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Bu ¢alismada, para ve maliye politikalarimin issizlik tizerindeki asimetrik
etkilerini pozitif-negatif sok asimetrisi ile arastirarak, genisletici-daraltici
politika etkinligi kiyas1 yapmanin yamnda, para-maliye politikasi etkinligi
kiyast yapmak amacglanmistir. Ayrica, para ve maliye politikalar: disinda,
fivat, kur ve ¢iktiya iliskin soklarin, igsizlik iizerindeki asimetrik etkilerini
test ederek literatiire katkida bulunmak amacglanmistir. Analiz 2005:12-
2019:08 donemini kapsayan aylik verilerle gergeklestirilmistir ve analizde
NARDL yontemi kullanilmistir. Elde edilen bulgular; Tiirkiye’'de issizligi
azaltmada etkili olan maliye politikasi1 aracumuin vergilerdeki diisiis iken para
politikast aracimin  faizlerdeki diigiis oldugunu gdostermektedir. Kamu
harcamalart ve para arzindaki artisin issizligi artirdigi dolayisiyla ele
alinan doénemde Abrams Egrisi Hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna
ulasilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Para Politikasi, Maliye Politikasi, I;vsizlik, NARDL
The Asymmetric Effects of Monetary and Fiscal Policies on
Unemployment: The Turkish Case

Abstract
In this study, it is aimed to compare the effectiveness of monetary and
fiscal policy as well as to compare the effectiveness of expansionary-
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contraction policy by investigating the asymmetric effects of monetary and
fiscal policies on unemployment with positive-negative shock asymmetry. In
addition, it is aimed to contribute to the literature by testing the asymmetric
effects of price, exchange rate and output shocks on unemployment, apart
from monetary and fiscal policies. The analysis was carried out with
monthly data covering the period 2005:12-2019:08 and the NARDL method
was used in the analysis. Obtained findings revealed that the effective fiscal
policy tool is decrease in taxes while the effective monetary policy tool is the
decrease in interest rate to reduce unemployment. It has been found that
increases in public expenditures and money supply increase unemployment,
so the Abrams Curve Hypothesis is valid in the period under consideration.

Keywords: Monetary policy, Fiscal policy, Unemployment, NARDL
JEL Classification Codes: E52, E62, C32

Giris

Para ve maliye politikast uygulamalarinin reel degiskenler lizerindeki
etkinligi geleneksel iktisat teorisinde tartigmali bir konu olmasina ragmen
gecmisten bu yana gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerin ekonomi
yonetimleri, para ve maliye politikast uygulamalart ile ekonomiyi
canlandirma ya da sogutma amacim gerceklestirmeye calismiglardir. Geriye
doniip bu uygulamalarin ne kadar basarili olduguna bakildiginda, politika
uygulamalariyla ilgili 6énemli bir nokta dikkat ¢ekmis ve para ve maliye
politikalarinin  etkilerinin ~ simetrik  olmayip asimetrik  olabilecegi
gorilmistiir.

Asimetrik etki; genisletici politikalarin etkisinin daraltict politikalarin
etkisinden fazla olmasi ya da tersi olarak daraltici politikalarin etkisinin
genisletici politikalardan fazla olmasi anlamina gelmektedir. Ozellikle
Biiyilk Buhran sonrasi uygulanan genisletici para politikasinin ekonomik
aktiviteyi canlandirmada yetersiz kalmasi, genisletici politikalarin daraltici
politikalara kiyasla daha az etkin olabilecegi goriislinii ortaya ¢ikarmistir.
Ote yandan, Friedman ve Shcwartz’in (1963) yapmis oldugu analizde
1930’larin basinda uygulanan para politikasinin batan bankalar ve sistemden
cekilen biiylik miktardaki para arzi nedeniyle genisletici degil daraltict
nitelikte oldugunu gdstermeleriyle birlikte asimetriye olan inang zayiflasa da
gerek teorik gerek ampirik literatiirde asimetrik etkiler arastirma konusu
olmaya devam etmigtir (Morgan, 1993:22).

Asimetrik etki tiirleri; beklenen ve beklenmeyen sok asimetrisi, biiyiik ve
kiigiik sok asimetrisi, durum asimetrisi ve negatif ve pozitif sok asimetrisi
olmak tizere dort baslik altinda incelenmektedir. Politikalarin asimetrik etki
olusturmasmin ardinda yatan nedenler ise; nominal iicret katiliklari, fiyat
katiliklari, kredi kisitlar1, kapasite kisitlari, gelecege yonelik giiven faktori
olarak siralanmaktadir (Ergeg, 2007:75). Bunlarin yaninda asimetrik bilgi ve

20 Maliye Dergisi, Temmuz-Aralik 2021; 181:19-44



M. KOCAMAN, M.K. BICERLI

son yillarda tiiketicilerin davranislarinda meydana gelen farkliliklar da
asimetrik etkilerin nedenleri arasina eklenebilmektedir.

Bu calismada, pozitif-negatif sok asimetrisi ile para ve maliye
politikalarinin igsizlik {izerindeki asimetrik etkilerini ayni anda gdérmeye
imkan taniyarak genisletici-daraltic1 politika etkinligi kiyasiyla birlikte, para-
maliye politikas1 etkinligi kiyasi yapmak amaglanmistir. Ayrica, para ve
maliye politikalar1 disinda fiyat, kur ve c¢iktiya iliskin soklarin issizlik
tizerindeki asimetrik etkilerini de test ederek literatiire katkida bulunmak
amaclanmigtir. Bu baglamda, Tiirkiye’ye ait 2005:12-2019:08 aras1 aylik
veriler ile analiz gerceklestirilmistir. Analizde kullanilan para politikasi
degiskenleri; M2 tanimli para arzi ve politika faiz oranmidir. Maliye politikasi
degiskenleri ise; kamu gelirleri (vergiler) ve faiz dis1 kamu harcamalari
olarak belirlenmistir. Secili makroekonomik degiskenler; c¢iktiy1 temsilen
sanayi uretim endeksi, doviz kurunu temsilen reel efektif doviz kuru ve
fiyatlar1 temsilen tretici fiyatlar1 endeksidir.

Analizde, Shin vd. (2014) tarafindan gelistirilen NARDL yontemi
kullanilmigtir. Asimetrik etkilerin hem kisa hem de uzun dénemde birlikte
aragtirllmasina olanak tanimasi, sakli esbiitiinlesme iligkisinin ortaya
cikarilmasina da imkan taniyarak dinamik iligkilerin daha iyi anlagilmasina
olanak saglamasi, asimetrik dinamik carpanlar vasitasiyla bagimsiz
degiskenlerde meydana gelen pozitif ve negatif soklara karsi bagimli
degiskenin verdigi tepkileri dinamik bi¢gimde 6lgme imkani sunmasi gibi
avantajlar1 sebebiyle uygulama i¢in NARDL yo6ntemi tercih edilmistir.

Calismanin ilk boliimiinde teorik ve ampirik literatiir iizerinde durulmus,
ikinci bolimde veri ve metodoloji tanitilmig, iglincli boliimde ampirik
bulgulara yer verilmis ve son olarak sonuglara iliskin genel degerlendirme
yapilmistir.

1. Teorik ve Ampirik Literatiir

Asimetrik etki; uygulanan genisletici politikanin, daraltici politikalara
gore daha etkili olmas1 ya da daraltici politikalarin genisletici politikalardan
daha etkili olmas1 anlamina gelmektedir. Yani pozitif bir para ya da maliye
politikasi sokunun ekonomiyi canlandirmadaki etkisi, ayn1 siddete sahip
negatif bir para ya da maliye politikasi sokunun ekonomiyi daraltmadaki
etkisinden daha biiylik ise asimetri s6z konusudur (tersi de gecerlidir).
Ekonomi politikalarinin asimetrik etkileri Biiyilkk Buhran’dan bu yana
tartisilan bir konu haline gelmistir. Resesyon donemlerinde tiiketici ve
yatinmcilarin gelecegi ongorememesi, kredi kisitlari, nominal {icretlerin
asag1 dogru katilig1 ve fiyatlarin katilig1 gibi sebeplerle asimetrik etkilerin
ortaya c¢iktigi ve ekonomi politikalarinin  etkinliklerini  azalttig
diistiniilmektedir.

1920°1i yillarin sonuna kadar para politikasinin etkilerinin simetrik
oldugu disilinilmiistiir. Politika yapicilar faizleri artirarak ekonominin
yavaglatilacagini, disiirerek de ekonominin canlandirilacagini
diisiinmiiglerdir. Ancak, genisletici politikalara olan bu giiven, Biiyiik
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Buhran ile birlikte tersine donmiis ve sadece daraltict politikalarin
makroekonomik degiskenler {lizerinde etkili olabilecegi kanisina ulagilmstir.
Amerika’da 1929’da ekonominin ¢okiise yaklasmasindan sonra kisa donem
faiz oranlar1 kisa bir siire igerinde %1’in de asagisina ¢ekilmis ancak kredi
kullanim kapasitesindeki diisiikliik ve ekonomiye olan giivensizlik sebebiyle
bunalim 1934’¢ kadar stirmiistiir (Morgan, 1993:22).

