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Bu ¢alisma, Tiirkiye'de jeopolitik riskler ve ekonomi politikast
belirsizliklerinin kamu harcamalart iizerindeki etkisini 2006-2024 dénemi
aylik verileriyle incelemektedir. Toplam kamu harcamalar: (TKH) ve faiz dist
kamu harcamalari (FDKH) arasindaki nedensellik iligkisi, zamana gore
degisen Granger nedensellik testiyle analiz edilmigtir. Bulgular, jeopolitik
risklerin hem toplam kamu harcamalarimi hem de faiz disi kamu
harcamalarint kalici bicimde artirdigini; ekonomi politikast belirsizliklerinin
ise donemsel ve dalgali etkiler yarattigini gostermektedir. Sonuglar,
Tiirkiye 'nin  kamu maliyesinin dissal soklara duyarli yapisimi  ortaya
koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Jeopolitik Risk, Ekonomi Politikasi Belirsizligi, Kamu
Harcamalar, Zamana Gore Degisen Nedensellik

A Time Varying Causality between Public Expenditures, Geopolitical
Risks and Economic Uncertainty: Turkish Case
Abstract
This study examines the impact of geopolitical risks and economic policy
uncertainty on public expenditures in Tiirkiye using monthly data from 2006
to 2024. The causal relationship between total public expenditures (TPE) and
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non-interest public expenditures (NIPE) is analyzed through a time-varying
Granger causality approach. The findings indicate that geopolitical risks
permanently increase both total public expenditures and non-interest public
expenditures, while economic policy uncertainty generates more temporary
and volatile effects. The results highlight the sensitivity of Tiirkiye’s fiscal
policy to external shocks and underline the importance of resilience in public
finance.

Keywords: Geopolitical Risk, Economic Policy Uncertainty, Public
Expenditures, Time-Varying Causality

JEL Classification Codes: E62, H50, H60, C22

Giris

Kamu maliyesi literatiirlinde kamu harcamalarinin belirleyicileri uzun siire
ekonomik biiylime, gelir diizeyi ve ig¢sel makroekonomik dinamikler
cergevesinde ele alinmistir. Ancak kiiresellegsmenin derinlestigi ve ekonomik
sistemlerin digsal soklara daha agik hale geldigi 21. yiizyilda, jeopolitik
gelismeler ve ekonomi politikast belirsizlikleri kamu harcamalarinin diizeyi
ve bilesimi {izerinde giderek daha belirleyici bir rol oynamaktadir. Ozellikle
savaglar, bolgesel catismalar, teror olaylari, enerji arzi sorunlart ve politika
belirsizlikleri, devletleri savunma, giivenlik ve sosyal harcamalar basta olmak
tizere kamu harcamalarim1 artirmaya zorlamaktadir. Bu durum, kamu
maliyesinin yalnizca igsel ekonomik dongiilerle degil, ayn1 zamanda digsal
risk ve belirsizliklerle de sekillendigini gostermektedir.

Jeopolitik riskler; devletlerarasi gerilimlerden savaglara, uluslararasi
yaptinmlardan enerji arz giivenligine kadar genis bir alan1 kapsamakta ve
kamu maliyesi {izerinde hem dogrudan hem de dolayl etkiler yaratmaktadir.
Artan jeopolitik riskler, bir yandan savunma ve giivenlik harcamalarini
yiikseltirken diger yandan ekonomik aktiviteyi ve vergi gelirlerini
baskilayarak biitce dengesi lizerinde kalict etkiler dogurabilmektedir.
Ekonomi politikas1 belirsizlikleri ise hiikiimetlerin mali ve parasal
politikalardaki yoniine iliskin Ongorii zayifligimt ifade etmekte; belirsizlik
donemlerinde kamu harcamalar1 ¢ogu zaman ekonomik istikrari saglama
amaciyla genisletici bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Ancak bu siireg, biitce
planlamasinda 6ngoriilebilirligi azaltarak mali disiplin a¢isindan kirilganliklar
yaratabilmektedir.

Tiirkiye ekonomisi, son yirmi yilda bu tiir jeopolitik ve politik belirsizlik
soklarma yogun bi¢imde maruz kalmistir. 2003 Irak savasi, 2008 kiiresel
finans krizi, 2013 sonrasi siyasi belirsizlikler, 15 Temmuz 2016 darbe
girisimi, Suriye i¢ savasi ve miilteci akini, Covid-19 pandemisi, 2022 Rusya-
Ukrayna savast ve 2023 Kahramanmaras depremleri kamu harcamalarinin
hem diizeyi hem de bilesimi lizerinde 6nemli kirilmalar yaratmistir. Bu
gelismeler, Tirkiye’de kamu harcamalarimin jeopolitik riskler ve ekonomi
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politikas1 belirsizlikleri karsisinda nasil tepki verdiginin dinamik bir
cer¢evede analiz edilmesini gerekli kilmaktadir.

Bu c¢aligmanin amaci, jeopolitik riskler ve ekonomi politikasi
belirsizliklerinin Tiirkiye’de kamu harcamalar1 {izerindeki etkisini zamana
gore degisen nedensellik yaklasimi ile incelemektir. Bu ama¢ dogrultusunda,
2006-2024 donemine ait aylik veriler kullanilarak, jeopolitik risk endeksi ve
ekonomi politikasi belirsizlik endeksi ile toplam kamu harcamalari ve faiz dist
kamu harcamalar1 arasindaki nedensellik iligkisi analiz edilmektedir. Caligsma,
geleneksel Granger nedensellik testlerinden farkli olarak nedensellik
iligkisinin zaman iginde sabit olmadig1 varsayimindan hareket etmekte ve bu
iligkinin farkli donemlerde nasil degistigini ortaya koymay1 hedeflemektedir.
Boylece; krizler, politik kirilmalar ve digsal soklar gibi donemlerde kamu
harcamalarmin hangi risk kanallan iizerinden etkilendigi daha net bigimde
anlasilabilmektedir.

Bu yoniiyle caligma literatiire ili¢ temel katki sunmaktadir. Birincisi,
Tiirkiye i¢in jeopolitik riskler, ekonomi politikas1 belirsizlikleri ve kamu
harcamalar1 arasindaki iliskiyi zamana gore degisen Granger nedensellik
yontemi ile inceleyen sinirh sayidaki ¢alismadan biri olmasidir. Ikincisi, kamu
harcamalari yalnizca toplam diizeyde degil, faiz dis1 kamu harcamalari
ayrimiyla ele alarak maliye politikasi durusunun daha saglikli bigimde analiz
edilmesine olanak saglamasidir. Ugiinciisii ise, elde edilen ampirik bulgulari
Tiirkiye’nin yakin donem ekonomik ve siyasi gelismeleriyle iliskilendirerek
sonuglarin politika yapicilar agisindan yorumlanabilirligini artirmasidir.

Caligmada 6ncelikle jeopolitik risk, ekonomi politikasi belirsizligi ve kamu
harcamalarina iligkin kavramsal ¢ergeve sunularak konuya iliskin uluslararasi
ve ulusal literatiir incelenecektir. Caligmanin uygulamasini olusturan kisimda
ise ilk olarak veri seti ve kullanilan degiskenler tanitilarak zamana gore
degisen Granger nedensellik yontemi agiklanacaktir. Son kisimda da ampirik
bulgular raporlanarak Tiirkiye ekonomisinin yakin dénem gelismeleriyle
iligkilendirilecek ve ardindan elde edilen bulgular degerlendirilerek politika
¢ikarimlari sunulacaktir.

