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Öz  
Bu çalışmada, dış borçlanmanın önemli bir maliye politikası aracı olarak 

kullanıldığı Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğinin çeşitli 
dış borç ödeme yükü rasyoları üzerinden ve ampirik açıdan incelenmesi 
amaçlanmaktadır. Bu amaçla çalışmada, Türkiye ekonomisinde dış 
borçların sürdürülebilirliği zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve 
doğrusal olmayan farklı nitelikteki birim kök testleriyle 1970-2018 dönemi 
için ekonometrik olarak incelenmektedir. Çalışma sonucunda, Türkiye 
ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan 
dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün birinci farklarında durağan 
oldukları ve Türkiye ekonomisinin 1970-2018 dönemindeki dış borçlarının 
sürdürülemez bir düzeyde olduğu sonucuna ulaşılmıştır.  
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Abstract  
In this study, it is aimed to empirically examine the sustainability of 

external debts in Turkish economy, where external borrowing is used as an 
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important fiscal policy tool, through various the external debt payment load 
ratios. In this study, the sustainability of external debts in Turkish economy 
is examined econometrically for the period 1970-2018 by using different 
quality of linear and nonlinear unit root tests in the framework of time series 
analysis. As a result of this study, it was concluded that all of the external 
debt payment load ratios used to determine the sustainability of external 
debts in the Turkish economy were sustainable in the first difference and that 
the external debts of the Turkish economy were at an unsustainable level in 
the 1970-2018 period.  

 
Keywords: External Debt Payment Load Ratios, Sustainability of 

External Debts, Linear and Nonlinear Unit Root Tests, Turkish Economy 
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Giriş  
Bilindiği üzere dış borçlanma, ülke ekonomilerinde bütçe, tasarruf-

yatırım, dış ticaret ve ödemeler dengesi açıklarının giderilmesi, fiyat 
istikrarının sağlanması, büyük ölçekli yatırım projelerinin ve olağanüstü 
harcamaların (doğal afetler, savaşlar vb.) finansmanı, dış borç servislerinin 
(vadesi gelen dış borç anapara ve faizlerinin) ödenmesi vb. amaçlarla 
başvurulan en önemli maliye politikası araçları arasında bulunmaktadır 
(Adıyaman, 2006:22-23; Öztürk, 2016:180). En genel ifadesiyle dış 
borçlanma, ülkedeki yerleşik kişilerin/kurumların belli bir süre sonunda 
anapara ve faizi ile birlikte geri ödemek kaydıyla ülke dışındaki yerleşik 
kişilerden/kurumlardan kısa, orta ve uzun vadeli olarak sağladıkları yabancı 
kaynakları belirtmektedir. Bu yönüyle dış borçlanma ülkeye yabancı kaynak 
girişinin sağlandığı ilk aşamasında yatırımları uyararak ekonomik büyüme 
üzerinde olumlu etkilerde bulunurken dış borç anapara ve faiz ödemeleri ile 
birlikte ülkeden yurt içi kaynak çıkışlarının yaşanacağı sonraki aşamalarında 
yatırımları kısıtladığından ekonomik büyüme üzerindeki etkileri olumsuza 
dönmektedir (Ülgen, 2005:21-22; Şahin, 2012:46).  

Nitekim ülke ekonomilerinde artan dış borç stoku ve dış borç 
servisleriyle birlikte ağırlaşan dış borç ödeme yükünün; üretim ve ihracat 
gelirlerinin daha büyük bir bölümünün dış borç ödemelerine ayrılmasına, 
risk primini yükselterek sermaye girişlerinin azalmasına ve çıkışlarının 
artmasına, kredi notunu düşürerek ve vergi beklentilerini yükselterek ulusal-
uluslararası yatırımların azalmasına vb. sebep olması bu durumun muhtemel 
nedenleri arasında sayılmaktadır. Bu nedenlerle dış borçlanma ile finanse 
edilen yatırımların üretim hacmi ile ekonomik büyüme üzerinde sağladığı 
artışlar giderek azalmakta ve belli bir düzeyde üretim hacminde ve 
ekonomik büyümede meydana gelen artışlar, dış borç ödeme yükünün 
karşılanabilmesi için gerekli dış borç servis ödemelerinin altında kalmaktadır 
(Karagöl, 2010:4). Bu bağlamda, ülke ekonomilerindeki dış borç stokunun 
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ve dış borç servislerinin biçimlendirdiği dış borç ödeme yükününün makul 
seviyelere indirilerek sürdürülebilirliğinin sağlanması ve ekonomik 
büyümenin potansiyeli düzeyinde sürdürülebilmesi için gerekli mali 
kaynaklı politikaların temel amaçları arasında bulunmaktadır.  

Teorik açıdan dış borçların sürdürülebilirliği, ülke ekonomilerinin dış 
borç yükümlülüklerini uzun vadede döviz kurlarında ve faiz oranlarında 
yeniden düzenlemeye başvurmadan veya temerrüte düşmeden ödeyebilme 
kabiliyetleri olarak tanımlanırken ampirik açıdan dış borç ödeme yükünün 
uzun dönemde makul kabul edilebilen bir düzeyde sabit kalmasını 
belirtmektedir (Nasir ve Noman, 2012:673). Teorik ve ampirik açıdan dış 
borçların sürdürülebilirliği, dış borç ödeme yükünü biçimlendiren dış borç 
stokunun ve dış borç servislerinin üretim (Gayrisafi Milli Hasıla-GSMH) ve 
ihracat gelirlerine oranlanmasıyla oluşturulan ve dış borç ödeme yükünün 
karşılanma düzeyini gösteren çeşitli dış borç ödeme yükü rasyoları üzerinden 
ölçülebilmektedir. Bu kapsamda, dış borç stokunun ve dış borç servislerinin 
GSMH ve ihracat gelirlerine oranlanmasıyla oluşturulan dış borç ödeme 
yükü rasyolarının uzun dönemde makul kabul edilebilen düzeylerinde sabit 
kalmaları teorik açıdan, ortalamaya geri dönme eğiliminde olan durağan bir 
süreci izlemeleri ise ampirik açıdan dış borçların sürdürülebilir olduğunu 
göstermektedir (Yılancı ve Özcan, 2008:92; Boengiu vd., 2011:16). Ampirik 
açıdan dış borç ödeme yükü rasyolarının uzun dönemde ortalamaya geri 
dönme eğiliminde olan durağan bir süreci izleyip izlemedikleri, diğer bir 
deyişle dış borçların sürdürülebilir olup olmadığı birim kök testleriyle 
araştırılabilmektedir (Kıran, 2012:19; Göktaş ve Hepsağ, 2015:2).  

Ampirik literatür incelendiğinde, dış borçların sürdürülebilirliğinin, dış 
borç ödeme yükü rasyolarının uzun dönemdeki durağanlığının birim kök 
testleriyle araştırılmasının Hamilton ve Flavin (1986) ile Trehan ve Walsh 
(1991) tarafından geliştirilen dönemlerarası bütçe kısıtı modeline 
dayandırıldığı görülmektedir. Hamilton ve Flavin (1986) ve Trehan ve 
Walsh (1991) Amerika Birleşik Devletleri’nde (ABD) dış borçların 
sürdürülebilirliğini, zaman serisi analizi kapsamında doğrusal birim kök 
testlerini kullanarak dış borç ödeme yükünün çeşitli rasyolarının durağanlığı 
üzerinden incelemektedir. Hamilton ve Flavin (1986), 1962-1984 döneminde 
kullandıkları dış borç ödeme yükü rasyosunun durağan bir süreç izlediğini 
ve dış borçların sürdürülebilir olduğunu belirlerken Trehan ve Walsh (1991) 
1946-1987 döneminde kullandıkları dış borç ödeme yükü rasyosunun 
durağan bir süreç izlemediğini ve dış borçların sürdürülemez olduğunu tespit 
etmektedir (Hamilton ve Flavin, 1986:808-19; Trehan ve Walsh, 1991: 
206-23).  

Hamilton ve Flavin (1986) ile Trehan ve Walsh (1991) çalışmalarının 
ardından oluşmaya başlayan ampirik literatür incelendiğinde, 1990’lardan 
itibaren dış borçların sürdürülebilirliğini konu edinen çalışmaların, çeşitli 
ülkeler ile ülke grupları üzerinde zaman serisi veya panel veri analizi 
kapsamında farklı nitelikteki doğrusal (Wilcox (1989-ABD), Sawada 
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(1994),1 Caporale (1995),2 Utkulu (1999-Türkiye), Jha ve Sharma (2004-
Hindistan), Uctum vd. (2006),3 Lau vd. (2013),4 Pradhan (2014-Hindistan), 
Andrić vd. (2016-Sırbistan), Afonso vd. (2017),5 Wysocki (2017),6 Llorca 
(2017)7 ve doğrusal olmayan (Yılancı ve Özcan (2008-Türkiye), Boengiu vd. 
(2011-Romanya), Kıran (2012-Türkiye), Nasir ve Noman (2012)8, Lin 
(2014)9 Göktaş ve Hepsağ (2015-Türkiye)) birim kök testleri kullanılarak 
yapıldığı görülmektedir. Dış borç ödeme yükünün çeşitli rasyolarının 
durağanlığının zaman serisi veya panel veri analizi kapsamında farklı 
nitelikteki birim kök testleriyle analiz edildiği bu çalışmalarda, genellikle 
ilgili ülkelerde dış borç ödeme yükü rasyolarının durağan olmadığı ve dış 
borçların uzun dönemde sürdürülemez olduğu sonucuna ulaşılmaktadır 
(Wilcox (1989), Sawada (1994), Caporale (1995), Utkulu (1999), Jha ve 
Sharma (2004), Yılancı ve Özcan (2008), Boengiu vd. (2011), Kıran (2012), 
Lin (2014), Göktaş ve Hepsağ (2015), Andrić vd. (2016), Afonso vd. (2017) 
ve Wysocki, (2017)). Bununla birlikte bu kapsamdaki çalışmaların bir 
bölümünde ise ilgili ülkelerde dış borç ödeme yükü rasyolarının durağan 
olduğu ve dış borçların uzun dönemde sürdürülebilir olduğu tespit 
edilmektedir (Sawada (1994), Uctum vd. (2006), Nasir ve Noman (2012), 
Lau vd. (2013), Pradhan (2014), Afonso vd. (2017) ve Llorca (2017)). 

