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oz

Askeri harcamalar, bir iilkenin savunma politikalarmin temelini olusturarak uluslararasi
arenada hayati bir rol oynamaktadir. Askeri harcamalar ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski ilk
kez Benoit (1973, 1978) tarafindan incelenmis ve bu iliski literatiire "Benoit hipotezi" olarak
gecmistir. Bu ¢alismada askeri harcamalar ve finansal gelismenin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi
Benoit hipotezi kapsaminda BRICS+T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye)
tilkeleri igin 1992-2021 yillik veri kullanilarak arastirilmistir. Degiskenlerin duraganliklari, ADF ve
Esnek Fourier ADF birim kok testleri kullanilarak incelenmis ve ardindan Fourier Bootstrap ARDL
ve Bayer-Hanck yontemleriyle degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi arastirimistir. FB-ARDL
yontemi, eg-biitiinlesme iligkisini sadece Tiirkiye'de bulurken, Bayer-Hanck es-biitiinlesme testi tiim
tilkelerde es-biitiinlesme iliskisi tespit etmistir. FB-ARDL wuzun donem tahmin sonucuna gore
Tiirkiye 'de finansal gelisme ekonomik biiyiimeyi pozitif, askeri harcamalar ise negatif etkilemektedir.
Dolayisiyla Tiirkiye de Benoit hipotezi gegersizdir. BRICS iilkeleri i¢cin FMOLS uzun donem tahmin
sonuglart su sekildedir; A) Brezilya ve Giiney Afrika hari¢ tiim iilkelerde finansal gelismenin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi pozitif ve anlamhidir. B) Rusya ve Cin'de askeri harcamalarin
ekonomik biiyiime iizerinde istatistiksel olarak anlaml bir etkisi bulunmamaktadr. C) Brezilya,
Hindistan ve Giiney Afiika’ da askeri harcamalarin ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi goriilmiistiir
(Benoit hipotezi gegersizdir). Son olarak, ¢alismada tiim iilkeler icin degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi Fourier Toda-Yamamoto ydntemiyle arastirilmis ve sonuglar ¢alismanin son
boliimiinde raporlanmistir. Cikan ekonometrik sonuglara dayanarak, farkl politika onerileriyle
calisma sonlandirilmistir.
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The Impact of Financial Development and Military Expenditures on GDP in
BRICS+T Countries: Fourier Bootstrap ARDL Approach

ABSTRACT

Military expenditure plays an important role in the international arena as it forms the basis
of a country's defence policy. The relationship between military expenditures and economic growth
was first examined by Benoit (1973, 1978) and this relationship was mentioned in the literature as
the "Benoit hypothesis". In this study, the effect of military expenditures and financial development
on economic growth was investigated using 1992-2021 annual data for BRICS + T (Brazil, Russia,
India, China, South Africa, and Tirkiye) countries within the scope of the Benoit hypothesis. The
stationarity of the variables was examined using ADF and Flexible Fourier ADF unit root tests, and
then the cointegration relationship between the variables was investigated with Fourier Bootstrap
ARDL and Bayer-Hanck methods. While the FB-ARDL method found a cointegration relationship
only in Tirkiye, the Bayer-Hanck cointegration test detected a cointegration relationship in all
countries. According to the FB-ARDL long-run estimation result, financial development in Tiirkiye
affects economic growth positively and military expenditures negatively. Therefore, the Benoit
hypothesis is invalid in Tirkiye. FMOLS long-run estimation results for BRICS countries are as
follows; A) The effect of financial development on economic growth is positive and significant in all
countries except Brazil and South Africa. B) Military expenditures do not have a statistically
significant effect on economic growth in Russia and China. C) It has been observed that military
expenditures negatively affect economic growth in Brazil, India, and South Africa (Benoit hypothesis
is invalid). Finally, the causality relationship between the variables for all countries in the study was
investigated with the Fourier Toda-Yamamoto method and the results were reported in the last section
of the study. Based on the econometric results, the study was concluded with different policy
recommendations.

Key Words: Benoit Hypothesis, Fourier Bootstrap ARDL, Financial Development,
Economic Growth, Fourier ADF, Fourier Toda-Yamamoto
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GIRIS

Akademik literatiirde, ekonomik biiyiime ile askeri harcamalar arasindaki
iligki, farkli teorik yaklasimlar, ekonometrik yontemler ve cgesitli iilke gruplari
iizerinde detayli olarak incelenmistir. Ozellikle Benoit (1978) tarafindan yiiriitiilen
oncli calisma, askeri harcamalarin ekonomik biiylime iizerindeki etkisine dair ilgiyi
artirmigtir. Ancak literatiirde askeri harcamalarin ekonomik biiylime {izerindeki
etkisinin pozitif mi yoksa negatif mi oldugu konusunda kesin bir uzlasi
bulunmamaktadir.

Askeri harcamalarin ekonomik biiylime ile olan iliskisi, genellikle dort
farkli hipotez altinda ele alimmaktadir: askeri harcamalara dayali biiyiime,
biliylimeye dayal1 askeri harcamalar, geri besleme hipotezi ve tarafsizlik hipotezi.
Benoit (1978)’in c¢alismasi, askeri harcamalardaki artisin ekonomik biiyiime
iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu gdosterirken, Deger (1986) ise askeri
harcamalarin ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigini belirtmistir. Ram (1993),
bu iki farkli yaklasimi arz ve talep yonlil etkiler olarak ayrigtirmistir. Arz yonlii
etkilerde kit kaynaklarin firsat maliyetleri iizerinde durulmaktadir ve Deger
(1986)’e gore askeri harcamalarin ekonomik biiylime tizerinde olumsuz bir etkisi
oldugu vurgulanmustir.
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Literatiirde, bir¢ok calisma askeri harcamalarin ekonomik biiyiime
tizerinde negatif etkisi oldugunu savunmaktadir (Rothschild, 1973; Lim, 1983;
Asseery, 1996; Karagol ve Palaz, 2004; Mylonidis, 2008; Manamperi, 2016;
Becker ve Dunne, 2023). Ancak Ram’e gore bu negatif etkinin tam olarak ortaya
¢ikabilmesi igin askeri harcamalarin sosyal refaha katkisinin sifir olmasi
gerekmektedir. Ayrica askeri harcamalarin ekonomik biiylimeyi olumlu
etkileyebilecegini savunan calismalar da bulunmaktadir (Frederiksen ve Looney,
1983; Mueller ve Atesoglu, 1993; Yildirim vd., 2005; Yildirim ve Ocal, 2016;
Ajmair vd., 2018; Unsal, 2020; Dimitraki ve Win, 2021; Raifu ve Aminu, 2023).
Askeri harcamalarin artig1 kamu harcamalarindaki genel bir artigin ¢arpan etkisiyle
ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkileyebilir. Bu literatiirde "talep yonlii etki"
olarak da adlandirilmaktadir. Karadam vd. (2017) tarafindan yapilan bir ¢calismada
savunma harcamalariin ekonomiye teknoloji transferleri, giivenlik saglama ve
insan sermayesi olusturma gibi pozitif digsalliklar sagladigi belirtilmistir. Bu
digsalliklarin ekonomik biiyiimenin olumlu bir sekilde tesvik edilmesinde etkili
olabilecegi goriilmektedir.

Ekonomik biiylimenin askeri harcamalar1 etkileyebilecegini gdsteren
calismalar da mevcuttur (Joerding, 1986; Gokmenoglu vd., 2015; Yildiz ve Yildiz,
2019). Safdari vd. (2011)’ne calismasma gore, yiiksek ekonomik biiyiime
oranlarina sahip bir iilke hem yurt i¢i hem de yurt dis1 tehditlere karsi giivenligini
saglamak i¢in savunma harcamalarini artirabilir. Bu durum ekonomik biiyiimenin
kazanimlarini korumak ve tilkenin istikrarini slirdirmek amaciyla bir strateji olarak
kabul edilebilir.

Askeri harcamalarin ekonomik biiylime {izerindeki etkisi ¢ift yonlii bir
iligki seklinde ortaya ¢ikabilir: Askeri harcamalardaki artis ekonomik biiyiimeyi
farkl1 yollarla etkileyebilir; bunlar talep ve arz gibi dinamikleri igerir. Ote yandan
ekonomik biiylime kapitalist kalkinmanin devami i¢in savunma harcamalarina olan
ihtiyaci artirabilir. Bu durum geri besleme mekanizmasiyla ¢alisir (Hatemi-J vd.,
2018: 1195). Son olarak tarafsizlik hipotezi gercevesinde askeri harcamalar ve
ekonomik biiylime arasinda dogrudan bir iligki yoktur. Bu baglamda askeri
harcamalarin ekonomik biiylimeyle degil, catisma ve tehditlerin artisiyla iliskili
olarak yiikseldigini 6ne siirer (Hatemi-J vd., 2018: 1195). Yani ekonomik biiyiime
hiz1 artsa bile askeri harcamalarin yiikselmesi ekonomik biiylimeye degil, ulusal
veya uluslararasi giivenlik tehditlerinin biiylimesine baglidir. Bu hipotez, askeri
harcamalarm ekonomik biiyiimeyle dogrudan bir korelasyona sahip olmadigim
fakat askeri tehditlerin ve ¢atigmalarin artistyla sekillendigini belirtir. Korkmaz ve
Bilgin (2017), Kili¢ vd. (2018) ve Lobont vd. (2019) tarafindan yapilan ¢aligmalar
geri besleme hipotezini destekler sonuglar bulurken, Ozer (2020) ve Ayla (2020)
tarafindan yapilan ¢alismalar yansizlik hipotezini destekler sonuglar bulmuslardir.
Sekil 1'de BRICS+T iilkelerinin 1992-2021 doneminde askeri harcamalarinin
GSYIH'in yiizdesi olarak gosterilmistir. Grafiklerde, tiim iilkeler icin gesitli savas,
pandemi ve kriz durumlarina bagli olarak yapisal kirilmalarin oldugu
goriilmektedir. Grafikten de gorildiigii gibi, askeri harcamalar en yiiksek olan {ilke
Rusya’dir. 2018 pandemi 6ncesinde Tiirkiye'nin Hindistan'dan daha yiiksek askeri

545



Neman Eylasov & Ayse Nur Sahinler & Ramazan Kili¢ & Nijat Gasim / BRICS+T Ulkelerinde Finansal
Gelisme Ve Askeri Harcamalarin GSYIH Uzerindeki Etkisi: Fourier Bootstrap ARDL Yaklasim

harcamalara sahip oldugu, ancak pandemi sonrasinda bu harcamalarin azaldig

gozlemlenmektedir.

