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Oz

Bu galismanin amaci, PIIGS iilkelerindeki (Portekiz, Italya, irlanda, ispanya ve Yunanistan) ekonomik kirilganlik ile
igsizlik arasindaki iligkiyi ampirik olarak incelemektir. Bu amag¢ dogrultusunda 2008-2018 ddénemine ait bagiml
degisken i¢in iilkelerin genel issizlik orani, agiklayict degiskenler (ekonomik kirilganlik gostergeleri) i¢in faiz orani,
ulusal tasarruflar/GSYH, enflasyon orani ve cari islemler dengesi/GSYH kullanilmis; yontem olarak panel veri
analizinden yararlanilmigtir. Calismadan 3 onemli sonug¢ elde edilmistir. Birincisi, faiz orani ve cari islemler
dengesi/GSYH’da meydana gelen artislar issizligi artirmaktadir. ikincisi, ulusal tasarruflar/GSYH ve enflasyon
oraninda meydana gelen artislar issizligi azaltmaktadir. Son olarak aciklayici degiskenlerin tamami, 2008-2018
donemindeki issizligin yaklasik %72’sini agiklamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Issizlik, PIIGS, Kirilganlik, Panel Veri Analizi.

JEL Kodlar: G01, J64, C23.

THE RELATION AMONG ECONOMIC VULNERABILITY AND UNEMPLOYMENT
IN PIIGS COUNTRIES AFTER 2008 CRISIS: A PANEL DATA ANALYSIS

Abstract

The purpose of this study is to empirically examine the relationship between economic vulnerability and
unemployment in PIIGS countries (Portugal, Italy, Ireland, Spain and Greece). For this purpose, general
unemployment rate of the countries as the dependent variable, the interest rate, national savings to GDP, the inflation
rate, the current account balance to GDP as the explanatory variables (economic fragility indicators) and panel data
analysis as the method are used for the period 2008-2018. Three important conclusion are obtained from the study.
First, increases in interest rate and current account balance to GDP boost unemployment. Second, increases in national
savings to GDP and inflation rate reduce unemployment. Finally, all of the explanatory variables explain
approximately 72% of unemployment in the 2008-2018 period.
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Giris

Ekonominin bir bilim olarak ortaya c¢ikisinin ardindan olusturulan varsayimlar ve farkli
tilke/bolgelerde gegerli olan gergeklikler, bu alanin giin gegtikge daha karmasik bir yaptya sahip
olmasina ve karsilikli iliskilerin yer aldig1 bir diizene doniismesine kaynaklik etmistir. Ozellikle

uluslararasi ticaretten her iki tarafin da kazang elde edeceginin anlasilmasindan sonra diinya
ekonomisinde daha kompleks yapilar meydana gelmistir.

Gelismelere paralel olarak reel (mal ve hizmet) piyasalarin yaninda finans piyasalarinin ortaya
cikisi, kiiresel finans sistemlerinin gelismesi ekonomilerdeki reel-finans dengesi ile ilgili
varsayimlarin ¢esitlenmesi sonucunu beraberinde getirmistir. Bu sonugla birlikte diinya
ekonomilerinin birbirleri ile olan c¢esitli iktisadi faaliyet iliskileri genislemis ve karsilikli
bagimliliklar ortaya ¢ikmistir. Bagimliliklarin yani sira bazi bolgelerin ve iilkelerin diger iilkelere
kiyasla daha hizli gelisim kaydetmesi, bu iilkelerin diger iilkeler iizerinde tesir gésterme 6zelligine
sahip olmasina zemin hazirlamistir. Birka¢ biiyilkk ekonominin diinya ekonomisi iizerinde
dominant hale gelisiyle, buralarda meydana gelen iktisadi dalgalanmalardan diger diinya
iilkelerinin de etkilenmesi durumu olugmustur. Siyasal karisikliklar, konjonktiire bagli iktisadi
dengesizlikler ve degisen diinyanin getirdigi yeni diizenin lider konumdaki iilkeleri zaman zaman
etkiledigi goriilmiis ve buna bagli olarak az gelismis ve/veya gelismekte olan ekonomiler de
yasanan olumsuzluklardan payimni almistir. Yasanan olumsuzluklarin genel olarak oncelikle
makroekonomik gostergeler iizerinde kendini hissettirdigi goriilmektedir.

2008 Krizi, kiiresel bir aktoriin yasadigt sorunlarin diger ekonomiler tarafindan da yasanmast ile
ilgilidir. Amerika Birlesik Devletleri’nde 2008 yilinin sonlarina dogru baslayan ve daha sonra
Mortgage Krizi olarak adlandirilacak ekonomik gelismeler, yeni bir yiizyil olarak 21. yilizyilin
getirdigi iktisadi havanin degismesine neden olmustur. 2008 yilina gelindiginde yeni yiizyilin ilk
donemlerinde sahip olunan ucuz kredi ve fonlarin kriz siireciyle birlikte ortadan kalkmasi, kaynak
temin etmekte zorlanan gelismekte olan ekonomilerin ciddi problemler ile kars1 karsiya kalmasina
neden olmugstur. Sermaye birikim siirecini tamamlayamayan, tasarruf a¢igi bulunan ve soklara
kars1 fiyat istikrarin1 saglama konusunda problemler yasayan ekonomiler sahip olduklart refahi
korumak adma 6nlem politikalar1 olusturmaya calismislardir. Ancak uygulanan her politikanin
beraberinde getirdigi alternatif maliyetler, belirli amaglara ulagsmak istenirken farkli problemlerin
ortaya ¢ikmansa zemin olusturmustur.

2008 Krizi’nin getirdigi kosullar ve bunlarin neticesinde yasanan baglica problemler
incelendiginde bazi tilkelerin bu krizden ciddi anlamda etkilendigini ve diger iilkelere gore negatif
ayristigin1 goriilmektedir. Avrupa Birligi (AB) 6zelinde ortaya ¢ikan problemler i¢in en dikkat
cekici olani, ekonomilerde goriilen yiiksek issizlik oranlaridir. Ayni1 zamanda geng issizlik
problemi olarak da s6z edilebilecek igsizlik probleminin Avrupa Birligi iiye tilkelerinden Portekiz,
Italya, Irlanda, Yunanistan ve Ispanya’da diger iiye iilkelere gére daha fazla yasandig
bilinmektedir. Gelismekte olan ekonomiler olarak ifade edilebilecek bu iilkeler yasanan kiiresel
krizden en cok etkilenen AB (Ulkeleri olarak literatire PIIGS adiyla gec¢mislerdir. Icsel
dinamiklerinin yetersizligi veya kriz donemi i¢in sahip olunan ekonomik kosullar goéz Oniine
alindiginda bu iilkelerin kirilgan bir ekonomik yapiya sahip olduklar: diisiiniiliirken; kirilganlhklar
ile ortaya ¢ikan ve yasanan olumsuz ekonomik kosullara direng gosterebilme konusundaki
eksiklikler, kriz donemi ve issizlik oranlar1 arasinda dogrusal bir iliskinin var oldugunu isaret
etmektedir. Bu ¢aligmada yer alan ve igsizligin nedeni oldugu varsayilan agiklayict degiskenlerin
kirilganlik gostergeleri arasindan secilmesi bu durumla ilgilidir.