Bu çalışmada ise dış borçlanmanın önemli bir maliye politikası aracı 
olarak kullanılageldiği ve sürdürülebilirliğinin tartışılageldiği Türkiye 
ekonomisinde, dış borçların sürdürülebilirliğinin çeşitli dış borç ödeme yükü 
rasyoları üzerinden ve ampirik açıdan incelenmesi amaçlanmaktadır. Bu 
amaçla çalışmada, Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliği 
zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve doğrusal olmayan farklı 
nitelikteki birim kök testleri kullanılarak 1970-2018 dönemi için 
ekonometrik olarak incelenmektedir. Zaman serisi analizi kapsamında farklı 
nitelikteki birim kök testleri ile çeşitli dış borç ödeme yükü rasyoları 
kullanılarak Türkiye ekonomisi üzerinde yürütülen çalışma bulgularının, 
kapsanan dönem, kullanılan dış borç ödeme yükü rasyoları ve ekonometrik 
yöntemler itibarıyla Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliği 
konusundaki tartışmalara ve ilgili literatürün gelişimine katkı sağlayacağı 
değerlendirilmektedir. 

Çalışmanın girişi takip eden birinci bölümünde, Türkiye ekonomisinde 
dış borçların sürdürülebilirlik düzeyini belirlemek üzere kullanılan dış borç 

                                                            
1HIC ülkeleri üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz: Sawada (1994). 
2Avrupa ülkeleri üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz: Caporale (1995). 
3G-7 üyesi ülkeler ile Asya ve Latin Amerika ülkeleri üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler 
için bkz. Uctum vd. (2006). 
419 Asya ülkesi üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Lau vd. (2013). 
55 Afrika ülkesi üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Afonso vd. (2017). 
69 Avrupa ülkesi üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Wysocki (2017). 
724 Asya ülkesi üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Llorca (2017). 
8Farklı gelişmişlik düzeyindeki 36 ülke üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Nasir ve 
Noman (2012). 
921 OECD üyesi ülke üzerinde yapılan bu çalışmada kapsanan ülkeler için bkz. Lin (2014). 
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ödeme yükü rasyolarına ait veriler tanıtılmaktadır. İkinci bölümde, 
çalışmanın ekonometrik metodolojisi açıklanarak Türkiye ekonomisinde dış 
borçların sürdürülebilirliği zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve 
doğrusal olmayan farklı nitelikteki birim kök testleriyle 1970-2018 dönemi 
için ekonometrik olarak incelenmektedir. Çalışma, Türkiye ekonomisinde 
dış borçların sürdürülebilirliğine yönelik araştırma bulgularının tartışıldığı, 
politika çıkarımlarının sunulduğu ve gelecekteki çalışmalar için önerilerin 
bulunduğu sonuç bölümüyle birlikte tamamlanmaktadır.  

 
1. Araştırmanın Verileri 
Dış borç servislerinin ve dış borç stokunun üretim (Gayrisafi Milli 

Hasıla-GSMH) ve ihracat gelirlerine oranlanmasıyla oluşturulan dış borç 
ödeme yükü rasyoları, teorik ve ampirik açıdan dış borç ödeme yükünün 
karşılanma ve dış borçların sürdürülebilirlik düzeyini belirlemede kullanılan 
en temel göstergeler arasında bulunmaktadır (Roubini, 2001:2). Bu 
kapsamda çalışmanın bu bölümünde, Türkiye ekonomisinde 1970-2018 
döneminde dış borçların sürdürülebilirliğini tespit etmek üzere dış borç 
servisleri, dış borç stoku, GSMH ve mal-hizmet ile birincil-ikincil ihracat 
gelirleri serileri kullanılarak oluşturulan dış borç ödeme yükü rasyoları 
açıklanmaktadır. Çalışmada Türkiye ekonomisinin dış borç servisleri ile dış 
borç stoku serilerinin GSMH ve ihracat gelirleri serilerine oranlanmasıyla 
1970-2018 dönemi için oluşturulan ve ekonometrik analizlerde kullanılan dış 
borç ödeme yükü rasyolarına ait değişkenler Tablo 1’de tanıtılmaktadır 
(Çalışmanın 1970-2018 dönemini kapsamasında, Türkiye ekonomisinin dış 
borç yükü ödeme rasyolarına ait verilerin ilgili veri tabanından bu dönem 
aralığında kesintisiz olarak temin edilebilmeleri etkili olmaktadır). 

 
Tablo 1: Ekonometrik Analizlerde Kullanılan Değişkenlerin 

Tanımlanması 
Değişkenlerin 

Kısaltması 
Değişkenlerin Tanımı 

Değişkenlerin Veri 
Kaynağı 

DBSE-GSMH 
Dış Borç Servislerinin GSMH 

İçerisindeki Payı 

World Bank 
(WB) 

(World 
Development  

Indicators-
WDI-2018) 

 

DBSE-E1 
Dış Borç Servislerinin İhracat 

Gelirleri İçerisindeki Payı 

DBSE-E2 
Dış Borç Servislerinin İhracat Gelirleri 

İçerisindeki Payı 

DBST-GSMH 
Brüt Dış Borç Stokunun GSMH 

İçerisindeki Payı 

DBST-E1 
Brüt Dış Borç Stokunun 

İhracat Gelirleri İçerisindeki Payı 

DBST-E2 
Brüt Dış Borç Stokunun 

İhracat Gelirleri İçerisindeki Payı 
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Tablo 1’de tanımlanan değişkenlerden DBSE-GSMH değişkeni, dış borç 
servislerinin (kısa ve uzun vadeli dış borçların anapara ve faiz ödemeleri 
toplamından oluşan) GSMH içerisindeki payını göstermekte ve ilgili veri 
tabanından nominal ABD doları (USD) üzerinden hesaplanan hazır veriler 
olarak elde edilmektedir. DBSE-E1 değişkeni, dış borç servislerinin mal-
hizmet ve birincil gelirler toplamından oluşan ihracat gelirleri içerisindeki 
paylarını belirtmekte ve ilgili veri tabanından nominal USD üzerinden 
hesaplanan hazır verilerden temin edilmektedir. DBSE-E2 değişkeni, dış 
borç servislerinin mal-hizmet ve birincil-ikincil gelirler toplamından oluşan 
ihracat gelirleri içerisindeki paylarını göstermekte ve ilgili veri tabanından 
nominal USD cinsinden alınan verilerin kullanılmasıyla yazar tarafından 
türetilmektedir. DBST-GSMH değişkeni, brüt dış borç stokunun (kamu ve 
özel sektörün kısa ve uzun vadeli brüt dış borçlarının toplamından oluşan) 
GSMH içerisindeki payını göstermekte ve ilgili veri tabanından nominal 
USD üzerinden hesaplanan hazır veriler olarak elde edilmektedir. DBST-E1 
değişkeni, brüt dış borç stokunun mal-hizmet ve birincil gelirler toplamından 
oluşan ihracat gelirleri içerisindeki payını belirtmekte ve ilgili veri 
tabanından nominal USD üzerinden hesaplanan hazır verilerden temin 
edilmektedir. DBST-E2 değişkeni, brüt dış borç stokunun mal-hizmet ve 
birincil-ikincil gelirler toplamından oluşan ihracat gelirleri içerisindeki 
paylarını göstermekte ve ilgili veri tabanından nominal USD cinsinden 
alınan verilerin kullanılmasıyla yazar tarafından türetilmektedir.  

Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini tespit etmek üzere 
ekonometrik analizlerde kullanılan DBSE-GSMH, DBSE-E1, DBSE-E2, 
DBST-GSMH, DBST-E1 ve DBST-E2 şeklindeki dış borç ödeme yükü 
rasyolarının 1970-2018 dönemindeki zaman serisi özelliklerine ait 
tanımlayıcı istatistikler Tablo 2’de sunulmaktadır.  

 
Tablo 2: Ekonometrik Analizlerde Kullanılan Değişkenlerin 

Tanımlayıcı İstatistikleri 
İnceleme Dönemi: 1970-2018 Gözlem Sayısı: 49 

Değişkenler 
DBSE-
GSMH 

DBSE-E1 DBSE-E2 
DBST-
GSMH 

DBST-E1 DBST-E2 

Ortalama 5,93 32,92 28,51 36,59 231,28 190,83 

Medyan 6,56 35,90 29,66 38,84 214,84 186,08 

Maksimum 11,88 48,53 46,52 57,85 536,50 377,32 

Minimum 0,73 8,37 3,18 11,37 109,85 61,58 

Standart 
Sapma 

2,99 10,18 10,22 12,16 96,01 59,27 

Çarpıklık -0,26 -0,94 -1,06 -0,53 2,19 0,98 

Basıklık 2,34 3,18 3,67 2,52 7,29 5,18 

Jarque-Bera 1,43*[0,487] 7,26[0,027] 10,17[0,006] 2,79*[0,248] 77,10[0,000] 17,50[0,000] 

Not: “[ ]” Parantezi içindeki değerler Jarque-Bera istatistiklerine ait olasılıkları 
belirtmektedir. Jarque-Bera istatistiklerinin önündeki “*” işareti ilgili serinin %1 önem 
düzeyinde normal bir dağılım sergilediğini belirtmektedir. 
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Tablo 2’deki sonuçlar incelendiğinde; dış borç stoku kullanılarak 
oluşturulan dış borç ödeme yükü rasyolarına ait maksimum, minimum, 
ortalama-ortanca değerlerin ve ortalamadan uzaklıkları gösteren standart 
sapma değerlerinin dış borç servisleri kullanılarak oluşturulan dış borç 
ödeme yükü rasyolarına ait değerlerden daha yüksek olduğu görülmektedir. 
Bu durum, ilk bakışta dış borç servisleriyle oluşturulan dış borç ödeme yükü 
rasyolarının dış borç stokuyla oluşturulan dış borç ödeme yükü rasyolarına 
kıyasla daha istikrarlı değerler aldığını ve dış borç servisleri rasyolarında 
inceleme dönemindeki değişimlerin daha düşük düzeyde kaldığını 
göstermektedir. Tablo 2’deki sonuçlar Jarque-Bera test istatistikleri 
açısından incelendiğinde ise inceleme döneminde DBSE-GSMH ve DBST-
GSMH değişkenlerine ait değerlerin normal bir dağılım sergilediği, buna 
karşılık DBSE-E1, DBSE-E2, DBST-E1 ve DBST-E2 değişkenlerine ait 
değerlerin normal bir dağılım sergilemediği anlaşılmaktadır (Bu açıklamalar, 
DBSE-GSMH, DBSE-E1, DBSE-E2, DBST-GSMH, DBST-E1 ve DBST-
E2 şeklindeki dış borç ödeme yükü rasyolarının, 1970-2018 dönemindeki 
gelişim seyirlerini gösteren Şekil 1 ve Şekil 2’deki grafiklerin izlenmesinden 
de anlaşılabilmektedir). 

