri ve siibvansiyonlar uygulanmalidir. Ayrica, tiretim
siireclerinde yerli teknoloji ve inovasyonun kullanimi desteklenmelidir. Ihracatgilara
yonelik vergi avantajlari, kredi imkanlar1 ve lojistik destekler saglanmalidir. Thracat
pazarlarinin cesitlendirilmesi ve yeni pazar firsatlarinin degerlendirilmesi i¢in ticaret
diplomasi faaliyetleri artirnllmalidir. Lojistik altyapmin gli¢lendirilmesi, ihracat
maliyetlerini diislirecek ve rekabet giiclinii artiracaktir. Liman, demiryolu ve karayolu
altyapistmin -~ gelistirilmesi,  ihracat¢ilarin  uluslararasit  pazarlara  erigimini

kolaylastiracaktir.

Tirkiye'nin ekonomik biiylimesini siirdiirtilebilir kilmak i¢in dig borcun etkin
yonetimi, yerli tiretim ve ihracatin tesvik edilmesi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve
insan sermayesine yatirim yapilmasi kritik dneme sahiptir. Analiz sonuglari, dis
borcun ekonomik biiylime {izerinde olumlu ve anlamli bir etkisi oldugunu

gostermektedir. Bu baglamda, dis borcun kalkinma projelerine, altyap: yatirimlarina
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ve inovasyon faaliyet lerine yonlendirilmesi, ekonomik biylme Uzerinde pozitif
etkiler yaratacaktir. Ayrica, yerli iretim ve ihracatin tesvik edilmesi, yatirim ortaminin
iyilestirilmesi ve egitim sisteminin kalitesinin artirilmasi, uzun vadeli siirdiiriilebilir
bliylime i¢in 6nemli adimlar olacaktir. Tiirkiye'nin mevcut ekonomik politikalari
dogrultusunda, bu Onerilerin hayata gegirilmesi, ekonomik biiylimenin

stirdiiriilebilirligini saglayacak ve iilkenin rekabet giiclinii artiracaktir.
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SONUGC

Ulkelerin dis bor¢ ydnetimi ve dis borglarmn ekonomik biiyiimeye ne yonde
etkiledigi arastirmacilarin dikkatini ¢eken konularin basinda olmustur. Dis borg,
finansman ihtiyaci olan iilkelerin bu ihtiyaglarini yurt disindan kaynak saglayan kurum
ve kuruluglardan belirli bir vade sonunda anapara ve faiz 6demeleri karsiliginda almasi
olarak tanimlanabilir. Ulkeler genellikle biitce aciklarmi kapatmak, biiyiik altyapi
yatirimlarini - gergeklestirmek, i¢ sermaye piyasalarinin  kisitlamalarini agmak,
0demeler dengesi agiklarini finanse etmek, kriz donemlerinde ek finansman saglamak,
savunma harcamalarin1 karsilamak ve vadesi gelmis borglarint 6demek igin dis

bor¢lanma yoluna gidebilmektedirler.

Di1s borglanma, dogru bir sekilde yonetildigi takdirde iilkelerin kaynaklarinda
artis saglayabilir, yoksulluk oranlarini azaltabilir ve ekonomik biiylimeyi tesvik
edebilir. Ancak, bu kaynaklarin etkin bir bigimde kullanilmamasi durumunda
ekonomilere ciddi zarar1 dokunabilir ve borglar siirdiiriilemez bir seviyeye ulasabilir.
Dolayisiyla, dis kaynaklarin verimli projelerde ve yatirim planlarinda etkin bir sekilde

kullanilmas1 biiyiik 6nem tagimaktadir.

D1s kaynaklarin etkin kullanilmamasi1 durumunda, bor¢ geri 6deme doneminde
iilkeler bor¢ sarmalina girebilir ve ekonomik biliylime yerine daralmalarla
karsilasabilirler. Bu nedenle, dis bor¢clanmanin sadece acil ihtiyaclar karsilamak i¢in
degil, uzun vadeli stirdirilebilir bilyime hedeflerine hizmet etmek (izere stratejik bir

sekilde kullanilmasi gerekmektedir.

BRICS iilkeleri, Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika'y1 kapsayan
bir grup olarak kiiresel ekonomide 6nemli bir konumda bulunmaktadir. Bu iilkeler,
ekonomik biiylime potansiyelleri, bilyiik niifuslar1 ve kaynak zenginlikleriyle dikkat
cekmektedirler. Ancak, her bir iilkenin ekonomik performansi farkli faktorlerden

etkilenmektedir.

Ornegin, Brezilya, 2013 yilinda hiikiimetteki yolsuzluk skandallar1 ve artan
ulagim tcretleriyle karsit karsiya kalmistir. Bu durum iilke ekonomisini olumsuz
etkileyerek bir resesyon donemine girmesine neden olmustur. 2016 yilinda ulusal para

birimi Real'in deger kaybetmesi, enflasyonu artirmis ve ekonomik istikrarsizligi
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derinlestirmistir. Ancak 2017 yilinda emtia fiyatlarinin toparlanmasi ve i¢ talepteki

canlanma ile Brezilya ekonomisi tekrar ivme kazanmis ve biiylimeye baslamistir.

Rusya ise 2014 yilinda Kirim'in ilhaki ve Ukrayna kriziyle jeopolitik gerilimler
yasamisg, ayrica diisen petrol fiyatlarindan 6nemli 6l¢iide etkilenmistir. Bu durum,
ekonomide durgunluk ve zorluklar yasanmasina yol agmistir. Ancak 2017 yilindan
itibaren kuresel talepteki artiglar ve petrol fiyatlarinin toparlanmasiyla birlikte Rusya

ekonomisi yavas yavas toparlanmistir.