Bu ¢aligmanin amaci, 2008 Krizi ile ciddi oranda artis gosteren igsizligin altinda yatan nedenlerin
kirilganlik gostergeleri ile PIIGS 6zelinde ampirik olarak incelemektir. Amag¢ kapsaminda
oncelikle ekonomiler i¢in kirillganlik gostergeleri ve issizlik iliskisi kavramsal olarak ortaya
konulacak ve farkli goriisler ¢ercevesinde temel varsayimlar incelenecektir. Sonraki béliimde
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literatiirde yer alan konu ile ilgili benzer ¢alismalar ve bu ¢alismalardan elde edilen sonuglara yer
verilecektir. Caligmanin analiz boliimiinde ampirik analizde yer alacak model ve modelin igerdigi
aciklayici degiskenler tanimlanacaktir. Model ile birlikte uygun testlerin ve modelin karakteristik
Ozelliklerinin belirlenmesinden sonra analiz kismina gecilecek ve bulgulara yer verilecektir.
Sonug béliminde ise ampirik analizden elde edilen bulgular yorumlanacaktir. Bulgular 1s1ginda
PIIGS iilkeleri i¢in gerekli degerlendirmeler yapilacak ve issizlige neden oldugu varsayilan
aciklayict degiskenlerin igsizlik lizerindeki istatistiki anlamlilik diizeyleri verilerle objektif bir
bicimde yorumlanacaktir.

1. Kuramsal Cerceve

Ekonomik kirilganlik, negatif soklara ekonominin ¢ok biiyiik tepki vermesi ve direng
gosteremeyip kendini toparlayamamasidir. Diger bir ifade ile ekonomik kirilganlik, karsilasilan
soklarin kalkinmay1 engelleme riskidir (Guillaumont, 2011). Kirilganlik, ekonominin striiktiirel
Ozelliklerinden, izlenen ekonomi politikalarinin sonucundan veya her ikisinden birlikte ortaya
cikabilir. Ekonominin striiktiirel 6zelliklerinden kaynaklanan kirilganlik hemen degismez ve kalici
unsurlar igerir. Ornegin, kiigiik veya ada iilke olma, ticari yogunluk, hammaddede disa bagimlilik
gibi. Tercih edilen ekonomi politikalarindan kaynaklanan kirilganlik ise daha hizli degisebilmekte
ve uzun siireli kalict unsurlar icermez (Guillaumont, 2017). Ornegin, diisiik faiz yiiksek kur
politikas1 gibi. Ayrica ekonomik kirillganlik mali, finansal ve dissal kirilganlik olarak kendini
gosterebilir. Kamu dengesizligi mali kirilganligi (Hacigokmen, 2019), finansal sistemin olagan
fonksiyonlari yerine getirme yetenegini kaybetmesi finansal kirilganligi (Minsky, 1995),
ekonominin dis soklardan hemen etkilenip ve bu soklarin etkisinden uzun siire kurtulamama dis
kirilganlik olarak tanimlanir (TC Kalkinma Bakanligi, 2014). Bu tanimlama ayn1 zamanda tasnif
ekonomik kirillganligin genel gecer nedeni veya nedenleri olmadigini géstermektedir.

Ekonomik kirilganligin artmasi daima krizle sonuglanmasa da ekonomik kirillganlik ile ekonomik
kriz arasinda siki bir iligki vardir ve tiim krizlerden 6nce kirillganliklarin artti§i goriilmiistiir
(Akgul, 2018). Ornegin, ABD hiikiimetinin Lehman Brothersn 2008'de ¢dkiisten kurtarmayi
reddetmesiyle finansal piyasalara giiven azalmis, finansal kirilganlik artmis ve panige neden
olmustur. Finansal kurumlarin birbiriyle yiiksek oranda baglantili ve kaldirag oranlarinin yuksek
olmasi nedeniyle ABD’deki panik kiiresel finans sisteme yayilmistir. Likidite sorunlar1 olarak
baslayan sorun sonraki aylarda kiiresel finansal kurumlara giivensizlik sorununa doniismiistiir.
Sonugta ABD ve Bat1 Avrupa'da tiiketiciler ve firmalar kredi durmasiyla kars1 karsiya kalmas,
tilketim ve yatirimlar azalmis ve reel sektor kiigiilmiistiir. Boylece sistemik bir ekonomik kriz
yasanmustir. Bu durum ayrica ekonomik kirilganligin sadece az gelismis veya gelismekte olan
ilkelere haiz bir durum olmadigini da gostermistir. Ancak kriz sonrasinda gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin toparlanma dinamikleri sistematik farkliliklar gostermis ve gelismis tlkelerin
toparlanmasi daha yavas bir seyir izlemistir (TC Kalkinma Bakanlig1, 2014).

Ekonomik kirilganlik, ekonomi politikalarin giiciinii zayiflatmakta, manevra alanlarini
daraltmaktadir (Guillaumont, 2011). Ornegin, mali kirilganhigin yiiksek oldugu bir ekonomide
genisletici maliye politikasi izlemek, finansal kirilganligin yiiksek oldugu ekonomide genisleyici
para politikas1 veya dis kirilganligin yiiksek oldugu ekonomide ulusal paray1 degerlendirip cari
ac1g1 artirmak kolay degildir.