1960°’1h ve 1970’li yillarda, Friedman ve Shcwartz’in Biiyilkk Buhran
zamanindaki para politikalarini yeniden gdzden gegirmesiyle asimetriye olan
inan¢ azalmistir. Friedman ve Shcwartz analizlerinde, 1930’larin baglarinda
uygulanan para politikasinin genisletici degil daraltici nitelikte oldugunu
gostermiglerdir. Bu analiz sonuglari, genisletici para politikasinin etkisiz
oldugu tezini zayiflatmistir; ancak bu sonuglardan daraltict ve genisletici
para politikalariin makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisinin esit bir
sekilde gerceklestigi anlami ¢itkmamaktadir (Morgan, 1993:22).

Bununla beraber genisletici para politikas1 soklarinin etkilerinin limitli
olabilecegi en azindan Keynes’in likidite tuzagi teoreminden beri
bilinmektedir (Florio, 2004:409). Amerika’da 1988-1989 yillarinda
uygulanan daraltict para politikalari makroekonomik degiskenler iizerinde
istenen etkiyi olustururken 1990°daki genisletici para politikasinin
sonuglarmin makroekonomik degiskenler {izerindeki etkilerinin beklendigi
gibi olmadigi bilinen bir gercektir. Asimetrik etkilerin varligt durumunda,
ozellikle durgunluk donemlerinde ekonomik aktiviteyi canlandirmak igin
para politikasinin uygun ara¢ olmadigi, bunun yerine maliye politikasinin
daha uygun ara¢ olabilecegi ifade edilmistir (Agenor, 2001:3). Teoride
genisletici maliye politikast goklariin toplam talebi uyararak iiretim ve
fiyatlarda artis1 saglarken; daraltici maliye politikalarinin toplam talebi
diigiirerek iiretim ve fiyatlarda diislise sebep olacagini one siiren goriisler
mevcuttur. Ancak maliye politikasinin da asimetrik etkiler dogurabilecegini
gosteren caligmalar vardir. Bu sonug, kamu harcamalariyla toplam talep
arasindaki iliskinin asimetrik olmasindan kaynaklanmaktadir. Kamu
harcamalarma yonelik pozitif bir sok 6diing verilebilir fonlara yonelik talebi
artiracak; bu da faiz oranlarinin artmasina neden olacaktir. Artan faiz
oranlar1 ise Ozel yatirnmlari diglayacak, genisletici maliye politikasinin
sonuglart beklendigi gibi olmayacaktir. Daraltici politikalarda ise faiz
oranlarinin diistiigiine dair bir kanit yoktur (Kandil, 2001:149). Ote yandan,
vergilerle finanse edilen kamu harcamalar1 digslama etkisi olusturmayacagi
gibi daha saglikli bir ekonomik yapiya da isaret eder. Boyle bir durumda,
genislemeci harcama politikasit ¢ikt1 {izerinde daraltic1 politika kadar ya da
mali dengedeki 1iyilesmenin verdigi gilivenle daha da fazla etki
olusturabilmektedir. Boyle bir durumda da genisletici politika daraltici
politikaya daha baskin gelebilmekte; dolayisiyla maliye politikasi da
makroekonomik degiskenler iizerinde asimetrik etkiler dogurabilmektedir.

Asimetrik etki tiirleri; beklenen ve beklenmeyen sok asimetrisi, biiyiik ve
kiigiik sok asimetrisi, durum asimetrisi ve negatif ve pozitif sok asimetrisi
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olmak iizere dort baslik altinda incelenmektedir. Beklenen ve beklenmeyen
sok asimetrisi; yeni klasiklerin de ifade ettigi gibi bir politikanin etkili
olmasini, o politikanin ekonomik birimler tarafindan bilinip/bilinmemesine,
beklenip/beklenmemesine baglamaktadir. Teorik cergevesi Lucas (1973),
Sargent ve Wallace (1975) tarafindan c¢izilen ve rasyonel bekleyisler
hipotezine dayanan bu yaklasima gore, beklenen politika soklart iiretim ve
istihdam gibi reel makroekonomik degiskenler iizerinde hicbir etkiye sahip
olmayacak, sadece nominal degiskenler lizerinde etkili olacaktir. Bir diger
asimetri tiirii “biiyiik ve kiiglik sok” asimetrisidir. Bu asimetri tiirli nominal
talep degisiklikleri ile ¢ikt1 arasinda dogrusal olmayan bir iliski oldugunu
ifade etmektedir. Blanchard ve Kiyotaki’nin (1987) menii maliyetleriyle
iligkilendirdigi bu asimetri tlirline gore, menii maliyetlerinden kaginmak
amactyla fiyatlar1 sabit tutma stratejisi, kiiciik soklarin reel etkiler
olusturmasina sebep olmaktadir. Ancak, biiylik soklar fiyatlara yansitilmak
zorunda oldugundan, kiiciik soklar reel etki olustururken, biiyiik soklar notr
etkiye sahip olacaktir (Agenor, 2001:8). Durum asimetrisi, ekonominin
icinde bulundugu konjonktiir devresine gore uygulanan politikalarin
etkinliklerinin degisebilecegini ifade eden asimetri tiirlidiir. Pozitif sok
negatif sok asimetrisi ise aym siddetteki daraltic1 politikalarin genisletici
politikalardan daha etkili olmasi ya da genisletici politikalarin daraltic
politikalardan daha etkin olmas1 anlamina gelmektedir.

Asimetrik etkilerin nedenleri nominal {icret katiliklar, fiyat katiliklari,
kredi kisitlari, kapasite kisitlari, gelecege yonelik giliven faktorii, asimetrik
bilgi ve tiiketici davraniglarindaki farkliliklar bagliklar1 altinda incelenmistir.

Nominal iicret sdzlesmeleri, sendikalarin varligi ve etkin iicret hipotezi
nedeniyle iicretlerin agagi yonlii kati, yukar1 yonli esnek olmasi; daraltict
yonlii politikalarin reel degiskenler iizerinde etkili olmasia, genisletici
yonlii  politikalarin  reel degiskenler iizerinde etkisiz kalmasina sebep
olmaktadir. Benzer sekilde, menii maliyetleri ve firmalarin fiyat alic1 degil
de fiyat belirleyici olmalarini ifade eden eksik rekabet nedeniyle fiyatlarin
asagl yonlii kati yukar1 yonlii esnek olmasi genisletici politikalari etkisiz
kilarken daraltic1 politikalarin etkili olmasina neden olmaktadir.

Asimetrik etkinin bir diger nedeni kredi kisitlaridir. Bankalar daralma
donemlerinde kredi verme konusunda ince eleyip sik dokumaktadir.
Bankalarin bu davranigi kredi tayinlama ve ¢iktida azalmayi beraberinde
getirir; ancak geniglemeci para politikasinda aksi sonuglar goriilmemektedir
(Garibaldi, 1997:4). Kapasite kisitlarinin asimetrik etki olusturmadaki rolii
uzun ve kisa doénem olarak ele almabilmektedir. Uretim faktorlerinden
sermaye, kisa donemde pek c¢ok sektorde sabit oldugundan, daraltic
politikalar ¢ikt1 izerinde beklenen etkiyi olustururken genislemeci politikalar
olusturamayabilir. Bunun yaninda geleneksel iktisat teorisinde de belirttigi
tizere, uzun donemde ekonominin tam istihdam c¢ikt1 seviyesinde oldugu (ya
da yaklastig1), kapasite kullanim oraninin maksimum seviyeye yakin oldugu
diisiiniiliirse uygulanacak genislemeci bir politika soku ¢ikt1 {izerinde degil
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sadece fiyatlar iizerinde etkili olacaktir. Daraltici politika soku ise tiretimde
azalma ile sonuglanmaktadir. Dolayisiyla kapasite kisitlar1 nedeniyle negatif
soklar ¢ikt1 lizerinde pozitif soklara gore daha etkilidir.

Asimetrik etkilerin bir diger nedeni de tiikketici ve Ureticilerin gelecege
yonelik iyimser ve kotiimser beklentileridir. Geniglemeci donemlerdeki
iyimser beklentilerin daraltici donemlerdeki kotiimser beklentilerden fazla
olmasit ya da tersi durumunda genisletici-daraltic1 politikalar asimetrik
etkiler olusturabilmektedir. Asimetrik etkilerin olugmasindaki bir diger
neden; ekonomik birimlerden birinin digerine gére daha fazla bilgiye sahip
olmasi anlamina gelen asimetrik bilgidir. Bu anlayis, merkez bankasi
tarafindan uygulanan politikanin kamuoyundan gizlenebildigi oranda basarili
olundugunu savunmakta ve para politikalarmin etkinligini merkez bankasi
ile kamuoyu arasindaki asimetrik bilginin artirllmasima baglamaktadir.
Rasyonel Beklentiler Hipotezi ¢ergevesinde gelistirilen bu yaklasim pek ¢ok
iilkede politika yapicilar tarafindan benimsenmis ve uygulanmistir. Oyle ki;
merkez bankasi uygulamalari bir sir saklama sanati1 olarak nitelendirilmistir
(Goodfriend, 1986:69). Asimetrik bilgi, ozellikle genisletici para politikasi
uygulamalarinda merkez bankalar1 tarafindan sik¢a kullanilmakta ve
genisletici politikalarin etkinligi artirllmaktadir.