1. Kavramsal Aciklamalar: Jeopolitik Risk, Kamu Harcamalari,
Ekonomik Belirsizlik

Kamu maliyesi literatiiriinde dissal soklarin biitce biiyiikliikleri ve harcama
kompozisyonu iizerindeki etkisi uzun siiredir tartisgtimaktadir. Ozellikle
jeopolitik gelismeler ve ekonomi politikalarina yonelik belirsizlikler,
devletlerin mali davraniglarini yeniden sekillendiren 6nemli faktérlerdir. Bu
baglamda {i¢ kavram 6ne ¢ikmaktadir: Jeopolitik risk, kamu harcamalar1 ve
ekonomik belirsizlik.

Jeopolitik risk, yalnizca savas veya sicak catigmalarla sinirli olmayip;
diplomatik krizler, bolgesel gerilimler, uluslararasi yaptirimlar ve enerji
arzina yonelik tehditleri de kapsayan genis bir olguyu ifade etmektedir.
Caldara ve Iacoviello (2022), gelistirdikleri Jeopolitik Risk Endeksi (JRE) ile
bu riskleri medya verileri lizerinden 6lgmiis ve karar alicilarin algiladig: tehdit
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yogunlugunu yakalamay1 amaglamistir. Literatiirde bu tiir risklerin 6zellikle
savunma harcamalar1 ile sosyal transferler iizerinde etkili oldugu, ayni
zamanda biiylime ve istihdam kanallarin1 zayiflatarak kamu maliyesine ek
yiikler getirdigi vurgulanmaktadir (Blomberg vd., 2004).

Kamu harcamalari, devletin ekonomik ve sosyal islevlerini yerine getirmek
icin yaptig1 giderleri kapsamaktadir. Musgrave (1959) tarafindan gelistirilen
klasik yaklagimda bu harcamalar tahsis, yeniden dagitim ve istikrar saglama
islevlerini tasimaktadir. Toplam kamu harcamalar1 (TKH) yaninda, faiz dis1
kamu harcamalar1 (FDKH) 6zellikle 6nemlidir; ¢iinkii faiz 6demeleri gegmis
bor¢ yiikiimliiliiklerinin yansimasi iken faiz disi kalemler gilincel maliye
politikasi tercihlerinin daha dogrudan gostergesidir. Bu nedenle literatiirde,
maliye politikast durusunun analizinde FDKH’nin ayr1 ele alinmasi gerektigi
vurgulanmaktadir (Alesina vd., 1998). Jeopolitik risklerin veya belirsizlik
soklarmin bu kalemler tizerindeki etkileri, devletin ne 6l¢giide aktif bir maliye
politikasi izledigini gostermektedir.

Ekonomi politikas1 belirsizligi, karar alicilarin gelecege iliskin
politikalarin yoniinii ve siiresini dngérememesi durumunu ifade etmektedir.
Baker vd. (2016), gelistirdikleri Ekonomi Politikasi Belirsizlik Endeksi (EPU)
ile bu olguyu gazete haberleri, vergi diizenlemeleri ve tahmin farkliliklart
tizerinden Olgmiistiir. Belirsizlik yiikseldiginde 6zel sektdr yatirimlarinda
erteleme davraniglari ortaya ¢ikmakta, ekonomik aktivite yavaslamakta ve
kamu harcamalar1 daha “dengeleyici” bir rol {istlenmek zorunda kalmaktadir.
Ancak ayni anda biitge planlamasinda 6ngorii zayiflamakta, kamu da biiyiik
Olgekli projeleri erteleme egilimi gosterebilmektedir (Fernandez-Villaverde
vd., 2015). Bu nedenle belirsizlik, kamu harcamalarinda hem genisletici hem
de kisitlayici dinamikleri ayn1 anda baridiran ikili bir etki yaratmaktadir.

Bu bilgilerden hareketle jeopolitik riskler ve ekonomik belirsizliklerin
kamu harcamalariin diizeyi ve yapisi lizerinde gii¢lii belirleyiciler oldugunu
s0ylemek miimkiindiir. Bu iki olgunun eszamanli yagsandig1 donemlerde artan
risk ve belirsizliklerle birlikte kamu harcamalarindaki faiz yiikii de artmakta;
yatinm ve kalkinma harcamalar1 ise ¢ogunlukla geri plana itilmektedir.
Dolayisiyla bu kavramsal gerceve kamu harcamalarindaki dalgalanmalari
anlamak i¢in gerekli teorik temeli olusturmaktadir.

2. Literatiir

Jeopolitik riskler, kamu harcamalar1 ve ekonomik belirsizlik arasindaki
iligki, uluslararasi literatiirde farkli metodolojilerle incelenmistir. Calismalar
genel olarak iki yonliidiir: Birincisi, jeopolitik ve politik belirsizlik
gostergelerinin makroekonomik degiskenler lizerindeki etkilerini; ikincisi ise
bu degiskenlerin maliye politikas1 kanaliyla nasil yansidigini ele almaktadir.

Jeopolitik risk endeksinin gelistirilmesiyle birlikte Caldara ve lacoviello
(2022), birgok iilke icin jeopolitik soklarin ekonomik aktivite tizerindeki kisa
vadeli daraltici etkisini ortaya koymustur. Bu endeks, sonraki yillarda pek ¢ok
ampirik ¢alismada kamu maliyesi ve finansal piyasalar baglaminda
kullanilmigtir. Blomberg vd. (2004), terér saldirilart ve gatigmalarin kamu
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harcamalarmi artirici, biiyiime iizerinde ise kisitlayici etkiler dogurdugunu
tespit etmistir.

Ekonomi politikas1 belirsizligi konusunda Baker vd. nin (2016) gelistirdigi
endeks literatiire yeni bir yon kazandirmistir. Cesitli ilkelerde yapilan
uygulamalar, EPU endeksindeki artislarin yatirimlarin ertelenmesine,
istihdam piyasasinda yavaglamaya ve kamu harcamalarinda “dengeleyici”
ancak kisa vadeli artiglara yol agtigimi ortaya koymustur. Fernandez-
Villaverde vd. (2015), politika belirsizligi kaynakli mali soklarin iiretim ve
titketim iizerinde kalici etkiler dogurdugunu vurgulamaktadir.

Kamu harcamalar1 iizerine yapilan klasik caligsmalar, mali politikalarin
makroekonomik istikrar saglama islevini One c¢ikarmaktadir. Musgrave
(1959), kamu harcamalarin1 tahsis, yeniden dagitim ve istikrar islevleri
lizerinden sistematiklestirmistir. Daha sonraki donemlerde, ozellikle kriz
zamanlarinda kamu harcamalarinin savunma, sosyal transfer ve altyapi
yatirimlari yoniinde farklilastig: tespit edilmistir (Alesina vd., 1998).

Tirk literatiiriinde ise konuya iligkin aragtirmalar son yillarda ivme
kazanmistir. Kili¢c ve Ball1 (2024), Tiirkiye i¢in 6zgiin bir ekonomi politikasi
belirsizlik endeksi gelistirmis ve belirsizlik artisinin  makroekonomik
dalgalanmalar1 belirgin bi¢imde giiclendirdigini gdstermistir. Catisma,
giivenlik riski ve dis politika soklarinin kamu harcamalari tizerindeki etkisi de
genellikle savunma ve giivenlik kalemleri araciligiyla ele almmustir. Ayrica,
Tiirkiye’nin 2000 sonrast donemde sike¢a karsilastigi jeopolitik risklerin biitce
dengelerinde kaymalara yol agtigini ortaya koyan ¢alismalar mevcuttur.