Ekonomik kirillganligin istihdam tizerindeki etkisi ekonomik daralma derecesine, issizlik
esnekligine, istthdamin sektorel dagilimina, gecici istihdam edilenlerin toplam istihdam icindeki
payina ve istihdam koruma politikasina baghdir. Emek talebinin toplam talebe baglilig
baglaminda diisiiniildiigiinde, ekonomi kirilganlasirken kiigiiliiyorsa, toplam talepte meydana
gelen bir azalmanin emek talebinde bir daralma yaratacaktir. Her ne kadar Okun Yasasi’na gore
ciktida yiizde ikilik bir azalig issizligi yiizde bir artiriyor olsa da bu etkinin kesin boyutu igsizlik
esnekligine baghdir (Veric, 2009).
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Emegin yogun kullanildig1 sektorlerden biri insaat sektoriidiir. insaat sektdriiniin GSYIH igindeki
pay1 yiiksek olan iilkelerde ekonomik kirilganlik istihdami daha ¢ok etkilemektedir (Tomic, 2016).
Insaat sektdriine saglanan kolay krediler sektoriin ¢abucak canlanmasini saglarken, 2008’de
oldugu gibi, konut balonunun patlamasi ise insaat sektoriinde biiylik bir kii¢iilmeye ve isten
cikarmalara neden olmaktadir. Veya ihracati tesvik etmek amaciyla acilan krediler sayesinde
biliyiiyen imalat sektorii istihdami artmasinda 6nemli rol oynayacaktir. Ancak agilan kredilerin
durmasi ya da yabancilarin talebinde ortaya ¢ikan bir daralma imalat sektoriinde isten ¢ikarmalari
artiracak hatta diger sektorlere nazaran daha fazla isten ¢ikarmalar yasanacaktir.

Ekonomik kirilganligin istihdam tizerindeki etkisi belirleyen 6nemli diger bir faktdr ise gecici
istthdam edilenlerin toplam istihdam ig¢indeki payidir. Gegici istihdam, isverene herhangi bir
nedenden dolay1 calisamadigi icin yeri bosalan calisanin yerine yenisini bulma, beklenmedik
misteri taleplerine cevap vermede ¢alisan sayisinin yetersiz kaldiginda yeni iscilerle mevcut
calisanlar1 takviye etme, kalici istthdamdan once deneme, gecici istihdam edilenler yasal olarak
isverenin elemani statiisiinde olmadig1 ve merkez raporlarinda da bu sebeple goziikmedigi i¢in
firmalara kadro kisit1 engelini asma, isletme isci sayisinda ve is¢inin ¢aligsma siiresinde esneklik
saglayarak isgiicli maliyetini diisiirme kolaylig1 tanimasmin yaninda bir diger kolaylik ise
igsverenlerin gegici sdzlesmelerle ise aldiklar iscileri isten ¢ikarma kolayligidir (Baypinar, 2009).
Dolaysiyla gecici istihdam edilenlerin toplam istihdam igindeki paymin daha yiiksek oldugu
iilkelerde kirilganligin artmasina bagli olarak issizligin daha hizli artmasi muhtemeldir.

Giiglii istihdam koruma politikalarinin varligi ekonomik kirilganligin istihdam tizerindeki etkisini
belirleyen diger faktordiir (Veric, 2009). Kisa ¢alisma uygulamasi, ise alinan her ¢alisan i¢in sosyal
giivenlik igveren payinin kamu tarafindan yiiklenilmesi, daha az gelismis bolgelerde yatirim yapan
isletmeler icin yatirim tesvikleri verilmesi, islerin korunmasinda ve yeni isler yaratilmasinda
kamu-ozel sektor isbirliklerine gidilmesi, bolgesel ekonomilerde endiistri dallarini ve istihdam
alanlarmi g¢ogaltacak yenilikei fikirleri desteklenerek krizlere karsi kirilgan istihdam yapisinin
oniline gecilmesi, kamunun dogrudan istihdam imkanlarin1 genisletmesi, diisiik gelirlilere gelir
takviyesi yapilarak tiiketimi canli tutarak iiretimi artirmak, mikro kredi uygulamalar1 ve
girisimciligi artirmanin yayginlastirilmasi istthdami koruma politikalar1 arsinda yer almaktadir.
Boylesi politikalarinin varlig isten ¢ikarmalari azaltmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Iktisat literatiiriine bakildiginda, issizligin sebepleri igin farkli bolge ve ekonomiler kapsaminda
birgok arastirmanin bulundugu gériilmektedir. Issizligin nedenlerinin arastirildigi bu galismalarda
ekonomilerin sahip oldugu karakteristik 6zelliklerin issizlik hususunda 6nemli olciide etkili
oldugu varsayilmaktadir. Ancak literatlirde igsizligin olasi nedenlerini agiklama konusunda
dogrudan kirilganlik gostergelerini kapsam olarak belirleyen bir ¢aligma bulunmamaktadir.
Literatiirde genel olarak makroekonomik degiskenlerin issizlik iizerindeki etkilerini tek veya
birka¢ degisken ile aciklamaya calisan ve cergeveyi bu degiskenlerle sinirli bir bicimde ¢izen
arastirmalar yer almaktadir. Bu boliimde, ¢alismanin belirledigi kapsam icerisindeki degiskenlerin
igsizlikle iligkisini ortaya koyan teorik arka plan ve aymi degiskenler ile issizligin nedenlerini
aciklamaya ¢alisan ampirik literatiire yer verilecektir.

Gelismekte olan ekonomilerde yasanan ekonomik problemler yalnizca yurtiginde sahip olunan
sartlarla 1ilgili degildir. Bu sartlara kaynaklik eden en 6nemli degiskenlerden birisi diinya faiz
oranidir. Uluslararas1 piyasalarda faiz oranlarinin diismesi sermaye akimlarinin gelismekte olan
iilkelere yonelmesi sonucunu dogururken, yiikselmesi ise gelismekte olan piyasalara fon /kaynak
akisini azaltmaktadir (Can ve Dingsoy, 2016). Faiz oraninin uluslararasi piyasalarda siirekli arttigi
ve 2008 Krizi ile sonuglanan siirecte fon ihtiyaci artan gelismekte olan ekonomiler faiz oranlarini
artirmak zorunda kalmustir. I¢ dinamikleri ile yeteri kadar kaynaga sahip olamayan bu ekonomiler,
tasarruf ag1g1 gibi bir problemle karsilagsmaktadir.
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Harrod-Domar Blyime Modeli’ne gore, ekonomide yeni yatirimlar ve hedeflenen biiylime orani
icin ulusal gelirin belirli bir orani tasarruflara ayrilmalidir (Todaro, 1997). Ayrica Harrod-Domar
Biiytime Modeli iki énemli degiskeni icermektedir. Bunlardan birincisi toplam yatirim-tasarruf
oran1 ve ikincisi sermaye-getiri katsayisidir. Bu iki degiskenin oranlanmasi ile ekonomik biiyiime
hedefi elde edilmektedir (Kepenek, 2013).