Sekil 1. BRICS+T Ulkelerinde Askeri Harcamalar
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Ekonomik biiylime ile finansal gelisme arasindaki iliski konusunda
literatiirde genis bir fikir birligi olmamakla birlikte, bu iliskiyi agiklamak i¢in dort
temel hipotez 6ne siiriilmiistiir. ilk olarak, arz yonlii biiyiime hipotezi finansal
gelismenin ekonomik biiyiimeyi olumlu etkiledigini savunmaktadir (King ve
Levine, 1993; Demetriades ve Hussein, 1996; Xu, 2000; Ghirmay, 2004;
Colombage, 2009; Menyah vd., 2014; Eyiiboglu ve Akan, 2020; Giirsucu, 2021;
Fendoglu, 2021). Bu yaklasima gore, finansal gelisme ekonomik biiyiimeyi tesvik
ederken, finansal aracilik hizmetleri sayesinde tasarruflarin artmasi ve daha etkin
yatirnmlarin gergeklestirilmesi saglanmaktadir (Patric, 1966; Gregorio,1995; Al-
Yousif, 2002).

Robinson (1952) calismasia dayanan ikinci goriig, finansal gelismenin
ekonomik biiyiimeyi izledigini vurgular (Demetriades ve Hussein, 1996; Al-awad
ve Harb, 2005; Colombage, 2009; Erkisi, 2018). Bu tek yonlii iliski literatiirde talep
yonlii olarak da bilinmektedir. Bu yaklasima goére ekonomik biiyiime arttikca
finansal hizmetlere olan talep ve dolayisiyla finansal aracilik hizmetleri de artis
gosterecektir. Sirketlerin i¢sel kaynaklarindan finansman kapasitesinin azalmasi ve
farkli sektorler arasindaki biiylime farkliliklari, finansal aracilifa olan ihtiyaci
artirir. Finansal sistem ekonomik biiylimeyi desteklemek amaciyla genisleyerek
daha fazla ve kaliteli hizmet sunmaya yonelecektir (Patrick, 1966: 174).

Ugiincii hipotez, diger iki hipotezin 6ngordiigii tek yonlii iliskiye karsi gift
yonli bir iligkiyi savunmaktadir (Shan vd., 2001; Al-Yousif, 2002; Apergis vd.,
2007; Ergiir ve Ozek, 2020). Berthélemy ve Varoudakis (1995), finansal gelisme
ve ekonomik biiyliimenin birbirini ¢ift yonlii olarak giiglendirdigini 6ne
stirmektedir. Finansal geligme ekonomik biiyiimenin temel dinamiklerinden biridir,
clinkii finansal aracilar hane halkinin tasarruflarini toplayarak bunlar1 verimli
yatirim projelerine yonlendirmektedir. Bu siiregte bankalar gibi finansal kurumlar
bilgi toplama ve degerlendirme islevleri sayesinde kaynaklarin en uygun alanlara
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tahsis edilmesini saglamaktadir. Finansal aracilik sermaye birikimini hizlandirarak
firmalarin fiziksel sermaye ve iggiiciine daha verimli erigimini saglar; bu da
iretkenligi artirir ve ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadir. Ayrica finansal
gelismenin getirdigi 6l¢cek ekonomileri, bankalarin verimliligini artirarak aracilik
maliyetlerini diislirlir ve dolayisiyla sermaye tahsisini daha etkin hale
getirmektedir. Diger yandan ekonomik biiylime finansal sektor iizerinde onemli
dissalliklar yaratarak onun gelisimini tesvik etmektedir. Reel sektordeki biiyiime,
tasarruflarin artmasina ve finansal piyasalarin genislemesine yol agmaktadir. Bu
genigleme, bankalarin ve diger finansal kurumlarin verimliligini artirarak igglicii
verimliligini yiikseltmektedir. Ayrica biiyliyen finansal piyasa, bankacilik
sektoriinde 6l¢ek ekonomileri yaratarak finansal aracilik hizmetlerinin maliyetini
diistirmektedir. Ancak bu siire¢ aym1 zamanda eksik rekabet kosullarmi da
beraberinde getirebilir; ¢iinkii finansal piyasalarin bilylimesi, bankalarin sayisini
artirarak finansal aracilik marjlarim daraltabilmektedir. Sonu¢ olarak ekonomik
biiylime ve finansal gelisme arasindaki bu karsilikli etkilesim birbirini giiglendiren
bir dongii olusturmaktadir. Son olarak finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi
olumsuz etkileyebilecegi goriisii de literatiirde yer almaktadir (Gregorio ve
Guidotti, 1995; Singh, 1997; Sing ve Weisse, 1998; Al-Yousif, 2002; Onder, 2022).
Bu yaklasima gore gelismekte olan iilkelerde hisse senedi piyasalarinin yiiksek
volatilitesi ve belirsiz fiyatlandirma siirecleri etkili yatinm tahsisatini
engelleyebilmektedir. Ayrica i¢ ve dis ekonomik soklar hisse senedi ve doviz
piyasalart  arasindaki  etkilesimleri  karmasiklagtirarak ~ makroekonomik
istikrarsizlig1 artirabilmekte ve ekonomik bilyiimeyi olumsuz etkileyebilmektedir.
Sekil 2'de 1992-2021 doneminde BRICS+T iilkelerinin finansal gelismesi,
GSYIiH'in yiizdesi olarak sunulmustur. Cin, finansal gelisim agisindan en 6nde
gelen iilke olarak belirginlesmektedir. Brezilya ise 1993 yilinda iilkenin para birimi
olan Brezilya realinin deger kaybetmesiyle ani bir diisiis yasamistir. Diger
iilkelerde ise finansal gelisim zamanla artmis ve benzer degerler gozlenmistir.

Bu calismada, BRICS+T iilkelerinde askeri harcamalarin ve finansal
gelismenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi Benoit hipotezi c¢ercevesinde
arastirilmistir. Literatiirde BRICS+T Hilkeleri i¢in bu konuda kisitli g¢aligma
bulunmasi nedeniyle, Yilanci vd. (2020), Nazlioglu vd. (2016), Enders ve Lee
(2012) tarafindan literatiire kazandirilan yontemlerle analiz yapilarak literatiire
onemli bir katki saglanmas1 hedeflenmektedir.
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Sekil 2. BRICS+T Ulkelerinde Finansal Gelisme
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Calismanin giris boliimiinden sonra gelen birinci bdliimde, finansal
gelismenin ve askeri harcamalarin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini inceleyen
eski calismalara yer verilmistir. ikinci boliim olan model ve veri kisminda,
ekonometrik bir model olusturulmus ve degiskenler tamtilmistir. Ugiincii boliimde,
calismada kullanilan ekonometrik yontemler hakkinda kisa bir bilgi sunulmustur.
Dordiincii boliimde ise ekonometrik yontemlerden elde edilen ampirik sonuglar
yorumlanarak sonu¢ kisminda politika onerileri sunulmustur.

I. LITERATUR TARAMASI

Bu béliimde, literatiir taramasi iki temel baslik altinda incelenmistir. ilk
olarak, finansal gelisimin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini arastiran
caligmalara odaklanilmistir. Ardindan Benoit hipotezi baglaminda askeri
harcamalarin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini inceleyen eski calismalara
deginilmistir.

A. Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Mliski

Onder (2022), Brezilya, Hindistan, Giiney Afrika, Endonezya ve Tiirkiye
gibi kirilgan besli iilkeler i¢in 1990-2019 dénemine ait verileri kullanarak, finansal
gelismenin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini incelemistir. Calismada Panel
Westerlund eg-biitiinlesme testi kullanilmis ve sonuglar, Endonezya digindaki tiim
iilkelerde finansal geligmenin ekonomik bityiimeyi olumsuz yonde etkiledigini ve
bu etkinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gdstermistir.

Eyliboglu ve Akan (2020), Tiirkiye'de finansal gelismenin ekonomik
bliylime {izerindeki etkisini 1980-2016 donemi i¢in RALS-EG es-biitlinlesme
yontemiyle incelemiglerdir. FMOLS ve DOLS uzun dénem tahmin sonuglarina
gore, Tiirkiye'de finansal gelisimin ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde etkiledigi
belirlenmistir. Ayrica ¢alismada Granger nedensellik testi kullanilarak finansal
gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.

Tiirkiye'ye iliskin diger ¢alismalar, Ozcan ve Ari (2011), Akkay (2010) ve
Giirsucu (2021) tarafindan yapilmis ve bu calismalarda da Granger ve Toda-
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Yamamoto nedensellik yontemleri kullanilarak finansal gelisme ve ekonomik
bliylime degiskenleri arasinda tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.

Fendoglu (2021) c¢aligmasinda Fourier ADL es-biitiinlesme yontemini
kullanarak Tiirkiye'de 1960-2017 ddénemi icin finansal gelismenin ekonomik
bliylime lizerindeki etkisini incelenmistir. Fourier ADL es-biitiinlesme sonucuna
gore Tiirkiye'de degiskenler arasinda uzun donem denge iligkisi bulunmamstir. Es-
biitiinlesme iliskisi bulunmadigindan degiskenler arasinda neden-sonug iliskisinin
belirlenmesi icin Fourier Toda-Yamamoto nedensellik testi kullanilmis ve
Tiirkiye'de finansal gelismeden ekonomik bilyltimeye dogru tek yonlii nedensellik
bulunmustur.

Tiirkiye igin yapilan bir diger ¢alismada Uslu (2022) Maki ve Gregory-
Hansen yapisal kirilmali es-biitiinlesme testlerini kullanarak 1960-2019 dénemi
icin finansal gelisme gdstergelerinden olan para arz1 ve kredi miktar1 degiskenleri
ve ekonomik biiylime degiskeni arasinda es-biitiinlesme iliskisi bulmustur. Cikan
uzun donem sonuglarina gore finansal gelisme gostergelerinden olan hem para arzi
hem de kredi miktar1 degiskenleri ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemektedir.