2000 sonras1 donemde Tiirkiye sik sik jeopolitik soklara maruz kalmustir:
Irak savas1 (2003), Arap bahar1 ve Suriye i¢ savasi (2011 sonrast), 15 Temmuz
darbe girisimi (2016), Dogu Akdeniz enerji gerilimleri, Ukrayna-Rusya savasi
ve bolgesel teror olaylar1 bunlarin baglicasidir. Bu gelismelerin biitge dengesi
tizerindeki yansimalarini inceleyen galigmalar 6zellikle son yillarda artmustir.

Kostekei (2024), Ocak 2006-Temmuz 2024 donemi i¢in yaptigi Fourier-
Toda-Yamamoto nedensellik analizinde jeopolitik risk endeksi ile biitce
dengesi, kamu harcamalari, i¢/dis borglanma ve faiz 6demeleri arasinda
anlamli nedensellik iliskileri bulmustur. Caligmaya gore, jeopolitik risklerdeki
artis biitce dengesini dogrudan olumsuz etkilemekte; 6zellikle i¢ borglanma
ve faiz 6demeleri lizerinden kamu maliyesinde kalic1 yiikler yaratmaktadir. Bu
bulgu, Tiirkiye’de risk donemlerinde mali disiplinin kirilganlastigini
gostermektedir.

Kasal (2024), VAR analizine dayali ¢aligmasinda jeopolitik risk soklarimin
biitge agigimi artirdigini ve borgluluk diizeyini yiikselttigini ortaya koymustur.
Etkilerin en giiglii bi¢gimde ikinci ¢eyrekte hissedildigi, altinc1 g¢eyrekten
itibaren ise azalmaya basladig tespit edilmistir. Bu sonug, jeopolitik soklarin
kamu maliyesi {izerinde hem gii¢lii hem de donemsel etki dogurdugunu, biitce
dengesinde gegici ancak ciddi kaymalara yol agtigin1 gostermektedir.

Efe ve Aydin (2023), Tiirkiye dahil bazi MIST iilkeleri i¢in panel veri
analizi uygulamis ve jeopolitik risk endeksinden savunma harcamalarina
dogru kisa vadeli bir nedensellik tespit etmistir. Tiirkiye Ozelinde risk
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artislarinin savunma ve gilivenlik kalemlerini yukari ¢ektigi, bu durumun biitge
dengeleri iizerinde dolayli bir baski yarattigi goriilmiistiir. Calisma, jeopolitik
risklerin 6zellikle harcama kompozisyonu iizerinden biitce dengesini bozucu
etki yarattigini ortaya koymaktadir.

Genel olarak literatiir, jeopolitik risklerin ve ekonomik belirsizliklerin
maliye politikas1 lizerindeki etkisinin donemsellik gosterdigi ve ¢ogunlukla
savunma-sosyal transfer artisi ile yatinm daralmasi seklinde ortaya ¢iktig
konusunda ortaklagsmaktadir. Bu bulgular, Tirkiye i¢in yiiriitiilen ampirik
analizlerin uluslararasi egilimlerle kiyaslanmasina zemin hazirlamakta ve
caligmamizin ampirik ¢ercevesini desteklemektedir.

3. Veri Seti

Bu calismada jeopolitik risklerin ve ekonomi politikasinda ortaya ¢ikan
belirsizliklerin Tirkiye’de kamu harcamalari lizerinde nedensellik iligkisine
sahip olup olmadig: arastirilmaktadir. Bu kapsamda jeopolitik risk endeksi,
ekonomi politikas1 belirsizlik endeksi ve kamu harcamalar1 degiskenleri
2006M01-2024M12 donemi igin elde edilmistir. Caligmada kullanilan
verilerin kaynaklar1 Tablo 1’de gosterilmekte ve bu degiskenlerin
hesaplanmasina iliskin agiklamalar devam eden kisimda yer almaktadir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Kaynak

Kamu Harcamalari TCMB-EVDS

(Toplam)-TKH https://evds2.tcmb.gov.tr/

Kamu Harcamalari TCMB-EVDS

(Faiz Dis1)-FDKH https://evds2.tcmb.gov.tr/

Jeopolitik Risk Endeksi | Caldara ve lacoviello (2022)

(JRE) https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm

Ekonomi Politikast Kilig ve Balli (2024)

Belirsizligi (EPB) https://www.policyuncertainty.com/turkiye_index.html

Kamu harcamalarina ait veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin
(TCMB), elektronik veri dagitim sisteminden (EVDS) elde edilmistir. Kamu
harcamalar1 verisi hem toplam olarak hem de faiz dis1 kamu harcamalan
olarak elde edilmistir. Faiz harcamalari konjonktiire bagli olarak cesitli
donemlerde kamu harcamalari iginde agirligini artirmistir. Jeopolitik risklerin
ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin bu durum iizerinde etkisinin olup
olmadig1 ¢alismanin temel arastirma sorularindan birisini olusturmaktadir.
Ayrica mevsimsel etkiler dikkate alinmis ve kamu harcamalar1 degiskenleri
mevsimsellikten arindirilmustir.

Jeopolitik risk endeksinin hesaplanmasina yonelik ilk kapsamli ve
sistematik yaklasim Caldara ve lacoviello (2022) tarafindan gelistirilmistir.
Bu endeks, aylik bazda hesaplanmakta olup, jeopolitik gerilimleri ve olaylar
kapsayan gazete makalelerinin sayisina dayanmaktadir. Jeopolitik risk
endeksinin hesaplanmasinda kullanilan temel yontem, belirli anahtar kelime
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ve ifadeler aracilifiyla 6nde gelen uluslararasi gazetelerde yayimlanan
makalelerin taranmas1 ve bu makalelerin sayisal olarak analiz edilmesidir. S6z
konusu c¢alismada “jeopolitik risk” kavrami; savaglar, teror saldirilari,
uluslararast  krizler ve tehditler gibi olaylann kapsayacak sekilde
tanimlanmustir. Jeopolitik risk endeksinin hesaplanmasinda kullanilan temel
veri kaynagi, uluslararasi gazetelerde yayimlanan makaleler olup, bu
makalelerin igerik analiziyle belirli anahtar kelimeler ve ifadeler {izerinden
sayisal bir gosterge elde edilmektedir (Caldara ve lacoviello, 2022). Genel
olarak jeopolitik risk endeksi asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

GRI = (]eopolthlk risk iceren haber saylsl) «100

oplam haber sayis1

Bu c¢alismada ekonomi politikas1 belirsizliklerini temsil etmesi i¢in Baker
vd. (2016) tarafindan gelistirilen yaklasimi temel alan ekonomi politikasi
belirsizligi endeksi (Economic Policy Uncertainty Index) kullanilmistir.
Baker vd. (2016), endeksin hesaplanmasinda ABD’deki gazete haberlerinde
belirli anahtar kelimeleri takip etmis; ekonomi politikasi ile ilgili belirsizligi
yansitan kelimelerin 6nde gelen gazetelerde ne siklikla gectigini sistematik
olarak sayarak bir endeks olusturmustur. Kili¢ ve Ball1 (2024) ise Baker vd.
(2016) galismasindaki yaklagimi kullanarak ekonomi politikasi belirsizligini
Tirkiye’ye 0zgli olacak sekilde hesaplamaktadir. Kilic ve Balli (2024),
Tiirkiye’de onde gelen gazetelerin dijital arsivlerini algoritma yardimiyla
incelemis ve bazi anahtar kelimeleri takip etmistir. Elde edilen veriler endekse
doniistiirilmek iizere normalize edilmistir. Kilic ve Balli’ya (2024) gore
Tiirkiye’ye 6zgii bir hesaplama yapmak s6z konusu endeksin Tiirkiye’ye ait
degiskenlerle iligkisinin analiz edilmesinde daha dogru sonuglar verecektir.