Lewis (1954)’e gore bir ekonomideki kalkinmay1 gergeklestirmedeki temel sorun toplam gelirinin
%4-5’ini tasarruf olarak ayiran ve yatirim yapan bir ekonominin bu orant %12-15 oranina
¢cekmesini igerek siireci dogru anlamaktir. Ciinkii ekonomik kalkinmanin temelinde hizli bir
sermaye birikim siireci ve sermaye birikiminin beraberinde getirecegi bilgi ve beceri yatmaktadir.

1960’11 yillarda issizlik ve ticretler arasindaki iliski i¢cin donemin sartlarina gore yeniden
yorumlanan Phillips Egrisi, issizlik ve enflasyon orani arasinda bir degis-tokus oldugunu
varsaymaktadir. Bu iligki kisa donem i¢in genel olarak kabul edilirken, uzun dénemde bu varsayim
1970’11 yillarin kosullarinda issizlik ve enflasyon arasindaki pozitif korelasyon nedeniyle kabul
edilememistir (Akkus 2012). Ayrica, kalic1 diisiik issizlik orani, kalict yiiksek enflasyon oranlari
ile saglanabilirdi. 1960'larin sonlarinda, bu husustaki fikir birligi hala altin ¢agindayken, Friedman
ve Phelps, mikro ekonomik ilkelere dayanarak, politika yapicilarin bundan yararlanmaya ¢aligmasi
halinde enflasyon ile igsizlik arasindaki bu ampirik iligkinin bozulacagini savunmustur. Onlara
gore denge veya dogal issizlik oraninin, ortalama para artis oranina degil, isgiicii arzina, emek
talebine, optimal is arama siirelerine ve diger mikro ekonomik hususlara bagli olmalidir (Mankiw,
1990).

Iktisat literatiiriinde cari islemler dengesi ve issizlik arasindaki iliski icin farkli yaklasimlarin
bulundugu goriilmektedir. Davidson, Martin ve Matusz (1999)’a gore issizlik makro 6lgekte bir
konu iken cari denge mikro diizey ile ilgilidir. Ayrica issizligin ekonominin toplam performansini
yansitmasi nedeniyle cari denge ve igsizlik arasinda bir iliski bulunmadig: ifade edilmektedir.
Janiak (2006)’a gore disa agilan ekonomide, faktor verimliligindeki farklar nedeniyle yerli firmalar
tiretimi yabanci firmalara birakacak ve igsizlik oran1 yiikselecektir. Ancak Kaynak, Yicel ve Sayan
(2014)’a gore cari islemler dengesindeki bir iyilesme issizligi artirmaktadir. Clinkii cari islemler
dengesindeki ag¢ig1 ortadan kaldirmak i¢in uygulanacak ekonomiyi sogutma politikalar igsizligi
artirabilecekken, igsizligi azaltic1 politikalar ise cari acig1 artiracaktir.

Bell ve Blanchflower (2011), 2008 Krizi ile birlikte ortaya g¢ikan biiyiik durgunlugu Avrupa
Birligi’ndeki geng igsizlik kapsaminda ele almistir. Elde edilen bulgulara gore tiim iilkelerde ayn1
sonuglara ulagilmamistir. Kriz neticesinde Yunanistan, Irlanda, Ispanya, Slovakya ve Baltik
tilkeler, insaat sektoriindeki balon nedeniyle yiiksek oranda geng issizlik oranmiyla karsi karsiya
kalmistir.

Junankar (2011), OECD (lkeleri icin panel veri, zaman serisi analizi ve ¢eyrek dénemlik veriler
ile yapmus oldugu ¢aligmasinda farkli iilke gruplari igin farkli sonuglara ulasmistir. Ozellikle insaat
ve imalat sanayisindeki istihdam kayiplarinin 6n plana cikartildig1 ¢alismanin sonuglarina gore,
mali ¢okiis ve finansal kirilganliklar igsizlik oranlarindaki artiglarin nedenidir. Ayrica ¢alismada,
Portekiz, ispanya ve Italya gibi iilkelerin yiiksek issizlik oranlarini nasil azaltacag: ile ilgili
belirsizliklerin bulundugu da ifade edilmektedir.

Kaderli ve Kiigilikkaya (2012), 2008 Krizi sonrasi yasanan siire¢leri ¢esitli ekonomik gdstergeler
ile ele almistir. Calismada, 2008 Krizi’'nin ortaya ¢ikisinda likidite krizine doniisen bir siiregten
bahsedilirken, krizin temelinde finans sektoriindeki kredi balonunun yarattigi bozulmalar
gosterilirken; issizligin temelinde yatan nedenin iktisadi faaliyetteki zayiflama oldugu
belirtilmistir.

Avrupa Komisyonu (2014), yayimladig1 raporda, 2008 krizinin Avrupa Birligi’ndeki issizlik
tizerindeki etkilerini bir¢ok agidan ele almistir. Caligmada, 2008 yilinda yasanan krizin etkilerinin
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kendisini en ¢ok is kayiplar1 olarak gosterdigi ifadesine yer verilmistir. Ayrica igsizligin sebebi
olarak Avrupa iilkelerindeki isgiicii piyasalarindaki ayarlamalarda tilkeler arasindaki heterojenlik
ve yapisal dengesizliklere dikkat ¢ekilmistir. Geng issizligin goreceli olarak daha yiiksek oldugu
belirtilirken Portekiz, irlanda, Ispanya ve Yunanistan gibi mali destek alan iilkelerin gerek duyulan
reformlar1 kismi ve dengesiz bir bicimde yaptig1 yargisina ulagilmistir.

Giinaydin ve Cetin (2015), Tiirkiye’deki geng issizlik i¢in gelir, cari acik, enflasyon ve dogrudan
yabanci yatirimlari agiklayici degiskenler olarak kullandigi ¢alismalarinda 1988-2013 dénemini
referans almiglardir. ARDL smir testi yaklasimi ve Granger nedensellik testinin kullanildigi
ampirik ¢calismanin sonuglarina gore, degiskenler uzun dénemde es biitiinlesiktir. Ayrica gelir, cari
acik ve dogrudan yabanci yatirnmlar igsizlik {izerinde negatif ve anlamli bir etkiye sahiptir.

Koyuncu (2018), 2008’de yasanan kiiresel krizin etkilerinin N-11 ilkeleri i¢in kalict hale gelip
gelmedigini issizlik histerisi etkisi kapsaminda 1991-2017 donemi igin incelemistir. ADF birim
kok test yaklasimimin kullanldig1 ¢alismadan elde edilen bulgulara gore Iran, Pakistan, Filipinler
ve Nijerya gibi llkelerde finansal kriz sonrasinda yasanan issizligin kalic1 oldugu sonucuna
ulasilmistir.