Hindistan, yiiksek biiyiime potansiyeline sahip olmasina ragmen, 2016 yilinda
500 ve 1000 rupilik banknotlarin aniden piyasadan c¢ekilmesi ve vergi
diizenlemelerinin yapilarak yavag bir biiyiime siirecine girmistir. Ancak Hindistan,
geng niifusu ve hizla biiyiiyen teknoloji sektorilyle uzun vadeli buyime potansiyeline

sahiptir.

Cin ise diinyanin en biiylik ikinci ekonomisi olarak, uzun yillardir yiiksek
bliylime oranlariyla One c¢ikmistir. Ancak son yillarda biiyiime oranlar diisiik
seviyelerde seyretmis ve yeni normal olarak adlandirilan bu durum ekonomi
politikalarinda degisikliklere yol agcmistir. 2018 yilinda ABD ile ticaret savaslari
yasanmas1 ve yiiksek diizeyde bor¢lanma, Cin ekonomisinin biiyiime potansiyelini

sinirlamistir.

Giliney Afrika ise bolgesel bir gii¢ olarak, emtia ihracatina dayali bir ekonomiye
sahiptir. Ancak 2015 yilinda yasanan develiiasyonlar ve emtia fiyatlarindaki diisiisler,
ekonomiyi olumsuz etkilemis ve bor¢ siirdiiriilebilirligi konusunda zorluklar

yasanmasina neden olmustur.

Genel olarak, BRICS iilkelerinin ekonomik performansi, kiiresel ekonomik
kosullar, i¢ siyasi ve ekonomik istikrarsizliklar gibi bir¢cok faktorden etkilenmektedir.
2020 yilinda ortaya ¢ikan COVID-19 pandemisi ise tiim diinyay1 oldugu gibi BRICS
ulkelerini de ciddi sekilde etkilemis, dis ticaretlerini, dis borglarin1 ve biiyiime

oranlarini olumsuz yonde etkilemistir

Calismanin temel amaci1 BRICS-T iilkelerinde dis bor¢ ve ekonomik biiylime

arasindaki iligkinin tek tek ele alinarak incelenmesidir. Tiim bu agiklamalar 15181nda
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dis borglarin ekonomi iizerindeki etkisini incelemek suretiyle dis borcun ekonomik
biiylimeye katkisin1 gérmek amaci ile BRICS-T iilkelerinde zaman serisi kullanilarak
ekonometrik analiz yapilmis ve sonuglar sunulmustur. Analizde konu olan her ulke
igin farkli donemlerde zaman serileri yillik dis bor¢ ve ekonomik biiylime verileri
kullanilarak Brezilya, Hindistan, Giiney Afrika ic¢in birim kok testi, es biitiinlesme
testi, fmols ve dols testleri uygulanmistir. Cin ve Rusya’ da analiz birim kok testinden
sonra devam edememistir. Bunun nedeni ise verilerin biirm koklerinin birinci farki

alindiginda seri duragan hale gelmemistir.

Brezilya’da Engle-Granger testinde e Philips-Ouliaris esbiitiinlesme testleri
sonuclarina gore analiz edilen seriler arasinda uzun dénemli bir denge iligkisinin var
oldugu ortaya ¢ikmistir. FMOLS analizi sonuglarina gére, dis borgtaki %1'lik bir artis,
ekonomik blytmede yaklasik %0.335'lik bir azalmaya yol agmaktadir.

Hindistan’da es biitiinlesme testlerinin her ikisindeki sonuglari, ekonomik
blylime ve dis bor¢ degiskenlerinin uzun donemde birlikte hareket ettigini ve
aralarinda istatistiksel olarak anlamli bir esbiitliinlesme iligskisinin bulundugu ortaya
cikmigtir. FMOLS analizi sonucuna gore dis borgtaki bir birimlik artis, ekonomik
bliylimenin yaklasik 0.495794 birim azalmasina yol agmaktadir. Bu sonug, dis borg
degiskeninin ekonomik blyime degiskeni ilizerinde negatif bir etkisinin oldugunu
gostermektedir. DOLS analizine gore dis bor¢ degiskeninin katsayisi -0.290661 olarak
bulunmustur. Bu katsay1 negatif bir isaretli olsa da t-istatistigi -0.726322 ve p-degeri

0.4718 oldugundan istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Guney Afrika Ulkesinde hem Engle-Granger hem de Phillips-Ouliaris
esbiitiinlesme testlerinin sonuglari, ekonomik biyume ve dis bor¢ degiskenleri
arasinda uzun vadeli bir denge iliskisinin varligin1 gostermektedir. Her iki testin de
sonuglari, %5 anlamlilik diizeyinde anlamlidir ve degiskenler arasinda uzun vadeli bir
iliski oldugunu gostermektedir. FMOLS ve DOLS analizinde ise dig borcun ekonomik

blylime {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigini géstermektedir.

Tiirkiye’ birim kok sonuglarima gore degiskenler birinci farki alindiginda
duragan hale gelmistir. Kirilma yillarin belirleyebilmek amaciyla zivot-andrews testi
yapilarak kirilma yillar1 belirlenmistir. Bunun sonucunda kirilmali dig bor¢ bulunan

modelde Kirilmali Newey-West diizeltmeli EKK analizi sonuglarina gére, dis borg
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degiskeninin ekonomik biylime tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Kirilmali dis borg degiskeninin de ekonomik bilylime (izerinde pozitif
ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Kirilmali ekonomik biiylime
degiskeninin bulundugu modelde ise, Kirilmali Newey-West diizeltmeli EKK analizi
sonuglarina gore, dis borg¢ degiskeninin ekonomik bilylime iizerinde pozitif ve anlamli
bir etkiye sahip oldugu ortaya ¢ikmis ve kirilmali ekonomik biiylime degiskeninin de
ekonomik buyume {lizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya

koymaktadir.