 
Şekil 1: Türkiye Ekonomisinde Dış Borç Ödeme Yükü Rasyolarının 

Gelişim Seyri (1970-2018) 

Not: DBSE-GSMH, DBSE-E1 ve DBSE-E2 değişkenleri hakkında bölümdeki açıklamalara 
bakınız. 
Kaynak: Dünya Bankası (World Bank-World Development Indicators, 2018). 
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Şekil 2: Türkiye Ekonomisinde Dış Borç Ödeme Yükü Rasyolarının 
Gelişim Seyri (1970-2018) 

Not: DBST-GSMH, DBST-E1 ve DBST-E2 değişkenleri hakkında bölümdeki açıklamalara 
bakınız. 
Kaynak: Dünya Bankası (World Bank-World Development Indicators, 2018). 

 
2. Araştırmanın Ekonometrik Metodolojisi ve Bulguları 
Çalışmanın bu bölümünde 1970-2018 döneminde Türkiye ekonomisinde 

dış borçların sürdürülebilirliğinin DBSE-GSMH, DBSE-E1, DBSE-E2, 
DBST-GSMH, DBST-E1 ve DBST-E2 şeklindeki dış borç ödeme yükü 
rasyolarının durağanlığı üzerinden ampirik olarak incelenmesi 
amaçlanmaktadır. Bu amaçla çalışmada Türkiye ekonomisinde dış borçların 
sürdürülebilirliği, zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve doğrusal 
olmayan farklı nitelikteki birim kök testleriyle 1970-2018 dönemi için 
ekonometrik olarak analiz edilmektedir.10 Ekonometri metodolojisinde 
durağanlık kavramı, en genel ifadesiyle değişkenlerin ortalamasının ve 
varyansının zaman içerisinde sabit kalmasını ve değişkenlerin ortak 
varyansının zamana değil de iki zaman değeri arasındaki farka bağlı olması 
gerektiğini belirtmektedir (Gujarati, 1999:713). Ekonometrik analizlerde 
iktisadi zaman serilerinin genellikle trend içerdiklerinden durağan 
olmadıkları varsayılmakta ve iktisadi zaman serilerinin dışsal faktörlerden 
kaynaklı trendden arındırılması durumunda durağan olabilecekleri kabul 
edilmektedir (Kennedy, 2006:355-356). Bununla birlikte ekonometrik 
analizlerde iktisadi zaman serilerinin durağanlık durumunu, serilerin 
simetrik ve asimetrik özelliklerini ve trend, deterministik, stokastik, 
fonksiyonel yapısını vb. dikkate alarak çeşitli varsayımlar altında durağanlık 
için test istatistikleri hesaplayabilen doğrusal ve doğrusal olmayan farklı 
nitelikteki birim kök testleriyle araştırılabilmektedir.  

                                                            
10Çalışmanın ekonometrik analizlerinde EViews 10.0, Gauss 18.0 ve WinRATS 9.1 ekonometri paket 
programları kullanılmaktadır. 
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Türkiye ekonomisinin iktisadi zaman serilerinin kullanıldığı bu çalışmada 
tanımlanan dış borç ödeme yükü rasyolarının durağanlık durumu, doğrusal 
(DF-GLS, ADF, KPSS, LS, CS, NP) ve doğrusal olmayan (KSS, SLS, KRS, 
FKPSS, FADF, FGLS) birim kök testleriyle ayrı ayrı araştırılmaktadır. 
Çalışmada bu şekilde bir metodoloji izlenilmesinde, doğrusal ve doğrusal 
olmayan farklı nitelikteki birim kök testleriyle Türkiye ekonomisinde dış 
borç ödeme yükü rasyolarının durağanlığının ve dış borçların 
sürdürülebilirliğinin sahte birim kökten kaçınılarak sapmasız bir şekilde 
belirlenebilmesi amacı etkin olmaktadır.  

2.1. Doğrusal Birim Kök Testleri ve Bulguları  
İktisadi zaman serilerinin zaman içerisindeki eğilimlerinin doğrusal 

özellikler göstermesi durumunda zaman serilerinin durağanlık koşulu, 
geleneksel DF-GLS, ADF ve KPSS ile yapısal kırılmalı LS, CS ve NP 
şeklindeki doğrusal birim kök testleriyle araştırılabilmektedir. Elliott vd. 
(1996) tarafından geliştirilen DF-GLS (Modified Dickey-Fuller) birim kök 
testi, hata terimlerinin sabit varyanslı ve bağımsız olduğu varsayımına 
dayanmakta ve testin uygulanabilmesi için hata terimlerinde değişen 
varyansın ve otokorelasyonun olmaması gerekmektedir. Dickey ve Fuller 
(1976-1979) tarafından geliştirilen ADF (Augmented Dickey-Fuller) birim 
kök testinde hata terimlerindeki otokorelasyonun bağımsız değişkenin 
gecikmeli değerlerinin model eklenmesiyle giderildiği varsayılmakta ve 
testin uygulanabilmesi için hata terimlerindeki otokorelasyonun doğru 
derecesinin belirlenmesi gereklilik arz etmektedir. Kwiatkowski vd. (1992) 
tarafından geliştirilen ve zaman serilerinin deterministik trend ile durağan 
kalıntılar toplamından oluştuğunun varsayıldığı KPSS (Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin) birim kök testinde ise durağanlık analizleri rassal 
yürüyüşlü serilerin deterministik trend ile kesmelerden arındırılmasını 
gerektirerek uygulanmaktadır (Sevüktekin ve Çınar, 2014:336-380).  

Bununla birlikte iktisadi zaman serileri ekonomik ve politik koşullardaki 
değişimlere duyarlı olduklarından, serilerde zaman içerisinde meydana 
gelmesi muhtemel olan yapısal değişimlerin etkilerini dikkate almadan 
uygulanan DF-GLS, ADF ve KPSS gibi geleneksel birim kök testlerinin 
sapmalı sonuçlar üretebileceği kabul edilmektedir. Zira serilerde zaman 
içerisinde içsel veya dışsal şoklardan kaynaklanan yapısal değişimlerin 
etkilerinin gözetilmesiyle gerçekleştirilen yapısal kırılmalı birim kök 
testleriyle, durağan olmayan serilerin durağan özellikler sergileyebileceği 
belirlenebilmektedir (Perron, 1989:1361-63). İktisadi zaman serilerinin 
kullanıldığı bu çalışmada anılan sakıncaları giderebilmek üzere kullanılan 
LS, CS ve NP yapısal kırılmalı birim kök testleri sırasıyla LM (Lagrange 
Multipliers), KPSS ve ADF geleneksel birim kök testlerinin serilerde içsel 
olarak belirlenen yapısal kırılmaları (en fazla iki adet) dikkate alarak 
genişletilmesine dayanmaktadır. LS, CS ve NP birim kök testlerinde serilerin 
durağanlık koşulu, sabit terimde (Model A) ve sabit terim ile trendde (Model 
C) yapısal kırılmalara izin veren en temel iki farklı modelle 
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araştırılabilmektedir. Serilerde meydana gelmesi muhtemel yapısal 
kırılmaların bilinmediğinin varsayıldığı ve Lee ve Strazicich (2003) 
tarafından geliştirilen LS birim kök testinde, durağanlık analizi aşağıdaki 
regresyon denklemlerine dayanmaktadır:  ݕ௧ = ௧ܼ′ߜ + ݁௧                             (1) ݁௧ = ௧ିଵ݁ߚ +  ௧                            (2)ߝ

Burada (ܼ௧) dışsal değişkenlerin vektörünü belirtirken (ߝ௧) ݅݅݀ ܰ(0,  (ଶߪ
özelliğindeki kalıntıları göstermektedir. Denklemdeki (Zt) yerine Zt =[1, t, 
D1t, D2t] yazıldığında, LS Birim Kök Testinin Model A formuna 
ulaşılmaktadır. Burada serilerdeki yapısal kırılmaların tarihlerini gösteren 
(TBj), (t ≥ TBj+1) iken Djt=1 değerini ve diğer durumlarda ise 0 değerini 
almaktadır. Diğer yandan, denklemdeki (Zt) yerine Zt =[1, t, D1t, D2t, DT1t, 
DT2t] ifadesi yazıldığında, LS Birim Kök Testinin Model C formu elde 
edilmektedir. Burada ise (TBj), (t ≥ TBj+1) iken DTjt=t-TBj değerini ve diğer 
durumlarda 0 değerini alan serilerdeki yapısal kırılmaların tarihlerini 
göstermektedir (Lee ve Strazicich, 2003:1082-1089). Zaman serilerindeki 
trend fonksiyonunu etkileyen yapısal kırılmalar ile gözlemlenemeyen 
bileşenlerin etkilerinin dikkate alındığı ve Carrion-i-Silvestre ve Sanso 
(2007) tarafından geliştirilen CS birim kök testinde ise durağanlık analizi 
aşağıdaki regresyon denklemlerine dayanmaktadır:  ݕ௧ = ,ݐ)݂ ௕ܶଵ, ௕ܶଶ) + ௧ݎ + ௧ݎ ௧                                         (3)ߝ = ௧ିଵݎ +  ௧                      (4)ߤ