Anderson (2020), 2008 Krizi ile baglayan resesyon doneminin issizligi artirmadaki roliinii
inceledigi calismasinda, bir¢ok degiskenin ekonomilerdeki durgunlugu artirdigini ifade etmistir.
Piyasa basarisizliklarina dayandirilan siireg, olumsuz dis soklara maruz kalmalarin, asir
geniglemis para politikalarinin ve borg temelli varlik fiyatlarinda yasanan balonlarla birlikte finans
ve insaat sektoriindeki bozulmalar ile a¢iklanmastir.

Giiney ve Cin (2020), Tiirkiye ve 16 Avrupa Birligi tilkesindeki geng igsizligi 1991-2016 donemi
icin ampirik olarak analiz ettigi ¢alismalarinda, ekonomik biiyiime, enflasyon ile gen¢ ve genel
igsizlik oran1 arasinda negatif, finansal krizler ile pozitif bir iliski tespit etmistir.

Celik ve Fisunoglu (2020), 2000-2018 donemi i¢in Portekiz ekonomisindeki igsizligi 2008 krizi
baglaminda degerlendirmislerdir. Issizlik iizerinde etkisi oldugu varsayilan agiklayici degiskenler
olarak kamu borg¢ stoku ve faiz oranmnin secildigi ¢alismanin bulgularina gore, faiz oranlari ve
kamu borg stoku igsizlik orani lizerinde istatistiksel olarak anlamlidir ve issizlik ile uzun donemde
birlikte hareket etmektedir. Agiklayici degiskenlerin ayni zamanda issizligin nedeni olarak
sunuldugu ¢alismada faiz oranlarinin igsizligi artirdigi, kamu borg stokundaki artigin ise issizligi
azaltti1 sonucuna ulasilmistir.

3. 2008 Krizi ve PIIGS

2008 yilinin Eyliil ayinda Amerika Birlesik Devletleri’nde baslayan ve tiim Diinya’da etkisini
gosteren krizin i¢in, insaat sektoriindeki tarth boyunca esi benzeri goriilmemis kredi ve
gayrimenkul balonu neden olarak gosterilmektedir. Uluslararasi seviyede yasanan kredi bollugu
ve buna bagl olarak kredi aktarimindaki diizensizlikler donemin sonunda likidite problemini
meydana getirmistir (Afsar, 2011).

2008 yilinin ortalarindan sonra 150 dolar seviyesine yiikselen petrol fiyatlari, enflasyonist ortam,
eszamanli olarak yiikselen faiz oranlar1 ve yurtdisindaki fonlara erisimin zorlagsmasi ile baslayan
mali piyasa krizi, reel sektor tizerinde tesir gostermis; buna bagl olarak iiretim ve gelirdeki diisiis
beraberinde yiikselen igsizlik oranimi getirmistir. (Ucan ve Cebe, 2018). Ozellikle ABD’de
yiikselen faiz oranlari, kiiresel sermayenin ABD’ye yonelmesine neden olmus, bununla beraber
gelismekte olan ekonomilerin gerek duydugu kaynaklara ulagsmasini zorlagtirmistir. Boylece
gelismekte olan ekonomiler faiz oranlarini artirma politikalari ile birlikte ekonomilerini finanse
etmeye calismistir (Celik ve Fisunoglu, 2020).

2008 yilinin ortalar gegildiginde yasanan kriz gelismekte olan iilkelerde goreceli olarak daha fazla
belirginlesmeye baslamistir. Ekonomilerde, borsalar ciddi deger diisiisii yasarken, ulusal paralar
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deger kaybina ugramis, iilke tahvillerinde ve ticarete konu olan bonolarda risk primleri artis
gostermistir. Bunlara uluslararasi sermaye dolagimindaki daralma da eklenince birgok
makroekonomik veride kotiilesme meydana gelmis ve krizin diinya {izerindeki etkileri ortaya
cikmistir (Isik ve Tiinen, 2011).

2008 krizinin ardindan Avrupa’da krizin meydana getirdigi olumsuz etkileri diizeltip ekonomik
olumlu havanin yakalanabilmesi adina ¢esitli iktisat politikalar1 gelistirilmigtir. PIIGS iilkeleri
kapsaminda 2011 yilinda olusturulan raporda ekonomi politikalar1 ve gelecekle ilgili ongoriiler su
sekilde siralanmaktadir (Avrupa Komisyonu, 2011):

I. Portekiz ile Avrupa Komisyonu arasinda uyum programi olusturulacak, giivenilir ve
dengeli mali yapi tesis edilecek, isgiicii piyasasinda yapisal reformlar olusturulacak ve potansiyel
blylUmeyi artirabilmek adina yeni is alanlar1 olusturulacaktir.

i Italya, daha 1liml1 bir seyir izlese de, ekonomik diizelmenin temel dinamiklerinden birisi
dis talebe bagli olarak ihracat olacaktir. Ekonomide ingaat yatirimlarinin devam etmesi ve tiiketim
harcamalarinda artis dngoriilmektedir. Isgiicii piyasasindaki iyilesme ise Italya igin enflasyonist
baskilar nedeniyle sinirl olarak tahmin edilmistir.

iii. Irlanda ekonomisi iktisadi faaliyetlerdeki dengesizliklerin ardindan iyilesmeye baslarken,
emlak piyasasindaki biiyiik diizelmenin ardindan biiylime oraninda diizelmeler beklenmektedir.
Ekonomideki ciddi fon kayiplari saglanan finansal destekler ile tazmin edilmis ve bankacilik
sektorii igin iddiali stratejiler olusturulmustur. Ornegin; bankalara olan kamu desteginin 65 milyar
Avro’yu bulmasi gii¢lii ekonomiye gecisin dnemli bir gostergesi olarak belirtilmektedir.

iv. Yunanistan’da olusturulan mali 6nlemlerin kisa vadede ekonomi Uzerinde olumsuz etki
edecegi ongoriilmektedir. I¢ talepteki zayi1flik nedeniyle piyasada yasanan sorunlarin ekonomideki
rekabet giiciiniin artirilmasi ile birlikte ¢oziilebilecegi belirtilmektedir.