Brezilya'ya ait regresyon analiz sonuglarina gore, dis bor¢ blyume oraninda
azalisa neden olmaktadir. Bu, dis borcun Brezilya'nin ekonomik biiyiimesi iizerinde
onemli bir olumsuz etki yarattigin1 gosteriyor. Mevcut ekonomik politikalar1 ve bu
analiz sonuclarin1 dikkate alarak, Brezilya i¢in ¢esitli politika Onerileri sunabilir. Dig
borglarin ekonomik biiylime iizerindeki olumsuz etkileri nedeniyle, borglarin
hafifletilmesi ekonomik istikrar igin ¢ok Onemlidir. Bor¢ O6deme yontemleri
gelistirilerek uluslararasi finans yonetimiyle isbirligi yapilarak, uygun faiz oranlar1 ve
O6deme kosullar1 saglanir. Ayrica diisiik faizli ve uzun dénemli bor¢lanma sistemleri
tercih edilmelidir. Brezilya, mali disiplin ve bitge yonetimine 6nem vererek bitce
aciklarini kontrol altinda tutmali ve mali disiplini saglamalidir. Kamu harcamalarinin
etkin yonetimi, bor¢lanma ihtiyacini azaltabilir. Ayrica vergi tabaninin genisletilmesi
ve vergi gelirlerinin elde edilmesi i¢in kapsamli vergi reformlar1 yapilmali ve vergi
kacakeiligr ile etkin miicadele edilebilmelidir. Ekonomik bitylimenin siirdiiriilebilirligi
icin sektorler arasi cesitlendirme tesvik edilmelidir. Tarim, sanayi ve hizmet
sektdrlerinde bliylmegelis politikalar1 gelistirilmeli ve bu sektordeki kiigiik ve orta
isletme isletmelerine (KOBI) yénelik tesvikler artirilmalidir. Thracat pazarlarm
cesitlendirmek ve artirmak igin yeni ticaret anlagmalar1 yapilmali ve yiiksek katma
degerli iirlinlerin ihracattaki pay1 artirilmalidir. Dogrudan yabanci yatirimlar: ¢ekmek
i¢cin uygun yatirim ortami yaratilmali ve hukuki ve biirokratik engeller azaltilmalidir.
Altyap1 yatirimlari, ekonomik biiylimenin temel taslarindan biridir. Ulagim, enerji ve
iletisim altyapisina yapilan yatirimlar artirilarak ekonomik faaliyetler canlandirilabilir.
Bu yatirimlar, kamu-0zel sektor ortakliklari ile hizla tamamlanabilir. Cevre dostu
politikalar benimsenmeli ve yenilenebilir enerji kaynaklarmma yapilan yatirimlar

artirtlmalidir. Bu, hem ¢evresel stirdiiriilebilirligi saglar hem de enerji bagimliligimn
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azaltir. Egitim alaninda yatirimlar artirilmali ve yliksek nitelikli is giicliniin
yetistirilmesi saglanmalidir. Mesleki egitim programlar1 gelistirilerek is giicliniin
yetkinlikleri artirilabilir. Arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine yapilan
yatirimlar artirilmali ve inovasyon tesvik edilmelidir. Uluslararasi isbirlikleri ile
teknoloji transferi saglanarak yerli sanayinin rekabet giicii artirilabilir. Inovasyon
ekosisteminin gelistirilmesi i¢in start-up ve teknoloji firmalarina yonelik destekler

artirilmalidir.

Kurulan regresyon modelleri incelendiginde Hindistan'm dis borcunun
ekonomik biiylimesi iizerinde onemli bir olumsuz etki yaratmaktadir. Bu analiz
sonuglarina dayanarak ve Hindistan'in mevcut ekonomik politikalarin1 géz Oniinde

bulundurarak bazi politika dnerileri su sekildedir;

Hindistan, dis bor¢larinin yeniden yapilandirilmasi i¢in uluslararasi finans
kuruluslar1 ve kreditorlerle miizakerelere baslamalidir. Bu siiregte borglarin vade
stirelerinin uzatilmasi ve faiz oranlarinin diisliriilmesi yoluyla borglarin hafifletilmesi
hedeflenmelidir. Hindistan, bu miizakerelerde IMF ve Diinya Bankas1 gibi uluslararasi
kuruluglarla isbirligi yapabilir. Ayrica, diisiik faizli ve uzun vadeli bor¢lanma
yontemiyle benimsenmeli ve uluslararasi piyasalardan diisiik faizli kredi saglamak i¢in
girisim girisimi yapilabilir. Asya Kalkinma Bankasi (ADB) ve Yeni Kalkinma Bankasi
(NDB) gibi finansal finans kurumlar ile isbirligi olanaklari da arastirilmalidir.
Hiikiimet, bor¢ geri 6demelerini finanse etmek amaciyla 6zel bir fon olusturmalidir.
Bu fon, dis borglar yerine i¢ kaynaklardan finanse edilmelidir. Bor¢ geri 6deme fonu,
vergi gelirleri ve devlet varliklarinin o6zellestirilmesinden elde edilen gelirlerle
desteklenebilir. Kamu harcamalarinin gézden gegirilmesi, verimliligin artirillmasi ve
gereksiz harcamalarin kisilmasi gerekmektedir. Ozellikle liiks tiiketimi ve israfin
onlenmesini saglar. Kamu harcamalarinin etkin denetimi saglanmali ve bu siirecte
seffaflik artirilmalidir. Bu tedbirler, mali disiplini gliclendirecek ve kamunun daha
verimli kullanilmasia yardimci olacaktir. Vergi tabanimi genisletmek ve vergi
gelirlerini artirmak i¢in kapsamli vergi reformlar1 yapilmalidir. Vergi kagake¢iligr ile
etkin miicadele edilerek vergi gelirleri artirtlmalidir. Ayrica, yiiksek gelirliler ve biiyiik
sirketler iizerinde daha yiiksek vergi oranlari uygulanmalidir. KOBI'ler ve diisiik gelir

