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Turizm gelirleri ve dis borglar, iilke ekonomilerine déviz cinsinden fon kaynag saglayan
onemli degiskenler arasinda yer almaktadw. Bu hususta ¢aliymanin amaci, Tiirkiye ekono-
misi igin turizm gelirleri ile dis bor¢lanma arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bu amagla
Tiirkiye 'de turizm gelirleri ile dis bor¢lanmalar arasindaki iliski Johansen-Juselius (1990)
Esbiitiinlesme yontemi ve Granger Nedensellik analizi yardimiyla 2003Q1 ve 2021Q1 do-
nemi arasinda ¢eyreklik veriler kullanilarak test edilmistir. Elde edilen bulgulara gore ilgili
seriler arasinda bir tane egsbiitiinlesme iliskisi bulunmus ve bu baglamda hata diizeltme me-
kanizmasimin ¢aligtigr goriilmiistiir. Analizde iligkinin yoniiniin turizm gelirlerinden, dis
bor¢lanmaya dogru oldugu ve uzun dénemde turizm gelirlerinde meydana gelen %1 ’lik ar-
tisin, ilgili donemde dis borglarda %0.262 oraminda bir azalmaya sebep oldugu tespit edil-
migtir. Yapilan arastirma, Tiirkiye ekonomisi igin literatiire kazanimi agisindan ele alinan
konu ¢ergevesinde olduk¢a onem arz etmektedir.
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Tourism revenues and external debt are among the important variables that provide foreign
currency funds to the economies of the countries. The aim of this study is to reveal the rela-
tionship between tourism revenues and foreign borrowing for the Turkish economy. For this
purpose, the relationship between tourism revenues and foreign borrowing in Turkey was
tested using quarterly data between 2003Q1 and 2021Q1 with the help of Johansen-Juse-
lius(1990) Cointegration method and Granger Causality analysis. According to the findings,
one cointegration relationship was found between the related series and it was seen that the
error correction mechanism was working in this context. In the analysis, it has been deter-
mined that the direction of the relationship is from tourism revenues to foreign borrowing
and the 1% increase in tourism revenues in the long run causes a 0.262% decrease in foreign
debts in the related period. The research is very important for the Turkish economy within
the framework of the subject discussed in terms of gaining the literature.

1. Giris

Ulke ekonomilerinde yasanan tasarruf yetersizligi ve likidite sikisiklig1, kalkinmanin ve gelismenin 6niindeki

en biiyiik engel konumundadir. Dolayisiyla iktisadi gelismenin saglanmasi i¢in gerekli kaynaklarin temini ya da
elde edilmesi elzem niteliktedir. Bu baglamda iilke ekonomileri i¢in doviz cinsinden fon saglayan turizm gelirleri
ve dis bor¢lanmalar olduk¢a 6nemli iki degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

*Buy caligma ekonomi alaninda olup 200301 ve 202101 dénemi arasinda ceyreklik verileri kullanmistir: Insan iizerine veri,
toplama, analizi ya da sonuglart ile ilgili olmadigi i¢in Etik Kurul Onayt gerekmemektedir. Tiim sorumluluk yazara aittir.

Kaynak goster: Demir, E. & Bahar, O. (2022). Turizm gelirleri ve dis bor¢lanma arasindaki iliski: Tiirkiye tizerine ampirik
bir inceleme. [International Journal of Social Sciences and Education Research, 8 (1), 99-110. DOI:
https://doi.org/10.24289/ijsser.1037293
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II. Diinya Savas1 sonrasinda diinya ekonomilerince takip edilen Keynesyen politikalar ¢ercevesinde, iktisadi
gelismenin saglanmasi i¢in gerekli fon ihtiyacinin karsilanmas1 amaciyla ekonomiler siirekli olarak dis kaynaklara
basvurmustur. Doviz cinsinden fon a¢iginin giderilmesi i¢in bagvurulan bu dis bor¢glanmalarn yaninda turizm
gelirleri, donemsel perspektifte, olduk¢a 6nemli bir doviz kaynagi niteligi haline gelmistir. Ciinkii yasanan kiiresel
donisiimler icerisinde turizm, teknolojinin ve refahinda etkisiyle oldukga popiiler hale gelmis, birgok agidan ¢e-
sitlilik kazanmis ve iilke ekonomilerinin ihtiyag duydugu yabanci para cinsinden fon agigimin giderilmesinde
onemli bir sektdr niteligi kazanmustir. Oyle ki yasanan bu ekonomik ve sosyal gelismeler kapsami altinda, Birles-
mis Milletler (UN) biinyesinde yer alan Diinya Turizm Orgiitii’ne (WTO) gore turizm, diinyanin en biiyiik ve en
genis kapsamli bir ekonomik faaliyet alan1 olarak betimlenmistir (Cho, 2003). Boylece dis bor¢lanmalarin yaninda
turizm, elde edilen doviz gelirleri ile iilkelerin iktisadi gelismesinde 6nemli bir kaynak haline gelmis ve iilkeler bu
kaynaktan daha fazla pay alabilmek adina biiyiik yatirnmlara girigsmislerdir (Gokovali ve Bahar, 2006). Dolayisiyla
turizm, kazanimlart sebebiyle hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde biiyiik ilgi gdrmiistiir (Jayawardena
ve Ramajeesing, 2003: 176). Turizm sektoriine olan bu ilgi, 6zellikle dis bor¢ miktarinin yiiksek oldugu ve yabanci
para cinsinden fon ag¢1g1 bulunan iilke ekonomilerinde daha ¢ok 6n plana ¢ikmustir.

Geligmekte olan Tiirkiye ekonomisi i¢in doviz girdisi saglayan ¢esitli makroekonomik degiskenler bulunmak-
tadir. Ancak bunlarin igerisinde turizm gelirleri ve dig bor¢lanmalar olduk¢a 6nemli iki degisken arasinda yer
almaktadir. Ciinkii uluslararasi turizm sektorii s6z konusu oldugunda Tiirkiye’nin sahip oldugu potansiyel, bu ge-
lirlerin elde edilebilmesi i¢in oldukga biiyiik avantajlar saglamaktadir. Tiirkiye, bu avantajlardan yararlanabilmek
i¢in, ozellikle 1980 sonrasinda, 6nemli yatarimlar gergeklestirmis ve uluslararasi turizm gelirlerinden aldig1 pay1
yiikseltmeye ¢alismistir. Ancak Tiirkiye’de artan yatirimlar igin gerekli fon ihtiyacinin karsilanabilmesi amaciyla
dis bor¢lanmalara basvurulmus ve bu sebeple, 1980 sonrasinda dis bor¢lanmalardaki artisin hizla yiikseldigi go-
rilmiistiir.