Sofuoglu (2022) calismasinda, DS iilkelerinde finansal gelismenin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi Panel VAR yaklasimiyla 1985-2020 dénemi
icin incelenmis ve finansal gelismede meydana gelen soklarin ekonomik biiylime
iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna varmstir.

Pata (2020) calismasinda ARDL smir testi ile Tiirkiye'de 1965-2017
donemi igin finansal gelisimin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini aragtirmistir.
ARDL uzun ve kisa donem sonuglarina gore finansal gelisim ekonomik biiylimeyi
pozitif etkilemektedir.

Sahin ve Temelli (2022) BRICS+T iilkeleri {izerine yaptiklar1 ¢alismada,
panel tesadiifi etkiler modelini kullanarak, finansal gelisimin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisini incelemislerdir. Driscoll ve Kraay tahmincisine gére, BRICS+T
iilkelerinde finansal gelisimin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi
sonucuna ulagilmistir.

Ergiir ve Ozek (2020) BRICS+T iilkeleri i¢in Emirmahmutoglu ve Kose
nedensellik testi kullanarak finansal gelisme ve ekonomik biiylime degiskenleri
arasinda nedensellik iliskisini incelemistir. Cikan nedensellik sonuglarina gore
Cin'de finansal gelisim ve ekonomik biiylime degiskenleri arasinda cift yonli,
Brezilya'da ise finansal gelismeden ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii
nedensellik iligkisi bulunmustur. Son olarak, Erkisi (2018) ¢aligmasinda panel veri
yontemi kullanarak BRICS+T iilkeleri igin ekonomik biiyiimeden finansal
gelismeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulmustur.

B. Askeri Harcamalar ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski (Benoit
Hipotezi)

Benoit (1978), 44 gelismekte olan iilkenin 1950-1965 yillarina ait verilerini
kullanarak yaptig1 ilk ¢alismada, askeri harcamalar ile iktisadi biiylime arasindaki
iligkiyi incelemistir. Yapilan korelasyon analizi sonucunda, askeri harcamalarin
iktisadi biiyiimeyi olumlu yonde etkiledigi bulgusuna ulagilmistir. Bu ¢aligmanin
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ardindan, askeri harcama ve iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi aragtiran
caligmalarin sayisinda artis gézlemlenmistir.

Gokmenoglu vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Tiirkiye'nin 1988-
2013 doneminde askeri harcamalar ile iktisadi biiyiime arasindaki iligskiyi Johansen
ve VECM yontemleriyle analiz etmislerdir. Bu calismada, iktisadi biiyiimeden
savunma harcamalarina dogru tek yonlii bir iliski bulunmustur.

Korkmaz ve Bilgin (2017) ¢alismasinda, Johansen-Juselius ve Granger
nedensellik testlerini kullanarak Tiirkiye ve ABD'min 1961-2015 donemi i¢in uzun
donem denge iliskisini incelemislerdir. Elde edilen bulgulara gére, ABD igin
nedensellik iliskisi bulunmamugtir, ancak Tiirkiye i¢in ¢ift yonlii nedensellik iligkisi
tespit edilmistir.

Manamperi (2016) tarafindan gergeklestirilen c¢alismada, Tiirkiye ve
Yunanistan'in 1970-2013 donemlerine ait verileri kullanarak askeri harcamalar ile
iktisadi biiyiime arasindaki iliskiyi VECM ve ARDL yontemleriyle analiz etmistir.
Sonuglar, savunma harcamalarinin Tiirkiye i¢in hem kisa hem de uzun dénemde
ekonomik biiylime iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Ancak Yunanistan i¢in yapilan analizde, savunma harcamalarinin ekonomik
biiylime iizerinde anlaml1 bir etkisinin olmadigi bulunmustur.

Ajmair vd. (2018) c¢alismalarinda, Pakistan'in 1990-2015 doénemi igin
savunma harcamalari, asker sayist ve ekonomik biiylime degiskenleri arasindaki
iliskiyi ARDL smir testiyle incelemislerdir. Bulgularinda ise kisa dénem igin
savunma harcamalar1 ve asker sayisinin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde
etkiledigi belirlenmistir. Ancak uzun donem tahmin sonuglarina gore, ekonomik
bliylimeyi pozitif yonde etkileyen sadece asker sayisidir.

Kilig vd. (2018), G8 iilkeleri i¢in 1992-2016 yillar1 arasindaki verileri
kullanarak degiskenler arasindaki iliskiyi panel veri ve Emirmahmutoglu-Kdse
nedensellik yontemleriyle incelemistir. Caligmanin nedensellik sonuglarina gore,
G8 iilkelerinde askeri harcamalardan iktisadi bilylimeye dogru c¢ift yonli bir
nedensellik iliskisi belirlenmistir.

Lobont vd. (2019), Romanya'nin 1991-2016 ddénemine ait verilerini
kullanarak degiskenler arasindaki nedenselligin yoniinii belirlemek icin Granger
nedensellik testi uygulamiglardir. Yapilan nedensellik analizi sonucunda, savunma
harcamalar1 ile GSYIH arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Yildiz ve Yildiz (2019), 1990-2015 yillart arasinda bes iilke i¢in Konya
panel nedensellik yontemini kullanarak degiskenler arasindaki nedensellik yoniinii
incelemislerdir. Calisma sonuglarina gore, sadece Iran'da degiskenler arasinda ¢ift
yOnlii nedensellik tespit edilmistir. Diger tiim tlkeler i¢in ise ekonomik biiyiimeden
savunma harcamalarina dogru tek yonlii nedensellik gozlemlenmistir.

Aydin (2021), Tirkiye i¢in Benoit hipotezinin gegerliligini test etmek
amactyla 1960-2017 verilerini kullanarak ARDL ve Toda-Yamamoto nedensellik
testlerini  uygulamistir. Sonuglar, Tiirkiye verilerinin Benoit hipotezini
destekledigini gostermektedir, yani savunma harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi
pozitif yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Ayrica nedensellik sonuglarina gore,

550



Yonetim ve Ekonomi 31/3 (2024) 543-571

askeri harcamalardan iktisadi biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi
bulunmustur.

Ozer (2020) calismasinda Tiirkiye icin, Fourier ADL koentegrasyon ve
Toda-Yamamoto nedensellik testlerini kullanarak 1960-2017 yillar1 arasindaki
degiskenler arasindaki iligkiyi incelemistir. Ancak ¢aligmanin sonuglarina gére ne
es-biitiinlesme ne de nedensellik iligkisi bulunamamustir.

Ogul (2022), ABD, Cin, Hindistan, Rusya ve Birlesik Krallik iilkeleri i¢in
1960-2017 doneminde askeri harcamalarinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini
Pedroni ve Kao panel es-biitiinlesme testleriyle arastirmigtir. Calismanin
sonuclarina gore, askeri harcamalarinin iktisadi biiylime {izerindeki etkisinin pozitif
oldugu belirlenmistir.

Dimitraki ve Win (2021) galismalarinda, Urdiin'iin 1970-2015 donemine
ait verileri kullanarak degiskenler arasindaki iligskiyi kirilmalara izin veren
Gregory-Hansen es-biitiinlesme ve ARDL sinir testi ile incelemislerdir. Calismanin
sonuglarma gore, Urdiin'de askeri harcamalar ile iktisadi biiyiime arasinda kisa ve
uzun vadeli pozitif bir iliski tespit edilmistir.

Unsal (2020) calismasinda, 1970-2017 yillar1 arasinda G7 iilkelerine panel
veri tahmini yaparak degiskenler arasindaki iliskiyi incelemistir. Sonug olarak, G7
tilkelerinde askeri harcamalarin iktisadi bliylimeyi pozitif yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Ayrica G7 iilkeleri i¢in Benoit hipotezinin gegerli oldugu sonucuna
varilmuistir.

Ayla (2020) ¢alismasinda, 1997-2018 donemi igin DS iilkeleri igin panel
veri analizi yaparak askeri harcamalarin iktisadi biiylime {izerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etki bulamadigini ortaya koymustur. Son olarak, Cinar ve Unsal
(2021) tarafindan yapilan ¢aligmada, 1997-2019 verileri kullanilarak 9 Orta Dogu
tilkesinde degiskenler arasindaki iliskiyi ARDL sinir testi ile analiz etmistir.
Arastirmada, Orta Dogu iilkelerinde savunma harcamalar1 ile GSYH arasinda uzun
donemde pozitif ve asimetrik bir iligski oldugu, ancak kisa déonemde bu iliskinin
negatif ve simetrik oldugu belirlenmistir.

I1. MODEL VE VERI

Bu calismada, 1992-2021 donemi igin Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin
Giiney Afrika ve Tirkiye de askeri harcamalar ve finansal gelismenin ekonomik
bliylime lizerindeki etkisini Benoit hipotezi ¢ercevesinde arastirmak i¢in Denklem
1'de belirtilen fonksiyon kullanilmustir.

GDP = f(FD,MX) (1)

Burada degiskenlerin logaritmasi alinarak, Denklem 2'deki ekonometrik
model olusturulmustur.