Son olarak, asimetrinin bir diger nedeni tiiketicilerin satin alma
davraniglarinda faydaci boyuttan hedonik boyuta ge¢mis olmasidir. Gerek
Batida gerekse iilkemizde 80’lerden sonra bireyselligi, paranin giiciini,
gosterisi One ¢ikartan yeni degerler ve “gostererek tiiket”, “hemen tiiket”,
“daha fazla tiiket” seklinde yeni tiikketim aligkanliklari olusmustur (Odabasi,
2006:58). Hedonik tiiketim ile iligkili olarak kullanilan zorlayici tiikketim; bir
insanin ihtiya¢ ve kaynaklarinin {izerinde olan ve rasyonel olmayan kronik
bir satin alma egilimini ifade etmektedir. Buna gdre, zorlayici satin alicilar,
sirekli aligveris yapan, tiketebileceginden fazlasini satin alan, hig
kullanmayacaklar1 mal ve hizmetleri satin alan, satin almada maddi zorluk
cekse bile ya da hig¢ satin alacak parasi olmasa bile satin alma davraniglarini
degistirmeyen tiiketicilerdir (Celik, 2009:77-82). Tiiketim toplumuna
doniigsmiis, hedonik ve zorlayici tilketim davranislart sergileyen toplumlarda
marjinal tiiketim egilimi olduke¢a yiiksektir. Boyle bir toplumda uygulanan
daraltici ekonomi politikalar1 ekonomik aktivite iizerinde beklenen daraltici
etkiyi gdstermeyebilirken genisletici politikalar fiyatlar {izerinde olusan
enflasyonist etkiye ragmen tiilketimden vazge¢cmeyen ve haz ile hareket eden
ekonomik birimler sebebiyle ekonomik aktivitede artis1 saglayabilmekte;
dolayisiyla genisletici politikalarin, daraltict politikalara kiyasla daha etkin
olmasi beklenmektedir.

Ampirik literatiir incelendiginde genisletici daraltic1 sok asimetrisinin
daha cok ¢ikti-gelir iizerindeki etkilerine odaklanildig1 goriilmektedir. Ball
ve Mankiw (1994), Caballero ve Engel (1992) ve Tsiddon (1993), durgunluk
donemlerinde para politikasinin daha giiglii etkisi oldugu sonucuna ulasirken
McCallum (1989), Cover (1992), Morgan (1993), Rhee ve Rich (1995),
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Florio (2004), Bodman (2006), Teletar ve Hasanov (2006), Bigici (2015),
Oltulular (2015), Ulke ve Berument (2015) konuyu pozitif-negatif sok
asimetrisi ile ele almis; negatif parasal soklarin ekonomik aktivite iizerinde
pozitif soklara kiyasla daha etkili oldugu sonucuna ulasmistir. Ote yandan
Ravn ve Sola (1996), Weise (1999) ve Aragon ve Portugal (2009) para
politikasinin ¢ikt1 {izerinde simetrik etkileri oldugu sonucuna ulagirken,
Tanridver ve Yamak (2012) ve Yilanci vd. (2016) genisletici parasal soklarin
cikt1 tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahipken negatif soklarin
istatistiksel olarak anlamli olmadigini bulgusunu elde etmistir. Maliye
politikasi agisindan, Kandil (2001) ve Berumant ve Dogan (2004) daraltici
maliye politikasinin ¢ikti ilizerinde genisletici maliye politikasindan daha
fazla etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmistir. Ote yandan, Gogas ve
Pragidis (2015), pozitif kamu harcamasi soklarinin {iretim {izerinde daraltict
soklardan daha etkili oldugu sonucunu elde etmislerdir. Son olarak, igsizlik
tizerine yapilan bir ¢alismada, Garibaldi (1997) para politikasinin iggiicii
piyasasi lizerindeki etkilerinin asimetrik olup olmadigini arastirmis, daraltict
politikalarin is kayiplarmi artirarak net istihdami azalttigi, genisletici
politikalarin yeni ig alanlar1 agmada etkisiz oldugu sonucuna ulagsmigtir. Yani
para politikasinin istthdam ve is olusturma siireci iizerindeki etkileri
asimetriktir.

Bu galigma ise diger ¢aligmalardan farkli olarak hem para hem de maliye
politikalarinin asimetrik etkilerini aym1 anda gérmeye imkéan taniyarak
genisletici-daraltict  politika etkinligi kiyasinin yaninda para-maliye
politikas1 etkinligi kiyasi yapma imkani da sunmaktadir. Ayrica, para ve
maliye politikalar1 diginda fiyat, kur ve ¢iktiya iligskin soklarin da igsizlik
iizerindeki asimetrik etkisini test etme imk&ni taniyarak literatiire katkida
bulunmak amaglanmustir.

2. Veri Seti ve Yontem

Calismada para ve maliye politikalarmin issizlik tizerindeki asimetrik
etkisini gormek amaglanmigtir. Morgan (1993:21) para politikasinin
asimetrik etkisini O0lgmede sadece parasal biiyiikliiklerin kullanilmasinin
yanlig sonuglar ortaya ¢ikarabilecegini, bu yiizden analize faiz oraninin da
dahil edilmesi gerektigini ifade etmistir. Bunun i¢in segilen para politikasi
degiskenleri; M2 tanimli para arz1 ve politika faiz oranidir. Maliye politikasi
degiskenleri ise kamu gelirlerini temsilen vergiler ve faiz dig1 kamu
harcamalar1 olarak belirlenmistir. Se¢ili makroekonomik degiskenler; ¢iktiy1
temsilen sanayi iiretim endeksi, doviz kurunu temsilen reel efektif doviz
kuru, fiyatlar1 temsilen {iretici fiyatlar1 endeksidir (teoride fiyatlarin asag:
yonlii daha kati1 oldugu ifade edildiginden ve iiretici fiyatlarinda maliyet
kaynakl1 soklar nedeniyle negatif soklarin etkisi daha net goriilebildiginden
fiyatlar1 temsilen tiiketici fiyatlar1 endeksi yerine liretici fiyatlart endeksi
tercih edilmistir). Politika faiz oran1 disgindaki tiim degiskenlerin logaritmasi
almarak kullanilmistir. Veriler TCMB veri tabanindan alinmigtir. Asagida
degiskenlere ait grafikler gosterilmistir:
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Sekil 1: Degiskenlerin Zaman Serisi Grafikleri

LIPI LGEXP LGINC
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Kaynak: Yazar tarafindan 2005 Aralik-2019 Agustos donemine ait veriler dikkate alinarak
paket program araciliiyla ¢izilmistir.

LIPI, LGEXP ve LGINC degiskenlerinin mevsimsellik icerdigi
goriildiiglinden, bu  degiskenler =~ TRAMO/SEATS  yontemi ile
mevsimsellikten arindirilarak kullanilmigtir.

Degiskenler arasindaki egsbiitiinlesme iligkisini gdrmek igin Engle ve
Granger (1987) artiklara dayanan metodolojiyi, Phillips ve Hansen (1990)
modifiye edilmis OLS prosediirlerine dayanan metodolojiyi, Johansen ve
Juselius (1990) maksimum olabilirlik yontemini gelistirmistir. Bu teknikler,
tiim serilerin ayn1 seviyede duragan olmasmi gerektirmektedir. Ote yandan,
Pesaran vd. (2001) tarafindan yakin zamanda gelistirilen gecikmesi
dagitilmig otoregresif model (ARDL) yaklasimi, degiskenlerin 1(0), I(1) ya
da ikisinin kombinasyonu olmalarma izin verir. Ancak, bu yoOntemler
yalnizca simetrik ve dogrusal iligkileri test etmekte ve pozitif ve negatif
soklarin bagimli degiskeni birbirinin tersi yonde ve ayni oranda etkiledigini
varsaymaktadir. Ornegin, bu yontemlere gére bagimsiz degiskendeki pozitif
bir sok, bagiml degiskende %5’lik bir artisa sebep oluyorsa negatif bir
sokun da %5’lik bir azalmaya neden olmasi beklenmektedir. Ote yandan,
asimetrik ve dogrusal olmayan iligkiler; pozitif ve negatif soklarin bagimh
degiskeni farkli yonde etkilemesinin yani sira ayn1 yonde ve farkli oranda
etkilemesini ifade etmektedir.