gruplari i¢in vergi indirimleri veya tesvikler saglanabilir.
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Biitge agigini kontrol altinda tutmak i¢in kamu harcamalar1 gdzden gegirilmeli
ve Oncelikli alanlara yonlendirilmelidir. Kamu harcamalarinin etkin yonetimi,
bor¢lanma ihtiyacin1 azaltabilir. Ayrica, biitce ac¢iginin finansmani igin yerli ve

yabanci1 yatirimcilart gekmek amaciyla devlet tahvilleri ¢ikarilabilir.

Tarim sektoriine yapilan yatirimlar artirtlmali ve modern tarim teknikleri
yayginlastirilmalidir. Tarim iirlinlerinin ihracati tesvik edilmeli ve gida giivenligi
saglanmalidir. Ciftgilere yonelik egitim programlar1 ve teknoloji transferi projeleri
baslatilmalidir. Ayrica, sulama altyapisinin gelistirilmesi ve tarim sigortasi

programlarinin yayginlastirilmasi da énemlidir.

Sanayi ve imalat sektdrlerinde yenilikgi politikalar gelistirilmeli ve kiigiik ve orta
olgekli isletmelere (KOBI) yonelik tesvikler artirilmalidir. Yerli iiretimi desteklemek
amaciyla sanayi yatirimlar: artirilmalidir. Sanayi bolgeleri ve 6zel ekonomik bolgeler
kurulmali ve bu bolgelerde altyapr hizmetleri gelistirilmelidir. Ayrica, yerli iiretimi
artirmak i¢in ithal ikamesi politikalar1 benimsenebilir. Hizmet sektoriinde ozellikle
turizm ve teknoloji alanlarinda yatirimlar tesvik edilmelidir. Turizm gelirlerini
artirmak i¢in uluslararasi tanitim kampanyalar1 diizenlenmeli ve turistlerin ilgisini
cekecek projeler hayata gecirilmelidir. Bilgi teknolojileri ve yazilim gelistirme
alanlarinda egitim programlar1 ve tesvikler saglanarak, bu sektorlerin biiylimesi

desteklenmelidir.

Thracat pazarlarini gesitlendirmek ve artirmak igin yeni ticaret anlasmalar:
yapiimahdir. Ozellikle, Asya ve Afrika pazarlarina ydnelik ticaret firsatlari
arastirilmalidir. Hindistan, bolgesel ticaret bloklar1 ve serbest ticaret anlagsmalar ile
ticaret hacmini artirabilir. Ayrica, ihracatgilara yonelik destek programlari ve

finansman imkanlar1 saglanmalidir.

Yiiksek katma degerli iiriinlerin ihracattaki pay: artirilmalidir. Bu baglamda,
teknoloji ve inovasyon alanlarinda iiretim yapan firmalar desteklenmeli ve uluslararasi
rekabet giicli artirilmalidir. Ar-Ge yatirimlart tesvik edilmeli ve yenilik¢i iirlinlerin
uretimi desteklenmelidir. Ayrica, markalagma ve kalite standartlarinin gelistirilmesi

de dnemlidir.
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Dogrudan yabanci yatirimlart ¢gekmek i¢in uygun yatirim ortami yaratilmali ve
hukuki ve biirokratik engeller azaltilmalidir. Yatirimci glivenini artirmak i¢in seffaf ve
ongoriilebilir bir ekonomik politika izlenmelidir. Yabanci yatirimcilara yonelik tesvik
programlari ve vergi indirimleri saglanabilir. Ayrica, yatirimci dostu bir hukuk sistemi

ve yatirimei haklarini koruyan diizenlemeler yapilmalidir.

Ulasim, enerji ve iletisim altyapisina yapilan yatirnmlar artirilarak ekonomik
faaliyetler canlandirilabilir. Bu yatirimlar, kamu-6zel sektor ortakliklari ile hizla
tamamlanabilir. Ozellikle, yollar, limanlar ve enerji santralleri gibi kritik altyapi
projeleri onceliklendirilmelidir. Ayrica, kirsal alanlarda altyapt hizmetlerinin

tyilestirilmesi ve sehirlesme politikalarinin gelistirilmesi de 6nemlidir.

Cevre dostu politikalar benimsenmeli ve yenilenebilir enerji kaynaklarina
yapilan yatirimlar artirilmalidir. Bu hem cevresel siirdiiriilebilirligi saglar hem de
enerji bagimliligini azaltir. Giines ve riizgar enerjisi projeleri tesvik edilmelidir. Ayrica
biyokutle ve hidroelektrik enerji projeleri de desteklenmelidir. Enerji verimliligini
artirmak i¢in endiistriyel ve konut sektorlerinde enerji tasarrufu 6nlemleri alinmalidir.
Enerji tiiketimini azaltmak amaciyla tesvik programlart ve bilinglendirme
kampanyalar1 diizenlenmelidir. Ayrica, enerji verimliligi standartlarinin gelistirilmesi

ve enerji tasarrufu saglayan teknolojilerin kullanimi tesvik edilmelidir.