LGDP; = By + B1LFD; + B,LMX; + u, (2)

Denklem 2°de B, sabit terimi, u, ise hata terimini ifade etmektedir. 8, ve
B, parametreleri ise sirasiyla finansal gelisme ve askeri harcamalarinin
katsayilarin1 belirtmektedir. Genel olarak finansal gelismenin ekonomik biiyiime
tizerinde olumlu bir etkiye sahip olmas1 beklenmektedir; bu nedenle Denklem 2'de,
tim tlkeler i¢in §; katsayisinin pozitif olmasi gbzlenebilir (Saidi, 2018; Asteriou
ve Spanos, 2019; Ahmed vd., 2022). Diger bir yandan Benoit hipotezinin gecerli
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olabilmesi i¢in S, katsayisinin da pozitif bir degere sahip olmasi gerekmektedir
(Dimitraki ve Win, 2021; Ogul, 2022; Unsal, 2022). Eger 3, katsayis1 negatif bir
degere sahip olursa, Benoit hipotezi gecersiz olacaktir (Budhathoki, 2024; Azam,
2020; Klein, 2004). Caligmada kullanilan degiskenlerin tanimi Tablo 1'de
sunulmustur. Tim degiskenlerin verileri Diinya Bankasi'ndan elde edilmis ve
ekonometrik analizlerde degiskenlerin logaritmik doniisiimleri kullanilmstir.
Finansal gelisme gostergeleri arasinda M1/GDP (dar para arzi1), M2/GDP,
M2Y/GDP ve M3/GDP gibi oranlar bulunmasina ragmen, bu ¢aligmada finansal
gelismeyi 6lgmek i¢in bankalar tarafindan 6zel sektore saglanan yurt i¢i kredi orani
(GSYIH'n yiizdesi) tercih edilmistir. King ve Levine (1993)'e gore, finansal
hizmetlerin genislemesi ekonomik biiyiimeyi tegvik edebilir. Daha gelismis bir
finansal sistem, reel sektore daha fazla kredi saglar ve riskleri gesitlendirmektedir.
Bankalar tarafindan saglanan o6zel sektor kredi orani, finansal gelisimi
degerlendirmek i¢in kullanilan bir gdstergedir ve yiiksek oranlar genellikle daha

hizli ekonomik biiyiime ile iligkilendirilmektedir.
Tablo 1. Kullanilan Degiskenlerin Tanimlari

Sembol Degiskenler Birim
GDP Kisi basia GSYIH Sabit 2015 ABD dolar1
FD Finansal Gelisme Bankalar tarafindan 6zel sektore yurt ici kredi (GSYIH'nin yiizdesi)
MX Askeri Harcamalar GSYIH'nin yiizdesi

Tablo 2'de tiim flkeler icin degiskenlerin tanimlayici istatistikleri
sunulmustur. Goriildiigii iizere lilkelerde ekonomik biiyiime (GDP) degiskeni
normal dagilmaktadir. Hesaplanan Jarque-Bera test istatistik degerinin olasilik
degeri 0.05'ten biiyiik oldugu i¢in sifir hipotezi reddedilmemektedir. Finansal
gelisim (FD) degiskeni ise Brezilya iilkesinden baska diger tiim tilkelerde normal
dagilmaktadir. Son olarak, askeri harcamalar (MX) degiskeni sadece Cin ve Giiney
Afrika'da normal dagilmamaktadir. Dolayistyla degiskenlerin logaritmik degerleri

almarak analize devam edilmesi daha saglikli sonuglar verecektir.
Tablo 2. Degiskenlerin Tanimlayici Istatistikleri

GDP FD MX
Ortalama 7653.686 52.28646 1.544097
Brezilya Ma.ks_imum 9216.132 133.0759 2.016008
Minimum 5911.687 27.68567 1.163682
Standart Sapma 1042.870 22.14554 0.212622
Jarque-Bera 2.756446 30.70314 2.769536
Olasilik 0.252026 0.000000 0.250382
GDP FD MX
Ortalama 7553.095 32.56645 3.785382
Rusya Ma.ks_imum 10251.68 59.58230 5.425148
Minimum 4515.509 8.293505 2.732649
Standart Sapma 2004.817 17.90826 0.564066
Jarque-Bera 3.366381 3.271525 4.271027
Olasilik 0.185780 0.194804 0.118184
GDP FD MX
Ortalama 1128.247 39.62220 2.690243
- Maksimum 1961.961 54.57172 3.129385
Hindistan —
Minimum 546.4410 22.51077 2.424285
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Standart Sapma 464.1482 12.06263 0.180387
Jarque-Bera 2.697026 3.866590 1.617816
Olasilik 0.259626 0.144671 0.445344
GDP FD MX
Ortalama 4895.939 122.7599 1.800430
Cin Maksimum 11223.26 182.8681 2.449542
Minimum 1100.646 83.09731 1.613074
Standart Sapma 3196.052 27.64713 0.170959
Jarque-Bera 2.840662 1.828505 49.72629
Olasilik 0.241634 0.400816 0.000000
GDP FD MX
Ortalama 5434.057 59.50025 1.344891
Giiney Afrika Mgksjmum 6263.104 70.38188 2.817651
Minimum 4269.700 48.97013 0.809813
Standart Sapma 755.0447 5.625629 0.523995
Jarque-Bera 3.612622 0.446127 14.24473
Olasilik 0.164259 0.800064 0.000807
GDP FD MX
Ortalama 8399.288 35.91269 2.845248
N Maksimum 13449.93 70.89658 4.139697
Tirkiye —
Minimum 5376.159 14.01066 1.812848
Standart Sapma 2464.418 20.53717 0.830287
Jarque-Bera 2.757493 3.708226 3.461094
Olasilik 0.251894 0.156592 0.177187

Sekil 3"te tiim iilkeler i¢in askeri harcamalar, finansal gelisme ve ekonomik
bliylime degiskenleri arasindaki korelasyon matrisleri pasta grafigi seklinde
gosterilmistir. Brezilya'da askeri harcamalar ile ekonomik biiylime degiskenleri
arasinda negatif yiiksek diizeyde bir iligki, finansal gelisme ve ekonomik biiylime
degiskenleri arasinda ise pozitif disiik diizeyde bir iliski mevcuttur. Rusya da
askeri harcamalar ile ekonomik biiyime degiskenleri arasinda pozitif diisiik
diizeyde bir iliski, finansal gelisme ve ekonomik biiylime degiskenleri arasinda ise
pozitif yliksek diizeyde bir iligki mevcuttur. Cin ve Gliney Afrika'da askeri
harcamalar ile ekonomik biiylime arasinda negatif ve orta diizeyde bir iliski
gozlenirken, finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda ise pozitif ve yiiksek
diizeyde bir iliski bulunmustur. Son olarak, Hindistan ve Tiirkiye'de finansal
gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif ve yiliksek diizeyde bir iligki
gozlemlenirken, Hindistan'in askeri harcamalari ile ekonomik biiylime arasinda
negatif ve orta diizeyde bir iligki, Tlirkiye'nin ise negatif ve yiiksek diizeyde bir
iligki bulunmaktadir.
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Sekil 3. Pie Grafigi ile Degigkenlerin Korelasyon Matrisi
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I11. METODOLOJI

Bu boéliimde ¢alismada kullanilan ekonometrik yontemler hakkinda kisa
bilgiye yer verilecektir. Sekil 4'te siralandigi gibi, ilk olarak degiskenlerin
tanimlayici istatistikleri sunulmus, ardindan Dickey ve Fuller (1981) ADF ve
Enders ve Lee (2012) Esnek Fourier ADF birim kok testleriyle degiskenlerin
duraganliklart incelenmistir. Tiim iilkeler i¢in degiskenler arasindaki es-
biitiinlesme iligskisi 6ncelikle Yilanci vd. (2020) Fourier Bootstrap ARDL
yontemiyle, daha sonra Bayer ve Hanck (2013) birlesik es-biitiinlesme testleriyle
aragtirilmigtir. Uzun dénem tahmin sonuglar1 FMOLS y6ntemi ile raporlandiktan
sonra, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Nazlioglu vd. (2016) Fourier

Toda-Yamamoto nedensellik testiyle incelenerek ¢alisma sonlandirilmustir.
Sekil 4. Ekonometrik Metodoloji Siralamasi
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A. Duraganhik Testleri

Bu ¢alismada, degiskenlerin duraganlik diizeyini belirlemek i¢in Dickey ve
Fuller (1981) tarafindan gelistirilen Genisletilmis DF testi ve yapisal kirilmalari
dikkate alan Enders ve Lee (2012) tarafindan gelistirilen Esnek Fourier ADF birim
kok testleri kullanilmistir. Calismada incelenen degiskenlere 6zgii olarak uyarlanan
Genisletilmis DF regresyon modelleri, Denklem 3, 4 ve 5'te sunulmustur.

ALGDP; = 9LGDP,_; + Y¥_, §;ALGDP,_j + & (3)
ALFD, = a + 9LFD;_y + X7_; §;ALFD,_; + & (4)
ALMX, = a + Bt + 9LMX,_; + X¥_, §;ALMX,_; + & (5)

Burada, Denklem 3 sabitsiz ve trendsiz modeli, Denklem 4 sabitli ve
trendiz modeli, Denklem 5 ise hem sabitli hem de trendli modeli gostermektedir.
Denklemlerde yer alan « sabit terimi, Bt trendi, & ise hata terimini ifade
etmektedir. p gecikme sayisin1 gostermekte olup, AIC ve SC bilgi kriterleri ile
otomatik olarak belirlenmektedir. Genisletilmis DF birim kok testinin hipotezleri
asagidaki gibidir.

H,: Seri birim kok icermektedir veya seri duragan degildir.

H,: Seri birim kok icermemektedir veya seri duragandir.

Degiskenlerin bir gecikmesi yani Denklem 3, 4 ve 5te gosterilen 9
katsayisinin t-istatistigi MacKinnon (1996) calismasindaki kritik degerlerinden
mutlak olarak biiyiik ¢ikarsa yokluk hipotezi reddedilecektir. Bir baska ifade ile
seri seviyede duragan olacaktir.

Makro iktisadi degiskenlerde bazen zamana bagli olarak kirilmalar
goriilmektedir. Bu yapisal kirilmalar ekonomik kriz, deprem, pandemi gibi
nedenlerden dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Yapisal kirilmasi olan bir zaman serisi
degiskenine uygulanan genisletilmis DF gibi dogrusal birim kok testleri sonuglari
yaniltict olabilmektedir. Genisletilmis DF birim kok testide bu testlerden bir
tanesidir. Duragan olan bir degisken yapisal kirilma icerdiginde, Genisletilmis DF
birim kok testi bu degiskeni duragan degilmis gibi gosterebilmektedir. Bu ylizden
Enders ve Lee (2012) galismasinda Genisletilmis DF denklemine Fourier terimleri
olarak tanimlanan siniis ve kosiniis terimlerini ekleyerek, bu sorunu ¢ozmiislerdir.
Esnek Fourier ADF olarak literatiire gecen bu birim kok testi son zamanlar siklikla
kullanilmaktadir. Yukarida yer alan Genisletilmis DF regresyon denklemlerine
Fourier terimler eklendiginde Denklem 6, 7 ve 8deki regresyon esitliklerine
dontismektedir.

f=15-ALGDPt it (6)
ALFD; = a +9LFD;_4 + ylsm( ) + yzcos( kt) +

D1 6ALFD,_j + & (7)
ALMX, = a+ ft +I9LMX,_4 + ylsln( it ) + y,cos (27;“) +

o1 GALMX, j + & (8)
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Bu denklemlerde yer alan k Fourier frekanslarinin sayisini, 7=3,1415, t
trendi, T gbzlem sayisin1 gostermektedir. Bu testin gegerli olabilmesi i¢in, siniis ve
kosiniis katsayilari olan y; ve y, katsayilarindan en az biri istatistiksel olarak
anlamli olmalidir. Eger Fourier terimler istatistiksel olarak anlamli degilse, klasik
Genisletilmis DF birim kok testi sonuglari gegerli olacaktir. Denklemdeki Fourier
terimler anlamli ve J katsayisinin t-istatistik degeri Enders ve Lee (2012)
caligmasindaki kritik degerlerden mutlak deger olarak biiyiik bulunursa, yokluk
hipotezi reddedilecektir. Yani, degiskenler Esnek Fourier ADF test sonucuna gore
seviyede duragan olacaktir.