Bu arastirmanin amaci, Tiirkiye’de turizm gelirleri ile dis bor¢lanmalar arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir.
Bu baglamda 2003Q1 ve 2021Q1 yillar1 arasinda geyreklik veriler ile bu iligki, Johansen Egbiitiinlesme ve Granger
Nedensellik yontemi yardimiyla analiz edilmistir. Calisma, literatiire kazanimi agisindan olduk¢a onemlidir.
Ciinkii spesifik olarak Tiirkiye’de turizm gelirleri ve dis borglanma arasindaki iliskiye dair daha 6nceden yapilan
bir ¢alismaya rastlanmamaktadir. Dolayistyla bu iki degisken arasindaki iliskinin ortaya konulmasi, yeni bir yoru-
mun ortaya ¢ikmasint da saglamaktadir. Calismanin geri kalani su sekilde devam etmektedir: Turizm gelirleri ve
dis bor¢lanma arasindaki iliskiye dair gerekli ¢ergevenin ele alinmasi; Tiirkiye’de turizm gelirleri ve dis borglan-
maya iliskin verilerin agiklanmast; analiz ve bulgulara yer verilmesi ve son olarak sonug ve tartismanin sunulma-
sidir.

2. Turizm gelirleri ve dis bor¢clanma iliskisi

II. Diinya Savasi sonrasinda diinyada var olan kiiresellesmenin hizla artmasi ve yeni bir doniisiim igerisine
girilmesinden sonra iilke ekonomilerinin birbirine entegre olacak sekilde uyguladigi politikalar neticesinde turizm,
hizl1 bir gelisme gostermistir (Demir ve Bahar, 2021: 162). D1 borglanmalarin ise bu gelismenin hiz kazanmasinda
biiytiik rol oynadigini sdylemek miimkiindiir. Cilinkii iilkeler, yatirimlar i¢in gerekli fon ihtiyacini karsilamak ama-
ctyla bu bor¢glanma yoluna gitmek durumunda kalmis, bu sebeple diinya ekonomilerinin sahip oldugu dis borg
yiikii hizla artmistir.

Dis borglanmalarda yasanan gelismeler stiphesiz ki 1929 Biiyiik Buhran’a dayanmaktadir. Kriz doneminde
yasanan ekonomik bunalimin 6niine gegmek amaciyla uygulamaya konulan Keynesyen politikalar ¢ergevesinde
biitce dengesi, 6nceki iktisadi anlayisa nazaran dnemsenmemis ve borglanma, basit bir finansman aracina doniis-
mistiir. Ciinkii Keynesyen politikalar ¢ercevesinde durgunluk déoneminde biitgeyi dengelemeye gerek olmadiginm
goriisti hakimdir (Yilmaz, 2010: 13). Bu baglamda genisletici maliye politikalarinin uygulanmasi amacryla iilke
ekonomilerinin ihtiya¢ duyulan fonlar, dis kaynaklardan temin edilmeye baslanmis ve bu arag, 6nemli bir maliye
politikast araci olarak goriilmiistiir. Boylece yatirimlarin dis bor¢lanma yoluyla finanse edilmesi, i¢ kaynaklarla
yapilamayacak kadar biiyiik yatirnmlarin yapilmasina imkan vermistir (Tuna, 2019: 12). Bu gortiis ve politika cer-
¢evesinde disaridan saglanan mali kaynaklarin yurtici kaynak arzindaki agig1 azaltarak/gidererek iktisadi gelis-
meyi olumlu etkilemistir (Seyidoglu, 2003: 756).

Dis borglanma, daha ¢ok gelismekte olan iilkelerin (GOU) basvurdugu bir ekonomi kalemi olmakla beraber,
gelismis iilkelerinde basvurmakta oldugu 6nemli fon kaynagi olma niteligi tagimaktadir. Gelismis tilkelerin kal-
kinma siiregleri incelendiginde, bu iilkelerin gerekli fon eksikliklerini gidermek adina dis borca bagvurmus olduk-
lar1 goriilmektedir. Gelismis iilkelerinden olan Ingiltere, Isvec, Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Japonya gibi
iilkeler bu kissasin 6rneklerini tegkil etmektedir (Tiirk, 2003: 278). Dis bor¢lanmalar, ekonomilerde hem ig tasarruf
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yetersizligini gidermekte hem de yabanci para cinsinden 6deme giicli saglamaktadir. D1 bor¢lanma yapildiginda
i¢ kaynaklarda artis goriilmekle beraber, geri 6dendiginde de azaliglar meydana gelebilmektedir. Bu sebeple dis
borg kalemine bagvuran ekonomilerin aldiklar1 borcu verimli alanlarda kullanmasi agisindan gereklilik, dis borcun
geri 0denmesi sirasinda ekonomi dinamiklerinde zorluk yaganmamasi bakimindan énemli bir unsurdur (Demir,
2018: 2). Bu hususta turizm sektori, elde edilen turizm gelirlerinin dis bor¢lanmalar gibi déviz cinsinden olmast
sebebiyle, iilkeler i¢in temin edilen dis fonlar ¢ergevesinde verimli bir yatirim pozisyonu olarak goriilmesi olagan-
dir.

Turizm gelirlerini arttirmak igin iilkelerin yapmis oldugu yatirimlarin biiyiikliigii, bu iilkelerinde harcamalarini
artirmakta ve yeni fon arayisina itmektedir. Bu fon ihtiyacinin i¢ kaynaklardan temin edilememesi, iilkeleri dig
kaynaklara yoneltmesi olagandir. Bu yonelimin olusturdugu maliyetlerin temini, aslen yatirim yapilan turizm sek-
toriinden beklenebilir. Dolayisiyla bu baglamda yatirima baglanan fon miktari ne kadar biiyiik olursa, beklenen
gelirde o denli biiyiik olabilir. Bu hususta iilke ekonomileri igin turizm gelirleri ve dig bor¢glanmalarin niteliginin
benzerlik tasidigim sdylemek miimkiindiir. Bu benzerlik icerisinde bu iki degiskenin de yabanci para cinsinden
olmasi 6nce gelmektedir.