Eşitliklerdeki (ߝ௧) terimi (ߤ௧~݅݅݀(0,  ఓଶ)) özelliklerine sahip olarakߪ
Phillips (1987) ile Phillips ve Perron’un (1988) güçlü düzenlilik koşullarını 
karşıladığı varsayılan kalıntıları belirtmektedir. Eşitlikteki ݂(ݐ, ௕ܶଵ, ௕ܶଶ) 
serilerde deterministik tanımlamayı belirtmekte ve serilerdeki yapısal 
kırılmaları dikkate almak üzere bu tanımlamaya (ܦ ௜ܷ,௧ = 1) ve  
ܦ) ௜ܶ,௧∗ = ݐ) − ௕ܶ௜)) şeklindeki kukla değişkenler eklenmektedir. Burada 
( ௕ܶ௜ = ݅) ,௜߳(0,1)ߣ ,(௜ܶߣ = 1, 2) ve ( ௕ܶଵ ≠ ௕ܶଶ ± 1) olmak üzere ݐ > ௕ܶ௜ ve 
diğerleri 0 iken yapısal kırılmaların tarihlerini belirtmektedir (Carrion-i-
Silvestre ve Sanso, 2007:107-08). Serilerde veri yaratma sürecinde 
gözlemlenemeyen deterministik (݀௧) ve stokastik (ݑ௧) bileşenlerin (ݕ௧ =݀௧ +  ௧) etkilerinin dikkate alındığı, Narayan ve Popp (2010) tarafındanݑ
geliştirilen NP birim kök testinde durağanlık analizi aşağıdaki regresyon 
denklemlerine dayanmaktadır: Değişkenlerde veri yaratma sürecinde 
gözlemlenemeyen deterministik (݀௧) ve stokastik (ݑ௧) bileşenlerin (ݕ௧ =݀௧ +  ௧) etkilerinin dikkate alındığı NP birim kök testinde, durağanlıkݑ
analizi aşağıdaki regresyon denklemlerine dayanmaktadır:  ݀௧ெ஺ = ߙ + ݐߚ + ܦଵߠ൫(ܮ)∗߮ ଵܷ,௧ᇱ + ଶ,௧ᇱܷܦଶߠ ൯        (5) ݀௧ெ஻ = ߙ + ݐߚ + ܦଵߠ൫(ܮ)∗߮ ଵܷ,௧ᇱ + ଶ,௧ᇱܷܦଶߠ + ܦଵߛ ଵܶ,௧ᇱ + ܦଶߛ ଶܶ,௧ᇱ ൯  (6) 

Burada (i=1,2) olmak üzere ܦ ௜ܷ,௧ᇱ = 1൫ݐ > ஻ܶ,௜ᇱ ൯ sabitteki,  ܦ ௜ܶ,௧ᇱ = 1൫ݐ > ஻ܶ,௜ᇱ ൯൫ݐ– ஻ܶ,௜ᇱ ൯ trenddeki yapısal kırılmaları gösterirken ( ஻ܶ,௜ᇱ ) 
ise serilerde meydana gelen yapısal kırılmaların tarihlerini belirtmektedir. 
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Denklemdeki (ߠ௜) ve (ߛ௜) parametreleri sırasıyla sabitteki ve trendeki yapısal 
kırılmaların büyüklüğünü göstermekte ve (߮∗(ܮ)) terimi serilerde meydana 
gelen yapısal kırılmaların zaman içerisinde yavaş bir şekilde 
gerçekleşmesine imkân vermektedir (Narayan ve Popp, 2010:1426-28).  

DF-GLS, ADF, LS ve NP birim kök testlerinde serilerin durağanlığı “seri 
birim kök içermektedir” temel hipoteziyle araştırılmakta ve hesaplanan test 
istatistiklerinin kritik tablo değerlerinden mutlak olarak büyük olması 
durumunda, temel hipotez reddedilmekte ve serilerin durağan olduğu 
sonucuna ulaşılmaktadır. KPSS ve CS birim kök testlerinde ise serilerin 
durağanlığı “seri birim kök içermemektedir” temel hipoteziyle araştırılmakta 
ve hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablo değerlerinden küçük olması 
durumunda, temel hipotez reddedilememekte ve serilerin durağan olduğu 
sonucuna ulaşılmaktadır. Çalışmada, Türkiye ekonomisinde 1970-2018 
döneminde dış borçların sürdürülebilirlik düzeyini belirlemek üzere 
kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının durağanlık durumunu 
sabit+trend formunda araştıran geleneksel ve yapısal kırılmalı doğrusal birim 
kök testlerinin bulguları sırasıyla Tablo 3 ve Tablo 4’de sunulmaktadır. 

 
Tablo 3: DF-GLS, ADF ve KPSS Geleneksel Birim Kök Testi 

Sonuçları 
Sabit+Trend DF-GLS ADF KPSS Durağanlık 

Değişkenler LV FD L LV FD L LV FD L I 

DBSE-GSMH -2,66 -7,04* 0 -2,63 -6,89* 0 0,28 0,05* 1 I(1) 

DBSE-E1 -1,99 -6,03* 0 -2,55 -5,91* 0 0,23 0,08* 1 I(1) 

DBSE-E2 -2,15 -6,45* 0 -2,62 -6,32* 0 0,25 0,06* 2 I(1) 

DBST-GSMH -2,32 -6,45* 0 -2,31 -6,46* 0 0,33 0,05* 1 I(1) 

DBST-E1 -1,85 -3,66** 4 -3,31 -3,86** 4 0,23 0,09* 0 I(1) 

DBST-E2 -1,70 -4,88* 4 -2,83 -5,21* 0 0,25 0,10* 0 I(1) 

Kritik 
Değerler 

%1 -3,77 -4,16 0,22  

%5 -3,19 -3,50 0,15 
Not: Değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin önündeki “*” ve “**” işaretleri ilgili 
değişkenlerin sırasıyla %1 ve %5 önem düzeyinde durağan olduğunu göstermektedir. 
Tablodaki “L” sütunu DF-GLS ve ADF testinde Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ve KPSS 
testinde ise Bartlett Kernel metodu kullanılarak belirlenen optimal gecikme uzunluklarını 
göstermektedir. DF-GLS, ADF ve KPSS testleri için kritik değerler sırasıyla Elliott vd. 
(1996), Mac-Kinnon (1996) ve KPSS (1992) tarafından geliştirilen kritik tablo değerlerini 
belirtmektedir. 

 
Tablo 3’deki DF-GLS, ADF ve KPSS birim kök testleri sonuçları 

incelendiğinde, Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini 
belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün 
sabit+trend formunda ve %5 önem düzeyinde seviye değerinde (LV) 
durağan olmadıkları görülmektedir. Bu durum, DF-GLS ile ADF ve KPSS 
birim kök testlerinde değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin %5 
önem düzeyinde kritik tablo değerlerinden sırasıyla mutlak olarak küçük ve 
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büyük olmasından anlaşılabilmektedir. Bu nedenle, Türkiye ekonomisinde 
dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme 
yükü rasyolarının birinci devresel farkları alınmakta ve DF-GLS, ADF ve 
KPSS birim kök testlerinin tümünde %1 veya %5 önem düzeyinde bütün dış 
borç ödeme yükü rasyolarının birinci farklarında (FD) durağan oldukları 
tespit edilmektedir. Bu sonuca, DF-GLS ile ADF ve KPSS birim kök 
testlerinde değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin, %5 önem 
düzeyinde kritik tablo değerlerinden sırasıyla mutlak olarak büyük ve küçük 
olmasıyla ulaşılabilmektedir. Geleneksel DF-GLS, ADF ve KPSS doğrusal 
birim kök testlerinden elde edilen bu sonuçlar Türkiye ekonomisinde dış 
borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme 
yükü rasyolarının tümünün seviye değerinde [I(0)] durağan olmadıklarını, 
ancak birinci farkları [I(1)] alındığında durağan hale geldiklerini 
göstermektedir. Bununla birlikte Türkiye ekonomisinde dış borç ödeme yükü 
rasyolarının tümünün birinci farklarında durağan olduklarını gösteren bu 
sonuçlar 1970-2018 döneminde dış borçların sürdürülemez bir düzeyde 
olduğunu ortaya koymaktadır.  

 
Tablo 4: LS, CS ve NP Yapısal Kırılmalı Birim Kök Testi 

Sonuçları 
          Sabit+Trend 

LV FD L TB 
Kritik Değerler Durağanlık 

          Değişkenler %1 %5 I 

L
S

 

DBSE-GSMH -3,92 -8,21* 0 1980-2010 -5,82 -5,29 I(1) 
DBSE-E1 -3,77 -7,06* 0 1983-2008 -5,82 -5,29 I(1) 
DBSE-E2 -3,86 -7,95* 0 1983-1997 -5,82 -5,29 I(1) 

DBST-GSMH -4,75 -7,66* 0 1981-2004 -5,82 -5,29 I(1) 
DBST-E1 -4,65 -9,60* 0 1975-1982 -5,82 -5,29 I(1) 
DBST-E2 -4,36 -8,65* 0 1975-1981 -5,82 -5,29 I(1) 

C
S

 

DBSE-GSMH 0,052* – 0 2000-2015 0,144 0,097 I(0) 
DBSE-E1 0,026* – 0 1976-1998 0,144 0,097 I(0) 
DBSE-E2 0,031* – 0 1976-1998 0,144 0,097 I(0) 

DBST-GSMH 0,073* – 0 1983-2017 0,144 0,097 I(0) 
DBST-E1 0,072* – 0 1976-1980 0,144 0,097 I(0) 
DBST-E2 0,043* – 0 1976-1980 0,144 0,097 I(0) 

N
P

 

DBSE-GSMH -4,30 -9,21* 0 1983-1999 -5,95 -5,18 I(1) 
DBSE-E1 -4,62 -8,03* 0 1975-1997 -5,95 -5,18 I(1) 
DBSE-E2 -4,62 -6,58* 0 1975-1997 -5,95 -5,18 I(1) 

DBST-GSMH -5,02 -8,02* 0 1987-2002 -5,95 -5,18 I(1) 
DBST-E1 -3,98 -9,70* 0 1982-2006 -5,95 -5,18 I(1) 
DBST-E2 -3,96 -9,92* 0 1989-1992 -5,95 -5,18 I(1) 

Not: Değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin önündeki “*”işareti ilgili değişkenlerin 
%1 önem düzeyinde durağan olduğunu göstermektedir. Tablodaki “L” sütunu LS, CS ve NP 
testlerinde Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) kullanılarak elde edilen optimal gecikme uzunlukları 
belirlenmektedir. LS, CS ve NP testleri için kritik tablo değerleri sırasıyla Lee-Strazicich 
(2003), Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2007) ve Narayan ve Popp (2010) çalışmalarından 
alınmaktadır.  
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Tablo 4’deki sonuçlar incelendiğinde LS, CS ve NP birim kök testlerinin 
Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere 
kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının durağanlığı konusunda 
birbirinden farklı sonuçlar ortaya çıkardığı görülmektedir. Nitekim Tablo 4 
incelendiğinde, sabit+trend formunda ve %1 önem düzeyinde Türkiye 
ekonomisinin dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün yapısal kırılmalarla 
birlikte CS birim kök testine göre seviye değerinde (LV) durağan olduğu 
görülürken LS ile NP birim kök testlerine göre birinci farklarında (FD) 
durağanlaştığı anlaşılmaktadır. Bu sonuca, LS/NP ve CS birim kök 
testlerinde değişkenler için birinci farklarda/seviye değerinde hesaplanan test 
istatistiklerinin %1 önem düzeyinde kritik tablo değerlerinden mutlak olarak 
büyük/küçük olmasıyla ulaşılmaktadır. 