B. Esbiitiinlesme Testleri

Calismada degiskenler arasinda es-biitiinlesme iligkisi Pesaran vd. (2001)
ARDL ve Bayer-Hanck (2013) birlesik es-biitiinlesme yontemleri ile arastirilmigtir.
Arastirmacilar tarafindan siklikla kullanilan es-biitiinlesme testlerinden biri olan
ARDL sinir testi Pesaran vd. (2001) tarafindan literatiire kazandirilmistir. Bu es-
biitiinlesme testinin diger es-biitiinlesme testlerinden farki, degiskenlerin seviyede
ve birinci dereceden duragan olmalarina izin vermesidir. Fakat degiskenlerden her
hangi birisi ikinci dereceden duragan olmamali ve bagimh degisken I(1) yani
birinci farkinda duragan olmalidir. Denklem 2 deki model ARDL modeli olarak
Denklem 9°daki gibi yeniden yazila bilir.

ALGDP; = a + Y7_; B1iALGDP,_; + Y 7—o f2iALFD,_; +
2i=0B3iBLMX,_; + y1LGDPr_y + y,LFDy_1 + y3sLMX, 1 + vy ©)

Denklem 9'da A degiskenin farkinin alindigini, v, ise hata terimini
gostermektedir. z, x ve v ARDL gecikmeleri AIC ve SC bilgi kriterleri ile otomatik
olarak belirlenmektedir. ARDL sinir testinde degiskenler arasinda es-biitiinlesme
iligkisinin varlig1 Fyjpmm V€ tpegmy test istatistikleri ile smanmaktadir. Fyypy, Ve
tpagimu test istatistiklerinin hipotezleri asagidaki gibidir.

From = Ho: Y1 = Y2 = y3 = 0 (es-biitlinlesme yoktur)

tpagimu = Ho: 1 = 0 (es-biitiinlesme yoktur)

Hesaplanan Fiiy, Ve tpagmay istatistik degerleri sirasiyla Narayan (2005)
ve Pesaran vd. (2001) calismalarindaki st kritik degerlerinden mutlak olarak
biiyiik ¢ikarsa yukarida gosterilen yokluk hipotezleri reddedilecektir. Ayrica
ARDL sinir testinin sonuglarinin giivenilir olmasi igin bazi tani testlerinin gegerli
olmasi da gerekmektedir. McNown vd. (2018) ¢aligmalarinda literatiire
kazandirdiklar1 Bootstrap ARDL es-biitiinlesme yaklasimi, birden ¢ok bagimsiz
degisken olmasi halinde ARDL testine gore daha giiglii bulgular vermektedir.
McNown vd. (2018) bagimsiz degiskenler igin Denklem 9 daki modelde Hy: y, =
Y3 = 0 sifir hipotezinin de test edilmesi i¢in ilave bir F testinin (Fpagimsiz)
kullanilmasini dnermektedirler. McNown vd. (2018) calismasinda Fyjm, Fpagimsiz
Ve tpagmy testleri bootstrap kritik degerler ile karsilastirlmaktadir. Diger bir
devam ¢alismasi olan Genisletilmis ARDL literatiire Sam vd. (2019) tarafindan
kazandirilmis ve testler i¢in yeni kritik degerler tiretilerek, bagimsiz degiskenlerin
sayist 7'ye ulagsa bile, basarili sonuglar elde edilmesi miimkiin hale getirilmistir.
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Fiim» Fpagimsiz V€ Chagumy testlerinin bulgularina gore asagidaki dort farkl
durumdan s6z etmek miimkiindiir:

1. Fiims Fpagimsiz V€ thagimu anlamli ise degiskenler arasinda es-biitiinlesme

iligkisi mevcuttur.

2. Frim» Foagrmsiz V€ tpagmy anlamli degilse degiskenler arasinda es-

biitiinlesme iligkisi mevcut degildir.

3. Ftim» Fpagimsiz anlamli ve £y, anlamli degilse degiskenler arasinda es-

biitiinlesme iligkisi mevcut degildir. Birinci dejenere durum.

4. Frim» tagimy anlamli ve Fp g5, anlamli degilse degiskenler arasinda es-

biitiinlesme iligkisi mevcut degildir. Ikinci dejenere durum.

Yilanct vd. (2020) literatiire kazandirdiklar1 calismada, McNown vd.

(2018) tarafindan 6nerilen Bootstrap ARDL modeline Fourier fonksiyonlarini dahil
ederek Fourier Bootstrap ARDL modelini gelistirmislerdir. Denklem 9 daki
modele Fourier terimler eklendiginde Denklem 10°daki forma doniismektedir.

ALGDP, = a + ®ysin (Z5) + dyc0s (55) + B2, fyALGDP_; +
Yi=0B2iALFDy_; + Xi_o B3iALMX,_; + y1LGDPr_y + y,LFD 1 + ysLMX, 1 +
Ve (10)

Denklem 10°da k frekans sayisini, w 3.1415 ..., T gozlem sayisin, t trendi
gostermektedir. Fyiim, Fpagimsiz V€ tpagimy 1610 bootstrap simiilasyonu kullanilarak
kritik degerler tiretilmektedir. Eger hesaplanan test istatistik degerleri bootstrap
kritik degerden mutlak degerce biiyiik ¢ikarsa degiskenler arasinda es-biitiinlesme
iligskisi mevcut olacaktir. Calismadaki ikinci es-biitiinlesme testi olan Bayer-Hanck
(2013) birlesik es-biitiinlesme testinde degiskenlerin tiimii birinci farkinda duragan
bulundugunda uygulanmaktadir. Bayer ve Hanck (2013) calismasinda Fisher
formiiliinii kullanarak, Engle ve Granger (1987), Johansen (1995), Boswijk (1994)
ve Banerjee vd. (1998) es-biitlinlesme testlerinin olasilik degerlerini birlestirmistir.
Birlesik es-biitiinlesme test istatistikleri asagidaki gibidir;

EG — JOH = —2[In(Pgg) + In (Piop)] (11)
EG — JOH — BO — BDM = —2[In(Pg¢) + In(Pjoy ) + In(Pgo) +
In(Pgpu)] (12)

Denklem 11 ve 12 de hesaplanan test istatistikleri Bayer ve Hanck (2013)
caligmasindaki kritik degerlerden mutlak olarak biiyiikk bulunursa sifir hipotezi
reddedilecektir. Dolayisiyla degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi
bulunacaktir.

C. Fourier Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisini aragtirmak i¢in, genellikle
kullanilan yaklasim Granger (1969) tarafindan sunulan VAR modelidir. Ayni
dereceden duragan degiskenler ile kurulan VAR modelinin siradan en kiigiik kareler
tahminine dayanan ve katsayilar iizerine konulan kisitlar ile nedenselligin test
edildigi Granger testinde, Wald test istatistikleri kullanilmaktadir. Ancak Sims vd.
(1990) ve Toda ve Yamamoto (1995), katsay1 kisitlamalarina iliskin testin standart
olmayan asimptotik dagilima sahip oldugunu ve bu testin farkli entegrasyon
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derecelerine sahip VAR modeline uygulanamayacagini belirtmislerdir. Bu nedenle
Toda ve Yamamoto (1995), degiskenlerin farkli entegrasyon derecelerine sahip
oldugu durumda bile bir denklem sisteminin tahminini kolaylastiran genisletilmis
VAR metodolojisini Onermiglerdir. Toda ve Yamamoto (1995) prosediirii
degiskenlerin duragan ve farkli dereceden es-biitiinlesik oldugu durumlar igin
uygundur. TY test prosediirii asagida gosterilen adimlara dayanmaktadir;
1. Uygun Birim kok testleri kullanarak degiskenlerin maksimum biitiinlesme
derecesinin (d) belirlenmesi.
2. VAR modeli i¢in optimum gecikme uzunlugunun (k) belirlenmesi.
3. Gecikmesi ile genisletilmis VAR (k + d) modelinin tahmin edilmesi.
4. Genisletilmis VAR (k + d)min direngli olup olmadiginin diagnostik
testlerle kontrol edilmesi.
5. Genisletilmis VAR (k + d) modelinde Wald testinin tim parametreler
yerine ilk parametreler iizerinde yapilmasi.
Bu ¢aligmada kullanilan degiskenlere uygun olarak, TY nedensellik testi
Denklem 13"teki gibi gosterilmektedir.

LGDP,7 [P0 Bi1i PBizi PBizi|[LGDP,_;
LFDy | = (Bao| + XK1 |Ba1i Bazi Bozi|| LFDi—y |+
LMXt .830 ﬁsl,i Bsz,i 533,1'_ LMXt—i

2\ Barkrs  Bazgrj  Pasgerj|| LEDe—qerjy | + |E2t (13)

Bsik+j Bszk+j PBazirjl| LMXe—(k+jy €3¢

En kiigiik kareler tahminleri kullanilarak standart Wald testi olusturularak,
FD ve MX'den GDP'ye (ve tersi) uzanan nedenselligi dogrulamak i¢in parametre
kisitlamasi getirilir. Asimptotik y ?dagilimina uyan bu test "sifir kisitlama" sayisina
esit serbestlik derecesine sahiptir. Denklem 13 te gdsterilen sabit terimlerin zamana
gore sabit oldugu varsayilmaktadir. Bu varsayim, degiskenlerdeki olas1 yapisal
kirilmalarin varhigindan vazgegilmesine yol agmaktadir. Ancak Enders ve Jones
(2016) tarafindan da belirtildigi ilizere, yapisal kirilmalarin varligr goz ardi
edildiginde, VAR modelinin sonuglar1 yanlig belirleme hatasina maruz kalmaktadir.
Bu uyar1 goz oniine alindiginda, Nazlioglu vd. (2016) TY yontemine Fourier
yaklagimi uygulayarak kademeli yapisal kirilmalarla genisletmistir. Fourier
yaklagiminin kullanilmasi, TY ydnteminin kademeli veya yumusak kirilmalar
yakalamasini saglarken, kirilmalarin sayisi, tarihleri ve bigimi hakkinda 6n bilgi
gerektirmemektedir (Nazlioglu vd., 2016). Denklem 13’te gosterilen sabitler,
ormegin B,y Denklem 14’te gosterildigi gibi zamana gore degistigi
varsayilmaktadir.