Ulke ekonomileri agisindan déviz cinsinden elde edilecek olan gelirler oldukga énemlidir. Ciinkii bu gelirler;
iilkeler i¢in uluslararasi bir 6deme giicli yaratmakta, yeni yatirimlara olanak tanimakta, dis ticaretin biiylimesini
saglamaktadir. Bu gibi faktorler, kiimiilatif olarak {ilkelerin iktisadi gelisimini desteklemektedir (Pearce, 1991;
Sharpley, 2002). Bu hususta turizm sektdriiniin gelismesi, bu sektérden alinacak olan uluslararasi gelir payinin
yiikselmesini saglarken, bu gelirler iilke ekonomisi i¢in ayn1 zamanda yabanci para cinsinden bir likitide olanag1
yaratmaktadir. Elde edilen bu gelirler, bu sektdr i¢in kullanilan dis kaynaklar i¢inde bir 6deme kaynag teskil
edebilir. Bu suretle, s6z konusu iki degisken arasindaki iliskinin varligy, iilke ekonomilerinin uyguladigi veya takip
ettigi politikalar ¢ercevesinde ortaya konulabilir. Bahsedilen bu politikalar, diinyada iilke ekonomilerinin ortak
hedefi olan istikrarli bir ekonomik biiyiime ve kalkinma ile iligkilidir. Bu ¢ikarimlar altinda, turizm gelirleri ve dis
borglanma arasinda bir “tamamlayicilik” iliskisinin varligindan soz edilebilir.

Teorik agidan bu iki degisken iilke ekonomileri i¢in bir “carpan mekanizmasi” gorevi gérmektedir. Bu bag-
lamda iilke ekonomileri igin turizm, toplam talebin dissal bir bileseni olarak kabul edilebilmektedir. Bu durum,
aym1 sekilde dis borglar icinde gecerlidir (Ay, 2013: 219). Ulkeler icin gerek turizm gelirleri gerekse dis borglan-
malar, toplam talepte bir artisa sebep olabilmekte ya da tam aksine toplam talepte bir azalisa neden olabilmektedir.
Ancak belirtilmesi gereken, spesifik olarak bu iki degisken arasindaki iliski izerinde herhangi bir teorik inceleme
ve goriis literatiirde yer almamaktadir.

Sektorel acidan turizmin biiyliime ve gelisme yillan tesadiifi degildir. II. Diinya Savasi sonrasinda yasanan
ekonomik gelismeler, sektoriin biiylimesini saglamis ve tilkelerce dnemli bir konumda yer almay1 basarmistir. Bu
temel basarilar altinda diinya ekonomilerinin artan refahi yer alsa da refah1 artmamis ya da geri kalmis tilkelerde
bu durum farklilik gosterebilir. Gelismekte olan ya da gelismemis tilkelerin sahip oldugu kaynak yetersizligi se-
bebiyle bu sektore daha fazla 6nem vermesi olagan olmakla birlikte, yine {ilke ekonomilerinin sahip oldugu dis
borg yiikii de turizm sektdriine verilen dnemi arttirmaktadir. Diger bir ifadeyle gelismis tilkeler gibi katma degeri
yiiksek mallar iiretemeyen iilkeler, doviz geliri elde etmek i¢in turizm sektdriinii Snemli bir arag olarak gérmekte-
dirler. Bu gelismeler altinda turizm sektorii hizla geliserek, diinyada en 6nemli sektorlerden biri olmaya basarmis-
tir. Lakin bu konjonktiirdeki asil vurgu, donemsel ¢ergevede tilkelerin dis borg artiglari ile turizm gelirleri artiginin
paralel bir yaptya sahip olmasidir.

Ozetle, bu iki degisken arasindaki iliski tamamlayic1 etkenlere dayanabilir. Turizm sektoriiniin gelismesi ve
biiylimesi amaciyla belirlenen hedeflerin gergeklestirilebilmesi i¢in dis bor¢lanmalara bagvurulabilir ya da kulla-
nilan dis bor¢lanmalarin tediyesinde iilkeler turizm gelirlerinden faydalanabilir. Ayrica turizm gelirlerindeki artiga
hitaben elde edilen doviz girdisinin biiyiikliigi sebebiyle iilkeler borg temininde daha fazla kaynaga ulasabilir ya
da elde edilen dis bor¢lanmalarm kullanim alanlarina gore daha fazla turizm geliri elde edilebilir. Buradaki iliski-
nin yonii ve belirleyicileri, lilke ekonomilerinin gelismislikleri ve arastirilan donemlerde uygulanan politikalar ile
degisiklikler gosterebilir.

3. Tiirkiye’de turizm gelirleri ve dis bor¢lanmalar

Tiirkiye ekonomisinde, diger gelismekte olan tilkelerde oldugu gibi, doviz girdisi saglayan faktorler ekonomi
i¢in olduk¢a 6nemli bir yer tutmaktadir. Ciinkii Cumhuriyet’in ilk yillarindan itibaren Osmanli’dan kalan borglari
devralan Tiirkiye Cumhuriyeti (Karluk, 2007: 164) hem bu borg¢lart 6demek hem de tasarruf agigini kapatmak
iizere basvurdugu dis borglarin tediyesi icin dviz cinsinden likitide ihtiyaci i¢inde olmustur. ihtiyag duyulan bu

Copyright © 2022 by IJSSER
ISSN: 2149-5939



102

International Journal of Social Sciences and Education Research, 8 (2022)

fon miktari, ayn1 zamanda doviz geliri saglayan sektorler i¢in de bir baski olusturmus ve bu baski, neticesinde
doviz girdisi elde edilen sektorlerin de gelismesine katki saglamustir.

Tiirkiye’de turizm sektorii incelendiginde; bu sektdre iligkin nihai adimlarin 1980°1i yillarda atildigini ve bu
tarihten itibaren sektoriin onemli bir gelisme kaydettigini sdylemek miimkiindiir. Bu baglamda 1980°li yillardan
itibaren 6nemli gelismeler kaydeden turizm sektdrii, 6zellikle 2000’1i yillardan sonra hem Tiirkiye’de hem diin-
yada yasanan gerek ekonomik gerek sosyal ve kiiltiirel gelismelere paralel ¢ergevede hizli artiglar gostermistir
(Yavuz, 2006: 162). Ancak turizmde yasanan bu gelismelerin takibinde Tirkiye’nin dis bor¢ miktarlarinda da
artislar yasanmustir. Ozellikle son 20 yilda, 6zel sektor borglarinda meydana gelen artislarin, turizm sektoriine
yapilan 6zel sektdr yatirimlari ile de iligskilendirmek miimkiindiir. Ciinkii turizm yatirim ve isletmeciliginde 6zel
sektor esastir. Yani devlet onciiliigiinde baglayan turizm igin alt yapr yatirimlari, akabinde 6zel sektor ile yerini
iist yapiya devretmekte ve bu dogrultuda ancak devlet tesvikleri yer almaktadir. Bu baglamda Tiirkiye’de, iilke
menfaatleri dogrultusunda 12 Mart 1982°de ¢ikarilan “Turizmi Tesvik Kanunu” 6nemli bir 6rnek niteligi tagimak-
tadr.