) Tablo 2: Calismada Kullanilan Degiskenlere Ait Tammlayici
Istatistikler

TKH FDKH JRI EPB
Ortalama 127194058 | 112549360,6 0,31 155,21
Ortanca 40834180 37396658 0,27 141,65
Maksimum 1778988474 | 1703737542 1,20 521,29
Minimum 11511618 8597277 0,04 49,90
Standart Sapma | 235709046 | 213438286,7 0,20 77,88
Carpiklik 3,58781831 | 3,876900393 1,35 1,82
Basiklik 18,4258072 | 21,93769538 5,67 8,06
Jarque-Bera 2749,73023 | 3978,198464 137,18 369,51
Olasilik Degeri 0,00 0,00 0,00 0,00
Gozlem Sayist 228 228 228 228

Caligmada kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler Tablo
2’de gosterilmektedir. Kamu harcamalar degigkenleri yiiksek standart sapma
degerleri  almakta; bunun sebebi olarak enflasyonist siirecler
gerekgelendirilmektedir. JRI degiskeni ilgili periyotta ortalama olarak 0,31
degerini almaktadir. Bu deger ilgili yayin organlarinda ortalama %31
civarinda jeopolitik risk ile ilgili haber icerdigini gostermektedir. EPB
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degiskeni ise en yliksek 521 ve en diisiik yaklasik olarak 50 degerini alarak
oldukca yiiksek bir aralik icinde belirlenmektedir. Carpiklik degerleri tiim
degiskenlerin sag kuyruk oOzelligi gosterdigini ifade etmektedir. Basiklik
degerleri incelendiginde hem TKH hem de FDKH degiskeni leptokurtik yap1
ortaya koymaktadir. Bu degiskenler oldukca sivri/dik bir dagilis diyagrami
sergilemektedir. Ayrica tiim degiskenler normal dagilmamaktadir.

Tablo 3: Birim Kok Testleri

Zivot-Andrews Perron

TKH FDKH JRI EPB TKH FDKH JRI EPB
Test | 335 -4,36 508% | -5g8* | 326 281 | -9,02%%% | -1124%x
Istatistigi
Kirillma
Tarini 2022M01 | 2022MO1 | 2017M02 | 2021MO08 | 2024MO1 | 2007MO05 | 2017MO1 | 2022M04

Birinci Farklar

TKH FDKH JRI EPB TKH FDKH JRI EPB
Test. . | -9,93%% | 2230wk | 11,038 - -15,73%%% | .21,47%%%
Istatistigi
%rrlilr?ila 2021M09 | 2021M09 | 2016M01 - 2007M06 | 2017M04

Not: *%10, **%5 ve ***%]1 6nem diizeyini ifade etmektedir. Parantez igindeki degerler
olasilik degerleridir.

Duraganlik analizi zaman serilerinin analiz edilmesinde basat bir rol
oynamaktadir. Degiskenlerin entegrasyon derecesinin belirlenmesi amaciyla
birim kok testleri yapilmaktadir. Calismanin veri seti 2006-2024 yillarini aylik
olarak dikkate almaktadir. Bu déonemde hem Tiirkiye 6zelinde hem de kiiresel
olgekte meydana gelen gelismeler zaman serilerinde yapisal degisimlere
neden olabilmektedir. Bu durum birim kok analizinde yapisal kirilmalari
dikkate alan testlerin kullanimini 6n plana ¢ikarmaktadir. Caligmada
kullanilan seriler yapisal kirilmalar1 dikkate alan birim kok testleri olan Zivot-
Andrews (1992) ve Perron (1989) kirilmali birim kok testleridir.

Birim kok testlerinin sonuglar1 Tablo 3’te gdsterilmektedir. Hem Zivot-
Andrews hem de Perron birim kok testleri sonuglari incelendiginde; TKH ve
FDKH degiskenleri birinci farklarinda duragan yani I(1) durumdadir. Kirilma
tarihi ise her iki degisken i¢in de 2021 yiliin Eyliil ay1 olarak bulunmustur.
JRI degiskeni de I(1) karakterde olup kirilma tarihi 2016 yilinin Ocak ay1
olarak goziikmektedir. EPB ise diizey degerinde duragan (10) olarak bulunmus
ve kirilma tarihi 2021 yilinin Agustos ay1 olarak tespit edilmistir. Perron birim
kok testine gore TKH ve FDKH degiskenleri yine birinci farkinda duragan
I(1) olarak tespit edilmistir. Kirilma tarihi olarak ise TKH degiskeni i¢in 2007
yilinin Haziran ay1i, FDKH degiskeni i¢in de 2017 yilimin Nisan ay1 tespit
edilmistir. Perron birim kok testine gére hem JRI hem de EPB degiskeni
diizeyde duragan olarak raporlanmus, kirilma tarihleri ise JRI igin 2017 yili
Ocak ay1, EPB degiskeni i¢in ise 2022 yil1 Nisan ay1 tespit edilmistir.
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4. Yontem: Zamana Gore Degisen Granger Nedensellik Testi

Standart Granger nedensellik testi, nedenselligin tiim 6rneklem boyunca
sabit oldugunu kabul etmektedir. Ancak iktisadi zaman serilerinde nedensellik
genellikle zaman iginde yapisal kirilmalar veya politika degisiklikleri
nedeniyle degiskenlik gosterebilmektedir. Shi vd. (2018), nedensellik
iligkilerinin zamanla degisebilecegi gerceginden hareketle Granger
nedensellik testini genisleterek zamanla degisen parametreli bir model
Onermistir. Bu yontem, 6zellikle finansal krizler, politika degisiklikleri veya
teknolojik soklar gibi donemlerde nedensellik yapilarinin dinamik olarak nasil
degistigini analiz etmeye olanak tanimaktadir (Baum vd., 2025).

Zamana gore degisen Granger nedensellik testi zaman serisi analizlerinde
nedensellik iliskilerinin dogrusal olmadigi, nedensellik yapisinin zaman
icinde degisebildigi varsayimina dayanan modern bir yaklasgimdir. Klasik
Granger nedensellik testi, iki veya daha fazla zaman serisi arasinda, bir serinin
gecmis degerlerinin diger serinin mevcut degerlerini 6ngérmede anlamli bir
katki saglayip saglamadigini sinamaktadir. Ancak, bu geleneksel yaklagim,
nedensellik iligkisinin tiim Orneklem boyunca sabit kaldigi varsayimini
icermektedir. Oysa ekonomik krizler, yapisal kirilmalar, politika degisiklikleri
veya digsal soklar gibi faktorler, nedensellik iliskilerinin zamanla degismesine
neden olabilmektedir. Bu nedenle, zamana gore degisen Granger nedensellik
testi, Ozellikle son yillarda, dinamik sistemlerin analizinde énemli bir arag
olarak one ¢ikmaktadir (Balcilar vd., 2010).

Ye = o) + Doy (O Y—gy + oy Bi(OX-y + & 1

Burada a;(t) ve B;(t) katsayilari zamanin bir fonksiyonudur. Bos hipotez
her bir zamandaki parametre i¢in ayr1 ayri kurulmaktadir:

Ho = B1(6) = B2(8) ... = By(t) = 0 2)

Hipotez sianirken olusturulan her bir pencere icin (ro) degisen varyansa
kars1 direngli Wald istatistikleri tahmin edilmektedir:

Wiy = By [Var(Bp)1 ™ By ©)

Burada;

f3: Her bir pencerede zamana gore elde edilen katsay1lar

Var: Segilen pencere i¢in tahmin edilen kovaryans matrisini

W(s): Segilen pencere i¢in elde edilen Wald testi istatisti§ini temsil
etmektedir.