Egitim alaninda yatirimlar artirilmali ve yiiksek nitelikli 1is giiciiniin
yetistirilmesi saglanmalidir. Mesleki egitim programlar1 gelistirilerek is giicliniin
yetkinlikleri artirilabilir. Okul ¢agindaki ¢ocuklar icin egitim kalitesi artirilmali ve
egitim erisimi genisletilmelidir. Ayrica, iiniversite ve arastirma kurumlariin
kapasitesi artirilmali ve nitelikli egitimcilerin yetistirilmesi tesvik edilmelidir.
Arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine yapilan yatirimlar artirilmali ve
inovasyon tesvik edilmelidir. Uluslararast isbirlikleri ile teknoloji transferi saglanarak
yerli sanayinin rekabet giicii artirilabilir. Inovasyon ekosisteminin gelistirilmesi i¢in
start-up ve teknoloji firmalarina yonelik destekler artirilmalidir. Ayrica, inovasyon ve
girisimcilik kiiltiiriinlin  yayginlastirilmasi i¢in egitim programlar1 ve farkindalik

kampanyalar1 diizenlenmelidir.

Sosyal koruma aglart genisletilmeli ve dezavantajli gruplarin ekonomik

faaliyetlere katilim1 artirilmalidir. Gelir esitsizligini azaltmak amaciyla sosyal yardim
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programlar1 ve issizlik sigortasi gibi uygulamalar yayginlastirilmalidir. Ayrica,
engelliler ve yaslilar i¢in 6zel sosyal destek programlart gelistirilmeli ve toplumsal
entegrasyonlar1 saglanmalidir. Egitim ve saglik hizmetlerine erisim iyilestirilerek
toplumsal refah artirllmalidir. Saglik hizmetleri 06zellikle kirsal bolgelerde
giiclendirilmelidir. Egitimde firsat esitligi saglanarak tiim cocuklarin kaliteli egitim
almas1 saglanmalidir. Ayrica, temel saglik hizmetlerine erisimi artirmak i¢in saglik

altyapisi glclendirilmelidir.

Dijital altyapmin gelistirilmesi ve internet erisiminin yayginlastirilmasi i¢in
yatirrmlar artirtlmalidir. Kirsal ve kentsel bolgelerde yiiksek hizli internet erisimi
saglanmalidir. Ayrica, dijital okuryazarlik egitimleri diizenlenerek, toplumun dijital
yetkinlikleri artirllmalidir. E-ticaret ve dijital ekonomi alanlarinda tesvikler
saglanarak, bu sektdrlerin biiyiimesi desteklenmelidir. KOBI'lerin dijital doniisiimii
icin finansman ve egitim programlari sunulmalidir. Ayrica, dijital 6deme sistemleri ve

fintech ¢oziimleri yayginlastiriimalidir.

Giliney Afrika'ya ait regresyon modelleri sonucu esas alindiginda dis borg
yiikiiniin ekonomik biiytimeyi dogrudan olumsuz etkilemedigini ancak yine de dikkatli
bir bor¢ yonetiminin gerekli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu analiz sonuglarina
dayanarak ve Guney Afrika'nin mevcut ekonomik politikalarint g6z Oniinde

bulundurarak bazi ekonomik éneriler sunulmustur.

Giliney Afrika, bor¢larin siirdiiriilebilirligini saglamak icin dis borglarini bizzat
yonetmelidir. Bu, bor¢lanma oranlarmin GSYIH'ye bagl olarak kontrollii bir sekilde
artirtlmasi ve borglarin diizenli kapasitesinin saglanmasi anlamina gelir. Bor¢larin geri
O0deme planlart diizenli olarak gozden gecirilmeli ve gerekirse yeniden
yapilandirilmahidir. Ozellikle yiiksek faizli borglar, diisiik faizli kredilerle yeniden
finanse edilmelidir. Giiney Afrika, IMF, Diinya Bankas1 ve Afrika Kalkinma Bankasi
(AfDB) gibi uluslararasi finans kurumlariyla isbirligi yaparak borglarini yonetmelidir.
Bu kurumlarla yapilacak anlagsmalar, diisiik faizli krediler ve mali yardim konteyneri
saglanabilir. Ayrica bu uygulamanin teknik danigmanlik hizmetlerinden faydalanarak

borg yonetiminin kapasitesi artirilmalidir.

Dis borglarin azaltilmasi i¢in ihracat gelirlerinin artirilmasi ve yabancilarin

saklanmasi icin cazip bir ortam olusturulmalidir. Yabanci yatirimlarin tesviki, doviz
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rezervlerinin artmasi ve dis bor¢larin 6denmesine katki. Bu baglamda, yatirim tesvik
politikalar1 gézden gegirilmeli ve biirokratik engeller kaldirilmalidir. Bu asamalarin,

tilkenin ekonomik istikrarini ve siirdiiriilebilir bir sekilde ilerlemesidir.

Kamu harcamalarinin verimli bir sekilde yonetilmesi, biit¢ce ag¢iginin azaltilmasi
icin kritik 6neme sahiptir. Gereksiz harcamalar kisilmali ve kamu harcamalarinin
seffaflig1 artirilmalidir. Ozellikle, yolsuzlukla miicadele ve kamu kaynaklarinin etkin
kullanimi saglanmalidir. Kamu projeleri diizenli olarak denetlenmeli ve hesap
verebilirlik artirilmalidir. Vergi tabanini genisletmek ve vergi gelirlerini artirmak i¢in
kapsamli vergi reformlar1 yapilmalidir. Vergi kacake¢iligr ile etkin miicadele edilerek,
vergi uyumu tesvik edilmelidir. Ayrica, disiik gelirli gruplar igin vergi indirimleri
veya tesvikler saglanabilirken, yliksek gelirli bireyler ve biiyiik sirketler izerinde daha
yiiksek vergi oranlari uygulanabilir. Vergi reformlar1 kapsaminda, elektronik vergi

sistemleri yayginlastirilmali ve vergi denetimleri sikilastirilmalidir.