V. Ispanya’da kriz &ncesinde giiglii talep ile ciddi biiyiime oranlar1 yakalamis ve kriz
sonrasinda ekonomi yedi ¢eyrek boyunda negatif biiylimiistiir. Ancak ekonomide gelecek
donemlerde giiclii dis satim sayesinde yeniden pozitif biiylimenin ger¢eklesecegi ongoriilmektedir.
Diisiik kapasite kullanimi, finansal baskilar ve yiiksek bor¢ oranlari yatirimlarin oniindeki en
biyik engel olarak goriilmektedir. Daha gucli ekonomik faaliyet icin ihracat yapan sektorlerin
kapasite kullanimin1 artiracagi belirtilmektedir.

Sekil 1: 2008-2018 Dénemi PIIGS Ulkelerindeki Issizlik Orani
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Kaynak: (World Bank, 2020)
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Sekil 1’e gore 2008 sonrasinda PIIGS iilkelerinde igsizlik oranlarinda ciddi artiglar yasandigi
goriilmektedir. Tum iilkeler icin aynmi diizeyde bir artis s6z konusu olmasa da kriz donemi
sonrasinda issizlik oranlarindaki sigramanin tiim iilkeler i¢in ortak oldugu anlagilmaktadir.
Sigrama siirecinde issizligin en sert art1s yasadig1 ekonomi Yunanistan ve Ispanya’dir. Kriz sonrasi
donemler ele alindiginda, issizligin goreceli olarak azaldig1 ancak italya harig hicbir iilkede kriz
oncesi seviyesine donmedigi goriilmektedir. Siire¢ igerisinde PIIGS iilkeleri arasinda issizlik
oraninin azalmasi konusunda kriz dénemi sonrasi igin Irlanda ekonomisinin pozitif ayristigi
soylenebilir.

Tablo 1: 2008-2018 Dénemi PIIGS Ulkelerindeki Faiz Orani

Yil Portekiz Italya Irlanda Yunanistan Ispanya
2008 4,52 4,68 4,53 4,8 4,37
2009 4,21 4,31 5,23 5,17 3,98
2010 54 4,04 5,74 9,09 4,25
2011 10,24 5,42 9,6 15,75 5,44
2012 10,55 5,49 6,17 22,5 5,85
2013 6,29 4,32 3,79 10,05 4,56
2014 3,75 2,89 2,37 6,93 2,72
2015 2,42 1,71 1,18 9,67 1,73
2016 3,17 1,49 0,74 8,36 1,39
2017 3,05 2,11 0,8 5,98 1,56
2018 1,84 2,61 0,95 4,19 1,42

Kaynak: (Eurostat, 2020)

2008 krizi doneme kadar kiiresel piyasalarda artan faiz oranlarinin PIIGS f{ilkelerinin faiz
politikalarmi etkiledigi daha 6nce belirtilmisti. Etki kendisini faiz artiglar1 olarak gosterirken,
iilkelerin faiz oranlar1 konusunda farkli degisimlere sahne oldugu goriilmektedir. Tablo 1°de PIIGS
ulkelerinin 2008-2018 dénemi i¢in faiz oranlari gosterilmistir. Tabloda en dikkat ¢ekici olan
Yunanistan ekonomisindeki faiz oranlart artisidir. Kriz 6ncesi donemde %5 diizeyinde olan faiz
orani kriz doneminde %20’nin iizerine ¢ikmistir. Grafikten elde edilen bir diger ¢ikarim, faiz
oranlarindaki artisin aymi diizeyde olmasa da kriz sonrasi donemde Yunanistan hari¢ diger
iilkelerde belirgin bir azalis gosterdigidir. Referans donemin son yillarinda goriilen kiiglik faiz
orani artiglari, ekonomilerdeki faiz oranlarinin dengelenmeye baslamasi olarak yorumlanabilir.
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Tablo 2: 2008-2018 Dénemi PIIGS Ulkelerindeki Enflasyon Oran

Yil Portekiz italya irlanda Yunanistan Ispanya

2008 2,5885066 3,347833 4,060305 4,152797447 4,0756608
2009 -0,83553 0,774768 -4,4781 1,210084518 -0,287997
2010 1,4025729 1,525516 -0,9221 4,712972862 1,7998813
2011 3,653011 2,780633 2,557189 3,329864062 3,1961464
2012 2,7733385 3,041363 1,696209 1,501527961 2,4460002
2013 0,2744167 1,219993 0,508715 -0,922168807 1,4085463
2014 -0,2781534 0,241047 0,182542 -1,311210501 -0,15087

2015 0,4879386 0,03879 -0,28988 -1,736036796 -0,500461
2016 0,6073971 -0,09402 0,008306 -0,825651782 -0,202672
2017 1,3686141 1,226533 0,340532 1,121235477 1,9560833
2018 0,9937157 1,137488 0,48837 0,625629147 1,6750676

Kaynak: (Worldbank, 2020)

Tablo 2’de PIIGS tilkelerindeki 2008-2018 donemi enflasyon oranlar1 gosterilmektedir. Enflasyon
oranmin diger degiskenlere oranla daha dengesiz bir seyir izledigi anlasiimaktadir. Ozellikle kriz
ve sonrasinda igsizlik oraninda dengelenmelerin yasandigi ekonomilerde enflasyon oranlarmin
daha ciddi diisiis gosterdigi, onemli 6lclide deflasyon yasandigr goriilmektedir. Kriz donemi
oncesinde %3 civarinda olan enflasyon oranlar1 krizle birlikte negatif degerlere dogru seyir
almistir. Krizin etkilerinin en yogun yasandig1 donemlerde bu diisiisler negatif enflasyon oranina
doniismiis ve ardindan yeniden %2 seviyelerine donmiistiir. Enflasyon orani verisi PIIGS
ilkelerinde kriz donemi sonrasinda ciddi 6l¢tide birlikte hareket eden veri olarak yorumlanabilir.
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Tablo 3: 2008-2018 Dénemi PIIGS Ulkelerindeki Ulusal Tasarruf Orani

Yil Portekiz italya irlanda Yunanistan Ispanya
2008 11,428082 18,99556 32,536 10,10531196 19,554888
2009 11,020571 17,6631 32,13718 5,927293148 19,219089
2010 10,615258 17,25809 33,62864 5,57794802 18,642168
2011 13,331966 17,65026 35,26957 4,870078233 17,85388
2012 13,79094 17,56587 36,84987 8,518625521 18,517136
2013 15,619145 18,00056 38,01125 9,66633076 19,25947
2014 14,967825 18,87867 40,95598 10,01484845 19,58506
2015 15,645494 18,51134 54,70831 10,11960762 21,017577
2016 16,327112 20,15182 53,91062 10,43324559 21,930695
2017 18,034933 20,59442 55,85137 11,35276267 22,106828
2018 18,040487 20,76052 57,07711 12,94575534 22,312111