Simetrik iligkileri test edebilirken asimetrik iligkileri tespit edemeyen
ARDL modeli, Shin vd. (2014) tarafindan gelistirilerek asimetrik ve
dogrusal olmayan iligkilerin tespitinde de kullanilmaya baglanmistir. Bu
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yontemin, degiskenler arasindaki egbiitiinlesme dinamiklerini ve asimetrileri
birlikte modellemek igin gelistirilen mevcut tahmin tekniklerine (Hata
Diizeltme Modeli-ECM, Markov-degisim ECM'si, esik ECM'si ve piiriizsiiz
gecis ECM'si) gore belirli avantajlart vardir. Bu yoOntemin en onemli
avantaji; ARDL yonteminde oldugu gibi dogrusal olmayan gecikmesi
dagitilmis otoregresif model (NARDL) yonteminde de seriler I(0) iken, I(I)
iken veya I(0)-I(1) karisimi iken kullanilabilir; ancak hic¢bir serinin 1(2)
olmamas1 gerekir. Ayrica kiigiik Orneklemlerde bile etkin sonug¢ almak
miimkiindiir (Katrakilidis ve Trachanas, 2016:500). Bu ydntemin asimetriyi
arastiran diger yontemlerden en onemli farki; asimetrik etkilerin hem kisa
hem de uzun dénemde birlikte arastirilmasina olanak tanimasidir. Bununla
birlikte, NARDL, esbiitiinlesik olmayan iki serinin pozitif ve negatif
bilesenleri arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin varligini ifade eden “sakli
esbiitiinlesme” iliskisinin ortaya ¢ikarilmasina da imkan taniyarak, dinamik
iligkilerin daha iyi anlasilmasina olanak saglar (Shahzad vd., 2017:215).
Ayrica, NARDL yontemi pozitif ve negatif soklarin bagimli degisken
iizerindeki etkisinin yalnizca uzun doénemde asimetrik, yalnizca kisa
donemde asimetrik ya da hem kisa hem de uzun dénemde asimetrik
olmasina izin vermektedir. Bunun yaninda, asimetrik dinamik g¢arpanlar
vasitasiyla, bagimsiz degiskenlerde meydana gelen pozitif ve negatif soklara
kargi bagimli degiskenin verdigi tepkileri dinamik bigimde 6l¢me imkani
sunar (Arize vd., 2017:318). Tiim bu avantajlar1 sebebiyle, bu ¢alismada
bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken {izerindeki asimetrik etkilerini test
edebilmek amaciyla Shin vd. (2014) tarafindan gelistirilen NARDL yontemi
kullantlmagtir.

Bu yontemde, serilerin negatif ve pozitif bilesenleri ayristirilarak kisa ve
uzun donem asimetrik etkiler aragtirilmaktadir. Modelde tiim aciklayici
degiskenler pozitif ve negatif goklarina ayrilmigtir. Para ve maliye
politikalar1 ile beraber secili makroekonomik degiskenlerin issizlik
iizerindeki asimetrik etkilerini aragtirirken kurulacak model asagidaki
gibidir:

LUNEMP = (LGEXP", LGEXP", LGINC", LGINC", LM2" LM2, INT",
INT , LPPI', LPPI', LREER", LREER", LIPI", LIPI")

Burada, LUNEMP; issizligi, LGEXP"; pozitif kamu harcamasi sokunu,
LGEXP’; negatif kamu harcamas1 sokunu, LGINC"; pozitif kamu geliri
sokunu, LGINC’; negatif kamu geliri sokunu, LM2"; pozitif para arzi
sokunu, LM2"; negatif para arzi sokunu, INT"; pozitif faiz sokunu, INT;
negatif faiz sokunu, LPPI"; pozitif iiretici fiyatlar1 sokunu, LPPI’; negatif
iiretici fiyatlar1 sokunu, LIPI"; pozitif ¢ikti sokunu, LIPI; negatif cikti
sokunu, LREER"; pozitif reel efektif kur sokunu, LREER"; negatif reel
efektif kur sokunu gostermektedir.

NARDL’ye dayali olarak seriler arasindaki asimetrik esbiitiinlesme
iligkisini arastirilirken Oncelikle degiskenlere birim kok testi uygulanarak
hicbir serinin I(2) olmadigindan emin olunmalidir. Daha sonra uygun
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gecikme yapisi ile kisitsiz hata diizeltme modeli kurularak tanisal testler
gerceklestirilmektedir. Smir testinde egbiitiinlesme iliskisinin  varlhigi
saptanirsa; kisa ve uzun donem asimetri testleri uygulanmakta ve son
asamada da kiimilatif dinamik carpanlar hesaplanarak uzun ve kisa dénem
asimetrik etki ve uyum siireci gdzlemlenmektedir.
Bu baglamda, bu calismada uygulanacak NARDL ydntemine ait kisitsiz
asimetrik hata diizeltme modeli asagidaki gibidir:
ALUNEMPt =c; + fllr)llALUNEMPt i+ l 07721 ALGINC/;
¥ 2 N2 ALGINC_; + z 3,1 ALGEXP;; + 2 2o N3 ALGEXP_; +
ond; ALM2{, + X2 =0 Ny ALM2;_; + X2, 7751 AINTE; +
lOnSIAINTtl-I_ 107761APP1;—1 107761APP1t_1
0 onF ALREER} , + Y270 n7; ALREER;.; + Y78, ni, ALIPI} ; +
78 'ng; ALIPI;_; + 814,LUNEMP;_; + 65,LGINC{ | + 65,LGINC;_, +
03, LGEXP} | + 03, LGEXP_{ + 0,LM2{_, + 0,,LM2;_, + 63,INT} | +
054 LINT,_, + 0, LPPI} | + 65,LPPI;_; + 65, LREER}_; +
074LREER;_ + O3, LIPI} | + 05, LIPI_ | + uy,; €))
Burada bagimsiz degiskenlere ait pozitif ve negatif degisimleri gdsteren
bilesenler, degiskenlerdeki artis ve azalislarin kiimiilatif toplamlarindan
olusmakta ve agagidaki gibi hesaplanmaktadir:

LGINCY = X!, ALGINC; = ¥f_, max(ALGINC;, 0) (2)
LGINC; =Yt ALGINC; = Y!_, min(ALGINC;,0) 3)
LGEXP;} = Y!_, ALGEXP;' = ¥f_, max(ALGEXP;, 0) 4
LGEXP; = lelALGEXPL‘ = Zlemln(ALGEXPl, 0) (5)
LM2} = ¥f_ ALM2f = ¥t max(ALM2;,0) (6)
LM2; = ¥f_  ALM2; = ¥_, min(ALM2;,0) (7

INT} = Y, AINT;Y = ¥f_; max(AINT;, 0) (8)

INTZ = Y!_, AINT; = Yf_, min(AINT;, 0) 9

LIPI} = X¥i_ ALIPI = ¥!_; max(ALIPI;, 0) (10)
LIPI; = ¥f_ ALIPI; = ¥f_, min(ALIPI;, 0) (11)
LPPI} = ¥t_, ALPPI} = ¥f_, max(ALPPI;, 0) (12)
LPPI; =Yt ALPPI; =Y., min(ALPPI;, 0) (13)
LREER} = ¥!_, ALREER; = ¥!_, max(ALREER;, 0) (14)
LREER; = Y!_, AREER; = Y!_, min(ALREER;,0) (15)

Ayrica, modelde yer alan c; sabit terimi, u; beyaz giiriiltii (ortalamasi
sifir, varyansi sabit, ardisik bagimli olmayan) hata terimini gostermektedir.
Esitligin birinci kismindaki 7,;-ng; sirasiyla denklemlerdeki kisa donem
parametreleri gosterirken ikinci kismindaki 644- 0g, uzun donem
parametreleri gostermektedir. Ilk asamada degiskenler arasinda uzun
donemli iliski olup olmadiginin (esbiitiinlesme ilgkisi) sinanmasi igin esitlik
OLS yontemi ile tahmin edilmekte ve sonrasinda degiskenlerin gecikmeli
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diizey katsayilariin ortak anlamlilig i¢in F testi yapilmaktadir. Hesaplanan
F istatistikleri, Pesaran vd. (2001) tarafindan tiiretilen {ist sinir ve alt sinir
kritik degerlerle karsilastirilmalidir. Hesaplanan F istatistigi tist siir kritik
deger I(1)'den biiyiikse bos hipotez reddedilecektir; bu da degiskenler
arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi oldugu anlamima gelmektedir. Ote yandan,
F istatistigi alt sinir kritik deger I(0)'dan diisiikse bos hipotez reddedilemez,
bu da degiskenlerin esbiitlinlesik olmadig1 anlamina gelmektedir. F-istatistigi
kritik smirlar arasinda kalirsa Pesaran vd. (2001) tarafindan bir bagka
esbiitlinlesme testinin uygulanmas1 Onerilmektedir. Bu bilgiler 1s181nda,
esitlik icin degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadiginin bos ve
alternatif hipotezleri asagidaki gibidir:

Ho: 014 = 03, = 054, = 034 = 03, = 044, = 034, = 05y, = 05, = 0, =
054 = 07, =05, =03, = 05, =0  (esbiitiinlesme yoktur)

H;: en az biri sifirdan farklidir (esbiitiinlesme vardir)

H, hipotezinin reddi degiskenler arasinda uzun dénem esbiitiinlesme
iligkisinin oldugunu gostermektedir. Uzun dénem katsayilari ise By =

Z—i:, Beine = Z—i seklinde hesaplanmaktadir. Esbiitiinlesme iligkisinin varlig:
tespit edildikten sonra Wald testi ile kisa ve uzun donem asimetrik etkilerin
varlig1 ssnanmaktadir. Ornegin, maliye politikalarindan kamu harcamalarinin
igsizlik iizerindeki uzun dénem etkisi 62, = 6z, ile test edilirken kisa donem
asimetrik ctkisi ¥, = Y23, n5; ile test edilmektedir. Bos hipotezin
reddi asimetrik etkinin varligina isaret etmektedir. Ayrica, baz1 ¢alismalarda
(Fousekis vd., 2016; Ali vd., 2018) asimetri testinin sadece Wald testi ile
smirlt tutulamayacagi, asimetrinin baska gostergeleri oldugu da belirtilmistir.
Buna gore, bir degiskendeki artis ve azalisin bagimli degisken iizerinde
farkli biiyiikliikte etki olusturmasi, etkilerin farkli yonlerde olmasi ve
soklardan biri istatistiksel olarak anlami iken digerinin anlamsiz olmasi da
asimetrik etkinin varligina isaret etmektedir.