Bu islem her pencere icin tekrar yapilmaktadir. Yani zaman boyunca Wald
dizisi istatistikleri elde edilmekte (Wi, Wiy Wiy, ..., W) ve bu test
istatistikleri Bootstrap dagilimindan elde edilen kritik degerle kiyaslanarak
yukarida ifade edilen Ho hipotezi sinanmaktadir.

Shi vd. (2018), nedenselligin zamanla degisen bigimde sinanmasini
saglayan li¢ farkli test (supremum-Wald testi) onermektedir. Bu testler Lag-
Augmented VAR (LA-VAR) modeline dayali olup ti¢ farkli algoritma
kullanmaktadir: Forward expanding (ileriye dogru genisleyen), rolling
window (kayan pencere) ve recursive evolving (yinelemeli genisleyen). Bu
uyarlama ile tahmin yontemleri seriler arasinda duragan disilik (non-
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stationarity) s6z konusu oldugunda bile gecerli sonu¢ saglamaktadir (Baum
vd., 2025).

o Ileri Dogru Genisleyen Pencere: Sabit bir baglangig noktasindan baslayip
pencereyi her iterasyonda bir gbzlem genisleterek ilerleyen bir tahmin siireci
ortaya koymaktadir.

e Kayan Pencere: Sabit bir pencere genisligi belirlendikten sonra veri seti
boyunca pencerenin kaydirilmasiyla her bir pencere i¢in ayr1 ayr1 nedensellik
testi yapilmaktadir.

e Yinelemeli Genisleyen Pencere: Phillips vd. (2015) calismasindan
hareketle olusturulmustur. Bu yontemde baslangi¢ ve bitis noktalart dinamik
olarak degismektedir. Boylelikle yapisal kirilmalar gibi degisimlerin tespiti
icin uygun bir yontemdir. Sekil 1°de ii¢ yOntemin isleyis bicimi
gosterilmektedir.

Sekil 1: ileriye Dogru Genisleyen Pencere, Kayan Pencere ve

Yinelemeli Genisleyen Pencere Yontemleri

. Ormeklerny Weayt [1.7T7] o

[T o]

a) Ileriye Dogru Genisleyen Pencere

Orneklem Thezaye [1,77]
1 I
[T 0] H

[T:'"L'I]

[T:—-[,]

b) Kayan Pencere

Orneklem Uzay [1,7T]

1
[Tro]

[T7o)

[T'ra]

¢) Yinelemeli Genisleyen Pencere
Kaynak: Baum vd. (2025).

Bu calismada toplam kamu harcamalart (TKH) ve faiz dis1 kamu
harcamalar1 (FDKH) igin iki model tasarlanmistir:

Model 1: TKH; = f{JRI,EPB}

Model 2: FDKH,; = f{JRI, EPB}
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Devam eden kisimda 6nce Model 1 i¢in zamana gore degisen nedensellik
testi sonuclar1 raporlanmaktadir. Sonrasinda ise Model 2 icin ayni siireg
isletilmektedir.

5. Ampirik Bulgular

5.1. Model 1: Toplam Kamu Harcamalar1 (TKH)

Bu kisimda jeopolitik riskleri temsil eden JRI degiskeni ile ekonomi
politikas1 belirsizligini temsil eden EPB degiskeninin toplam kamu
harcamalarma (TKH) neden olup olmadigi agiklanmaktadir. S6z konusu
nedensellik iligkisi li¢ farkli yaklagima gore analiz edilmekte; nedensellik
iligkisi yorumlanirken %35 kritik deger dikkate alinmaktadir. Zamana gore
degisen Granger nedensellik testi sonuclari Sekil 2, 3 ve 4’te gosterilmektedir.

Sekil 2: Ileriye Dogru Genisleme Yaklasimina Gore Nedensellik
Iliskisi
Forward expanding Wald test for TKH G-caused by JRI, 2006m1-2024m12 Forward expanding Wald test for TKH G-caused by EPB, 2006m1-2024m12

with S0th () and 95th (-] percentiles of bootstrapped test stalistics with 90t () and 95th (-) percentiles of bootstrapped test statistcs

20+ 60

04

. . . . : . T T T T T T T T T
2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022mi 2024m1  2008m1 2008m1 2010m1 2012m1 2004m1 2016m1 2018mi 2020m1 2022m1 2024m1

Sekil 2°de, Model 1 i¢in zaman gore degisen nedensellik testi sonuglar
gosterilmektedir. Gorsellerde nedensellik iliskisi “ileriye dogru genisleme”
yaklasimina gore incelenmektedir. Ileriye dogru genislemede her bir adimda
yeni gbzlemler analize dahil edildigi i¢in zaman ilerledikce zaman araligi
biitiin olarak incelenebilmektedir. ilk gorsel dikkate alindiginda JRI TKH nin
Granger nedeni degildir, seklinde kurulan Ho hipotezi zaman periyodunun
bliyliik ¢ogunlugunda reddedilmektedir. 2008 yili sonrasinda 2012-2013
donemine kadar jeopolitik risklerin kamu harcamalarimi etkiledigi
anlagilmaktadir. 2014 sonras1 donemden 2023 ¢ kadar olan zaman zarfinda da
s0z konusu nedensellik iligkisinin var oldugu goriilmektedir. 2023 sonras1
doénemde nedensellik iliskisi ortadan kalmaktadir. ikinci gorselde ise ekonomi
politikasinda meydana gelen belirsizliklerin kamu harcamalarina neden olup
olmadig1 gosterilmektedir. Buna gére 2012 yilina kadar EPB, TKH nin nedeni
degilken 2012 yili sonrasinda s6z konusu nedensellik iligkisi ortaya
¢ikmaktadir.
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Sekil 3: Kayan Pencere Yaklasimina Gore Nedensellik Tliskisi

Rolling Wald test for TKH G-caused by EPB, 2006m1-2024m12
Rolling Wald test for TKH G-caused by JRI, 2006m1 - 2024m12 with B0t (-} and 98t percentis of boolstrapped fas satios
with 80th () and S5th () percantiles of bootstrapped lest statistios a0

2006m1 ZODBmM1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022m1 2024m1  2006m1 2008m1 2010mi 2012m1 201dm1 2016m1 2018mi 2020m1 2022mi 2024m1

Sekil 3’te, Model 1 i¢in zamana gore degisen nedensellik testi sonuglari
“kayan pencere” yaklagimina gore incelenmektedir. Kayan pencere yaklagimi
zaman periyodunu kaydirarak nedensellik analizi yaptigi i¢in bu yaklagimin
doneme 0Ozgii olma oOzelliginin yiiksek oldugu sodylenebilmektedir. Bu
yaklagima gore JRI bazi donemlerde TKH’nin Granger nedenidir. Zaman
periyodunun genelinde JRI'min TKH’nin degisimine neden olmadig:
gorlilmektedir. 2007 yilinda, 2009-2010 arasinda, 2012’nin ¢ok kisa bir
doneminde ve 2019°’un ¢ok kisa bir doneminde nedensellik iligkisi
gozlemlenmistir. Sekil 3’te sag tarafta yer alan grafikte ise ekonomi
politikasinda meydana gelen belirsizliklerin kamu harcamalarina neden olup
olmadig1 gosterilmektedir. Burada da ekonomi EPB degiskeni zaman
doneminin ¢ogunda TKH’nin degisimine neden olmamaktadir. 2006-2008
déneminde ve 2020’nin kisa bir doneminde ise nedensellik ortaya ¢ikmustir.