Kaynak: (Worldbank, 2020)

Ulusal tasarruf oranlarina bakildiginda (Tablo 3) en dikkat ¢ekici hareketler olarak 2 {ilkenin
donem icerisindeki ulusal tasarruf orani hareketi 6n plana ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi kriz
doénemi sonrast issizlik oranlarinda diger ekonomilere gére pozitif ayrisan Irlanda ekonomisi ve
ikincisi sonras1 donemde issizlik oranlar1 anlaminda diger lilkelere gore negatif ayrisan Yunanistan
ekonomisidir. Bu iki ekonomiden Irlanda ekonomisinde tasarruflar kriz déneminde dahi yiiksek
seyrederken Yunanistan ekonomisinde en ciddi diisiis olarak seyretmektedir. Ulusal tasarrufun
kriz doneminde yiiksek oldugu ekonomiler, issizlik konusunda daha dengeli bir seyir almistir.
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Tablo 4: 2008-2018 Dénemi PIIGS Ulkelerindeki Cari Islemler Dengesi

Yil Portekiz italya irlanda Yunanistan Ispanya

2008 -11,904408 -2,7858 -5,56393 -14,47185504 -8,965868
2009 -10,308186 -1,84183 -2,11893 -10,89259601 -4,067017
2010 -10,259985 -3,42049 1,044193 -10,10904987 -3,677675
2011 -6,0128593 -2,97894 1,191304 -9,937294007 -2,703271
2012 -1,647144 -0,35112 4,106875 -2,512345956 0,0554906
2013 1,6437206 0,993875 6,051841 -2,063328486 2,0363796
2014 0,1484587 1,860563 3,450598 -1,575631222 1,6549114
2015 0,2361312 1,382382 10,86873 -0,819665655 2,0171775
2016 1,0928171 2,581516 4774874 -1,670431796 3,1896288
2017 1,2976827 2,730939 1,014704 -1,775603836 2,7198061
2018 0,3975817 2,58362 10,69331 -2,865876335 1,9243005

Kaynak: (Worldbank, 2020)

Tablo 4’e gore, PIIGS iilkelerinde cari islemler dengesinin kriz doneminde ciddi anlamda degisim
gosterdigi goriilmektedir. Uluslararas1 diizeyde olusan problemlerin meydana getirdigi etkiler,
iilkeler arasindaki ticaretin ve sermaye akisinin bozulmasina ek olarak degisen makroekonomik
degisimler kriz donemi sonrasinda cari agiklarin kapanmasi sonucunu beraberinde getirmistir.
Ozellikle i¢e kapanma dénemleri olarak ifade edilebilecek krizin en yogun yasandigi yillarin
agiklarin kapanmasinda etkili oldugu sdylenebilir.

4. Ampirik Analiz: Model, Yontem ve Bulgular

2008 krizinin ardindan birgok iilke ve bolgede oldugu gibi, Avrupa’da da bas gosteren istihdam
problemleri, her bir ekonomi i¢in ¢esitli degiskenlerin neden oldugu bir durum olarak karsimiza
cikmaktadir. Krizin ardindan en yiiksek issizlik oranina sahip iilkelere bakildiginda Avrupa’da
bazi iilkelerin benzer siiregleri yasadiklar1 goriilmektedir. Bu {ilkelerin tamami i¢in kullanilan
PIIGS ifadesi bu ¢alismada referans alinan iilkeleri temsil etmektedir.

4.1. Model

PIIGS iilkeleri olarak bilinen Portekiz, Italya, Irlanda, Yunanistan ve Ispanya igin issizligin
aciklandig1 bu calismada, ampirik i¢in ¢esitli iktisadi kirilganlik gostergeleri aciklayici degiskenler
olarak kullanilmistir. Bu degiskenler, faiz orani, ulusal tasarruf orani, enflasyon orani ve cari
islemler dengesi olarak; mali, finansal ve digsal kirilganlik gdstergeleri kapsaminda seg¢ilmistir.
Degiskenlerin olusturdugu seriler, World Bank (Diinya Bankasi) ve Eurostat (Avrupa Komisyonu
Veri Seti) verilerinden 2008-2018 donemi i¢in elde edilmistir. Modelde yer alan degiskenlerden
UE issizlik oranini, I faiz oranini, S tasarruf oranini, IT enflasyon oranin1 ve CAB cari islemler
dengesini (cari fazla) ifade etmektedir. U degiskeni ise modelin hata terimini géstermektedir.

Esasen Avrupa Birligi entegrasyon siirecinde ortak pazar dahilinde mal, hizmet, sermaye ve emek
i¢cin engelsiz gecis olanaklar1 olusturmustur (Tassinopoulos ve Werner, 1998). Hem is¢ilerin is
bulma firsatlarin1 hem de igverenlerin is¢i bulma firsatlarini artirarak yaslanma ve kiiresellesmenin
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zorluklariyla basa ¢ikabilmek i¢in biiyiik bir potansiyel isgiicli piyasasi yaratilmistir (Albu, 2008).
Boylelikle PIIGS iilkeleri vatandaslar1 da Avrupa Birligi iiyesi olmasi dolayisiyla emegin serbest
dolasimi hakkina sahiptir. Bu baglamda c¢esitli ¢ekici faktdrler nedeniyle PIIGS iilkelerine ve
PIIGS iilkelerinden gelismis Avrupa iilkelerine emek gocii oldukga olasi bir durumdur. Ancak bu
caligmanin kapsami kirilganlik gostergeleri oldugundan ve go¢ hareketinin saglikli bir veri seti
olarak elde edilememesinden dolayr Avrupa Birligi’ndeki go¢ hareketlerine modelde yer
verilememistir.