LS, NP ve CS yapısal kırılmalı birim kök testleri, Türkiye ekonomisinin 
dış borç ödeme yükü rasyolarının durağanlığı konusunda birbirinden farklı 
sonuçlar ortaya çıkarsa da, CS birim kök testinin büyük örneklemlerde ve LS 
ile NP birim kök testlerinin ise küçük örneklemlerde güç ve boyut açısından 
daha tutarlı sonuçlar verebildiği belirtilmektedir (Carrion-i-Silvestre ve 
Sanso, 2007:105-127; Narayan ve Popp, 2013:721-28). Bu durum dikkate 
alınarak yapısal kırılmalı LS ve NP doğrusal birim kök testlerine göre, 
Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere 
kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün seviye değerinde [I(0)] 
durağan olmadıklarını, ancak birinci farklarında [I(1)] durağanlaştıklarını 
söylemek mümkün olmaktadır. Türkiye ekonomisinde dış borç ödeme yükü 
rasyolarının tümünün yapısal kırılmalarla birlikte birinci farklarında durağan 
olduklarını gösteren bu sonuçlar ise 1970-2018 döneminde dış borçların 
sürdürülemez bir düzeyde olduğunu göstermektedir.  

Tablo 4’deki sonuçlar yapısal değişimlerin meydana geldiği tarihler 
açısından incelendiğinde ise LS, CS ve NP birim kök testlerinin, inceleme 
döneminde dış borç ödeme yükü rasyolarında meydana gelen yapısal 
kırılmaların tarihlerini Türkiye ekonomisinin gerçeklerine görece uyumlu bir 
şekilde belirlediği görülmektedir. Nitekim inceleme döneminde dış borç 
ödeme yükü rasyolarında 1980-1982, 1997-1998, 2000-2002 ve 2008 dönem 
aralıklarında belirlenen yapısal kırılma tarihlerinin, Türkiye ekonomisinde 
içsel ve dışsal ekonomik, politik vb. şoklardan kaynaklı ekonomik 
daralmaların meydana geldiği dönemler olduğu anlaşılmaktadır. Tablo 4 
incelendiğinde dış borç ödeme yükü rasyolarında 1983-1986, 2004-2006 ve 
2010 dönemleri için belirlenen yapısal kırılma tarihlerinin ise Türkiye 
ekonomisinde içsel ve dışsal ekonomik, politik vb. şoklardan kaynaklı 
ekonomik daralmaların sonrasındaki genişleme evrelerine rastladığı 
izlenmektedir. Dış borç ödeme yükü rasyolarında 2015 ve 2017 
dönemlerindeki yapısal kırılma tarihlerinin ise Türkiye ekonomisinde 
içsel/dışsal ekonomik ve politik gelişmelerden kaynaklı belirsizliklerin 
meydana geldiği ve uluslararası ilişiklerde önemli pay sahibi olan ülkelerle 
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yaşanan ekonomik ve politik gerilimlerin tırmandığı dönemlere rastladığı 
anlaşılmaktadır. 

Geleneksel ve yapısal kırılmalı doğrusal birim kök testlerinden elde 
edilen tüm bu sonuçlar, Türkiye ekonomisinde dış borç ödeme yükü 
rasyolarının tümünün birinci farklarında durağanlaştıklarını göstermekte ve 
Türkiye ekonomisinde 1970-2018 dönemindeki dış borçların sürdürülemez 
bir düzeyde olduğunu ortaya koymaktadır. 

2.2. Doğrusal Olmayan Birim Kök Testleri ve Bulguları  
İktisadi zaman serilerinin zaman içerisindeki eğilimlerinin doğrusal 

olmayan özellikler göstermesi durumunda ise zaman serilerinin durağanlık 
koşulu ESTAR (Exponential Smooth Transition Autoregressive-Üstsel 
Yumuşak Geçişli Otoregresif) tipi KSS, SLS, KRS ile Fourier Tipi FKPSS, 
FADF, FGLS şeklindeki doğrusal olmayan birim kök testleriyle 
araştırılabilmektedir. Durağan olmayan bir zaman serisinin; doğrusal 
olmayan, üssel ve yumuşak geçişli bir otoregresif süreç izleyerek durağan 
olabileceği varsayımına dayanan ve Kapetanios, Shin ve Snell (2003) 
tarafından geliştirilen KSS birim kök testi aşağıdaki temel regresyon 
denklemine dayanmaktadır:  ݕ௧ = ௧ିଵݕߚ + ௧ିଵሾ1ݕߛ − ௧ିଵଶݕߠ−)݌ݔ݁ )ሿ +  ௧     (7)ߝ

Burada (ݕ௧ିଵଶ ) geçiş değişkenini, (ߠ) ise geçiş hızını belirleyen geçiş 
parametresini göstermektedir. Bu denklemde (߶ = ߚ − 1) varsayımı 
yapılarak ve (߶ = 0) kısıtı getirilerek denklem aşağıdaki gibi yeniden 
yazılabilmektedir:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵሾ1ݕߛ − ௧ିଵଶݕߠ−)݌ݔ݁ )ሿ +  ௧                  (8)ߝ

Denklemdeki (ߛ) parametresi tanımlı olmadığından KSS birim kök 
testinde durağanlık analizi (ߠ = 0) etrafında birinci mertebeden Taylor 
açılımını kullanan aşağıdaki yardımcı regresyon denklemine 
dayandırılmaktadır:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵଷݕߜ +  ௧             (9)ߝ

Eşitlikteki (ݕ௧ିଵଷ ) değişkeni ESTAR doğrusal olmama durumunu 
gösterirken denklem en küçük kareler yöntemiyle zaman serisinin ham 
(raw), ortalamadan arındırılmış (demeaned) ve ortalamadan ve eğilimden 
arındırılmış (demeaned and detrended) şekline göre tahmin edilmekte ve 
doğrusal olmayan t test istatistiği (ݐே௅ = መߜ ఋ෡ൗݏ ) formülüyle 
hesaplanmaktadır. KSS birim kök testinde (ߜ = 0) temel hipotezi (ߜ < 0) 
alternatif hipotezine karşı sınanmakta ve (ݐே௅) test istatistiğinin 
simülasyonlarla elde edilen KSS kritik tablo değerlerinden mutlak olarak 
küçük olması durumunda “seride birim kök bulunmaktadır” temel hipotezi 
reddedilememektedir (Kapetanios vd., 2003:359-379). 

Doğrusal olmayan zaman serisinin üssel veya lojistik yumuşak geçişli bir 
otoregresif süreç izlemesi ve simetrik veya asimetrik özellikler göstermesi 
durumlarında kullanılabilen Sollis (2009) tarafından geliştirilen SLS birim 
kök testi ise aşağıdaki regresyon denklemine dayanmaktadır: 
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௧ݕ∆ = ሾ1 − ௧ିଵଶݕଵߠ−)݌ݔ݁ )ሿሼሾ1 + ଵߛሿିଵ(௧ିଵݕଶߠ−)݌ݔ݁ + (1 − ሾ1 + ௧ିଵݕଶሽߛ(ሿିଵ(௧ିଵݕଶߠ−)݌ݔ݁ +  ௧    (10)ߝ
Burada (ߠଵ ≥ 0) ve (ߠଶ ≥ 0) iken (ߠଵ) geçiş parametresini gösterirken 

ଵߛ) = ଶߛ = ଵߛ)  ,simetrik yapının varlığını (ߛ ≠  ଶ) ise asimetrik yapınınߛ
varlığını dikkate alan parametreleri belirtmektedir. Denklemdeki (ߛଵ), (ߛଶ) 
ve (ߠଶ) parametreleri tanımlı olmadığından SLS birim kök testinde 
durağanlık analizi (ߠଵ = 0) etrafında birinci mertebeden Taylor açılımını 
kullanan aşağıdaki yardımcı regresyon denklemine dayandırılmaktadır:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵଷݕଵߜ + ௧ିଵସݕଶߜ +  ௧        (11)ߝ

Eşitlikteki (ݕ௧ିଵଷ ) değişkeni simetrik ve (ݕ௧ିଵସ ) değişkeni ise asimetrik 
ESTAR doğrusal olmama durumunu gösterirken denklem en küçük kareler 
yöntemiyle zaman serisinin ham (raw), ortalamadan arındırılmış (demeaned) 
ve ortalamadan ve eğilimden arındırılmış (demeaned ve detrended) şekline 
göre tahmin edilmekte ve doğrusal olmayan F test istatistikleri 
hesaplanmaktadır. SLS birim kök testinde (ߜଵ = ଶߜ = 0) temel hipotezi 
ଵߜ) ≠ ଶߜ ≠ 0) alternatif hipotezine karşı sınanmakta ve F test istatistiğinin 
simülasyonlarla elde edilen SLS kritik tablo değerlerinden küçük olması 
durumunda “seride birim kök bulunmaktadır” temel hipotezi 
reddedilememektedir (Sollis, 2009:118-125). 