Grafik 1. Tirkiye’de turizm gelirleri ve dis borg stoku
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Tiirkiye’de arastirmaya dahil edilen yillarda turizm gelirleri ve dis borg stoku Grafik 1.’de gosterilmektedir.
Grafikte de gortildiigii izere, ele alinan yillarda Tiirkiye’nin turizm gelirleri ve dis borg stokunda 6énemli derecede
artislar meydana gelmistir. Bu sonug, uluslararasi egilime de bagl olarak gergeklesmistir. Ancak 2009, 2017 ve
2020 yillarinda turizm gelirlerinin oldukga diistiigii ve bu yillarda dig borglarda yiiksek artislar meydana geldigi
goriilmektedir. S6z konusu igerisinde 2017 yili i¢in ulusal ¢apta yasanan olumsuz bir gelismeden kaynakli olarak
turizm gelirlerinde bir azalmanin meydana geldigini; 2009 ve 2020 yillari igin ise uluslararasi ¢apta yasanan Kii-
resel Ekonomik Kriz ve COVID-19 krizinin etkileri sebebiyle turizm gelirlerinde bir azalma meydana geldigini
ifade etmek miimkiindiir.

Tiirkiye ekonomisi i¢in arastirmaya dahil edilen yillar i¢erisinde Tiirkiye ekonomisinin sahip oldugu dis borg
yiikii sebebiyle turizmden elde edilen doviz girdileri 6nemlidir. Ciinkii Tiirkiye, diger gelismekte olan {ilkelerde
oldugu gibi, diger makroekonomik faktdrlerden yeterince elde edemedigi doviz girdilerini turizm gelirleri ile des-
teklemektedir. Dolayisiyla turizmden elde edilecek gelirler, Tiirkiye’nin dis borg tediyesi sirasinda yasanan doviz
ac¢igimin giderilmesinde 6nemli bir destek saglamaktadir.

4. Veri seti ve yontem

Tiirkiye’de turizm gelirleri ile dis bor¢lanmalar arasindaki iligkinin arastirilabilmesi i¢in Johansen -Juselius
Esbiitiinlesme yontemi kullanilmis olup, analize 2003Q1 ila 2021Q1 yillart arasindaki ¢eyreklik veriler dahil edil-
mistir. Arastirmaya iligkin veriler Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sisteminden
(TCMB EVDS) temin edilmistir (2021). lgili veriler ve bu verilere iliskin kullanilan semboller Tablo 1.’de yer
almaktadir.
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Tablo 1. Arastirmada kullanilan degiskenler

TN Turizm gelirleri (tourism income) (ABD Dolarr)
EX Briit dis borg stoku (external debt) (ABD Dolarr)

Tablo 1.”de goriildiigii izere ¢alismada iki adet degisken kullanilmis olup, bu degiskenler dolar cinsinden temin
edilmistir. Akabinde her iki degiskende logaritmik formda kullanilmistir. Esbiitiinlesme analizi, seriler arasinda
uzun donemli bir denge iliskisinin olup olmadigini inceleyen bir siirectir. Seriler esbiitiinlesik ise kisa ve uzun
vadeli veriler i¢in genellestirilmis Granger nedensellik aranmalidir. Hata diizeltme modelinde hata diizeltme me-
kanizmasi kullanilarak seriler arasindaki kisa ve uzun vadeli iligkilerde ortaya ¢ikan dengesizlik ile esbiitiinlesme
bagimlilig: olan degiskenler arasindaki kisa ve uzun vadeli dengedeki sapmalar diizeltilebilir. Hata terimlerinin
diizey degerlerinin duragan olmasi halinde seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin oldugu hipotezi kabul edilir.
Es-biitlinlesme analizlerinde yaygin olarak kullanilan bir baska teknik ise Johansen -Juselius (1990) tarafindan
ileri stirilmiistiir. Burada karakteristik koklerin sifira esit olup olmadigi test edilmektedir. Es-biitiinlesme iligkisi-
nin varliginin irdelenmesi igin iki test 6ne stiriilmiistiir. Bunlar agagidaki gibidir (Ceylan ve Baser, 2014: 54):

}“trace (T') =-T Z?=r+1' [ln (1 - }“1)] (1)
}“trace (T,T + 1) =-TlIn (1 - }"i+1) (2)

Yukarida ifade edilen (1) no’lu denklemde yer alan Ai, matrislerden elde edilen karakteristik kokler ve T goz-
lem sayisini ifade etmektedir. Genel bir alternatife karsi r’ye esit veya daha az sayida es-biitiinlesme vektorii ol-
dugunu ileri siiren temel hipotez degerlendirilir. Tiim karakteristik koklerin degeri istatistiksel olarak sifir oldu-
gunda testin degeri de sifir olmaktadir. (2) no’lu denklem ise, temel hipotezde r kadar es-biitiinlesme vektori
oldugu hipotezi, r+1 es-biitiinlesme vektorii oldugunu ileri siiren alternatif hipoteze kars test edilmektedir.

Es-biitiinlesme ve hata diizeltme modelleriyle yapilacak olan analiz temel olarak bes asamali siirece tabidir.
Bu asamalar asagida siralanmaktadir (Demir ve Bahar, 2021: 169):

e  Modelde yer alan degiskenlerin biitiinlesme 6nceligi belirlenir.

e Augmented Dickey Fuller (ADF) testleriyle seriler duragan hale getirilir.

e  Uygun gecikme uzunlugu Vector Otoregresyon ile test edilir.

e  Esbiitiinlesme yontemi uygulanarak degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi incelenir.
e  Egsbiitiinlesik olan serileri nedensellik analizine tabii tutulur.

Degiskenlerin esbiitiinlesme iliskisi icinde olup olmadiklarma karar verebilmek i¢in hata terimleri serisine
ADF testi uygulanir. Aksi halde esbiitiinlesme iliskilerinin varligindan s6z edilemez. Uygulanan bu test sonucunda
hata terimleri serisinin duragan ¢ikmasi halinde s6z konusu degiskenlerin es-biitiinlesme iliskisi i¢erisinde oldu-
guna karar verilir. Tersi durumda ise es-biitiinlesme iligskinsin varligindan s6z edilemez. Hata terimleri sersinin
denklemi asagidaki denklem seklinde tanimlamak miimkiindiir.