Bro = Be = ao + vy sin (Z5) +; cos (25 (14)

Burada, k frekans sayisini, y; Ve y, sirasiyla frekansin genigligini ve

hareketini, t trendi ve T 6rneklem biiyiikliigiinii ifade etmektedir. Denklem 14
dikkate alinarak, Denklem 13 yeniden diizenlenerek asagidaki gibi yazilmaktadir;

.311,k+j .812,k+j .813,k+j LGDPt—(k+j) [€1,t
dmax
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LGDP)  [Bro Bi1i Pizi Pizi| [LGDP,_;
LFD, ] = |Boo| + XK1 |B21i Bazi PBazil|| LFDi—y |+
LMX; B3o 331,1' ﬁ32,i ﬁ33,i LMX,_;
Bivk+ji Bizk+j PBizk+j] [LGDPe—(x+ Y11
Z?;”f" Boik+j PBazk+j Bazi+j|| LFDe—k+jy |+ XRet )’21] sin (znTkt)+
Bsik+j Bazk+j Pazirjl| LMXe—(x+jy V31

V12 okt 1t
Yk=1Y22|cos (HT)+ &2, (15)
V32 &3t

Denklem 15 araciligr ile degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi
denklem 13’te oldugu gibi, y? dagilimma dayal: Wald istatistigi araciligiyla test
edebilir. Ayrica bu spesifikasyon sayesinde, sabit terimin yeni bi¢imi (f;) icin
Fourier doniistimiinii kullanmak, bilinmeyen tarih(ler) ve bigim(ler) ile olas1 yapisal
kirilmalar1 dikkate alinmas1 miimkiindir.

IV. ANALIZ VE BULGULAR

Bu boliimde, degiskenlerin birim koklii olup olmadigi, Dickey ve Fuller
(1981) ADF ve Enders ve Lee (2012) Esnek Fourier ADF birim kok testleri
kullanilarak incelenmigtir. Tablo 3'te, her iki testin sonuglart bulunmaktadir. ADF
birim kok testi sonuglarina gore, tiim {ilkeler i¢in ekonomik biiyiime (GDP), askeri
harcamalar (MX) ve finansal gelisme (FD) degiskenlerinin birinci seviyede
duragan oldugu tespit edilmistir. Esnek Fourier ADF birim kok testi, fark serileri
tizerinde saglikli sonuglar vermedigi icin yalnizca degiskenlerin seviyede
duraganliklar1 incelenmistir. Esnek Fourier ADF sonuglarina gore, sadece
Rusya'nin ekonomik biiylime (GDP) degiskeninde Fourier terimlerinden olan siniis
ve kosiniis istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Diger iilkeler igin ise tiim
degiskenlerin Fourier terimleri istatistiksel olarak anlamli bulunmadigindan, bu
durum tizerinde yorum yapmaya gerek kalmamaktadir. Esnek Fourier ADF testi
sonucuna gore, Rusya'da ekonomik biiyiime (GDP) degiskeninin seviyede birim
kok igerdigi tespit edilmigtir. Genel olarak BRICS+T iilkeleri igin tim

degiskenlerin birinci farkinda duragan olduguna karar verilmistir.
Tablo 3. ADF ve Esnek Fourier ADF Birim K6k Testi Sonuglari

ADF Fourier ADF
Ulkeler Degiskenler Test ist. Test ist. Frekans F ist.
LGDP -1.778 -1.405 2 5.004
ALGDP -4.045
LMX 0.057 -1.410 4 1.777
Brezilya ALMX 4,787
LFD -1.612 -2.768 1 5.300
ALFD -5.391
LGDP 0.052 1.418 1 7.298°
ALGDP -3.166™
LMX -2.435 -3.438 1 3.445
Rusya ALMX -4.770™
LFD -0.982 -1.017 4 1.418
ALFD -5.012"
LGDP -0.255 0.224 3 2.095
ALGDP -5.209™
LMX -1.749 -3.672 1 2.591
Hindistan ALMX -5.667"
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LFD -0.926 0.357 1 6.188
ALFD 4541
LGDP -0.955 -1.797 2 2.801
ALGDP -2.638°
LMX -2.460 -5.926 1 5.692
Cin ALMX -5.434™
LFD -0.580 -0.825 5 3.480
ALFD 5,065
LGDP -1.625 -1.268 1 5.117
ALGDP 39697
LMX -2.558 -2.231 3 2.896
Giiney Afrika ALMX -3.784™
LFD -2.473 -2.472 3 2.267
ALFD 6187 -
LGDP 0.349 0.070 4 2.287
ALGDP 5211
LMX -1.002 -1.174 4 2.695
Tiirkiye ALMX -4.698™"
LFD -0.598 -2.503 1 5.149
ALFD 41007
Aciklamalar: ™, ™ ve " sirasiyla ADF igin test istatistiginin %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig

gostermektedir. Sabitli modelde 100 gézlem igin Esnek Fourier ADF F test istatistiginin kritik degerleri %1, %5
ve %10°da sirastyla 10.35, 7.58 ve 6.35°tir (Enders ve Lee, 2012). ¢,  ve @ sirastyla Fourier ADF igin %1, %5 ve
%10 seviyelerinde F istatistiginin anlamlilig1 gostermektedir.

Ulkeler igin tiim degiskenlerin birinci farklarinin duragan oldugu goz
oniine alindiginda, Yilanci vd. (2020) Fourier Bootstrap ARDL sinir testi ve Bayer
ve Hanck (2013) birlesik es-biitiinlesme yontemleriyle degiskenler arasindaki es-
biitiinlesme iligkisi arastirilabilir. Tablo 4'te 6ncelikle Fourier Bootstrap ARDL
sinir testi sonuglar1 sunulmustur. Bu teste gore, sadece Tirkiye'de degiskenler
arasinda es-biitiinlesme iligkisi belirlenmistir. Tirkiye i¢in, Figm, tpagimu V€
Fpagimsiz test istatistikleri sirasiyla 4.543, -3.303 ve 6.610 olarak bulunmustur. Her
Uic test istatistigi de bootstrap kritik degerlerinden mutlak olarak biiyiik oldugundan,
sifir hipotezi olan 'esbiitiinlesme yoktur' reddedilmektedir. Diger iilkeler i¢in ise ii¢

testten en az birinin bootstrap kritik degerlerinden kiiciik oldugu
gozlemlendiginden, es-biitiinlesme iligkisi belirlenmemistir.
Tablo 4. Fourier Bootstrap ARDL Sinir Testi Sonuglari
Ulkeler Frekans AIC Gecikme Frim thagimu Foagimsiz
Brezilya 1.30 -4.563 2.2.2) 1.683 -1.469 2.117
Rusya 1.30 -3.713 2,2,2) 3.728 2.991 5.330
Hindistan 0.30 -4.770 (2,2,2) 5.436" -3.645" 2271
Cin 0.30 -6.664 (2,2,2) 3.163 -1.388 0.510
G. Afrika 0.60 -5.427 (2,2,2) 5.227 -2.987 3.907
Tiirkiye 1.80 -4.346 2.22) 4543 -3.303" 6.610"
Bootstrap Kritik Degerler
Ftﬁm tbaglmu FbagzmSLZ
Ulkeler 0.90 0.95 0.99 0.90 0.95 0.99 0.90 0.95 0.99
Brezilya 4.10 5.28 7.50 -2.20 -2.67 -3.54 4.16 5.70 8.49
Rusya 4.93 6.39 9.81 -2.79 -3.34 -4.47 5.53 7.29 | 12.22
Hindistan 5.33 6.54 10.47 -3.41 -3.82 -4.95 4.94 6.27 9.82
Cin 7.66 9.43 13.37 -4.22 -4.64 -5.63 7.36 9.17 | 13.44
G. Afrika 6.42 8.23 13.66 -3.74 -4.25 -5.66 5.04 6.50 | 11.84
Tiirkiye 3.95 5.37 9.04 -1.98 -2.62 -3.44 4.09 5.82 9.10
Aciklama: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig1 gostermektedir.
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Tablo 4'te Tiirkiye icin bulunan es-biitiinlesme iliskisinin gecerliligini
dogrulamak i¢in FB-ARDL modelinin diagnostik test sonuglarinin incelenmesi
gerekmektedir. Tablo 5'te Tirkiye i¢in FB-ARDL modelinin diagnostik test
sonuglar1 sunulmustur. Jarque-Bera (JB) testi normal dagilimi, Breusch-Godfrey
(BG-LM) testi otokorelasyonu, Breusch-Pagan-Godfrey (BPG) testi degisen
varyansi, Ramsey-Reset (RR) testi ise model spesifikasyonunu
degerlendirmektedir. Tiim test istatistiklerinin p-degerleri 0.05'ten biiylik
oldugundan dolay1, sirasiyla "FB-ARDL modelinin normal dagilima sahip oldugu",
"FB-ARDL modelinde otokorelasyon sorunu olmadigi”, "FB-ARDL modelinde
degisen varyans sorunu olmadigi", ve "FB-ARDL modelinde model kurma hatasi

bulunmadig1" sifir hipotezleri reddedilmemektedir.
Tablo 5. Tirkiye i¢cin Fourier Bootstrap ARDL Diagnostik Test Sonuglart

Testler Test istatistigi p-degerleri
JB 2.035 0.361
BG-LM 0.431 0.658
BPG 0.430 0.918
RR 1.113 0.309