KSS birim kök testinin konum parametresinin (ܿ = 0) olduğu yönündeki 
varsayımının ortadan kaldırılmasına ve gerçek dünya örnekleminde konum 
parametresinin (ܿ ≠ 0) olabileceği yönünde genişletilmesine dayanan ve 
Kruse (2011) tarafından geliştirilen KRS birim kök testi ise aşağıdaki 
regresyon denklemine dayanmaktadır: ∆ݕ௧ = ௧ିଵ(1ݕ߶ − ௧ିଵݕ)ߛ−ሼ݌ݔ݁ − ܿ)ଶሽ) +  ௧         (12)ߝ

Burada ݕ)ܩ௧ିଵ; ,ߛ ܿ) = (1 − ௧ିଵݕ)ߛ−ሼ݌ݔ݁ − ܿ)ଶሽ) olmak üzere ve KSS 
birim kök testi prosedürü izlenerek (ߛ = 0) etrafında birinci mertebeden 
Taylor açılımı kullanıldığında aşağıdaki yardımcı regresyon denklemine 
ulaşılabilmektedir:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵଷݕଵߚ + ௧ିଵଶݕଶߚ + ௧ିଵݕଷߚ +  ௧              (13)ߤ

Eşitlikte testin gücünün arttırılabilmesi için (ߚଷ = 0) düzenlemesi 
yapıldığında denklem aşağıdaki gibi yeniden yazılabilmektedir:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵଷݕଵߚ + ௧ିଵଶݕଶߚ +  ௧       (14)ߤ

Burada (ߚଵ = ଶߚ) ve (߶ߛ =  olmak üzere zaman serisinin ham (߶ߛ2ܿ−
(raw), ortalamadan arındırılmış (demeaned) ve ortalamadan ve eğilimden 
arındırılmış (demeaned and detrended) şekline göre tahmin edilmekte ve 
doğrusal olmayan tau test istatistiği (߬ = ఉమ఼ݐ ୀ଴ଶ + ห1൫ߚመଵ < 0൯ݐఉభసబଶ ) 

kullanılarak hesaplanmaktadır. KRS birim kök testinde (ߚଵ = ଶߚ = 0) temel 
hipotezi ߚଵ < 0, ଶߚ ≠ 0) alternatif hipotezine karşı sınanmakta ve (߬) test 
istatistiğinin simülasyonlarla elde edilen KRS kritik tablo değerlerinden 
küçük olması durumunda “seride birim kök bulunmaktadır” temel hipotezi 
reddedilememektedir (Kruse, 2011:71-85).  
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Diğer taraftan Perron (1989) çalışmasından bu yana zaman serilerinde 
süreç içerisinde meydana gelmesi muhtemel olan yapısal kırılmaların 
etkilerini dikkate almadan uygulanan geleneksel birim kök testlerinin 
serilerin durağanlığı konusunda sapmalı sonuçlar üretebileceği 
bilinmektedir. Bu durum, zaman serilerinde doğrusal dışılığın bulunması 
durumunda da geçerli olmakta ve zaman serilerinin doğrusal olmaması 
durumunda doğrusal dışılığı dikkate almadan uygulanan geleneksel birim 
kök testlerinin de serilerin durağanlığı konusunda sapmalı sonuçlar 
verebileceği belirtilmektedir (Cuestas ve Garrant, 2011:557). Benzer durum, 
zaman serilerinde süreç içerisinde meydana gelmesi muhtemel olan yapısal 
kırılmaların doğru bir şekilde modellenememesi veya belirlenememesi 
durumunda da geçerli olmaktadır. Nitekim zaman serilerinde süreç içerisinde 
meydana gelmesi muhtemel olan belli sayıdaki yapısal kırılmaların aniden 
gerçekleştiği varsayımına dayanan LS, CS, NP birim kök testleri kukla 
değişkenler kullanarak yapısal kırılmaları belli dönemler itibarıyla 
tanımladıklarından, zaman serilerinin durağanlığının belirlenmesinde Fourier 
tipi birim kök testlerine kıyasla daha zayıf kaldıkları ifade edilmektedir. 
Doğrusal veya doğrusal olmayan zaman serilerinde meydana gelen yapısal 
kırılmaların doğasının bilinmediği ve kademeli olarak bir bütün olarak 
belirlendiği varsayımına dayanan Fourier tipi birim kök testlerinin, serilerin 
durağanlığı konusunda daha tutarlı ve güvenilir sonuçlar verebileceği 
belirtilmektedir (Becker, vd., 2006:381-382). İktisadi zaman serilerinin 
kullanıldığı bu çalışmada anılan sakıncaları giderebilmek ve sahte birim 
kökten kaçınabilmek üzere serilerinin durağanlığı, doğrusallığı ve doğrusal 
dışılığı dikkate alan Fourier tipi FKPSS, FGLS ve FADF birim kök 
testleriyle de araştırılmaktadır.  

Becker vd. (2006) tarafından geliştirilen FKPSS birim kök testinde, 
zaman serilerinde bilinmeyen sayı ile formdaki kademeli kırılmaların ve 
deterministik bileşenlerinin belirlenebilmesi için Fourier tipi bir fonksiyonun 
frekans bileşeni kullanılarak durağanlık sınaması yapılmaktadır. Zaman 
serilerindeki doğrusal dışılığının belirlenebilmesi için modele trigonometrik 
terimlerin eklendiği FKPSS birim kök testi aşağıdaki regresyon denklemine 
dayanmaktadır:  ௧ܻ = ܺ௧ᇱߚ + ܼ௧ᇱߛ + ௧ݎ +  ௧      (15)ߝ

Burada (ݎ௧ = ௧ିଵݎ +  (௧ߤ) durağan hata terimini ve (௧ߝ) ௧) olmak üzereߤ
bağımsız ve özdeş dağılımlı varyansı (ߜ௨ଶ) göstermektedir. Denklemdeki 
(ܺ௧ᇱ = ሾ1ሿ) ve (ܺ௧ᇱ = ሾ1, ) ሿ) terimleri sırasıylaݐ ௧ܻᇱ) teriminin düzey durağan 
ve trend-durağan süreçlerini belirlemek için kullanılmaktadır. (T) örneklem 
büyüklüğünü ve (k) hata kareleri toplamını minimize eden optimal frekans 
sayısını göstermek üzere deterministik bileşendeki kademeli kırılmalar veya 
doğrusal dışılık (ܼ௧ = ሾsin (2ݐ݇ߨ/ܶ), cos (2ݐ݇ߨ)/ܶ ሿ) denklemiyle 
belirlenebilmektedir. Bu durum dikkate alınarak ve (ߜ௨ଶ = 0) varsayımı 
altında durağan bir süreç izleyecek olan Eşitlik 15’deki regresyon denklemi 
genişletilerek aşağıdaki gibi yeniden yazılabilmektedir:  
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௧ݕ = ߙ + ݐߚ + ݊݅ݏଵߛ ቀଶగ௞௧் ቁ + ݏ݋ଵܿߛ ቀଶగ௞௧் ቁ +  ା    (16)ߝ

Denklemdeki (ߚ௧) terimi modelin trend içermesi durumunda denkleme 
eklenirken zaman serisinin durağanlığının sadece frekans sayısına (k) ve (T) 
gözlem sayısına bağlı olmaktadır. Burada (ܵҧ௧(݇) = ∑ ҧ݁௝௧௝ୀଵ ) iken ( ҧ݁௝) ise en 
küçük kareler yöntemiyle tahmin edilen regresyonun kalıntılarını göstermek 
üzere zaman serisinin sabitli ve sabitli+trendli formundan elde edilen FKPSS 
birim kök testi istatistikleri ise aşağıdaki denkleme dayalı olarak 
hesaplanmaktadır: ߬ఓ(݇) = ଵ்మ ∑ ௌҧ೟(௞)మ೅೟సభఋమ෢       (17) 

FKPSS birim kök testinde “seride birim kök bulunmamaktadır” (ߜ௨ଶ = 0) 
şeklindeki temel hipotez alternatif hipoteze karşı sınanmakta ve FKPSS test 
istatistiğinin simülasyonlarla elde edilen kritik tablo değerlerinden küçük 
olması durumunda temel hipotez reddedilememektedir (Becker, vd., 
2006:381-409). 

Rodrigues ve Taylor (2012) tarafından geliştirilen FGLS birim kök 
testinde ise zaman serilerinde bilinmeyen sayı ile formdaki kademeli 
kırılmaların ve deterministik bileşenlerinin belirlenebilmesi için Fourier tipi 
fonksiyonun frekans bileşeni kullanılarak ve GLS birim kök testine 
dayanılarak durağanlık sınaması yapılmaktadır. Bu yönüyle GLS birim kök 
testinin, zaman serilerinin trendden arındırılmasında LM (Lagrange 
Multiplier) ve OLS (Ordinary Least Squares) tipi testlere kıyasla daha güçlü 
olduğu ve FGLS birim kök testinin daha tutarlı birim kök sınamaları 
yapabildiği belirtilmektedir. FGLS birim kök testinde durağanlık analizi 
aşağıdaki regresyon denklemlerine dayandırılmaktadır:  ݕ௧ = ܽ଴ + ܽଵݐ + ܽଶ݊݅ݏ ቀଶగ௞௧் ቁ + ܽଷܿݏ݋ ቀଶగ௞௧் ቁ +  ା          (18)ߝ

Burada (ߝ௧ = ௧ିଵߝ߮ + ,0) ݀݅݅ (௧ߤ)) ௧) olmak üzereߤ  ଶ)) özelliklerineߪ
sahip kalıntıları ve (k) ise sabit bir değer alan Fourier frekansını 
belirtmektedir. Bu durum dikkate alındığında ve (ݖ௧ = ሾ1, ߙ) ,(ሿᇱݐ =(ܽ଴, ܽଵ)) ve (߮ = (ܽଶ, ܽଷ)) iken Eşitlik 18’deki denklem aşağıdaki gibi 
yeniden yazılabilmektedir:  ݕ௧ = ߙ௧ᇱݖ + ௧݂(݇)ᇱ߮ + ௧ݕ ௧                  (19)ߝ = ܼ௧ߙ + ௧݂(݇)߮ +  ௧             (20)ߝ

Burada (ܼ = ଵᇱݖ) , … ᇱ்ݖ )′) ve (݂(݇) = ( ଵ݂(݇)′, … ்݂ (݇)′)′) iken Eşitlik 
18’deki denklemde parametreler GLS yöntemine göre trendden 
arındırıldığında FGLS birim kök testi istatistiklerinin hesaplandığı aşağıdaki 
regresyon denklemine ulaşılabilmektedir.  ∆ݕ௧௖ҧೖ,അ = ௧ିଵ௖ҧೖ,അݕ∅ + ݁௧             (21) 

Denklemde (ݐ = 2, … ܶ) iken (ܿҧ௞,఍) terimi deterministik bileşenin 
biçimini, (ߞ = ,ߤ ߬) terimindeki (ߤ) ve (߬) ise sırasıyla sabit terimi ve trendi 
göstermektedir. Zaman serisinin sabitli ve sabitli+trendli formuna göre  
t-istatistiklerinin hesaplandığı FGLS birim kök testinde “seride birim kök 
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bulunmaktadır” (߮ = 1) şeklindeki temel hipotez alternatif hipoteze karşı 
sınanmakta ve FGLS t-istatistiklerinin simülasyonlarla elde edilen kritik 
tablo değerlerinden mutlak olarak küçük olması durumunda temel hipotez 
reddedilememektedir (Rodrigues ve Taylor, 2012:736-759). 