Gliney Afrika'nin madencilik sektori, iilke ekonomisi i¢in 6nemli bir gelir
kaynagidir. Bu sektorde inovasyon ve teknoloji kullanimi tesvik edilmelidir. Ayrica,
cevresel siirdiiriilebilirlik saglanarak, madencilik faaliyetlerinin dogal ¢evre
uzerindeki olumsuz etkileri en aza indirilmelidir. Ayn1 zamanda, sanayi sektorii de
gliclendirilerek, yerli iiretimin artirilmas: saglanmalidir. Kiiciik ve orta o6lgekli
isletmelere (KOBI) yonelik tesvikler artirilmali ve sanayi bolgeleri kurulmalidir.
Sanayi politikalari, is giicli egitimi ve teknoloji transferini tesvik edecek sekilde
yapilandirilmalidir. Tarim sektdrii modern tekniklerle desteklenmeli ve ciftcilere
egitim programlart saglanmalidir. Tarim {irtinlerinin ithracat1 tegvik edilmeli ve gida
giivenligi saglanmalidir. Ayrica, sulama altyapisinin gelistirilmesi ve tarim sigortasi
programlarinin  yaygilastirtlmast 6nemlidir. Tarim sektdriinde c¢esitlendirme

yapilmal1 ve katma degeri yliksek tiriinlerin liretimi tesvik edilmelidir.

Giliney Afrika, ihracat pazarlarini ¢esitlendirmek icin yeni ticaret anlagsmalari
yapmalidir. Ozellikle, Asya ve Latin Amerika pazarlarina yonelik ticaret firsatlar:
arastirilmalidir. Bolgesel ticaret bloklar1 ve serbest ticaret anlagsmalart ile ticaret hacmi
artirtlabilir. Ayrica, ihracat tesvikleri ve destekleri saglanarak yerli {ireticilerin
uluslararas1 pazarlara erisimi kolaylastirilmalidir. Yiiksek katma degerli iirlinlerin

thracattaki pay1 artirilmalidir. Bu baglamda, teknoloji ve inovasyon alanlarinda iretim
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yapan firmalar desteklenmeli ve uluslararasi rekabet giicii artirilmalidir. Ozellikle, ileri
teknoloji iiriinlerinin iiretimi ve ihracat1 tesvik edilmelidir. Ihracat yapan firmalar igin

finansman imkanlar1 genisletilmeli ve lojistik altyapis1 giiclendirilmelidir.

Yabanci yatirimlar1 ¢gekmek i¢in uygun yatirim ortami yaratilmali ve hukuki ve
biirokratik engeller azaltilmalidir. Yatirnmer gilivenini artirmak igin seffaf ve
ongoriilebilir bir ekonomik politika izlenmelidir. Yabanci yatirimcilara yonelik tesvik
programlar1 ve vergi indirimleri saglanabilir. Ayrica, yabanci yatirimcilar igin tek
durak ofisler olusturularak biirokratik siiregler hizlandirilmalidir. Ulasim, enerji ve
iletisim altyapisina yapilan yatirimlar artirilmalidir. Ozellikle yollar, limanlar ve enerji
santralleri gibi kritik altyapi projeleri hayata gecirilmelidir. Kamu-6zel sektor
ortakliklar1 ile altyapt projeleri hizla tamamlanabilir. Ayrica, kentsel ve kirsal
bolgelerde altyap:r yatirimlari dengeli bir sekilde dagitilmalidir. Enerji altyapisinin
yenilenmesi ve enerji arz gilivenliginin saglanmasi igin yenilenebilir enerji

kaynaklaria yatirimlar artirtlmalidir.

Egitim alaninda yatirimlar artirllmali ve yiiksek nitelikli is giicliniin
yetistirilmesi saglanmalidir. Mesleki egitim programlar1 gelistirilerek is gliciiniin
yetkinlikleri artirilabilir. Egitimde firsat esitligi saglanarak tiim cocuklarin kaliteli
egitim almasi saglanmalidir. Ayrica, iiniversiteler ve arastirma kurumlart ile
igbirlikleri artirilarak, Ar-Ge faaliyetlerine destek verilmelidir. Arastirma ve gelistirme
(Ar-Ge) faaliyetlerine yapilan yatirimlar artirilmalt ve inovasyon tesvik edilmelidir.
Uluslararasi isbirlikleri ile teknoloji transferi saglanarak yerli sanayinin rekabet giicti
artirilabilir.  Inovasyon ekosisteminin gelistirilmesi igin start-up ve teknoloji
firmalarina yonelik destekler artirilmalidir. Ayrica, devlet ve 6zel sektor isbirligi ile

inovasyon merkezleri kurulmalidir.

Sosyal koruma aglar1 genisletilmeli ve dezavantajli gruplarin ekonomik
faaliyetlere katilim1 artirilmalidir. Gelir esitsizligini azaltmak amaciyla sosyal yardim
programlar1 ve issizlik sigortast gibi uygulamalar yayginlagtirilmalidir. Ayrica,
kadinlarin ve genglerin ekonomik hayata katilimini artirmak icin 6zel tesvikler ve
programlar gelistirilmelidir. Egitim ve saglik hizmetlerine erisim 1iyilestirilerek
toplumsal refah artirllmalidir. Saglik hizmetleri 6zellikle kirsal bdlgelerde

giiclendirilmelidir. Egitimde firsat esitligi saglanarak tiim ¢ocuklarin kaliteli egitim
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almasi1 saglanmalidir. Ayrica, temel saglik hizmetlerine erigimi artirmak i¢in saglik

altyapisi gli¢lendirilmelidir.