A, = hy = €r_1+£; 3)

Yukaridaki (3) no’lu denklemde yer alan h: modelin temel hipotezini ifade ettigi i¢in burada kurulan temel
hipotez su sekildedir;

Ho: Birim kok vardir seri duragan degildir
Hi: Birim kok yoktur seri duragandir

Dolayistyla bu temel hipotezlerden Ho hipotezi reddediliyorsa e: sersinin duragan oldugu ve modelde kullanilan
degiskenlerin es-biitiinlesik iliski i¢erisinde olduklarina karar verilir.

Arastirmada kullamilan degiskenlerin duraganligi analizlerde yaygin olarak kullanilan birim kok testlerinden
biri Dickey-Fuller (1982) tarafindan gelistirilen Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ile analiz edilmistir. Dola-
yistyla duragan olmayan veri setleri ile yapilan analizlerin gergek iliskileri yansitabilmesi i¢in ancak veri setlerinin
ayni diizeyde duragan olmalar1 gerekmektedir (Gujarati ve Porter, 2009: 726):

AY, = ag,at +8Y,_; + XN WAY,_; + &, 4)

Yukarida gosterilmekte olan denklemde A birinci farkini, t bir zaman trendini, & hata terimini, Y kullanilan
serileri ve N ise hata terimleri arasindaki ardisik bagimlilig1 gidermek i¢in Akaike Bilgi Kriteri (AIC) tarafindan
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belirlenen bagimli degiskenin gecikme sayisini ifade etmektedir. Bu sekildeki birim kok testleri, ADF testleri
olarak belirtilmektedir. Serilerin duragan olmasi, alternatif hipotezi, serilerin duragan olmamasi ise bos hipotezi
ifade etmektedir.

Calismamizin son adiminda, dig borg stoku ile iktisadi bilyliime arasindaki nedensellik iliskisi Granger Neden-
sellik testi ile arastirilmigtir. Nedensellik kavrami, degiskenler arasindaki iligkinin yoniiniin (neden-sonug iliskisi-
nin) istatistiksel olarak tespit edilebilmesi amaciyla Granger (1969) tarafindan gelistirilmistir. Bu baglamda kuru-
lan denklem asagidaki gibidir (Gujarati, 2006: 620):

n
Xo= D (Dautee + i B + s 5)
1=

Regresyon analizlerinde degiskenlerin bagimli veya bagimsiz olmalari hususunda bir 6n kabul durumu séz
konusu olmakla birlikte degiskenler arasindaki bagimlilik iligkisi arastirilmaktadir. Ancak nedensellik analizleri
bir 6n kabulden yola ¢ikmak yerine degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii analiz etmeye dayanmaktadir. Bu
noktada da nedensellik iliskisinin iktisat teorisi tarafindan da dogrulanmasi beklenmektedir (Tar1, 2008: 418).

5. Analiz ve ampirik bulgular

Calismada kullanilan degiskenlerin biitiinlesik yapilari, ADF testiyle arastirilarak es-biitiinlesme analizi igin
gerekli kosul saglanmaya galisilmistir (Peker, 2008: 38). Bu hususta ADF testi sonuglart Tablo 2.’te gdsterilmistir.

Tablo 2. ADF birim kok testi sonuglari

Degiskenler ADF test istatistigi Kritik degerler

%1 %5 %10
LTN -1.429909 [11] (0.5627) -3.530030 -2.904848 -2.589907
ALTN -3.274 [11] (0.0003) -4.530030 -2.904848 -2.589907
LEX -2.526117 [11] (0.1137) -3.525618 -2.902953 -2.588902
ALEX -5.641985 [11] (0.0000) -3.525618 -2.902953 -2.588902

Not: A sembolii degiskenlerin birinci farkin1 gostermektedir. Koseli parantez Schwartz Kriterine gore belirlenmis ge-
cikme uzunlugu, normal parantez i¢inde ise olasilik degerleri yer almaktadir.

Elde edilen bulgularda, seriler diizey degerde birim kdk icermekte, bir diger ifadeyle duragan goziikmemek-
tedir. Bu nedenle serileri duragan hale getirebilmek i¢in birinci farklar1 alinmig ve serilerin birinci farklarinin
almmasi sonrasinda duragan hale geldigi gozlemlenmistir. Bu baglamda degiskenlere es-biitiinlesme testinden
once duraganlik testi yapilarak birim kok testi tekrar ele alinarak kuruldugunda hipotezler su sekilde olugmakta-
dir;

Ho: Birim kdk mevcuttur, seri duragan degildir.
Hi: Birim kok yoktur, seri duragandir.

Degiskenlerin diizey seviyelerinde birim kdk var oldugu ancak birinci farklart alindiginda ise birim kdkiin
ortadan kalktiZindan dolay1, Ho hipotezi reddedilerek, Hi hipotezi kabul edilmekte ve dolayistyla analiz siirdiiri-
lebilmektedir. Duraganlik sart1 saglanan analizde, Johansen Esbiitiinlesme yontemi i¢in ilk olarak uygun gecikme

uzunlu VAR modeli ile test edilmistir. Bu baglamda uygun gecikme uzunlugu Tablo 3.’te gosterilmektedir.

Tablo 3. Uygun gecikme uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 63.16957 NA 0.000477 -1.973212 -1.904595 -1.946271
1 70.33925 13.64552 0.000430 -2.075460 -1.869608 -1.994637
2 87.27136 31.13322 0.000284 -2.492624 -2.149538 -2.357920
3 103.7067 29.15946* 0.000190* -2.893764* -2.413443* -2.705178*
4 107.1302 5.853070 0.000194 -2.875167 -2.257612 -2.632699
5 107.7833 1.074450 0.000217 -2.767203 -2.012413 -2.470853
6 108.5784 1.256845 0.000242 -2.663820 -1.771796 -2.313589
7 111.5779 4.547529 0.000252 -2.631544 -1.602285 -2.227431
8 112.2888 1.031969 0.000282 -2.525444 -1.358951 -2.067450
9 113.3350 1.451266 0.000314 -2.430162 -1.126435 -1.918286
10 116.0627 3.607559 0.000332 -2.389119 -0.948157 -1.823361
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Yukarida gosterilen VAR modelinin dogrulama testlerinin hesaplanan sonuglaria karsilik gelen gecikme
uzunlugu; Final Prediction Error (FPE), Hannan Quinn Information Criteria (HQ), Akaike Information Criteria
(AIC) ve Schwartz Information Criterion (SC) i¢in {i¢ olarak gerceklesmistir. Ancak iigiincii gecikme uzunlugunda
model dogrulama testleri anlamli sonuglar vermediginden, sekizinci gecikme uzunlugunda test edilerek analiz
strdiiriilmiistiir.