Enders ve Lee (2012) tarafından geliştirilen FADF birim kök testinde, 
zaman serilerinde bilinmeyen sayı ile formdaki kademeli kırılmaların ve 
deterministik bileşenlerinin belirlenebilmesi için Fourier tipi fonksiyonun 
frekans bileşeni kullanılarak ve ADF birim kök testine dayanılarak 
durağanlık sınaması yapılmaktadır. Bu yönüyle FADF birim kök testinin, 
zaman serilerinin başlangıç değerlerinin büyük olması ve zaman serilerinde 
doğrusal dışılığın bulunması durumunda FGLS birim kök testlerine kıyasla 
daha güçlü olduğu ve tutarlı sonuçlar verdiği belirtilmektedir. Deterministik 
bileşenin ((ݐ)ߙ) gibi zamana bağlı bir fonksiyonla gösterildiği FADF birim 
kök testi aşağıdaki DF tipi regresyon denklemine dayanmaktadır:  ݕ௧ = (ݐ)ߙ + ௧ିଵݕߩ +  ௧                    (22)ߝ

Burada (ߝ௧) sabit varyanslı (ߜ௨ଶ) ve durağan hata terimini gösterirken 
Fourier tipi regresyon ise aşağıdaki gibi yazılabilmektedir:  ∆ݕ௧ = ௧ିଵݕߩ + ܿଵ + ܿଶݐ + ܿଷ݊݅ݏ ቀଶగ௞௧் ቁ + ܿସܿݏ݋ ቀଶగ௞௧் ቁ +  ା    (23)ߝ

Denklemdeki (t) terimi modelin trend içermesi durumunda denkleme 
eklenirken zaman serisinin durağanlığının sadece frekans sayısına (k) ve (T) 
gözlem sayısına bağlı olmaktadır. Regresyonda frekans sayısı (k) kalıntı 
karelerinin minimum olduğu modelin kullanılmasıyla belirlenmekte ve 
zaman serisinin sabitli ve sabitli+trendli formuna göre FADF birim kök testi 
istatistikleri (߬஽ிି௖) ve (߬஽ிି௧) hesaplanmaktadır. FADF birim kök testinde 
“seride birim kök bulunmaktadır” (ߩ = 0) şeklindeki temel hipotez alternatif 
hipoteze karşı sınanmakta ve FADF test istatistiklerinin simülasyonlarla elde 
edilen kritik tablo değerlerinden mutlak olarak küçük olması durumunda 
temel hipotez reddedilememektedir (Enders ve Lee, 2012:196-199). 
Çalışmada, Türkiye ekonomisinde 1970-2018 döneminde dış borçların 
sürdürülebilirlik düzeyini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü 
rasyolarının durağanlık durumunu, Ortalamadan ve Eğilimden Arındırılmış 
(OEA) ile sabit+trend formlarında araştıran ESTAR ve Fourier doğrusal 
olmayan birim kök testlerinin bulguları sırasıyla Tablo 5 ve Tablo 6’da 
sunulmaktadır. 
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Tablo 5: KSS, SLS ve KRS ESTAR Birim Kök Testi Sonuçları 
OEA KSS SLS KRS Durağanlık 

Değişkenler LV FD L LV FD L LV FD L I 

DBSE-GSMH -2,39 -4,70* 3 2,93 10,82* 3 5,61 21,70* 3 I(1) 

DBSE-E1 -2,09 -3,96* 2 2,24 11,21* 2 4,29 16,12* 2 I(1) 

DBSE-E2 -2,91 -4,84* 2 4,79 11,88* 2 7,60 23,43* 2 I(1) 

DBST-GSMH -2,86 -6,69* 3 4,07 22,50* 3 8,15 44,11* 3 I(1) 

DBST-E1 -2,47 -4,75* 2 3,35 11,06* 2 6,63 22,02* 2 I(1) 

DBST-E2 -2,22 -3,80** 2 2,60 8,25** 2 4,86 15,73** 2 I(1) 

Kritik 
Değerler 

%1 -3,93 8,80 17,10  

%5 -3,40 6,55 12,82 
Not: Değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin önündeki “*” ve “**” işaretleri, ilgili 
değişkenlerin sırasıyla %1 ve %5 önem düzeyinde durağan olduğunu göstermektedir. 
Tablodaki “L” sütunu KSS, SLS ve KRS testlerinde Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanılarak 
değişkenler için belirlenen optimal gecikme uzunluklarını göstermektedir. KSS, SLS ve KRS 
testleri için kritik tablo değerleri sırasıyla Kapetanios vd., (2003), Sollis (2009) ve Kruse 
(2011) çalışmalarından alınmaktadır.  

 
Tablo 5’deki KSS, SLS ve KRS birim kök testleri sonuçları 

incelendiğinde, Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini 
belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün 
Ortalamadan ve Eğilimden Arındırılmış (OEA) formda ve %5 önem 
düzeyinde seviye değerinde (LV) durağan olmadıkları görülmektedir. Bu 
durum, KSS, SLS ve KRS birim kök testlerinde değişkenler için hesaplanan 
test istatistiklerinin %5 önem düzeyinde kritik tablo değerlerinden mutlak 
olarak küçük olmasından anlaşılabilmektedir. Bu nedenle, Türkiye 
ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan 
dış borç ödeme yükü rasyolarının birinci devresel farkları alınmakta ve KSS, 
SLS ve KRS birim kök testlerinin tümünde %1 veya %5 önem düzeyinde 
bütün dış borç ödeme yükü rasyolarının birinci farklarında (FD) durağan 
oldukları tespit edilmektedir. Bu sonuca KSS, SLS ve KRS birim kök 
testlerinde değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin %1 veya %5 
önem düzeyinde kritik tablo değerlerinden mutlak olarak büyük olmasıyla 
ulaşılabilmektedir. KSS, SLS ve KRS şeklindeki ESTAR tipi doğrusal 
olmayan birim kök testlerinden elde edilen bu sonuçlar, Türkiye 
ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan 
dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün seviye değerinde [I(0)] durağan 
olmadıklarını, ancak birinci farkları [I(1)] alındığında durağan hale 
geldiklerini göstermektedir. Bununla birlikte Türkiye ekonomisinde dış borç 
ödeme yükü rasyolarının tümünün birinci farklarında durağan olduklarını 
gösteren bu sonuçlar 1970-2018 döneminde dış borçların sürdürülemez bir 
düzeyde olduğunu ortaya koymaktadır. 
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Tablo 6: FKPSS, FGLS ve FADF Fourier Birim Kök Testi Sonuçları 
Sabit+Trend 

L FD L K 
Kritik Değerler Durağanlık 

Değişkenler %1 %5 I 

F
K

P
SS

 

DBSE-GSMH 0.087 0.022* 0 1 0.072 0.055 I(1) 
DBSE-E1 0.255 0.087* 0 5 0.148 0.218 I(1) 
DBSE-E2 0.146 0.054* 0 1 0.072 0.055 I(1) 

DBST-GSMH 0.084 0.038* 0 1 0.072 0.055 I(1) 
DBST-E1 0.133 0.045* 0 1 0.072 0.055 I(1) 
DBST-E2 0.132 0.036* 0 1 0.072 0.055 I(1) 

F
G

L
S 

DBSE-GSMH -3.02 -7.66* 0 3 -4.04 -3.37 I(1) 
DBSE-E1 -2.58 -6.34* 0 1 -4.77 -4.18 I(1) 
DBSE-E2 -2.85 -6.75* 0 1 -4.77 -4.18 I(1) 

DBST-GSMH -3.35 -6.32* 0 1 -4.77 -4.18 I(1) 
DBST-E1 -2.37 -5.99* 0 4 -3.92 -3.23 I(1) 
DBST-E2 -3.59 -5.53* 0 1 -4.77 -4.18 I(1) 

F
A

D
F

 

DBSE-GSMH -3.16 -7.33* 0 3 -4.45 -3.78 I(1) 
DBSE-E1 -2.71 -6.12* 0 4 -4.29 -3.65 I(1) 
DBSE-E2 -2.76 -6.47* 0 5 -4.20 -3.65 I(1) 

DBST-GSMH -4.00 -6.46* 0 1 -4.95 -4.35 I(1) 
DBST-E1 -3.06 -5.86* 0 4 -4.29 -3.65 I(1) 
DBST-E2 -3.63 -5.53* 0 5 -4.20 -3.65 I(1) 

Not: Değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin önündeki “*”işareti, ilgili değişkenlerin 
%1 önem düzeyinde durağan olduğunu göstermektedir. Tablodaki “L” ve “K” sütunları 
FKPSS, FGLS ve FADF testlerinde sırasıyla Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) kullanılarak 
değişkenler için belirlenen optimal gecikme uzunluklarını ve frekans sayılarını 
göstermektedir. FKPSS, FGLS ve FADF testleri için kritik tablo değerleri sırasıyla Becker, 
vd. (2006) Rodrigues ve Taylor (2012) ve Enders ve Lee (2012) çalışmalarından alınmaktadır.  
 