Cevre dostu politikalar benimsenmeli ve yenilenebilir enerji kaynaklarina
yapilan yatirimlar artirilmalidir. Giines ve riizgar enerjisi projeleri tesvik edilmelidir.
Ayrica, enerji Uretiminde fosil yakitlardan yenilenebilir enerji kaynaklarina gegis
streci hizlandirilmalhidir. Enerji verimliligini artirmak i¢in endiistriyel ve konut
sektorlerinde enerji tasarrufu Onlemleri alinmalidir. Enerji tiiketimini azaltmak
amaciyla tesvik programlar1 ve bilinglendirme kampanyalar1 diizenlenmelidir. Ayrica,
enerji verimliligini artirmak igin akilli sebeke sistemleri ve enerji yonetim sistemleri

yayginlagtirilmalidir.

Dijital altyapinin gelistirilmesi ve internet erisiminin yayginlastirilmasi i¢in
yatirimlar artirnlmalidir. Kirsal ve kentsel bolgelerde yiiksek hizli internet erigimi
saglanmalidir. Ayrica, dijital okuryazarligin artirilmasi igin egitim programlari
duzenlenmelidir. E-ticaret ve dijital ekonomi alanlarinda tesvikler saglanarak bu
sektdrlerin biiyiimesi desteklenmelidir. KOBI'lerin dijital doniisiimii igin finansman ve
egitim programlari sunulmalidir. Ayrica, e-ticaret platformlarinin gelistirilmesi ve

dijital 6deme sistemlerinin yayginlastirilmasi tesvik edilmelidir.

Bolgesel kalkinma projeleri ile kirsal ve kentsel bolgeler arasindaki gelismislik
farki azaltilmalidir. Ozellikle, kirsal bolgelerde istihdam olanaklari artirilmali ve
altyapi1 yatirimlar1 yapilmalidir. Bolgesel kalkinma ajanslari araciligiyla yerel projeler
desteklenmelidir. Yerel yoOnetimlerin yetki ve sorumluluklari artirilmali, mali
kaynaklar1 gii¢lendirilmelidir. Yerel yonetimlerin karar alma siireclerine halkin
katilimi tesvik edilmeli ve yerel yonetimlerde seffaflik saglanmalidir. Ayrica, yerel
yOnetimlerin kapasitesini artirmak i¢in egitim ve teknik destek programlari

duzenlenmelidir.

Tirkiye’ye ait regresyon modelleri sonucu esas alindiginda Tirkiye'nin dis
borglanma stratejisinin ekonomik biiytimeyi destekledigini ve bu sonucun ekonomik
politikalarin merkezinde yer almasi gerektigini gostermektedir. Bu analiz sonuglarina
dayanarak ve Tiirkiye’nin mevcut ekonomik politikalarini gz 6niinde bulundurarak

bazi ekonomik 6neriler sunulmustur.
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Tiirkiye'nin dis bor¢lanma stratejisi, ekonomik biiylimeyi destekleyecek sekilde
planlanmali ve etkin bir sekilde yonetilmelidir. Dis borcun kalkinma projelerine,
altyap1 yatirimlarina ve inovasyon faaliyetlerine yonlendirilmesi, ekonomik biiyiime
Uzerinde pozitif etkiler yaratacaktir. Bu baglamda, dis bor¢ yonetiminde bazi hususlara
dikkat edilmelidir; Kisa vadeli bor¢clanmalardan kaginilarak, uzun vadeli ve diisiik
faizli kaynaklardan borglanmaya oncelik verilmelidir. Bu, bor¢ servis yukun
azaltarak daha surdurllebilir bir bor¢ yapist olusturulmasma katki saglayacaktir.
Mevcut borglarin yeniden yapilandirilmasi, borglarin vadesinin uzatilmasi veya faiz
oranlarinin diisiiriilmesi gibi yontemlerle borg yiikii hafifletilebilir. Bu biitce dengesine
olumlu katki1 saglayacak ve ekonomik biiylimeyi destekleyecek kaynaklar yaratacaktir.
Dis borg¢ kaynaklari, dncelikle altyap: yatirimlarina, sanayi ve teknoloji yatirimlarina
yonlendirilmelidir. Bu tiir yatirimlar, uzun vadede ekonomik biiylimeyi destekleyecek

ve rekabet giiclinll artiracaktir.

Ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilirligi i¢in yerli iiretim ve ihracatin tesvik
edilmesi gerekmektedir. Bu baglamda, baz1 stratejiler hayata geg¢irilmelidir; Yerli
tiretimi artirmak i¢cin hammadde ve ara mali iiretiminde yerli girdilerin kullanimim
tesvik edecek vergi indirimleri ve siibvansiyonlar uygulanmalidir. Ayrica, iiretim
siireglerinde yerli teknoloji ve inovasyonun kullanimi desteklenmelidir. Ihracatgilara
yonelik vergi avantajlari, kredi imkanlar1 ve lojistik destekler saglanmalidir. Thracat
pazarlarinin ¢esitlendirilmesi ve yeni pazar firsatlarinin degerlendirilmesi igin ticaret
diplomasi faaliyetleri artirilmalidir. Lojistik altyapinin gili¢lendirilmesi, ihracat
maliyetlerini diistirecek ve rekabet giiclinii artiracaktir. Liman, demiryolu ve karayolu
altyapisinin ~ gelistirilmesi,  ihracatgilarin  uluslararast1  pazarlara  erigimini

kolaylastiracaktir.

