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Oz 
Ulusal tasarrufların yetersizliği yabancı kaynak kullanımını yaygın hale getirmiştir. Bu kaynakların ekonomi 
üzerinde reel etki yapmaları beklenti gereğidir. Dış borçların ekonomik büyüme ilişkisi literatürde pozitif ve negatif 
etkiler içeren literatür ile gözlenmektedir. Bu çalışmada dış borçlar ile ekonomik büyüme arasındaki ilişki Türkiye 
ekonomisi için Zaman serisi analizi çerçevesinde incelenecektir.  
Reinhart ve Rogoff (2010), Farklı düzeylerde kamu ve dış borç sahibi 44 ülke için ekonomik büyüme ve enflasyon 
ilişkisi incelenmiştir. Çalışmanın sonucunda Emerging marketlerde, dış Borç/GDP oranı %60 a ulaştığında yıllık 
büyüme hızı % 2 azalıyor. Daha yüksek dışborç/gdp oranı varsa büyüme oranı kabaca yarıya iniyor. Yine 
emerging marketlerde borç arttıkça enflasyon da artmaktadır. 
Karagöl (2002), Dış borç servisinin yatırım ve sermaye birikimi üzerinde olumsuz etkisini sınadığı çalışmada 
Cunningham (1992) modelini kullanarak dış borcun GDP üzerindeki etkisini incelemiştir. Zaman serisi analizi 
kullanılan çalışmada zaman serisi yöntemlerinin konuya daha uygun olduğunu vurgulamıştır. Karagöl 
makalesinde konuyla ilgili olarak, literatürde sıklıkla kullanılan panel ve kesit analizlerde yer alan ülkelerin 
gelişmişlik düzeyleri ve borçlanma düzeylerindeki farklılıklar analizlerin sağlığı açısından problem içerdiğini 
belirttikten sonra ülkelerin tekten ayrı ayrı analizleri, konunun seyri açısından gelişmeleri daha açıklıkla 
sergileyeceğine değinmiştir.  
Doğan UYSAL, Hüseyin ÖZER, Mehmet MUCUK (2009), Çalışmalarında mali ve mali olmayan nedenlere bağlı 
olarak yurt dışı tasarrufları yoğun olarak kullanan Türkiye’de VAR tekniği yardımıyla dış borçların ekonomik 
büyüme üzerindeki etkisi 1965-2007 dönemi için analiz edilmiştir. Elde edilen bulgular da kısa ve uzun dönemde 
dış borçların ulusal çıktı düzeyini olumsuz yönde etkilediğini göstermiştir. Bu sonuç aynı zamanda dışarıdan 
transfer edilen kaynakların bütünüyle üretken yatırımlar için kullanılmadığını, verimsiz alanlarda yapılan 
harcamaları karşılamak üzere de değerlendirildiğini ortaya koymuştur. 
 
Anahtar Kelimeler: Dış Borçlanma, Ekonomik Büyüme, Johansen Eşbütünleşme,VEC, VAR  
Jel Kodu: F34, F40 
 

The Effect Of External Debt: Turkish Example 
 
Tuba Direkci, Gaziantep Üniversity, TR 
baskonus@gantep.edu.tr  
 
Abstract 
Lack of national savings has increased the dependence of foreign funds. It is expected that these funds will have 
real effect on the economy. The sign of the relationship between foreign debt  and economic growth could be 
positive or negative. This study analysis the relationship between foreign debt and economic growth employing 
time series analysis.  Reinhart and Rogoff (2010), They have analysis the relationship between growth and 
foreign debt for 44 emerging markets. They show that when debt/gdp ratio is about 60%, economic growth drops 
2%.  When this ratio exceeds this percent economic growth halves.  Furthermore as debt increase, inflation 
increases as well. UYSAL, et al. (2009) studied foreign debt and economic growth for Turkish Economy for 1965-
2007, using VAR technique.  They show that there is a negative relationship in the short run and the long run. 
They argue that the foreign capital was not used in productive investment. 
 
Key Words: Foreign Debt, Economic Growth, Johansen Cointegration,VEC, VAR  
Jel Codes: F34, F40 
 