Tablo 6’daki FKPSS, FGLS ve FADF birim kök testleri sonuçları 
incelendiğinde, Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini 
belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün 
sabit+trend formunda ve %5 önem düzeyinde seviye değerinde (LV) 
durağan olmadıkları görülmektedir. Bu durum, FKPSS ile FGLS ve FADF 
birim kök testlerinde değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin %5 
önem düzeyinde kritik tablo değerlerinden sırasıyla mutlak olarak büyük ve 
küçük olmasından anlaşılabilmektedir. Bu nedenle Türkiye ekonomisinde 
dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme 
yükü rasyolarının birinci devresel farkları alınmakta ve FKPSS ile FGLS ve 
FADF birim kök testlerinin tümünde %1 önem düzeyinde bütün dış borç 
ödeme yükü rasyolarının birinci farklarında (FD) durağan oldukları tespit 
edilmektedir. Bu sonuca, FKPSS ile FGLS ve FADF birim kök testlerinde 
değişkenler için hesaplanan test istatistiklerinin %1 önem düzeyinde kritik 
tablo değerlerinden sırasıyla mutlak olarak küçük ve büyük olmasıyla 
ulaşılabilmektedir. FKPSS, FGLS ve FADF şeklindeki Fourier tipi doğrusal 
olmayan birim kök testlerinden elde edilen bu sonuçlar, Türkiye 
ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan 
dış borç ödeme yükü rasyolarının tümünün seviye değerinde [I(0)] durağan 
olmadıklarını, ancak birinci farkları [I(1)] alındığında durağan hale 
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geldiklerini göstermektedir. Bununla birlikte Türkiye ekonomisinde dış borç 
ödeme yükü rasyolarının tümünün kademeli yapısal kırılmalarla birinci 
farklarında durağan olduklarını gösteren bu sonuçlar 1970-2018 döneminde 
dış borçların sürdürülemez bir düzeyde olduğunu ortaya koymaktadır. 

ESTAR ve Fourier tipi doğrusal olmayan birim kök testlerinden elde 
edilen tüm bu sonuçlar, geleneksel ve yapısal kırılmalı doğrusal birim kök 
testlerinde olduğu gibi Türkiye ekonomisinde dış borç ödeme yükü 
rasyolarının tümünün birinci farklarında durağanlaştıklarını ve Türkiye 
ekonomisinde 1970-2018 dönemindeki dış borçların sürdürülemez bir 
düzeyde olduğunu göstermektedir.  

 
Sonuç  
Dış borçlanmanın ülkeye yabancı kaynak girişleri sağladığı ilk 

aşamalarında yatırımları uyararak ekonomik büyüme üzerinde olumlu 
etkilerde bulunduğu, dış borç anapara ve faiz ödemeleriyle birlikte ülkeden 
yurt içi kaynak çıkışları meydana getirdiği sonraki aşamalarında yatırımları 
kısıtladığından ekonomik büyüme üzerinde olumsuz etkiler yarattığı 
bilinmektedir. Bu kapsamda, ülke ekonomilerindeki dış borç stokunun ve dış 
borç servislerinin biçimlendirdiği dış borç ödeme yükünün makul seviyelere 
indirilerek sürdürülebilirliğinin sağlanması, ekonomik büyümenin 
potansiyeli düzeyinde sürdürülebilmesi için gerekli mali kaynaklı 
politikaların temel amaçları arasında bulunmaktadır.  

Dış borçların sürdürülebilirliği ise dış borç ödeme yükünü biçimlendiren 
dış borç stokunun ve dış borç servislerinin üretim (Gayrisafi Milli Hasıla-
GSMH) ve ihracat gelirlerine oranlanmasıyla oluşturulan ve dış borç ödeme 
yükünün karşılanma düzeyini gösteren çeşitli dış borç ödeme yükü rasyoları 
üzerinden ölçülebilmektedir. Bu bağlamda, dış borç ödeme yükü 
rasyolarının uzun dönemde makul kabul edilebilen düzeylerinde sabit 
kalmaları teorik açıdan, ortalamaya geri dönme eğiliminde olan durağan bir 
süreci izlemeleri ise ampirik açıdan dış borçların sürdürülebilir olduğunu 
göstermektedir. Ampirik açıdan dış borç ödeme yükü rasyolarının uzun 
dönemde ortalamaya geri dönme eğiliminde olan durağan bir süreci izleyip 
izlemedikleri, diğer bir deyişle dış borçların sürdürülebilir olup olmadığı ise 
birim kök testleriyle araştırılabilmektedir. 

Bu noktadan hareketle çalışmada, dış borçlanmanın önemli bir maliye 
politikası aracı olarak kullanıldığı ve sürdürülebilirliğinin tartışıldığı Türkiye 
ekonomisinde, dış borçların sürdürülebilirliğinin çeşitli dış borç ödeme yükü 
rasyoları üzerinden ve ampirik açıdan incelenmesi amaçlanmaktadır. Bu 
amaçla çalışmada, Türkiye ekonomisinde dış borçların sürdürülebilirliği 
zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve doğrusal olmayan farklı 
nitelikteki birim kök testleriyle 1970-2018 dönemi için ekonometrik olarak 
incelenmiştir. 

Çalışma sonucunda, Türkiye ekonomisinde dış borçların 
sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü 
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rasyolarının durağanlık koşullarının, zaman serisi analizi kapsamındaki 
doğrusal ve doğrusal olmayan farklı nitelikteki birim kök testlerine göre 
değişmeden kaldığı tespit edilmiştir. Bununla birlikte çalışmada, zaman 
serisi analizi kapsamında doğrusal ve doğrusal olmayan farklı nitelikteki 
birim kök testlerine göre Türkiye ekonomisinde dış borçların 
sürdürülebilirliğini belirlemek üzere kullanılan dış borç ödeme yükü 
rasyolarının istisnasız tümünün birinci farklarında durağan oldukları 
sonucuna ulaşılmıştır. Zaman serisi analizi kapsamında doğrusal ve doğrusal 
olmayan farklı nitelikteki birim kök testlerinden elde edilen tüm bu sonuçlar, 
dış borç ödeme yükünün ölçülmesinden ve zaman içerisindeki eğilimlerinin 
doğrusal veya doğrusal dışı olmasından bağımsız olarak Türkiye 
ekonomisinin 1970-2018 dönemindeki dış borçlarının sürdürülemez bir 
düzeyde olduğunu ortaya koymaktadır.  

Türkiye ekonomisinde 1970-2018 dönemindeki dış borçlarının 
sürdürülemez bir düzeyde olması ise dış borçlanmanın; ihracat gelirleri, 
üretim hacmi ve ekonomik büyüme üzerinde sağladığı artışların, azalmakta 
olan bir düzeyde olduğuna ve dış borç ödeme yükünün karşılanabilmesi için 
gereken dış borç servis ödemelerinin altında kalan bir seviyede bulunduğuna 
işaret etmektedir. 1970-2018 döneminde dış borçlanmanın önemli bir maliye 
politikası aracı olarak kullanıldığı Türkiye ekonomisinde dış borçlanmanın 
maliye politikası aracı olarak etkili bir şekilde kullanılıp kullanılmadığının 
sorgulamasını beraberinde getiren bu sonuçlar, dış borçlanmada mali 
disiplinin sağlanmadığını da ortaya koymaktadır. 

Bu kapsamda, Türkiye ekonomisinde politika yapıcıları tarafından dış 
borçlanmada mali disiplinin sağlanabilmesine ve dış borçların makul kabul 
edilebilen belli bir düzeyde sürdürülebilirlik kazanabilmesine yönelik maliye 
politikası tedbirlerinin geliştirilip uygulanması gereklilik arz etmektedir. Bu 
amaçla Türkiye ekonomisinde politika yapıcıları tarafından maliye 
politikalarının dış borçlanmaya olan bağımlılığın azaltılabilmesi ve dış borç 
ödeme yükününün karşılanabilmesi adına dış borçlanmanın maliye politikası 
araçları içerisindeki kullanım alanlarını, amaçlarını, oranlarını ve sıklığını 
azaltılabilecek bir şekilde tasarlanması önem arz etmektedir. Bununla 
birlikte Türkiye ekonomisinde politika yapıcıları tarafından dış borçların 
verimli ve üretken alanlara kanalize edilerek ihracat gelirleri, üretim hacmi 
ve ekonomik büyüme üzerinde sağladığı artışların süreklilik 
kazanabilmesine yönelik politikaların uygulanması gerekmektedir. Dış 
borçlanmaya olan bağımlılığın azaltılabilmesine ve dış borçlanmada 
etkinliğin artırılabilmesine yönelik bu türden politika tedbirlerinin, yurt içi 
tasarruf düzeyinde artışlar sağlayacak yatırımların, ihracat gelirlerinin, 
üretim hacminin ve ekonomik büyümenin yurt içi kaynaklarla finanse 
edilebilmesine yönelik maliye politikası tedbirleriyle de desteklenmesi önem 
arz etmektedir. Böylelikle çalışmada Türkiye ekonomisinde dış borçlanmada 
mali disiplinin sağlanabilmesi ve dış borçların makul kabul edilebilen belli 
bir düzeyde sürdürülebilirlik kazanabilmesi mümkün olabilecektir. Aksi 
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halde Türkiye ekonomisinde dış borç ödeme yükünün karşılanabilir ve dış 
borçların sürdürülebilir düzeylere çekilememesi durumunda, ekonomik 
büyüme hızlarının belli aralıklarla kesintiye uğraması ihtimaller dâhilinde 
bulunmakta ve potansiyeli düzeyinde sürdürülebilirlik kazanması 
zorlaşmaktadır. Tüm bunların yanında Türkiye ekonomisinde dış 
borçlanmayı konu edinecek uygulamalı çalışmalarda, dış borçların 
sürdürülebilirliğinin dönemsel bazda incelenmesinin, dış borçlanmanın 
ekonomik büyüme ile makroekonomik göstergeler üzerindeki etkilerinin ve 
belirleyicilerinin araştırılmasının, Türkiye ekonomisinde dış borçlanma 
konusundaki teorik yazına ve ilgili ampirik literatürlere katkı sağlayacağı 
değerlendirilmektedir. 
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