Sekil 4: Yinelemeli Genisleme Yaklasimina Gore Nedensellik iliskisi

Recursive expanding Wald test for TKH G-caused by JRI, 2006m1 - 2024m12 Recursive expanding Wald test for TKH G-caused by EPB, 2008m1-2024m12
With S0th () and S5th (-) percenties of bootsirapped test statistics with 90th () and 85th (-) percentiles of bootstrapped test statistics

2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1  2018m1 2020m1 2022m1 2024mi  2008mi1 2008m1 2010mi1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022m1  2024mi

Sekil 4’te, Model 1 i¢in zamana gore degisen nedensellik testi sonuclart
“yinelemeli genisleme” yaklagimina goére incelenmektedir. Yinelemeli
genisleme yaklasiminda zaman periyodu bastaki gozlemlerden eksiltilerek
ilerletilmektedir. S6z konusu yaklasimin sonuglari JRI-TKH iligkisi i¢in
kayan pencere yaklagiminin sonuglariyla benzerlikler gostermektedir. JRI bu
yaklasimda da 2006-2008 doneminde, 2009-2012 déneminde ve 2015-2020
doneminde TKH nin Granger nedenidir. EPB-TKH iligkisi incelendiginde ise
2012 oncesinde nedensellik iliskisi s6z konusu iken 2012-2019 arasinda
nedensellik ortadan kalkmustir. Sonraki donemde ise nedensellik iliskisi
istikrarsiz seyretmekte ve son donemde yine ortadan kalkmaktadir.
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5.2. Model 2: Faiz Dis1 Kamu Harcamalar1 (FDKH)

Bu kisimda nedensellik analizi faiz disi kamu harcamalar1 i¢in analiz
edilmektedir. Boylelikle kamu harcamalarinda faiz yiikii hari¢ tutuldugunda
nedensellik iligkisinin degisip degismedigi anlasilmaya calisilmaktadir.
Jeopolitik risklerin (JRI) ve ekonomi politikasi belirsizliginin (EPB) faiz dis1
kamu harcamalarinin (FDKH) nedeni olup olmadig ii¢ farkli yaklagima goére
analiz edilmekte; Sekil 5, 6 ve 7’de gosterilmektedir. Nedensellik
yorumlamalarinda yine % 5 kritik deger dikkate alinmaktadir.

Sekil 5: Ileriye Dogru Genisleme Yaklasimina Gore Nedensellik
Iliskisi
Forward expanding Wald test for FDKH G-caused by JRI, 2006m1-2024m12 Forward expanding Wald test for FDKH G-caused by EPB, 2006m1-2024m12
with 801 () and 85¢h (-) percanilas of boatstrapped test statistics with B0Ih (--) and 5t (-) percentiles of boolstrapped test statistics

20

2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022m1  2024mi 2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1  2016m1 2018m1 2020m1  2022m1  2024m1

Sekil 5°te, Model 2 igin zaman gore degisen nedensellik testi sonuglari
gosterilmektedir. Her iki gorselde de nedensellik iliskisi “ileriye dogru
genisleme” yaklasimma gore gosterilmektedir. JRI-FDKH iliskisi
incelendiginde; JRI’'nin zaman doéneminin ¢ogunda FDKH’nin Granger
nedeni oldugu goriilmektedir. 2008, 2013 ve 2023 sonrast donem haricinde
jeopolitik risklerin faiz dist kamu harcamalarini etkiledigi anlasilmaktadir.
EPB-FDKH iliskisi incelendiginde ise 2012 yil1 diger testlerde oldugu gibi bir
esik goriinlimiindedir. 2012 6ncesinde ekonomi politikasi belirsizligi ile faiz
dis1 kamu harcamalar1 arasinda nedensellik iliskisi varken 2012 sonrasinda
s0z konusu iligkinin ortadan kalktig1 goriilmektedir.

Sekil 6: Kayan Pencere Yaklasimia Gore Nedensellik Tliskisi

Rolling Wald test for FOKH G-caused by JRI, 2006m1 - 2024m12 Rolling Wald test for FDKH G-caused by EPB, 2006m1-2024m12
with 90th {) and 951 (-} percantiles of bootsirapped test statistics with 901N (-} and 951h (-} percentiles of bootsirapped test statistics

T T T T T T T - T T T T T T T u
2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014mi 2016m1 2018m1 2020mi 2022m1 2024mi J 2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022m1 2024m1

Sekil 6’da, Model 2 i¢in zamana gore degisen nedensellik testi sonuglar1
“kayan pencere” yaklasimina gore incelenmektedir. Kayan pencere
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yaklagimia gdre nedensellik sonuglar1 ele alindiginda JRI’'nin genellikle
FDKH’nin nedeni olmadigi; ancak bazi kisa periyotluk donemlerde
nedensellik iliskisinin ortaya ¢iktig1 anlagilmaktadir. Sekil 6’da sag tarafta yer
alan grafikte ise ekonomi politikasinda meydana gelen belirsizliklerin kamu
harcamalarina neden olup olmadig1 gdsterilmektedir. Burada da ekonomi EPB
degiskeni zaman déneminin ¢ogunda TKH’nin nedeni degildir. 2009 yilina
kadar ve 2019 yilinda ¢ok kisa bir siire nedensellik iligkisi gdzlemlenmistir.
Her iki degiskende de nedensellik iligkisinin genel egilimi zaman ilerledikce
nedensellikten uzaklagma yoniindedir.

Sekil 7: Yinelemeli Genisleme Yaklasimina Gore Nedensellik iliskisi

Recursive expanding Wald test for FDKH G-caused by EPB, 2006m1-2024m12
wilh 90th (~) and 96th (- percenties of bootsirapped test statistics

Recursive expanding Wald test for FDKH G-caused by JRI, 2006m1-2024m12

with 90th (~) and 95th (-) percentiles of bootstrapped test statistics

1004

304

254

204

: . . : : : , , T T T T T T T T T
2006m1 2008m1 2010m1 2012m1 2014m1 2016m1 2018m1 2020m1 2022m1 2024m1 2006m1 2006mf 2010mt 2012m1 2014 2016 2016mi 2020mi - 2022md - 2024md

Sekil 7°de, Model 2 i¢in zamana goére degisen nedensellik testi sonugclari
“yinelemeli genisleme” yaklagimina gore incelenmektedir. Yinelemeli
genisleme yaklagimina gore 2020 yilina kadar 2008 ve 2013 yillar1 haricinde
JRI degiskeni FDKH degiskeninin nedenidir. 2020 sonrasinda ise nedensellik
iligkisi ortadan” kalkmaktadir. EPB-FDKH iliskisi yinelemeli genisleme
yaklagimina gore ele alindiginda da 2012 yili esik olarak ortaya ¢ikmaktadir.
2012 yili 6ncesinde EPB FDKH’nin Granger nedeni iken 2012 sonrasinda
2019’da ¢ok kisa bir donem haricinde nedensellik gozlemlenmemektedir.

5.3. Bulgularin Tiirkiye Ekonomisi ile iliskilendirilmesi

Model 1 ve Model 2’de elde edilen bulgular, kamu harcamalarinin
jeopolitik risk ve ekonomi politikasi belirsizligi soklarina karsi duyarliligimin
donemsel olarak degistigini gostermektedir. Bu sonug, Tiirkiye ekonomisinin
2000 sonrasi konjonktiirel dalgalanmalari ile dogrudan
iliskilendirilebilmektedir.