Analizde uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi sonrasindaki asama seriler arasinda es-biitiinlesme yani,
uzun donemli bir iliski olup olmadigini belirlemektir. Bu amagla es-biitiinlesme analizinde uygun model seg¢imi
yapilmalidir. Burada degigkenler arasinda uzun dénemli iliskinin olup olmadigini test etmek i¢in iz (trace) ve en
biiyiik 6zdeger (max eigen value) istatistikleri kullanilmistir. Yapilan analiz ile elde edilen sonuglar Tablo 4.’te
gosterilmektedir.

Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme analizi sonuglari

Esbiitiinlesme Eigenvalue Trace istatistigi / %S Kritik deger Olasilik degeri

sayisl Max Eigen istatistig
Trace istatistigi

Yok* 0,275645 30,44344 25,87211 0,0126

En Cok 1 0,142047 9,805156 25,87211 0,1363

Max-Eigen istatistigi
Yok* 0,275645 20,638229 19,38704 0,0328
En Cok 1 0,142047 9,805156 12,51798 0,1363

Tablo 4.’teki sonuglara gore turizm gelirleri ile dig borglar arasinda bir tane es-biitiinlesik vektor bulunmakta-
dir. Burada hem Iz istatistigi hem de Max Ozdeger istatistigi sonuglarina gére, turizm gelirleri ile dis borglanmalar
uzun dénemde birlikte hareket etmektedirler. Sonugta, Ho yokluk hipotezi reddedilir. Ek olarak serilerin birinci
farklarinin dogrusal bilesimleri duragandir. Analizde hem iz Istatistigi hem de Max Ozdeger istatistigi igin Model
4 (sabit terimli trendli) kullanilmistir

Degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin olmasi halinde nedensellik iliskisi hata diizeltme modeli (ECM)
ile yapilmaktadir. Hata diizeltme parametresi, model dinamigini dengede tutmaya yararken ayn1 zamanda degis-
kenleri uzun donem denge degerine dogru yakinlasmaya da zorlar. Hata diizeltme parametresindeki katsayilarin
istatistiksel bakimdan anlamli ¢ikmasi, sapmanin varligim gosterir ve katsaymin biiyiikliigii ise uzun dénem denge
degerine dogru yakinlasma hizinin gostergesi seklindedir (Cakin, 2019: 64). Tablo 5.’te hata diizeltme modelinin
sonuglar1 yer almakta ve akabinde gerekli agiklamalar ifade edilmektedir.

Tablo 5. Hata diizeltme modeli

Cointegrating Eq: CointEql
DLEX(-1) 1.000000
DLTN(-1) 0.262981
(0.11854)
[ 2.21849]
@TREND(03Q1) 0.000815
(0.00020)
[ 4.07355]
C -0.051805
Error Correction: D(DLEX) D(DLTN)
CointEql -1.098477 -3.720576
(0.30003) (5.29178)
[-3.66121] [-0.70309]

Modelde, aralarinda uzun dénemli es-biitiinlesik bulunan serilerde meydana gelecek herhangi bir sapmanin
zamanla giderilip giderilmeyecegi konusu ele almmuigtir. Tutarli bir modelde hata diizeltme katsayisinin negatif ve
istatiksel olarak anlamli olmasi gerekmektedir. Aksi durumda kurulan model anlamsiz olmaktadir. Tablo 5.’te elde
edilen sonuglarda test istatistigi (-3.66) ve hata diizeltme katsayis1 negatif (-1.098) olarak gergeklestigi goriilmek-
tedir. Burada test istatistiginin mutlak degerinin 2.5’ {izerinde olmasi, modelin %1 anlamli oldugunu goéstermek-
tedir. Ayn1 zamanda hata diizeltme katsayisinin negatif olmasi ise yine modelin anlamli oldugunu ve uzun dénem
dengesinde sapmalar meydana geldigi zaman kisa donemde dengesizligin diizeltilebilecegi seklinde ifade edil-
mektedir. Yalniz, bir degiskende bile bu katsayinin negatif olmasi bu modelin anlaml ve ¢alisir durumda oldugunu
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gostermektedir. Uzun donem iliski igerisinde bulunan ve esbiitiinlesik olan turizm gelirleri ve dig borg serileri
Tablo 5.’ten elde edilen bulgulara gére normalize edilerek esbiitiinlesik bir denklem kurulabilir. Bu denklem asa-
gidaki gibidir:

ALEX = — 0.262ALTN (6)

Yukarida ifade edilen (6) no’lu denkleme gore, uzun dénemde turizm gelirlerinde meydana gelen %1°lik arts,
dis borglarda %0.262 oraninda bir azalmaya neden olmaktadir. Elde edilen bu sonug, kurulan model ¢ergevesinde
anlaml1 ve tutarlidir. Hata diizeltme modelinden (ECM) sonra degiskenler arasinda otokorelasyon sorunun olup
olmadigma bakilip, otokorelasyon bulunmamasi durumunda, seriler arasindaki nedensellik iligkisine hata dii-
zeltme modeli tizerinden Granger Nedensellik analizine bakilacaktir. Bu baglamda modele iliskin otokorelasyon
testi sonuglar1 Tablo 6.’da gosterilmektedir.

Tablo 6. Otokorelasyon testi sonuglart

Gecikme uzunlugu LM-istatistigi Olasilik degeri
1 1.989654 0.7377
2 1.965258 0.7421
3 4.049398 0.3994
4 2.556377 0.6346
5 1.499858 0.8267
6 1.500627 0.8265
7 4.555237 0.3360
8 9.024000 0.0605
9 5.601479 0.2310
10 1.236271 0.8721

Johansen Egbiitiinlesme analizi 6ncesinde tahmin edilen en uygun gecikme uzunlugu sekiz olarak ele alinmig
ve bu baglamda Tablo 6.’da yer alan sekizinci gecikme uzunlugunda olasilik degerinin 0.06 oldugu ve dolasiyla
%1 ve %5 kritik degerden biiyiik oldugu i¢in kurulan modelde otokorelasyon sorununun olmadigi ve dolayisiyla
modelin anlamli ve tutarlt oldugu goriilmektedir.