Tablo 4'teki Tiirkiye i¢in belirlenen es-biitiinlesme iliskisinin gegerli
olabilmesi igin son olarak FB-ARDL modelinin CUSUM kare ve CUSUM
grafikleri Sekil 5'te gosterilmis ve tahmin edilen parametrelerin giiven araliginda
oldugu goriilmiistiir. Bu durumda, Tirkiye i¢in FB-ARDL (2,2,2) modeli ile
belirlenen es-biitiinlesme 1iliskisi, tim diagnostik test sonuglarindan basariyla

gecmis ve uzun donem tahminlerin yapilabilecegi sonucuna varilmistir.
Sekil 5. Tiirkiye i¢in FB-ARDL CUSUM kare ve CUSUM Grafikleri
1.6
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Fourier Bootstrap ARDL yo6ntemiyle Tiirkiye'de askeri harcamalarin ve
finansal gelismenin ekonomik bilylime iizerindeki uzun dénem etkileri Tablo 6'da
sunulmugtur. Tablo 6°da oOncelikle Fourier terimlerin ve tim katsayilarin
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tiirkiye'de finansal gelisimin
ekonomik biiyiime lizerinde pozitif, askeri harcamalarin ise negatif etkiye sahip
oldugu belirlenmistir. Diger degiskenler sabitken finansal gelismede %1 lik artig
ortalama olarak Tirkiye 'nin ekonomik biiylimesinde %0,38 oraninda artisa neden
olacaktir. Bu bulgu, Uslu (2022), Pata (2020) ve Sahin ve Temelli (2022)
caligmalar1 ile Ortiismektedir. Diger degiskenler sabitken Tiirkiye nin askeri
harcamalarinda %1°lik artis ortalama olarak ekonomik biiyiimesinde %0,19
oraninda azalisa neden olacaktir. Dolayisiyla Tirkiye'de Benoit hipotezi
gecersizdir. Bu bulgu, Manamperi (2016) calismasi ile ortismekte, Aydin (2021)
calismasi ile Ortiismemektedir.
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Tablo 6. Tiirkiye i¢in Fourier Bootstrap ARDL Uzun Dénem Tahmin Sonuglart

Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasilik

LFD 0.386855 0.015818 24.45698 0.0000

LMX -0.196320 0.033186 -5.915784 0.0000
@SIN((2*3.14*1.80*@trend)/30) -0.110729 0.030836 -3.590841 0.0023
@C0S((2*3.14*1.80*@trend)/30) -0.035965 0.009887 -3.637597 0.0020
Sabit Terim 9.405170 2.360242 3.984832 0.0010

Tablo 7'de, BRICS iilkeleri icin FB-ARDL yontemiyle es-biitiinlesme
iligkisi bulunmadig1 icin, bu iilkelerde Bayer-Hanck yontemiyle tekrar es-
biitiinlesme iligkisi arastirilmigtir. Bulgulara goére, sabitli modelde Hindistan'dan
bagka diger tiim iilkelerde es-biitiinlesme iligkisi bulunurken, sabitli ve trendli
modelde tiim iilkeler i¢in es-biitiinlesme iliskisi bulunmustur. EG — ] ve EG — ] —
Ba — Bo test istatistik degerlerinin kritik degerlerden biiyiikk oldugu icin sifir
hipotezi reddedilmektedir.

Tablo 7. BRICS iilkeleri i¢in Bayer-Hanck Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Modeller Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model
Fisher Tip Testi istatistikleri Fisher Tip Testi istatistikleri

Ulkeler EG—] EG—]—Ba—Bo EG—] EG—]—Ba-—Bo
Brezilya 58.328"™ 63.014™ 55.333"™" 56.235™"
Rusya 17.042™ 28.745™ 14.223" 20.419"
Hindistan 7.019 9.303 10.126" 32.382"
Cin 15.350" 29.376™ 16.242" 26.541™
Giiney Afrika 19.283™ 44287 14.956™ 32.015™
Kritik Degerler Sabitli Model Sabitli ve Trendli Model

EG—] EG—] —Ba—Bo EG —] EG—] —Ba—Bo
1% 16.679 32.077 16.72 32.601
5% 10.895 21.106 10.858 21.342
10% 8.479 16.444 8.451 16.507

Aciklama: ™, ™ ve " sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlihig1 gdstermektedir.

BRICS iilkeleri igin FMOLS tahmin sonuglar1 Tablo 8 de sunulmaktadir.
Cikan FMOLS uzun dénem tahmin sonuglaria gore Brezilya ve Gliney Afrika'da
finansal gelismenin ekonomik biiyiime tizerinde anlamli bir etkisi bulunmazken,
Rusya, Hindistan ve Cin'de finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki
etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Diger degiskenler sabitken Rusya'da
finansal gelismede %]1°lik artiy ortalama olarak ekonomik biiylimede %0,42
oraninda artigsa neden olacaktir. Diger degiskenler sabitken finansal gelismede
%1"lik artis ortalama olarak Hindistan ve Cin'in ekonomik biiyiimesinde sirasiyla
%1,07 ve %3,09 oraninda artisa neden olacaktir. Cikan sonuglar Sahin ve Temelli
(2022) ve Onder (2022) ¢alismalari ile uyusmaktadar.
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Tablo 8. FMOLS Uzun Dénem Tahmin Sonuglart

Ulkeler Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasilik
LFD 0.052970 | 0.048846 1.084438 0.2881

Brezilya LMX -0.859381 | 0.137484 -6.250781 0.0000
C 9106694 | 0.213899 42.57469 0.0000

LFD 0427353 | 0.025945 16.47139 0.0000

Rusya LMX 0.132373 | 0.117359 1.127938 0.2696
C 7.307063 | 0.158443 46.11800 0.0000

LFD 1.079843 | 0.136580 7.906317 0.0000

Hindistan LMX -1.613408 | 0.668113 -2.414872 0.0231
C 4.649767 0.926594 5018125 0.0000

LFD 3.099184 | 0.398677 7.773677 0.0000

LMX 2112261 | 1.282832 -1.646561 0.1117

C 5336727 | 2.131110 -2.504200 0.0189

LFD 0.143615 | 0.293656 0.489056 0.6289

Giiney Afrika LMX -0.395342 0.090447 -4.370984 0.0002
C 8.101089 1.213615 6.675175 0.0000

Rusya ve Cin'de askeri harcamalarin ekonomik biiylime {izerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmazken, Brezilya, Hindistan ve Giiney
Afrika'da negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmustur. Diger
degiskenler sabitken askeri harcamalarda %]1°lik artis ortalama olarak Brezilya,
Hindistan ve Giiney Afrika nin ekonomik biiyiimesinde sirastyla %0,85, %1,61 ve
%0,39 oraninda azalisa neden olacaktir. Dolayisiyla bu iilkelerde Benoit hipotezi

gecersizdir.
Tablo 9. Fourier Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar1

Ulkeler Nedensellik Y6nii x° Frekans | Gecikme | Asimptotik Prob. | Bootstrap Prob.
MX->GDP 0.427 1.000 1.000 0513 0511
GDP>YMX 0.029 1.000 1.000 0.864 0.858

Brezilya | MX>FD 0.546 1.000 2.000 0.760 0.771
FD>MX 0.712 1.000 2.000 0.700 0.688
GDP>FD 6.377" 2.000 2.000 0.041 0.065
FD->GDP 0.568 2.000 2.000 0.752 0.745
MX->GDP 1.745 2.000 1.000 0.186 0.204
GDP>MX 2.665 2.000 1.000 0.102 0.126

Rusya MX->FD 0.450 1.000 1.000 0.502 0.517
FD>MX 0.604 1.000 1.000 0.436 0.445
GDP->FD 10.676™ | 1.000 2.000 0.004 0.014
FD->GDP 6.151" 1.000 2.000 0.046 0.082
MX->GDP 4.224 3.000 1.000 0.039 0.051
GDP>MX 3.264" 3.000 1.000 0.070 0.083
MX->FD 0.145 1.000 2.000 0.929 0.930

Hindistan | FD>MX 0.438 1.000 2.000 0.803 0.801
GDP>FD 8.778™ 1.000 1.000 0.003 0.007
FD>GDP 0.154 1.000 1.000 0.694 0.698
MX->GDP 1.081 1.000 1.000 0.298 0.302
GDP>MX 3.640 1.000 1.000 0.056 0.073
MX->FD 2.922 2.000 2.000 0.231 0.247

Cin FD>MX 3.349 2.000 2.000 0.187 0.225
GDP->FD 25.856™" | 2.000 2.000 0.000 0.000
FD->GDP 1.252 2.000 2.000 0.534 0.550
MX->GDP 0.062 1.000 1.000 0.802 0.801
GDP>YMX 0.590 1.000 1.000 0.442 0.443
MX->FD 0.661 3.000 1.000 0.415 0.411

G. Afrika | FD>MX 0.207 3.000 1.000 0.648 0.661
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GDP->FD 3.139" 1.000 1.000 0.076 0.097
FD>GDP 0.001 1.000 1.000 0.972 0.968
MX->GDP 0.178 1.000 1.000 0.673 0.676
GDP>MX 1.498 1.000 1.000 0.220 0.235
MX->FD 0.429 1.000 1.000 0.512 0514
Tiirkiye FD>MX 9.743™ 1.000 1.000 0.001 0.004
GDP->FD 0.307 1.000 1.000 0.579 0.586
FD>GDP 2.291 1.000 1.000 0.130 0.144

T wx

Aciklama: ve “sirastyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamlilig gdstermektedir. Fourier Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonuglari Gauss 21 programinda Nazlioglu (2021) tarafindan yazilan kod calistirilarak
raporlanmistir.