2001 Krizi Sonrast Donem (2002-2008): Bu doénemde Tiirkiye IMF
destekli yapisal reformlar ve siki mali disiplin politikalariyla biitce acigini
kontrol altina almis, ancak ayn1 zamanda Irak savasi (2003) ve bolgesel teror
olaylar1 kamu harcamalarmi yukar1 itmistir. Bulgular, 6zellikle jeopolitik
risklerdeki artislarin kamu harcamalar1 {izerinde belirgin bir etki yarattigim
ortaya koymaktadir. Jeopolitik risklerin kamu harcamalar1 iizerinde
olusturdugu bu baskinin artan savunma ve giivenlik harcamalarindan
kaynaklandig1 distiniilebilmektedir. Jeopolitik risklerle birlikte savunma ve
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giivenlik harcamalarinin dogru yonli hareket edecegi varsayimi altinda
jeopolitik risklerin kamu harcamalarini artirict etkisinin olmasi beklentilerle
uyumlu bir sonug ortaya koymaktadir.

Kiiresel Kriz ve Sonrasi (2008-2013): 2008 kiiresel finans krizi Tiirkiye’de
de mali genisleme ihtiyacin1 dogurmustur. Bulgular, bu dénemde ekonomi
politikas1 belirsizliginin kamu harcamalar1 {izerinde daha giiclii bir
nedensellik iliskisi yarattigini gostermektedir. Kriz sonrasi donemde kamu
harcamalarmin ¢esitli sebeplerle artig egiliminde olacag: bilinmektedir. Bu
gelisme, ekonomi politikas1 belirsizliginin yiikseldigi donemlerde kamu
maliyesinin “dengeleyici” roliinii vurgulamaktadir.

2013 Sonrasit Siyasi ve Ekonomik Belirsizlikler: Gezi Parki olaylarn
(2013), 15 Temmuz darbe girisimi (2016), Suriye i¢ savast ve miilteci akini
gibi faktorler Tiirkiye’de hem jeopolitik riskleri hem de politika
belirsizliklerini artirmistir. Artan askeri ve sosyal risklerin en aza
indirilebilmesi i¢in kamu harcamalarinda ortaya ¢ikan artis ise biitge
planlamasinda 6ngdriilebilirligi zayiflatarak biitge iizerinde ek yilik olusmasina
neden olmustur. Bunun da ekonomi politikalarinda belirsizlige neden oldugu
sOylenebilmektedir.

Pandemi ve Sonrasi (2020-2023): Covid-19 salgin1 kamu harcamalarinda
tarihi bir artisa neden olmustur. Saglik harcamalari, kisa ¢alisma ddenegi ve
sosyal yardimlar kamu harcamalarinin hizla yiikselmesine yol agmustir. Ayni
zamanda kiiresel 6l¢ekte artan jeopolitik riskler (Rusya-Ukrayna savasi, enerji
ve gida krizleri) Tirkiye’nin biitce dengesini olumsuz etkilemistir. Model
bulgular1 da bu donemde hem jeopolitik risk hem ekonomi politikasi
belirsizliginin kamu harcamalar1 {izerinde giiclii etkiler dogurdugunu
dogrulamaktadir.

2023 ve Sonrasi: Kahramanmaras merkezli depremler (2023) kamu
harcamalarmin yeniden insa ve afet yonetimi iizerinden hizla artmasina neden
olmustur. Bu gelisme, modelde gozlemlenen kamu harcamalarindaki artig
yonlii tepkilerle tutarlidir. Ayrica se¢im ekonomisi kapsaminda artan sosyal
harcamalar, biit¢ce dengesinde ek yiik yaratmustir.

Elde edilen sonuclar genel olarak degerlendirildiginde; Tiirkiye’de toplam
kamu harcamalarimin yalmizca ekonomik dongiilere degil, ayn1 zamanda
jeopolitik soklara ve politika belirsizligine kars1 da olduk¢a duyarl oldugunu
gostermektedir. Ozellikle 2003 Irak savasi, 2008 kiiresel krizi, 2013 sonrasi
siyasi kirilmalar, 2016 darbe girisimi, 2020 pandemisi ve 2023 depremi gibi
kritik olaylar kamu harcamalarinin yukar1 yonlii hareketini agiklamaktadir.
Dolayisiyla ¢alismada elde edilen nedensellik bulgular1 Tiirkiye’nin son yirmi
yiliyla biiyilik olciide ortiismektedir. Jeopolitik riskler savunma ve giivenlik
harcamalar1 iizerinden kamu harcamalarini artirirken ekonomi politikasi
belirsizligi sosyal harcamalar ve biitce planlamasi kanaliyla harcamalarda
dalgalanmalara yol agmistir.
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Sonug ve Tartisma

Bu calismada jeopolitik riskler ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin
Tiirkiye’de kamu harcamalari iizerindeki etkileri 2006-2024 donemine ait
aylik veriler kullanilarak zamana gore degisen Granger nedensellik analiziyle
incelenmistir. Elde edilen bulgular, kamu harcamalarinin hem jeopolitik
soklara hem de belirsizlik kaynakli dalgalanmalara duyarli oldugunu ve bu
etkinin zaman icerisinde farklilastigim gdstermektedir. Ozellikle toplam kamu
harcamalar1 diizeyinde, jeopolitik risklerin uzun siireli ve kalici etkiler
yarattigl, ekonomi politikast belirsizliklerinin ise daha ¢ok dénemsel ve
dalgali nitelikte oldugu tespit edilmistir. Faiz dist kamu harcamalar1 agisindan
bakildiginda, jeopolitik risklerin savunma, giivenlik ve sosyal destek
kalemleri iizerinden giiclii bir genigleme yarattig1, belirsizligin ise belirli esik
donemlerde etkili oldugu goriilmiistiir.

Tiirkiye’nin yakin donem ekonomik tarihi, bulgularin dogrulugunu
desteklemektedir. 2003 Irak savasi, 2008 kiiresel finans krizi, 2013 sonrast
siyasi ve toplumsal dalgalanmalar, 2016 darbe girisimi, 2020 pandemisi, 2022
Rusya-Ukrayna savasi ve 2023 Kahramanmaras depremleri gibi kritik olaylar
kamu harcamalarinin yukar1 yonlii hareketleriyle yakindan iliskilidir. Bu
gelismeler, kamu maliyesinin yalnizca ekonomik dongiilerle degil, digsal
jeopolitik soklarla da sekillendigini ortaya koymaktadir. Jeopolitik risklerin
artmasi, giivenlik ve savunma kalemlerini hizla bilylitmekte; ayn1 zamanda
toplumsal istikrar1 saglama amaciyla sosyal transferleri artirmaktadir. Buna
kargilik, politika belirsizligi ¢ogunlukla segimler, kur soklar1 ve kriz
donemlerinde harcamalart artirict yonde etki yapmakta; ancak normallegme
donemlerinde bu iliski zayiflamaktadir.

Bu sonuglar, Tiirkiye’de maliye politikasinin digsal soklara karsi esnek
ancak ayn1 zamanda kirilgan bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir.
Jeopolitik risklerin yiiksek oldugu donemlerde savunma ve gilivenlik
harcamalarmin biitcede Oncelik kazanmasi, diger kalemler {izerinde baski
olusturarak kamu maliyesinde kaynak dagilimini bozabilmektedir. Ekonomi
politikas: belirsizlikleri ise biitge planlamasinda ongoriilebilirligi azaltarak
mali disiplinin siirdiirilmesini giiglestirmektedir. Ayrica biitge harcamalar
faiz yiikii ile birlikte dikkate alindiginda s6z konusu olumsuz etkilesim
giiclenmektedir. Bu baglamda, maliye politikasinda 6ngoriilebilirlik ve
seffafligin giiclendirilmesi, risk-duyarli biitge kurallarinin uygulanmasi ve
olaganiistii soklara kars1 yedek 6denek mekanizmalarinin olusturulmasi biiytik
onem tagimaktadir. Ayrica afetler ve kiiresel enerji soklarn gibi
ongoriillemeyen gelismeler karsisinda mali  siirdirilebilirligi  saglamak
amaciyla dzel fonlarm ve sigorta mekanizmalarimin etkinligi artirtlmalidir.