Tablo 7. Granger Nedensellik testi sonuglart

Bagimli1 degisken: Dis borglar
Dislanan Ki -kare df Olasilik
Turizm Gelirleri 17.35558 8 0.0266
Hepsi 17.35558 8 0.0266
Bagimli Degisken: Dis Borglar
D1s Borglar 4.034400 8 0.8540
Hepsi 4.034400 8 0.8540

Granger nedensellik testi, bu ¢aligmada, turizm gelirleri ile dig borglar arasindaki iliskiyi test etmek igin
2003Q1’den 2021Q1 yilina kadar olan veriler ile donatilmistir. Tabloda da goriildiigii tizere, turizm gelirlerinden
dis borglara dogru tek yonli bir nedensellik oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bu tek yonlii nedensellik testi
sonucunda modelin genelinin anlamli oldugu goriilmiistiir. Dolayisiyla ele alinan dénem igerisinde uzun donem
iligki icerisinde yer alan bu iki degisken arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskinin mevcut oldugu ve modelin bu
suretle anlamli oldugu ortaya koyulmaktadir.

6. Sonuc ve degerlendirme

Ulke ekonomileri agisindan déviz cinsinden elde edilecek olan kaynaklar oldukga dnemlidir. Ciinkii bu kay-
naklar; iilkeler i¢in uluslararasi bir deme giicii yaratmakta, yeni yatirimlara olanak tanimakta, dis ticaretin biiyii-
mesini saglamaktadir. Bu gibi faktorler, kiimiilatif olarak {ilkelerin iktisadi gelisimini desteklemektedir. Bu bag-
lamda turizm gelirleri ve dis bor¢lanmalar, {ilke ekonomilerine sagladigi doviz cinsinden fon kaynagi sebebiyle
olduk¢a 6nemli iki degisken olarak karsimiza ¢ikar. Turizm gelirleri ve dis bor¢glanmalar, doviz cinsinden olan
kazanimlari ile benzerlik gosterirken, yine kayiplari agisindan da benzerlik arz etmektedirler. Oyle ki iilkeler daha
fazla turizm geliri elde edebilmek igin yatirimlara ve akabinde daha fazla fon gereksinimine ihtiyag duymaktadir.
Bu ihtiyacin karsilanmasi igin iilkeler dis kaynaklara basvurabilir ve bu dis kaynaklar ile turizm yatirimlart ger-
¢eklestirilebilir. Ancak bagvurulan dis borglar i¢in tediye siiresince bir doviz ihtiyact dogmaktadir. Boylece elde
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edilmesi beklenen turizm gelirleri ile bagvurulan dis kaynaklarin tediyesi gerceklestirilebilir. Dolayisiyla turizm
gelirlerinin, dig bor¢lanmalarin tediyesi siirecinde iilke ekonomileri i¢in ayrica bir ddeme giicii de sagladigi agiktir.

Bu aragtirma, daha dnce yapilan arastirmalardan farkl olarak, turizm gelirleri ve dis borglar arasindaki iliskiyi
spesifik olarak ele almakta ve bu baglamda literatiire yeni bir bakis agis1 sunmaktadir. Tiirkiye ekonomisi i¢in
2003Q1 ve 2021Q1 yillart arasinda ¢eyreklik veriler ile Johansen-Juselius Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik
yontemiyle gergeklestirilen analizde ilk olarak serilere standart birim kok testi uygulanmis ve seriler duragan hale
getirilmistir. Akabinde uygun gecikme uzunlugu sekiz olarak tespit edilmis ve Esbiitiinlesme analizine gegilmistir.
Esbiitiinlesme analizi sonucunda turizm gelirleri ile dis borglar arasinda bir tane esbiitiinlesik vektor bulunmus ve
bu iki degiskenin uzun donemde birlikte hareket ettigi tespit edilmistir. Egbiitiinlesme analizi sirasinda ortaya ¢ikan
veri kaybinin yol agtig1 sikintilari ortadan kaldirmak ve degiskenler arasindaki iligkinin yonii hakkinda bilgi sahibi
olabilmek i¢in serilere hata diizeltme modeli uygulanmis ve uygulanan bu hata diizeltme modeli sonuglarinda uzun
donemde turizm gelirlerinde meydana gelen %1°lik artisin dis bor¢glanmalarda %0.262 oraninda bir azalmaya se-
bep oldugu goriilmiistiir.

Elde edilen sonuglarin dogrulanmasi sonrasinda uygulanan Granger Nedensellik testi sonuglarinda, 2003Q1 ve
2021Q1 arasinda Tiirkiye ekonomisinde turizm gelirlerinden dis bor¢lanmalara dogru tek yonlii bir nedensellik
oldugu tespit edilmis ve analizin anlaml1 ve tutarli oldugu goriilmiistiir.

Tiirkiye ekonomisi i¢in yapilan bu arastirmaya gore, ele alinan yillarda elde edilen turizm gelirleri dis borglan-
manin azalmasini saglamaktadir. Ortaya ¢ikan bu sonug, ele alinan yillarda uygulanan ekonomi politikalari ile de
iligkilidir. Tiirkiye’ nin 2003 yili sonrasinda hizla artan dig borglanmalar ve turizm gelirleri arasindaki iligkinin,
aslen turizmin bir 6deme giicii yaratarak dis bor¢lanmalarin tediyesinin saglanmasina veyahut dis bor¢ kaynagina
daha az bagvurulmasina vesile olmaktadir. Dolayisiyla turizm gelirlerinin Tiirkiye ekonomisi i¢in dnemi olduk¢a
genis bir yelpazede hissedilmektedir. Bu hususta politika yapicilar1 tarafindan turizm gelirlerinin arttirilmasi igin
gerekli politikalarin uygulanmasi ve ele alinmasi oldukga elzemdir. Ayrica Tiirkiye’de, bagvurulan dis kaynaklarin
verimli alanlarda yani turizm sektorii gibi doviz girdisi saglayabilen yatirimlarda kullanimi olduk¢a dnemlidir.
Diger bir ifadeyle Tiirkiye ekonomisinde alinan dis borglar, tediye siiregleri de hesaplara katilarak, verimli ve etkin
alanlarda kullanilmalidir. Burada, dis kaynaklara basvurmadan 6nce gerek politika yapicilart gerekse 6zel sektor
yoneticileri tarafinca iyi bir strateji belirlenmeli ve gerekli maliyet — gelir hesaplamalar1 yapilarak ona gore hareket
edilmelidir. Bu perspektif ¢ercevesinde turizm gelirleri ve dis bor¢lanmalar arasindaki iliski nemli bir konu nite-
ligine sahip olabilir.