Degiskenler arasindaki kisa donemli iligkinin arastirilmasi i¢in NARDL
yaklasimina dayali hata diizeltme modeli ise asagidaki gibi
olusturulmaktadir:

ALUNEMP; = e, + Zl 17”11 ALUNEMP;_; + Zl OrZLALGINC;’l
»22 15 ALGINC,_; + l 3 7’31 ALGEXPt+l 2 15 ALGEXP; +
+ -
21240 T}:{ ALMZ: i + ZL 0 T4L ALIV[Zt i l 0 7‘51 AINTt+ i
rslAINTt ;X 7"61 Y APPI}Y; +Z o Tei APPIt_l
1 0 1‘71ALREER,:+ i+ X4 15 ALREER;_; + 228, rgl ALIPLY ; +
28 Tgi ALIPI._; + A ECTi_1 + 4 (16)
Denklemde yer alan ECT | degiskeni uzun donem iliskisinden elde edilen
hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeridir. Bu degiskenin

katsayis1 olan A; kisa donemde ortaya g¢ikan bir sokun uzun dénemde ne
kadarinin ortadan kalkacagini gosteren diizeltme hizi parametreleridir.
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Son asamada, asimetrik hata diizeltme modeli kullamlarak pozitif ve
negatif soklardaki bir birim degismenin bagimli degisken iizerindeki
asimetrik kiimiilatif dinamik ¢arpan etkileri tiiretilmektedir. Ornegin kamu
harcamalarinda meydana gelen soklarin igsizlik {izerindeki kiimiiltif dinamik
carpan etkisi agagidaki gibidir:

n OLUNEMPr.j  _  _p OLUNEMP¢,;
j=0 "5rgExpy ' T 4j=0"5rcExp;

Burada énemli olan nokta; h - o, mj - B+, m;, > B, yani, h sonsuza
yaklagirken pozitif ve negatif kiimiilatif dinamik ¢arpan degerleri uzun
donem katsayilara yakinsamaktadir (Shin vd., 2014:292).

m; = ,h=0,12,.. (17)

3. Ampirik Bulgular

Serilerin duraganlik seviyelerini gorebilmek i¢in Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) testlerinin yaninda sahte birim kok
sorunundan kagmmak i¢in yapisal kirilmalara izin veren Zivot ve Andrews
(2002) “ZA” kirilmali birim kok testi uygulanmistir. Test sonuglar1 Tablo
1°de verilmistir.

Tablo 1: Birim Kok Test Sonuglari

ADF PP ZA
. Sabit ve
. . Sabit
Degiskenler | Sabit Sabit ve Sabit Sabitve | laailik) Trend
Trend Trend (olasilik)
(olasilik) (olasilik) [kirtlma
(olasilik) (olasilik) . [kirllma
tarihi] .
tarihi]
LIPL -1,0995 -1,8716 -0,8339 -3,6948 (égggg) ES’Z)I;;‘)
(0,7155) (0,6647) (0,3064) (0,0254) [2009m10] [2009m2]
ALIPI -24,5995 -24,5379 -24,5663 -24,5203 2760(?18)* 260805 17 )
* * * * ’ H
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) [2014m2] [2017m10]
-1,1413 -4,3991
[ e [ Lo |0 s
i i i ’ [2016m10] [2016mS5]
ALPPL -8,0490 | -8,1818 12344 | -7,0416 Ez’ggosf)* 2%70619)*
* * * * > >
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) [2018mi] [2017m9]
-1,6782 -4,0926
0,0230 -3,2365 -0,0597 -12,4318 > ’
LGEXP i > > ? " (>0,99) (0,4016)
(0,9585) (0,0811) (0,9507) (0,0000) [2015m7] [2014m7]
-13,495 -24,858
wrwe | op o s e [ |0
i i i ’ [2019m4] [2018m3]
-1,8503 -5,4430
-0,1170 -3,4122 -0,2547 -10,9874 > ’
LGINC § > > > « (0,9898) (0,0244)
(0,9446) (0,0533) (0,9275) (0,0000) [2009m11] [2009m11]
-18,507 -18,455
-17,7068 -17,6544 -63,2238 -65,8362 : i
ALGINC ’ « > « > " > « (<0,01)* (<0,00)*
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) [2009m12] [2009m12]
INT -2,1520 -2,0585 -1,3105 -1,1083 (3’5(3)?1(7)) Eg’iggg)
(0,2249) (0,5645) (0,6242) (0,9237) [2018m4] [2010m9]
AINT -4,4832 -4,4883 -11,5669 -11,5892 -12,033 -13,072
(0,0003)* | (0,0021)* (0,0000)* (0,0000)* (<0,0D)* (<0,01)*
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ADF PP ZA
. Sabit ve
. . Sabit
Degiskenler | Sabit Sabitve | gabit Sabitve | (olasitky | Trend
Trend Trend (olastlik)
(olasilik) (olasilik) [kirtlma
(olasilik) (olasilik) . [kirilma
tarihi] L.
tarihi]
[2018m9] [2018m8]
-1,2113 -5,2110
-0,3322 -3,8973 -0,3443 -3,7987 ’ ’
LM2 g ’ ’ ’ (>0,99) (0,0458)
(0,9162) (0,0142) (0,9143) (0,0190) [2016m9] [2011m8]
ALM2 -13,2784 -13,2426 -14,1521 -14,1112 Eiséoozf)* (i 5630313)*
* * * * 4 >
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) [2018m8] [2018m8]
-2,9443 -4,4225
-2,0519 -2,3375 -1,1658 -1,5843 ’ ’
LUNEMP ’ ’ > ’ (0,7156) (0,2740)
(0,2646) (0,4110) (0,6886) (0,7952) [2018m7] [2013m6]
-4,7056 -5,7120
-4,2833 -4,3125 -9,4431 -9,4935 ’ ’
ALUNEMP g % > « > « ’ « (0,0241)* (0,0103)*
(0,0007) (0,0039) (0,0000) (0,0000) [2018m1] [2009m3]
-2,9246 -5,1307
e | o a2 L e G | i)
i i i ’ [2016m10] [2011m8]
-13,565 -13,541
-10,4844 -10,4869 -9,3752 -9,3535 : i
ALREER ’ % ? « ’ * ’ % (<0,01)* (<0,01)*
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) [2018m9] [2018m0]
%S5
anlamhhk
seviyesinde -2,8797 -3,4379 -2,8790 -3,4374 -4,4436 -5,1757
test kritik
degerleri

Test sonuglarina gore seriler birinci farklarinda duragandir ve higbir seri
ikinci farkinda duragan degildir. Bu durum NARDL modelinin
kullanilmasina imkan tamimaktadir. Modele ait uygun gecikme yapisini
belirleyebilmek icin oOncelikle VAR yontemi ile gecikme uzunlugu
kriterlerine bakilmis, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) esas alinarak uygun
gecikme uzunlugu model tarafindan otomatik olarak belirlenmis ve trend
belirlemesi kisitli sabit terim kullanilarak gerceklestirilmistir. Bu nedenle,
kullanilan sinir testleri Pesaran vd. (2001) tarafindan Onerildigi gibi
asimptotik degerler ile gerceklestirilmistir. Esbiitiinlesme test sonuglari
Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: Esbiitiinlesme Test Sonuc¢lar:

Anlamhlik Kritik Sur
Model F istatistigi derecesi Degerleri Sonug¢
10) | I)
%1 2,72 | 4,66 Esbiitiinlesme
ALUNEMP | 5,5489 %5 3,15 | 3,67 3 3
%10 279 | 3.2 var

Bulunan F istatistigi degerleri ile Pesaran vd. (2001) tarafindan
hesaplanan alt (2,72) ve iist (4,66) kritik sinir degerleri karsilastirildiginda F
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degeri %1 anlamlilik diizeyinde kritik {ist sinir degerinin iistiindedir. Bu
durumda, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur hipotezi
reddedilerek degiskenler arasinda uzun doénem esbiitiinlesme iliskisinin var
oldugu sonucuna ulasilmistir. Egbiitiinlesmenin varligi goriildiikten sonra
NARDL modeli ile uzun donem asimetrik katsayilar elde edilmistir. Uzun
donem katsayilara iligkin tabloya ge¢cmeden oOnce kisaca modeldeki
degiskenler ile igsizlik arasindaki olasi iligkileri agiklamak daha faydali
olacaktir.