Sonug olarak, bu c¢alisma Tiirkiye’de kamu harcamalarinin yalnizca igsel
ekonomik geligsmelerle degil, ayn1 zamanda jeopolitik riskler ve ekonomi
politikasi belirsizlikleriyle de yakindan iliskili oldugunu ortaya koymaktadir.
Bulgular, maliye politikas1 tasariminda digsal soklarmn dikkate alinmasi,
ongoriilebilir ve seffaf biitge politikalarinin  benimsenmesi ve mali
sirdiiriilebilirligi  glivence altina alacak kurumsal mekanizmalarin
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giiclendirilmesi  gerektigini bir kez daha gostermektedir. Calisma
sonuclarindan hareketle kamu harcamalarinin giivenlik, savunma, sosyal
transferler, istihdam destekleri ve altyapr yatirimlart gibi tasnif edilerek
ekonomik belirsizlikler ve jeopolitik risk iliskisinin ilerleyen ¢aligmalarla ele
almmasmin  ekonomi literatiirine ~ 6nemli  katki saglayacagi
sOylenebilmektedir.

Ek olarak, bu ¢alismada elde edilen bulgular degerlendirilirken, kullanilan
Granger nedensellik testinin iktisadi anlamda yapisal bir “nedensellik” degil,
ongoriilebilirlige dayal bir iliskiyi test ettigi 6zellikle vurgulanmalidir. Buna
gore, calismada tespit edilen nedensellik iliskileri, jeopolitik riskler veya
ekonomi politikast belirsizliklerinin kamu harcamalarimi dogrudan ve tek
yonlii olarak “etkiledigi” anlamina gelmemekte; bu degiskenlere ait gecmis
bilgilerin, kamu harcamalarinin gelecekteki seyrini 6ngdrmede istatistiksel
olarak anlamli bilgi igerip icermedigini gostermektedir.

Bu cergevede elde edilen bulgular, jeopolitik risk endeksine iliskin
bilgilerin, 6zellikle belirli donemlerde toplam kamu harcamalar1 ve faiz dis1
kamu harcamalarinin gelecekteki hareketlerini 6ngérmede anlamli bir rol
oynadigin1 ortaya koymaktadir. Bu durum, jeopolitik risklerin kamu
harcamalar1 agisindan oncii bir bilgi degiskeni olarak islev gordiigiine isaret
etmektedir. Benzer sekilde, ekonomi politikasi belirsizlik endeksi igin tespit
edilen nedensellik iliskileri de belirsizlik gostergelerinin bazi dénemlerde
kamu harcamalarindaki degisimleri 6ngérme giiciine sahip oldugunu
gostermektedir.

Ancak bu 6ngoriilebilirlik iligkilerinin zaman iginde istikrarli olmadigi ve
belirli esik donemlerde ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Ozellikle krizler, siyasi
kirilmalar ve olaganiistii soklarin yasandigi donemlerde, risk ve belirsizlik
gostergelerinin  kamu harcamalarmin  seyrine iliskin bilgi igeriginin
giiclendigi; normallesme donemlerinde ise bu iliskinin zayifladigi veya
ortadan kalktigi gbzlemlenmektedir. Bu sonug, kamu maliyesinin risk ve
belirsizlik karsisinda durumsal ve donemsel bir tepki mekanizmasina sahip
oldugunu gostermektedir.

Dolayisiyla ¢alismanin bulgulari, jeopolitik riskler ve ekonomi politikasi
belirsizliklerinin kamu harcamalar iizerinde mekanik ve siirekli bir etki
yarattigimi degil; bu degiskenlerin belirli donemlerde kamu harcamalarinin
gelecekteki seyrini Ongdrmede anlamli sinyaller sundugunu ortaya
koymaktadir. Bu yoniiyle elde edilen sonuglar, kamu maliyesi analizlerinde
risk ve belirsizlik gostergelerinin erken uyar1 ve dngorii araci olarak dikkate
alinmasinin 6nemine isaret etmektedir.
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Ek 1: TVGC Direncli Test Degerleri (TKH)/TVGC Direncli Test
Degerleri (FDKH)

TVGC Direngli Test Degerleri (TKH)

Maks. Wald_forward Maks. Wald_rolling Maks. Wald_recursive
EPB | 56,695 78,276 80,605
JRI | 20,169 26,011 26,011
Bootstrap Kritik Degeri (%090)
Maks. Wald_forward Maks. Wald_rolling Maks._Wald_recursive
EPB | 11,490 11,490 11,857
JRI | 7,406 7,616 7,831
Bootstrap Kritik Degeri (%095)
Maks._Wald_forward Maks._Wald_rolling Maks._Wald_recursive
EPB | 13,960 13,120 14,024
JRI | 10,173 10,718 11,537
Bootstrap Kritik Degeri (%99)
Maks. Wald_forward Maks._Wald_rolling Maks. Wald_recursive
EPB | 23,272 19,506 23,272
JRI| 14,424 14,424 14,424
TVGC Direncli Test Degerleri (FDKH)
Maks._Wald_forward Maks._Wald_rolling Maks._Wald_recursive
EPB | 60,054 85,422 96,782
JRI| 20,407 29,756 31,686
Bootstrap Kritik Degeri (%90)
Maks. Wald forward Maks._Wald_rolling Maks. Wald_recursive
EPB | 10,952 11,082 11,685
JRI | 7,731 7,775 8,211
Bootstrap Kritik Degeri (%95)
Maks. Wald_ forward Maks._Wald_rolling Maks. Wald_recursive
EPB | 14,610 14,948 15,542
JRI | 9,902 9,705 11,338
Bootstrap Kritik Degeri (%99)
Maks._Wald_forward Maks._Wald_rolling Maks._Wald_recursive
EPB | 19,376 18,571 19,376
JRI | 13,001 14,117 14,117

Ek 1’de her iki model (TKH ve FDKH) i¢in ii¢ farkli yaklagimla tahmin
edilen degisen varyansa karsi direngli maksimum Wald test istatistikleri
gosterilmekte ve Bootstrap istatistiginin ampirik dagilimlarinin 90, 95 ve
99’uncu yiizdelik dilimleri raporlanmaktadir. Maksimum Wald istatistikleri
her bir pencere icinde elde edilen degerlerin maksimum olanlaridir. Bu
calismada pencere boyutu, tekrarlanan diger boyutlarla ayni sonucun alindigi
minimum boyut olan 36 olarak belirlenmistir. Bu uzunluk ayni zamanda orta
vadeli program ile ayn1 zaman uzunlugunu ifade etmektedir. Ayrica VAR
modelinde gecikme uzunlugu (p) BIC’e gore 2 olarak belirlenmistir. Bununla
birlikte TVGC yaklasiminda, birim kokiin varligindan dolayr uyarlama
gecikmesi (lag-augmented) belirlenmesi gerekmektedir. S6z konusu uyarlama
(d) 1 olarak belirlenmistir. Bunun nedeni veri setinde duragan olmayan
serilerin olmasidir.
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Ek 2: Degiskenlerin Zaman Grafikleri
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