Yerli ve yabanci yatinmlarin artirlmasi amaciyla yatirim ortaminin
tyilestirilmesi gerekmektedir. Bu baglamda, bazi adimlar atilmalidir; Yatirimcilar i¢in
biirokratik engellerin azaltilmasi, yatirim siireglerinin hizlandirilmasi ve biirokratik
islemlerin dijitallestirilmesi onemlidir. Yatirimci dostu bir ortam yaratmak, Tiirkiye'ye
yonelik dogrudan yabanci yatirimlari artiracaktir. Stratejik sektorlerdeki yatirimlari
tesvik etmek amaciyla vergi indirimleri, yatinm destekleri ve siibvansiyonlar
saglanmalidir. Ayrica, bolgesel kalkinma farkliliklarini gidermek icin 6zel yatirim

tesvik bolgeleri olusturulmalidir. Yatirimeilarin hukuki giivencelerinin saglanmast,
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miilkiyet haklarinin korunmasi ve seffaf bir yasal ¢ercevenin olusturulmasi, yatirimei
giivenini artiracaktir. Bu baglamda, uluslararasi standartlarda bir yatirnm hukuku

altyapisi gelistirilmelidir.

Uzun vadeli ekonomik bliylime i¢in nitelikli insan sermayesi olusturulmasi
gerekmektedir. Bu baglamda, egitim sisteminin kalitesinin artirilmasi ve mesleki
egitimin yayginlastirilmasi 6nemlidir: Egitim sisteminin kalitesini artirmak amaciyla
ogretmenlerin mesleki gelisimi desteklenmeli, okullarin fiziki altyapisi iyilestirilmeli
ve modern egitim teknolojileri kullanilmalidir. Ayrica, egitim miifredatinin isgiicii
piyasasinin ihtiyaclarina uygun hale getirilmesi Onemlidir. Mesleki egitimin
yayginlastirilmasi, nitelikli is gliciiniin yetistirilmesine katki saglayacaktir. Bu
baglamda, meslek liseleri ve iiniversitelerdeki mesleki egitim programlar
giiclendirilmeli ve is diinyasi ile isbirligi yapilmalidir. Ar-Ge ve inovasyon
faaliyetlerine daha fazla kaynak ayrilmali ve bu alanlarda 6zel sektorle isbirligi
yapilmalidir. Teknoloji transferi, girisimcilik ve start-up ekosisteminin desteklenmesi,

yenilikgi fikirlerin ekonomiye kazandirilmasini saglayacaktir.

Ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilirligi i¢in makroekonomik istikrarin
saglanmas1 gerekmektedir. Bu baglamda, bazi onlemler alinmalidir: Enflasyonun
kontrol altina alinmasi, fiyat istikrarinin saglanmasi ve para politikalarinin etkin bir
sekilde uygulanmasi 6nemlidir. Bu baglamda, Merkez Bankasi'nin bagimsizlig
korunmal1 ve para politikalari seffaf bir sekilde yiiriitiilmelidir. Kamu harcamalarinin
etkin bir sekilde yonetilmesi, biitce agiginin kontrol altinda tutulmas: ve kamu borg
stokunun surdurulebilir seviyelerde olmasi saglanmalidir. Bu baglamda, mali
disiplinin korunmasi ve vergi gelirlerinin artirilmasi i¢in vergi tabaninin genisletilmesi
onemlidir. Cari acigin azaltilmasi i¢in ihracatin artirilmasi ve ithalatin ikamesi
stratejileri uygulanmalidir. Bu baglamda, yerli liretimin artirilmasi ve enerji ithalatina

bagimliligin azaltilmasi i¢in yenilenebilir enerji yatirimlar tesvik edilmelidir.

Tiirkiye, son yillarda ekonomik biiylimeyi destekleyici politikalar
uygulamaktadir. Ozellikle altyap: yatirrmlari, sanayi ve teknoloji yatirimlar ile
thracatin artirilmasina yonelik tesvikler bu politikalardan bazilaridir. Ancak,
ekonomik blyumenin surddrulebilirligi i¢in daha proaktif ve kapsayici stratejilere

ihtiya¢ duyulmaktadir. Ozellikle, dis borcun etkin yonetimi, yerli {iretim ve ihracatin
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tesvik edilmesi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve insan sermayesine yatirim
yapilmasi konularinda daha fazla adim atilmasi gerekmektedir. Tiirkiye'nin mevcut
ekonomik politikalar1 arasinda, altyap1 yatirimlarinin 6ncelikli hale getirilmesi, sanayi
ve teknoloji yatirimlarinin tesvik edilmesi ve ihracatin artirilmasina yonelik cesitli
tesvikler bulunmaktadir. Ancak, bu politikalarin etkinliginin artirilmasi i¢in daha
kapsamli ve stratejik adimlar atilmasi gerekmektedir. Ozellikle, dis borcun
strddrdlebilir yonetimi, yerli iiretim ve ihracatin tesvik edilmesi ve yatirim ortaminin

tyilestirilmesi konularinda daha fazla ¢aba sarf edilmelidir.

Tiirkiye'nin ekonomik biiylimesini siirdiiriilebilir kilmak i¢in dis borcun etkin
yonetimi, yerli liretim ve ihracatin tegvik edilmesi, yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve
insan sermayesine yatirim yapilmasi kritik 6neme sahiptir. Analiz sonuglari, dis
borcun ekonomik biiylime tizerinde olumlu ve anlamli bir etkisi oldugunu
gostermektedir. Bu baglamda, dis borcun kalkinma projelerine, altyap1 yatirimlarina
ve inovasyon faaliyet lerine yonlendirilmesi, ekonomik blylme (zerinde pozitif
etkiler yaratacaktir. Ayrica, yerli iretim ve ihracatin tesvik edilmesi, yatirim ortaminin
tyilestirilmesi ve egitim sisteminin kalitesinin artirilmasi, uzun vadeli siirdiiriilebilir
biiyiime icin dnemli adimlar olacaktir. Tiirkiye'nin mevcut ekonomik politikalar
dogrultusunda, bu Onerilerin  hayata gegirilmesi, ekonomik blyiumenin

stirdiiriilebilirligini saglayacak ve iilkenin rekabet giiciinii artiracaktir.
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