Klasik iktisatgilar kamu harcamalarimin kaynak dagilimi iizerindeki
olumsuz etkileri sebebiyle issizligi artirdigini ileri stirerken Keynesyenler
kamu harcamalarmin talep artirict etkisi sebebiyle igsizligi azalttigini iddia
etmis ve issizligi azaltmada Ozellikle harcama politikasma dikkat
cekmislerdir. Kamu harcamalarinin bilesenlerinden yatirim harcamalariin
igsizlik lizerindeki etkisi 6zel yatirimlarin diglanmasi sebebiyle artirici yonde
olabilirken cari harcamalardaki artis toplam talebi artirarak issizligi
azaltmada rol oynayabilmektedir. Issizlik yardimi gibi transfer
harcamalarmin ise bireylerin is arama istegini azaltmasindan dolay1 issizlik
tizerinde artic1 etkileri olabilmektedir. Bunlarin yami sira yiiksek diizeyli
kamu harcamalarimin reel iicreti artirarak igsizligin yiikselmesine sebep olas1
miimkiindiir. Bu konuda ampirik literatiirde en dikkat c¢eken caligma
Abrams’a (1999) ait olup, kendi ismiyle literatiire kazandirdigi Abrams
egrisi, kamu harcamalarindaki artisin issizligi artirdigimi ifade etmektedir.
Ote yandan; Fatas ve Mihov (2001), Burnside vd. (2004), Aslan ve Kula
(2010), Monacelli vd. (2010), Holden ve Sparrman (2011), Alymkulova vd.
(2016) ve Abdelkader vd. (2017) kamu harcamalarindaki artisin issizligi
azalttigt yonde bulgulara ulagmistir. Yuan ve Li (2000) ise kamu
harcamalarindaki artisin ig¢i basina diisen isi iki saat artirdigi; bunun
sonucunda ise ¢iktinin arttig1 ancak issizligin olumsuz etkilendigi sonucunu
elde etmislerdir. Benzer sekilde Briickner ve Pappa (2012) kamu
harcamalarindaki artigin reel iicreti yiikselterek issizlik oranini artirdigi
bulgusuna ulagsmistir. Dallari ve Ribba (2020) secili Avrupa iilkelerini
orneklem olarak aldig1 calismasinda; iilkelerin biiyiik ¢cogunlugunda kamu
harcamalarindaki artisin issizligi artirdigi sonucuna ulagmistir. Sahin ve
Ozeng (2007) ve Kaya vd. (2015) ise kamu harcamalarindan issizlige dogru
herhangi bir iligki tespit edememistir.

Kamu gelirleri ile istihdam arasinda negatif bir iliskinin varligindan sz
edilebilir. Ancak, emek kazanci iizerinden alinan vergilerin istthdam
tizerindeki etkileri, ikame ve gelir etkisinden hangisinin daha baskin
olduguna gore degismektedir. Pozitif vergi soku durumunda, geliri azalan
birey gelir etkisiyle daha ¢ok calismay1 tercih edebilmekte ya da ikame
etkisiyle daha az calisip daha az vergi 6deme yolunu se¢ebilmektedir. Bunun
yaninda birey, ¢alismamanin marjinal faydasimi daha yiiksek goriip emek
piyasasindan tamamen g¢ekilebilmektedir. Isverene yiiklenen vergi artislari
istihdam1 azalttig1 gibi, yeni yatirnmlara engel teskil edebilmekte, diger
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taraftan da kayit dis1 istihdamin oniinii acabilmektedir. Isverene destek
amach uygulanan politikalardan; istihdam {izerindeki vergi yiikiiniin ve
iicretler lizerinden alinan vergilerin azaltilmasi ise vergi gelirlerinde diisiise
sebep olmakla birlikte isgiicii talebini artirarak issizlikte diigiisii saglayabilir.
Ampirik literatiirde, Bassanini ve Duval (2006) Battaglini ve Coate (2011),
Tagkalakis (2013) ve Unal (2015) vergi artismin issizligi artirdigi, vergi
indiriminin igsizligi azalttig1 yoniinde bulgulara ulagmaistir.

Para politikasi ile igsizlik arasindaki iligkinin temelleri Philips egrisine
dayandirilabilir. 1970’lere kadar kabul goren Philips egrisi; enflasyon ile
igsizlik arasinda negatif bir degis tokus iliskisinin oldugunu gosteren bir
egridir. Buna gore, pozitif para arzi soklariyla toplam talebi artirmak
suretiyle enflasyondaki artigla birlikte ekonomi canlanirken bir yandan da
igsizlik azalacak, tersi durumda da issizlik artacaktir. Ancak, 1970’lerdeki
petrol soklariyla hem enflasyon hem de igsizligin ayni anda yasanmasi aktif
para politikast uygulamalarmin  beklenen sonuca ulastirmadigini
gostermistir. Ampirik literatiirde ise Goger (2013), Lakstutiene vd. (2011),
Dallari ve Ribba (2020) para arz1 degisimleri ile issizlik arasinda ters yonlii
bir iligki bulurken Gordon ve Leeper (1994) para arzindaki artiglarin
igsizlikteki yiikselisle sonuclandigi bulgusuna ulasmistir.

Bir baska para politikast araci olan faiz oranlarindaki pozitif soklarin
gerek tiiketim gerekse yatirim harcamalarini olumsuz etkilediginden toplam
talebin azalarak igsizlik iizerinde artiric1 yonde etkili olmas1 beklenmektedir.
Negatif faiz soklarinin ise tiilketim ve yatirimi canlandirarak igsizligi azaltict
yonde etki olusturmas1 beklenmektedir. Amprik literatiirde de Stockhammer
ve Sturn (2011), Essien vd. (2016) faiz oranlar ve issizligin ayn1 yonde
hareket ettigi sonucuna ulagsmistir.

Reel efektif kura negatif bir sok yerli firmalarin rekabet giiciinii artirarak
net ihracati olumlu yonde etkileyip, artan dig talep sayesinde iiretim ve
istihdamda artisa neden olabilmektedir. Ayrica, ithal girdi ve ara mali
fiyatlarinda meydana gelen artig, maliyetleri arttifindan dolayr iiretim
tizerinde olumsuz etkiye sebep olsa da ithal girdilerin maliyetinin artmasi
emegin maliyetini nispeten ucuzlattigindan reel efektif kurdaki disiisle
birlikte istihdamda artig gerceklesebilir. Pozitif bir sok ise benzer sekilde
rekabet gliciinii azalttig1 i¢in dis talebi azaltarak {iretim ve istihdami olumsuz
yonde etkileyebilecegi gibi maliyetlerdeki iyilesme iliretim ve istihdamda
artig saglayabilmektedir.

Son olarak modeldeki diger degiskenlerden iiretici fiyatlarindaki pozitif
soklarn igsizligi artirmasi, negatif soklarin azaltmasi beklenirken ¢iktidaki
pozitif soklarin igsizligi azaltmasi, negatif soklarin ise igsizligi artirmasi
beklenmektedir.

Bu agiklamalar sonrasinda modele ait uzun dénem katsayilar Tablo 3’te
sunulmustur:
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Tablo 3: issizlik Uzerinde Uzun Donem Asimetrik Etkiler

gzgi;‘(‘;n D]esgigsll?e};llzer Katsay: t-istatistigi Olasihik Wal(z(;?;::lllslgklerl
LGEXP* 0,325818** 2,484682 0,0142 7,947922
LGEXP~ -0,041515 -0,373644 0,7093 (0,0056)
LGINC* -0,086223 -1,171058 0,2437 8,205795
LGINC™ 0,252746** 2,403982 0,0176 (0,0049)
LM2* 0,508255*** 1,843026 0,0676 0,537090
LM2~ 0,422480 0,422931 0,6730 (0,4649)
INT* 1,218298%** 1,940969 0,0544 1,561716
INT- 0,898799%** 1,813489 0,0720 (0,2134)
LIPI* -1,708605* -11,148063 0,0000 1,287201
LUNEMP LIPI- -1,820488* -13,926005 0,0000 (0,2586)
LPPI* -0,250242 -0,955378 0,3411 5,310853
LPPI~ 1,998169%** 2,444752 0,0158 (0,0228)
LREER* 0,810998*** 1,867188 0,0641 0,085848
LREER™ 0,447669 1,448735 0,1498 (0,7700)
Tamisal Testler
JB Xim X RESET
[olas1lik] [olasilik] [olasilik] [olasilik] CUSUM CUSUMQ
4,1994 0,041327 28,45401 0,035195 D D
[0,1224] [0,9795] [0,4937] [0,8515]

Not: *** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamliligi ifade etmektedir. Soklara
ayristirmada bir gozlem kaybi oldugu i¢in model 2006:m1-2019:m08 araliginda tahmin
edilmistir. Modelin optimal gecikme yapist (1, 0, 0, 0, 0, 1, 2, 2, 0, 1, 2, 0, 0, 2, 2) olarak
belirlenmistir. Serideki yapisal kirilmalart dikkate almak adina anlamli olan 2013m6 ve
2018m7 kukla degiskenleri sabit regresdr olarak modele dahil edilmistir. JB; Jarque-Bera
normallik testi istatistik degerini; Xov s Breusch-Godfrey otokorelasyon LM Testi x?
istatistigi degerini, X°j;Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyanshlik testi X* istatistigi
degerini, RESET; reset testine ait F istatistik degerini gostermektedir.