Yazarlarin katki orani beyani

Yazarlar makalenin veri toplama, veri analizi, raporlagtirma ve diger asamalarindan esit diizeyde sorumlu ol-
dugunu beyan ederler.

Cikar ¢catismast
Bu calismada yazarlar tarafindan herhangi bir ¢ikar ¢atigsmasi belirtilmemistir.
Etik kurul onayt

Bu ¢alisma ekonomi alaninda olup, 2003Q1 ve 2021Q1 donemi arasinda ceyreklik veriler kullanilmistir. Insan
iizerine veri, toplama, analizi ya da sonuglar ile ilgili olmadig1 i¢in Etik Kurul Onay1 gerekmemektedir. Tim
sorumluluk yazara aittir.
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Extended Abstract

The resources to be obtained in foreign currency are very important for the economies of the countries. Because
these resources; It creates an international solvency for countries, enables new investments, and ensures the growth
of foreign trade. Such factors cumulatively support the economic development of countries. In this context, tourism
revenues and foreign borrowings appear as two very important variables due to the foreign currency funds they
provide to the national economies.

Within the framework of the Keynesian policies followed by the world economies after the Second World
War, the economies constantly resorted to external resources in order to meet the need for funds to ensure eco-
nomic development. In addition to these external borrowings, which are applied to fill the foreign currency fund
deficit, tourism revenues have become a very important foreign currency source in the periodic perspective. Be-
cause, within the global transformations experienced, tourism has become very popular with the effect of technol-
ogy and welfare, has gained diversity in many aspects and has become an important sector in meeting the foreign
currency fund deficit that the country's economies need. So much so that within the scope of these economic and
social developments, according to the World Tourism Organization (WTO), which is within the body of the United
Nations (UN), tourism has been described as the largest and most comprehensive area of economic activity in the
world. Thus, in addition to foreign borrowings, tourism has become an important resource in the economic devel-
opment of countries with the foreign exchange revenues obtained, and countries have made large investments in
order to get a larger share from this resource. Therefore, tourism has attracted great interest in both developed and
developing countries due to its gains. This interest in the tourism sector has come to the fore especially in the
economies of countries where the amount of foreign debt is high and there is a deficit of funds in foreign currency.

Foreign borrowing is an economy item that mostly developing countries apply, but it is also an important
source of funding for developed countries. When the development processes of developed countries are examined,
it is seen that these countries have resorted to external debt in order to eliminate the necessary funds. Countries
such as England, Sweden, the United States of America (USA), and Japan, which are among the developed coun-
tries, are examples of this parable. External borrowing both eliminates the inadequacy of domestic savings and
provides the ability to pay in foreign currency. While there is an increase in domestic resources when external
borrowing is made, decreases may occur when it is repaid. For this reason, the necessity for economies applying
to the foreign debt item to use their debt in productive areas is an important factor in terms of not experiencing
difficulties in the economic dynamics during the repayment of external debt. In this regard, it is usual for the
tourism sector to be seen as an efficient investment position within the framework of the foreign funds provided
for the countries, since the tourism revenues obtained are in foreign currency like foreign borrowings.

The size of the investments made by the countries to increase their tourism revenues increases their expendi-
tures in these countries and pushes them to seek new funds. It is normal that this fund need cannot be obtained
from internal resources, leading countries to external resources. The supply of the costs created by this orientation
can be expected from the tourism sector, which is originally invested. Thus, the larger the amount of funds invested
in this context, the greater the expected income can be. In this regard, it is possible to say that the nature of tourism
revenues and foreign borrowings for national economies are similar. In this similarity, the fact that these two
variables are in foreign currency comes first.

There are various macroeconomic variables that provide foreign exchange inflows for the developing Turkish
economy. However, among these, tourism revenues and external borrowing are among two very important varia-
bles. Because when it comes to the international tourism sector, Turkey's potential provides great advantages in
order to obtain these incomes. In order to benefit from these advantages, Turkey made significant investments,
especially after 1980, and tried to increase its share of international tourism revenues. However, in order to meet
the need for funds for increasing investments in Turkey, foreign borrowing was applied and for this reason, it was
seen that the increase in foreign borrowings increased rapidly after 1980.

The aim of the study is to reveal the relationship between tourism revenues and foreign borrowing for the
Turkish economy. Unlike previous studies, this research specifically addresses the relationship between tourism
revenues and external debt and offers a new perspective to the literature in this context. For the Turkish economy,
in the analysis performed with the quarterly data between 2003Q1 and 2021Q1 with the Johansen-Juselius Coin-
tegration and Granger Causality method, the standard unit root test was first applied to the series and the series
became stationary. Then, the appropriate lag length was determined as eight and cointegration analysis was started.
As a result of the cointegration analysis, a cointegrating vector was found between tourism revenues and external
debt, and it was determined that these two variables act together in the long run. In order to eliminate the problems
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caused by the loss of data during the cointegration analysis and to have information about the direction of the
relationship between the variables, the error correction model was applied to the series and as a result of this error
correction model applied, the 1% increase in tourism revenues in the long term was 0.262% in external borrowing.
was found to cause a decrease. In the results of the Granger Causality test applied after the validation of the results
obtained, it was determined that there was a one-way causality from tourism revenues to foreign borrowing in the
Turkish economy between 2003Q1 and 2021Q1 and the analysis was found to be significant and consistent.

According to this research conducted for the Turkish economy, tourism revenues obtained in the years dis-
cussed provide a reduction in foreign borrowing. This result is also related to the economic policies implemented
in the years discussed. The relationship between Turkey's rapidly increasing external borrowings after 2003 and
tourism revenues, in fact, creates a payment power of tourism, thus providing the payment of foreign borrowings
or making less use of external debt resources. Therefore, the importance of tourism revenues for the Turkish econ-
omy is felt in a wide range. In this regard, it is essential for policy makers to implement and address the necessary
policies to increase tourism revenues. In addition, in Turkey, the use of external resources in productive areas,
such as the tourism sector, is very important in investments that can provide foreign currency inflows. In other
words, foreign debts taken in the Turkish economy should be used in efficient and effective areas by taking into
account the payment processes. Here, before applying to external resources, a good strategy should be determined
by both policy makers and private sector managers and the necessary cost-revenue calculations should be made
and acted upon. Within the framework of this perspective, the relationship between tourism revenues and external
borrowing may be an important issue.
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