Son olarak iilkeler i¢in degiskenler arasindaki neden-sonug iliskisi Fourier
Toda-Yamamoto nedensellik testi ile arastirilmis ve sonuglar rakamsal olarak
Tablo 9°da gorsel olarak ise Sekil 6'da sunulmustur. Sonuglara gore Brezilya igin
ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur. Brezilya, gelismekte olan bir {ilke olarak, ekonomik biiylime ile
finansal gelisme arasinda dogrudan bir iligki kurabilmektedir. Ekonomik biiyiime,
yatirim hacminin artmasina yol agarak finansal piyasalarin derinlesmesine katkida
bulunmaktadir. Bununla birlikte, finansal gelisme, ekonomik biiyliimeyi ayni
oranda tetiklemeyebilir; zira finansal piyasalarin gelisimi, belirli bir ekonomik
biiytikliik ve istikrar diizeyini gerektirmektedir. Rusya'da finansal gelisme ve
ekonomik biiylime degiskenleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur. Rusya gibi biiyiik dogal kaynak rezervlerine sahip iilkelerde,
ekonomik bilylime ¢ogunlukla bu kaynaklarin ihracatina dayanmaktadir. Bu tiir bir
bliylime, finansal sektoriin gelisimini tesvik ederken, gelismis bir finansal sektor de
ekonomik biiyiimeyi destekleyebilir. Ozellikle enerji sektdriinden elde edilen
gelirlerin ~ finansal sisteme entegre edilmesi, bu karsilikli etkilesimi
giiclendirmektedir. Hindistan'da hem ekonomik biiylime ve askeri harcamalar
arasinda ¢ift yonlii nedensellik hem de ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye
dogru tek yonli nedensellik iligkisi bulunmustur. Hindistan'da ekonomik biiyiime,
Pakistan’la yasadigi sorunlarinda dolayr ulusal giivenligi giiclendirme amaciyla
savunma harcamalarinin artirilmasina yol agabilmektedir. Bu tiir artan savunma
harcamalar1, teknolojik gelismeleri destekleyerek dolayli olarak ekonomik
bliylimeyi de tesvik etmektedir. Ayrica ekonomik biiyiime, finansal gelismeyi
hizlandirabilir; ancak bu siirecte finansal gelisme, ekonomik biiylimeyi yonlendiren
temel bir unsur olarak da rol oynayabilmektedir. Cin'de ekonomik biiytimeden hem
askeri harcamalara hem de finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
mevcuttur. Cin'de hizli ekonomik biiylime, savunma biit¢esinin artirilmasina yol
acabilir, biiyliyen bir ekonominin kiiresel etkileri, daha gii¢lii bir askeri kapasite
gerektirmektedir. Ayrica bu ekonomik biiyiime finansal gelismeyi destekleyerek
artan sermaye birikimi, finansal piyasalara yonelik talebi artirmaktadir. Giiney
Afrika'da ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru tek yonli nedensellik
bulunmustur. Giiney Afrika'da ekonomik bilylime, finansal piyasalarin geligsimini
dogrudan etkileyebilir; bu etki, biliylimenin sermaye birikimini artirarak finansal
araclara olan talebi giiclendirmesinden kaynaklanmaktadir. Ancak finansal

gelismenin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi sinirli olabilir, ¢iinkii ekonomi hala
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dogal kaynak ihracatina bagimli olabilmektedir. Son olarak Tiirkiye'de finansal
gelismeden askeri harcamalara dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.
Tirkiye'de finansal piyasalarin gelismesi, hiikiimetin askeri harcamalar1 finanse
etme kabiliyetine olanak saglaya bilir. Gelismis bir finansal sistem, daha uygun
maliyetli bor¢lanma ve yatirim olanaklar1 sunarak savunma harcamalarini

desteklemektedir.
Sekil 6. Ulkeler i¢in Gorsel FTY Nedensellik Yonleri
Brezilya Rusya Hindistan

Cin Giiney Afrika Tiirkiye

SONUC

Bu ¢alismada, Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye
(BRICS+T) iilkelerinde askeri harcamalarin ve finansal gelismenin ekonomik
bliylime iizerindeki etkisi, Benoit hipotezi ¢ercevesinde 1992-2021 yillik veriler
kullanilarak incelenmistir. ilk olarak, degiskenlerin duraganliklari Augmented
Dickey-Fuller (ADF) ve Esnek Fourier ADF birim kok testleriyle degerlendirilmis
ve tiim degiskenlerin birinci farklarinin duragan oldugu belirlenmistir. Bu
calismada ayrica BRICS+T iilkeleri i¢in ilk defa Fourier Bootstrap ARDL es-
biitiinlesme testi kullanilarak degiskenler arasindaki es-biitiinlesme iligkisi
arastirllmig ve sadece Tirkiye icin anlamli bir es-biitiinlesme iligkisi tespit
edilmistir. FB-ARDL'nin uzun dénem tahmin sonuglarina gore, Tiirkiye'de finansal
gelismenin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi, ancak askeri harcamalarin
ise ekonomik biliylimeyi negatif yonde etkiledigi goriilmektedir. Bu durum,
Tirkiye'de Benoit hipotezinin gegerli olmadigini isaret etmektedir. Diger BRICS
iilkeleri i¢in Bayer-Hanck birlesik es-biitiinlesme testiyle degiskenler arasindaki es-
biitiinlesme 1iliskisi incelenmis ve bu kez tiim {ilkelerde es-biitiinlesme iligkisi
gbzlemlenmistir. FMOLS uzun dénem tahmin sonuglarina gore, Brezilya ve Gliney
Afrika'da finansal gelismenin ekonomik biiylime {izerinde anlamli bir etkisi
bulunmamaktadir. Rusya, Hindistan ve Cin'de finansal gelismenin ekonomik
biliylime {izerindeki etkisinin pozitif oldugu goriilmiistiir. Son olarak, Rusya ve
Cin'de askeri harcamalarin ekonomik bilylime iizerinde anlamli bir etkisi
bulunmamaktadir. Ancak Brezilya, Hindistan ve Giiney Afrika'da askeri
harcamalarin ekonomik biiyiime iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu
gbozlemlenmektedir. Dolayisiyla, bu iilkelerde Benoit hipotezi gegerli degildir.
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Caligmada ayrica degiskenler arasindaki neden-sonug iliskisi Fourier Toda-
Yamamoto nedensellik testi ile incelenmis ve su sonuglar elde edilmistir: Brezilya,
Hindistan, Cin ve Giiney Afrika'da ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru
tek yonli bir nedensellik iligkisi gozlemlenmistir. Bu bulgu literatiirdeki talep
yonlii hipotezi desteklemektedir. Rusya'da ise ekonomik biiylime ile finansal
gelisme arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Tiirkiye'de finansal
gelisme ve ekonomik biiylime degiskenleri arasinda herhangi bir nedensellik
iliskisi bulunmadigindan dolay1 yansizlik hipotezi gegerli olmaktadir. Hindistan'da
askeri harcamalar ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi
tespit edilirken, Cin'de ekonomik biiylimeden askeri harcamalara dogru tek yonlii
bir nedensellik iligkisi gozlemlenmistir. Son olarak, Tiirkiye'de finansal gelismeden
askeri harcamalara dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

Brezilya, Hindistan ve Giiney Afrika ve Tiirkiye'de askeri harcamalarin
ekonomik biiylimeye olan olumsuz etkilerini azaltmak igin gesitli politika ve
stratejiler uygulanabilir. Bunlar arasinda askeri harcamalarin verimliligini artirmak,
askeri endiistrinin doniisiimii, savunma ihracati ve dis ticaretin tesviki, yatirim
ortaminin iyilestirilmesi, teknoloji ve inovasyona odaklanma ve egitim ve insan
kaynaklarina yatirim yapma Onemlidir. Bu stratejiler, askeri harcamalarin
ekonomik biiyliimeye olan olumsuz etkilerini azaltirken, dislama etkisiyle basa
¢ikmak i¢in 6zel yatirimlar tesvik edebilir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyam
Makalenin tiim siireglerinde Yonetim ve Ekonomi Dergisi'nin arastirma ve yayin
etigi ilkelerine uygun olarak hareket edilmistir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlan
Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamigtir
Cikar Beyam
Yazarin herhangi bir kisi ya da kurulus ile ¢ikar ¢atismasi yoktur.
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SUMMARY

In this study, the impact of military expenditures and financial development
on economic growth in Brazil, Russia, India, China, South Africa, and Tiirkiye
(BRICS+T) countries is examined using annual data from 1992 to 2021 within the
framework of the Benoit hypothesis. Due to the limited research available for
BRICS+T countries in the literature, the analysis aims to contribute significantly
by employing methodologies introduced by Yilanci et al. (2020), Nazlioglu et al.
(2016), and Enders and Lee (2012). Firstly, the stationarity of variables was
assessed using Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Flexible Fourier ADF unit
root tests, determining that the first differences of all variables are stationary.
Additionally, for the first time for BRICS+T countries, the cointegration
relationship between variables was investigated using the Fourier Bootstrap ARDL
cointegration test, revealing a significant cointegration relationship only for
Tirkiye. According to the long-run estimation results of FB-ARDL, financial
development positively affects economic growth in Tirkiye, while military
expenditures have a negative impact, indicating the invalidity of the Benoit
hypothesis in Tirkiye.

Furthermore, the cointegration relationship between variables was
examined using the Bayer-Hanck combined cointegration test for other BRICS
countries, revealing a cointegration relationship in all countries this time.
According to the FMOLS long-run estimation results, financial development does
not have a significant effect on economic growth in Brazil and South Africa, while
it has a positive effect in Russia, India, and China. Lastly, military expenditures do
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not have a significant impact on economic growth in Russia and China, but they
have a negative impact in Brazil, India, and South Africa, suggesting the invalidity
of the Benoit hypothesis in these countries. Additionally, the causality relationship
between variables was examined using the Fourier Toda-Yamamoto causality test,
yielding the following results: a one-way causality relationship from economic
growth to financial development was observed in Brazil, India, China, and South
Africa, supporting the demand-led hypothesis. However, in Russia, a two-way
causality relationship between economic growth and financial development was
found. In Tirkiye, no causality relationship was found between financial
development and economic growth, thus supporting the neutrality hypothesis.
While in India, a two-way causality relationship between military expenditures and
economic growth was detected, in China, a one-way causality relationship from
economic growth to military expenditures was observed. Finally, a one-way
causality relationship from financial development to military expenditures was
found in Turkiye.

To mitigate the adverse effects of military expenditures on economic
growth in Brazil, India, South Africa, and Tiirkiye, various policies and strategies
can be implemented. These may include enhancing the efficiency of military
expenditures, transforming the military industry, promoting defense exports and
foreign trade, improving the investment environment, focusing on technology and
innovation, and investing in education and human resources. These strategies can
mitigate the adverse effects of military expenditures on economic growth while
encouraging private investments to address the crowding-out effect.
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