Sonuglara gore kamu harcamalari, kamu gelirleri ve fiyatlar issizlik
iizerinde asimetrik etkiye sahipken diger degiskenler simetrik etkiye sahiptir.
Kamu harcamalarindaki %1°lik bir artig, issizlikte %0,32 artisa sebep
olmaktadir. Negatif sokun etkisi ise anlamsizdir. Sonuglara gore, belirlenen
donemde kamu harcamalarindaki degisimlerin issizligi azaltic1 etkisi yoktur.
Dolayisiyla Keynesyen etkinin aksine sonuglara ulagilmigtir. Ampirik olarak
ise kamu harcamalari-igsizlik iliskisinde Abrams (1999), Yuan ve Li (2000)
ve Briickner ve Pappa (2012) ile benzer sonuglara ulagilmstir.

Ote yandan, kamu gelirlerindeki %1°lik bir artigin igsizlik iizerindeki
etkisi istatistiksel olarak anlamsizken %1°lik bir azalma issizlikte 90,25
diisiise sebep olmaktadir. Kamu gelirleri-igsizlik iligkisinde Bassanini ve
Duval (2006) Battaglini ve Coate (2011) ile benzer yonde bulgulara
ulagilmistir.

Para arzindaki %1°lik bir artis ise uzun dénemde issizlikte %0,50 artisa
neden olmaktadir. Negatif sokun etkisi ise anlamsizdir. Genisletici politika
araglarindan olan faizlerdeki %1’lik bir diisiis issizlikte %0,89 diisiise sebep
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olurken daraltict politika araglarindan biri olan faizlerdeki %1°lik bir artig
igsizlikte %1,21 artisa sebep olmaktadir. Issizligi azaltmada etkili olan para
politikasi aracinin faiz orani oldugu goriilmektedir.

Modeldeki diger degiskenlerden, c¢iktidaki %1°lik bir artis, igsizlikte
%1,70 distise sebep olurken %1°lik bir diisiis issizlikte %1,82 artisa sebep
olmaktadir. Uretimin istihdam olusturma kapasitesinin yiiksek oldugu
goriilmektedir. Uretici fiyatlarindaki %1°lik bir diisiisiin de issizlikte %1,99
azalmaya neden oldugu goriilmektedir. Son olarak yerli paradaki bir deger
kazanciin issizligi artiric1 yonde etkili oldugu, reel efektif kurdaki %1°lik
bir artigin issizlikte %0,81 artisa sebep oldugu goriilmektedir. Yukarida da
ifade edildigi gibi, yerli paranin deger kazanmasi, rekabet giiciiniin azalmasi
anlamina geldiginden, dis talebi azaltarak iiretimi ve dolayisiyla istihdam
olumsuz etkiledigi anlasilmaktadir.

Sonug olarak, issizligi azaltmadaki en etkili politika aracinin faiz orani
oldugu goriilmektedir.

Tanisal test sonuglar1 modelde degisen varyans, otokorelasyon sorunu ve
model kurma hatas1 bulunmadigini ve hata terimlerinin normal dagildigin
gostermektedir. CUSUM ve CUSUMQ istikrarlilik testi sonuglari her iki test
icin %5 anlam diizeyini gosteren sinirlar igerisinde yer aldigindan,
analizdeki katsayilarin stabil oldugu yorumlanmaktadir. Testlere iliskin
grafikler Sekil 2°de yer almaktadir:

Sekil 2: issizlik Modeli CUSUM-CUSUMQ Grafikleri
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Kisa donem analizine iligkin Tablo 4’e gdre, maliye politikalarmin
igsizlik tizerindeki kisa donem etkileri uzun donemle benzerdir. Uzun
donemden farkli olarak para arzina negatif bir sokun bir doénemlik
gecikmede igsizlikte artisa neden oldugu, faiz oranina pozitif bir sokun ise
birinci gecikmede issizligi azalttigr goriilmektedir. Cikt1 ve fiyatlardaki
soklarin igsizlik iizerindeki kisa donem etkileri uzun doénem etkileriyle
benzerdir. Son olarak, kurun issizlik iizerindeki kisa donem etkilerinin
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Kisa donem asimetri testi
para arzinin issizlik {izerinde kisa donemde asimetrik etkisi oldugunu
gosterirken, ¢ikti ve kurun simetrik etkisi oldugunu gostermektedir. Modelin
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yapisi geregi diger degiskenler i¢in kisa donem asimetri testi
gerceklestirilememigtir.  Hata diizeltme katsayisinin istatistiksel olarak
anlamli ve negatif degerli olmas1 modeldeki degiskenler arasindaki uzun
donemli iliskiyi kanitlamaktadir. Buna gore, dengeye getirici mekanizma
uzun donem dengesinde olusabilecek sapmalarim her donem yaklagik
%29’unu diizeltmekte, kisa donem dengesizlikler yaklasik 1/0,29=3,44 yani
yaklasik 3,5 donem sonra kapatilmaktadir.

Tablo 4: Kisa Donem Katsayilar

Degiskenler IKatsayllar t-ist. Olasiik| Degiskenler Katsayillar | t-ist. [Olasihk
D(LGEXP_POS) | 0,11* 3,82 0,00 D(LIPI_NEG) -0,13%* -2,34 0,02
D(LGEXP_NEG) | -0,01 -0,53 | 0,59 D(LIPI_NEG(-1)) 0,11 1,35 0,17
D(LGINC_POS) -0,03 -1,21 | 0,22 D(LPPI_POS) -0,01 -0,07 0,94
D(LGINC _NEG) | 0,07** | 2,09 0,03 D(LPPI_NEG) 0,64*** 1,81 0,07
D(LM2_POS) -0,10 -0,85 | 0,39 D(LREER_POS) -0,05 -0,49 0,62
D(LM2_NEG) -0,45 -1,45 | 0,14 D(LREER_POS(-1)) | -0,13 -1,23 0,21
D(LM2_NEG(-1))| -1,25% -4,20 | 0,00 D(LREER_NEG) -0,08 -0,85 0,39
D(INT_POS) -0,01 -0,05 | 0,95 D(LREER _NEG(-1)) | -0,10 -1,07 0,28
D(NT_POS(-1)) | -0,35** | -2,11 | 0,03 D(DUM2013M6) 0,03** 2,08 0,03
D(INT_NEG) 0,47 1,54 0,12 D(DUM2018M7) -0,04*** | -1,88 0,06
D(LIPI_POS) -0,19%* | -2,54 | 0,01 CointEq(-1) -0,29% -10,2 0,00
Kisa Donem Asimetri Testi
WsrRLGEXP - WsrLGINC -
WsrLM2 5,639121 (0,0190) WsrINT -
WrLIPI 1,482715 (0,2255) WsrLREER 0,064830 (0,7994)

Not: *** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir. Wgg;
kisa donem asimetri testi F istatistigi degerini, parantez i¢indeki degerler de olasilik degerini
vermektedir.

Verilen degiskenler arasindaki asimetrik dinamik iligki, birikimli ¢arpan
etkilerinin grafigi cizilerek daha agiklayici hale getirilmistir. Bu ¢arpanlar,
aciklayict degiskenlerin her birinde meydana gelen negatif veya pozitif bir
birim sokun ardindan bagiml degiskenin dinamik birikimli tepkilerini ve
yeni uzun donem dengeye uyum siirecini gostermektedir. Diiz siyah ¢izgiler
bagimsiz degiskenlerdeki bir birim pozitif sok karsisinda ¢iktida meydana
gelen dinamik Dbirikimli tepkiyi, siyah kesikli ¢izgiler bagimsiz
degiskenlerdeki bir birim negatif sok karsisinda ¢iktida meydana gelen
birikimli tepkiyi gosterir. Asimetri egrisi ise (kesikli kalin kirmizi ¢izgi),
pozitif ve negatif etki ¢arpanlari arasindaki farki yansitmaktadir. Asimetri
egrisinin altinda ve iistiinde yer alan kesikli ince kirmizi ¢izgiler %95 giiven
araligim temsil etmektedir. Sifir ¢izgisi bu kesikli alt ve iist bantlar arasinda
yer aliyorsa sOz konusu agiklayici degiskenin asimetrik etkileri %35
anlamlilik diizeyinde anlaml degildir (Shahzad vd., 2017:226).
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Sekil 3: Issizlik Modeline Ait Birikimli Asimetrik Dinamik Carpan
Fonksiyonlari
6

—— Multiplier for LGEXP_SA(+)
—— = Multiplier for LGEXP_SA(-)
=== AsymmetryPlot (with C.I.)

—— Multiplier for LGINC_SA(+)
—— = Multiplier for LGINC_SA(-)
=== Asymmetry Plot (with C.1.)

—— Multiplier for LM2(+)
== Multiplier for LM2(-)
== Asymmetry Plot (with C.1.)

= Multiplier for INTPOL(+)
== Multiplier for INTPOL(-)
=== Asymmetry Plot (with C.1.)

= Multiplier for LIPIB_SA(+)
—— = Multiplier for LIPIB_SA(-)
=== Asymmetry Plot (with C.I.)

——— Multiplier for LPPI(+)
== Multiplier for LPPI(-)
=== Asymmetry Plot (with C.1.)
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Kamu harcamalarinda meydana gelen bir birim pozitif ve negatif sok
sonrast issizligin yeni uzun dénem dengesine dinamik yakinsama siirecini
gosteren Sekil 3.a, igsizligin kamu harcamasi soklarima hem kisa hem de
uzun donemde asimetrik ve dogrusal olmayan tepki verdigini ortaya
koymaktadir. Hem kisa hem uzun dénemde asimetrik etkilerin istatistiksel
olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Grafige gore, hem pozitif hem de
negatif kamu harcamasi soklan issizligi artiric1 yonde etki olusturmaktadir
ve pozitif goklarin etkisi negatif soklarin etkisinden daha baskindir.

Kamu gelirlerinde meydana gelen pozitif ve negatif bir birim sok sonrasi
igsizligin dinamik ayarlanma siirecini gosteren Sekil 3.b’ye gore, kamu
gelirlerindeki pozitif ve negatif soklar igsizlik tizerinde hem kisa hem uzun
donemde azaltict yonde etki olustururken negatif sok pozitif soka gore
yaklagik 3 kat daha baskindir. Uzun dénemde kamu gelirlerindeki negatif
sokun etkisiyle issizlik diisme egilimdedir ve diislis siireci zamana
yayilmustir. Issizligi azaltmadaki etkin maliye politikas1 araciin kamu
gelirlerinde meydana gelen negatif soklar oldugu goriilmektedir. Asimetrik
etkiler hem kisa hem uzun dénemde istatistiksel olarak anlamlidir.

Para arzinda meydana gelen bir birim pozitif ve negatif sok karsisinda
igsizlikte meydana gelen ayarlamalar1 gosteren Sekil 3.c’ye gore, para arzina
negatif soklar kisa donemde igsizligi artirict rol oynarken uzun donemde
igsizligin azalmasina neden olmaktadir. Para arz1 arttiginda ise kisa donemde
issizligi bir miktar azaltict yonde etki olussa da uzun dénemde para arzindaki
bu artig igsizligin artmasina neden olmaktadir. Para arzi sokunun kisa dénem
asimetrik etkisi belirgin bir sekilde goriliirken, uzun donemde etkiler
simetrige donmektedir. Kisa donemdeki asimetrik etkinin istatistiksel olarak
da anlamli oldugu goéziikmektedir.

Sekil 3.d igsizligin faiz oraninda meydana gelen pozitif ve negatif bir
soka kisa ve uzun donemde ters yonlii birikimli tepkiler verdigini ortaya
koymaktadir. Buna gore faiz oraninda meydana gelen pozitif bir sok kisa
donemde issizlik lizerinde etkisiz iken uzun donemde issizligi artirici yonde
etkide bulunmakta, negatif bir sok ise hem kisa hem uzun donemde issizligi
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azaltici yonde etki olusturmaktadir. Kisa donemde belirgin bir sekilde
goriilen asimetrik etkinin uzun donemde Onemini yitirdigi goriilmekle
birlikte hem kisa hem de uzun donemde asimetrik etkilerin istatistiksel
olarak anlamsiz oldugu goéziikkmektedir.

Issizligin ¢iktida meydana gelen pozitif ve negatif yonlii bir soka kisa ve
uzun donemde ters yonlii birikimli tepkiler verdigini ortaya koyan Sekil
3.e’ye gore ciktidaki artiglar issizligi azaltici yonde kademeli bir etki
olustururken c¢iktidaki azaliglar igsizligi artirici yonde kademeli bir etki
olusturmaktadir. Hem kisa hem de uzun dénemde soklarin birbirine baskin
olmadig1 goriilmektedir.

Issizligin fiyatlarda meydana gelen bir birimlik sok sonrasi yeni uzun
donem dengesine dinamik asimetrik ayarlanma siireci Sekil 3.f’deki gibidir.
Buna gore iiretici fiyatlarindaki hem pozitif hem de negatif bir sok issizlikte
azalmaya neden olurken negatif sokun etkisi daha baskindir.

Son olarak Sekil 3.g issizligin reel efektif kurda meydana gelen bir
birimlik pozitif ve negatif sok sonrasi yeni uzun donem dengesine ayarlanma
siirecini gostermektedir. Buna gore, reel efektif kurdaki pozitif bir sok kisa
donemde igsizligi azaltici yonde etki olustururken uzun dénemde igsizligin
artmasina neden olmaktadir. Negatif bir sok ise kisa donemde issizligi
artirict yonde rol oynarken uzun donemde issizligi azaltici yonde etkili
oldugu goriilmektedir. Hem kisa hem uzun dénemde pozitif sokun etkisinin
daha baskin oldugu goriilmekle birlikte asimetrik etkilerin istatistiksel olarak
anlamsiz oldugu anlasilmaktadir.

Sonuc¢

Bu c¢alismada pozitif-negatif sok asimetrisi ile para ve maliye
politikalarinin asimetrik etkilerini ayni anda gérmeye imkan taniyarak
genisletici-daraltic1 politika etkinligi kiyasinin yaninda bir taraftan da para-
maliye politikast etkinligi kiyasi yapmak amacglanmistir. Ayrica, para ve
maliye politikalar1 disinda fiyat, kur ve c¢iktiya iliskin soklarin igsizlik
tizerindeki asimetrik etkilerini de test ederek literatiire katkida bulunmak
amaclanmigtir. Uygulamada, Tirkiye ekonomisine ait 2005:12-2019:08
donemleri arasi1 aylik veriler kullanilmistir. Para politikasin1 temsilen M2
tanimli para arzi ve politika faiz orani, maliye politikasini temsilen faiz disi
kamu harcamalar1 ve vergi gelirleri segilmistir. Ayrica, secili
makroekonomik degiskenler, ¢iktiy1 temsilen sanayi iiretim endeksi, doviz
kurunu temsilen reel efektif doviz kuru ve fiyatlari temsilen {iretici fiyatlar:
endeksidir. Para ve maliye politikalarinin igsizlik {izerinde genisletici ve
daraltic1 etkilerinin ayni etkiye sahip olup olmadiklart NARDL yo6ntemi ile
analiz edilmeye calisilmistir.

NARDL modelinden elde edilen bulgulara gore; pozitif kamu
harcamalart soku issizligi artirma yoniinde etkilerken negatif kamu
harcamas1 sokunun etkisi istatistiksel olarak anlamsizdir. Dolayisiyla bu
sonug, Tirkiye’de Keynesyen teorinin degil, Abrams egrisi hipotezinin
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gegerli oldugunu gostermektedir. Negatif kamu gelirleri soku issizligi
azaltmada etkili olurken pozitif kamu gelirleri sokunun etkisi istatistiksel
olarak anlamsizdir. Buna gore issizligi azaltmada etkili olan maliye
politikasi aracinin vergilerde diisiis oldugu goriilmektedir. Para politikasina
iligkin degiskenlerden pozitif para arzi soku issizligi artirma yoniinde
etkilerken negatif para arzi sokunun etkisi istatistiksel olarak anlamsizdir.
Dolayisiyla Philips egrisinin ifade ettiginin aksine, para arzi artisiyla issizlik
arasinda ayni yonlil bir iliski bulunmustur. Bir diger bulgu, teoriyle uyumlu
olarak faiz oranlarindaki pozitif soklarin gerek tiiketim gerekse yatirim
harcamalarin1 olumsuz etkilediginden, toplam talebin azalarak issizlik
tizerinde artirict yonde etkili olmasi beklentisiyle negatif faiz soklarmin
tiketim ve yatirimi canlandirarak issizligi azaltici yonde etki olusturmasi
beklentisinin gerceklestigidir. Ayrica, pozitif faiz orani sokunun issizligi
artirict etkisi, negatif faiz oran1 sokunun igsizligi azaltici etkisinden daha
biiyiiktiir. Faiz oranmin issizlik tizerindeki etkileri gdz 6niine alindiginda,
politika yapicilarin faiz oranini artirmamakta neden israrci oldugunun bir
diger nedeni de anlasilabilmektedir. Bir diger 6énemli bulgu, yerli paradaki
deger kazancinin igsizligi artirici yonde etkili oldugudur. Yerli paranin deger
kazanmasi, rekabet giicliniin azalmasi anlamima geldiginden, dis talebi
azaltarak iiretim ve dolayisiyla istthdami olumsuz etkilemesi beklenen bir
sonugtur. Sonug olarak, issizligi azaltmada etkili maliye politikas1 aract
vergilerde diisiis iken para politikasi aracinin faiz oranlarindaki diigiis oldugu
goriilmektedir. Bununla birlikte, issizligi azaltmadaki en etkili politika
aracinin faiz oranlarinda diisiis oldugu bulgusuna ulasilmistir.
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