4.2.Yontem

Calismada, homojen olmayan gruplar icin analiz imkan1 saglamasi, zaman serisi ve yatay kesit
veri modelleri kurulabilmesi ile zaman ve yatay kesit analizlerinde tespit edilemeyen etkilerin daha
iyi Ol¢tilebilmesi gibi avantajlarindan dolay1 panel veri analizi kullanilmistir (Baltagi, 2005). Panel
veri analizi, bagka bir deyisle zaman serisi ve yatay kesit verilerini birlikte test etme imkani
sunmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Asagidaki denklemde, hem yatay kesit (i) hem de zaman
serisi (t) analizini birlikte iceren panel veri denklemi gosterilmektedir (Baltagi, 2005):

Yit = o + Buit Xait+ PaitXaict...+ Prit XKit + Uit 1)
i=1,2,...,N )
t=1,2,...,T 3

Bu kapsamda, ampirik analizde yer alan temel denklem (model) asagidaki gibi kurulmustur:
UEi= Ao + Ailiit + A2S2it + AslIsit + AsCABait + Uit (4)
4.3. Bulgular

Ampirik calisma ile bagimli ve aciklayict degiskenler arasindaki iliskinin dogru bir sekilde ifade
edilebilmesi i¢in, calismada kullanilan referans modelin ne tiir 6zellikler gosterdigini saptamak
gereklidir. Bu saptamalar, ilerleyen agamalardaki ekonometrik testlerin hangisinin kullanilacagi
ile ilgili karar vermede kritik 6nem arz etmektedir. Boylelikle ampirik analizde 6ncelikle referans
modelin birim ve/veya zaman etkisi icerip igermedigini test etmek gereklidir. Temel varsayim,
modeli ifade eden denklemin birim ve zaman etkisi icermemesi durumunda (tum parametrelerin
homojen olmasi ve denklemin klasik model olmas1 durumunda) Havuzlanmis En Kii¢iik Kareler
(HEKK) yonteminin kullanilabilecegini ifade etmektedir. Bu nedenle analizde dncelikle F testi
kullanilmistir. Asagidaki tabloda F testinden elde edilen sonuglar gosterilmektedir.

Tablo 5: F Testi Sonuclari

F Testi Istatistigi Sonug

All FEs: 0.00008905 Model birim ve/veya zaman etkisi icermektedir.

Prob>F: 0.00000 - Gézlem Sayisi: 55 — R?: 0.9368

F testi sonuglarina gére, model, birim ve/veya zaman etkisi icermektedir. Bu durumda HEKK
yontemi kullanilamamaktadir. Modelin birim ve/veya zaman etkisi igermesi durumunda Sabit
Etkiler Modeli ve Tesadiifi Etkiler Modeli kullanilabilmektedir. Bu modeller arasindan tutarli olan
modeli belirlenebilmek adina, sabit ve rassal etkiler modeli varsayimi altinda, sinama hipotezi
“Model birim ve zaman etkisi igermektedir.” olan test sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmektedir.
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Tablo 6: Sabit ve Rassal Etkiler Modeli Tahmin Sonuclar

Model Test Istatistigi Sonug
Sabit Etkiler Modeli 0.0000 Model birim etki icermektedir.
0.8547 Model zaman etkisi igermemektedir.
Tesadufi Etkiler Modeli 1.0000 Model birim etki icermemektedir.
1.0000 Model zaman etkisi igermemektedir.

Elde edilen bulgulara gére, model, sabit etkiler varsayimi altinda birim etki i¢erirken, zaman etkisi
icermemektedir; tesadiifi etkiler varsayimi altinda ise model klasik model 6zelligi gostermektedir
ve birim ve zaman etkilerinin hicbirini icermemektedir. Bu durumda F testi sonuglari ile tutarlilik
gosteren Sabit Etkiler Modeli, analizin referans modeli olarak belirlenmistir. Eger her iki modelde
de birim ve/veya zaman etkisi saptanmis olsaydi, her iki modelin tutarli oldugu varsayilabilecek
ve etkin modelin kullanimi ig¢in Hausman testinden yararlanilabilecekti (Yerdelen Tatoglu, 2020).
Ancak bu durumda Hausman testinin kullanimi1 gerekli degildir. Asagidaki Tablo 7°de, analizde
kullanilan modelin herhangi bir problem icerip icermedigini test eden, diagnostik test sonuglari
yer almaktadir.

Tablo 7: Diagnostik Test Sonu¢lart

Varsayim Kullanilan Test ve Istatistikler Sonug
Model normal dagihimhdir. Jarque-Bera (Ki-kare): 0,26 Kabul
Modelde degisen varyans sorunu yoktur. Modified Wald: 0,00 Red
Modelde otokorelasyon sorunu yoktur. Durbin-Watson: 1,00< 2 Red

Baltagi-Wu LBI: 1,21< 2

Modelde birimler arast korelasyon yoktur. Breusch-Pagan LM: 0,04 Red
Friedman: 0,00
Red
Pesaran: 0,03
Red
Modelde ¢oklu dogrusal baginti sorunu yoktur. Mean VIF: 1,64<5 Kabul

Yapilan diagnosik testlerden elden edilen sonuglara gore, model normal dagilimli olup, modelde
coklu dogrusal baginti sorunu bulunmazken; degisen varyans ve otokorelasyon sorununa
rastlanmistir. Ayrica Breusch-Pagan LM, Friedman ve Pesaran testi sonuglari, modelde birimler
aras1 korelasyon oldugu hipotezini kabul etmektedir. Bu nedenle modelde bulunan degisen varyans
ve otokorelasyon sorunu ile birimler arasi korelasyon etkisini diizelterek regresyon sonuglarini
gosteren Driscoll-Kraay Standart Hatalar tahmincisi kullanilmistir. Tablo 8’de regresyon analizi
sonuglar1 yer almaktadir:
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Tablo 8: Driscoll-Kraay Standart Hatalar Tahmincisi (Regresyon Analizi) Sonug¢lart

Bagimh Degisken: UE

Bagimsiz Degiskenler Katsay: Standart Hata Olasihik Degeri
| 0.5492103 (0,127494) 0.008
S -0.3579964 (0,1077125) 0.002
In -0.8118857 (0.3083759) 0.025
CAB 0.6508973 (0.1689371) 0.003
Sabit 20.83928 (3.0261) 0.000

R2: 0,7201 - Fist.: 0.0000

Analiz sonuglarina goére, modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin tamamindaki degisimler, PIIGS
iilkelerindeki issizlik oraninda meydana gelen degisimin yaklasik %72’sini agiklamaktadir. Ayrica
0.0000 olarak elde edilen Fist degeri, modelin genel olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir.

5. Sonug

Kapitalizmin yasadig1 ilk kriz dénemi olan 19. yiizyildan giiniimiize kadar ¢esitli ekonomik krizler
yasanmistir. Bu krizler bazen talep, bazen arz yonli olmustur. Ancak gegen yillar igerisinde
ekonomilerin ve ekonomik iligkilerin daha karmasik bir yapiya sahip olmasindan 6tiirii krizlerin
ortaya ¢ikis bicimleri ve etkili alan1 farkliliklar arz etmeye baslamistir. 2008 yilina gelindiginde o
donemde uygulanan ekonomi politikalar1 nedeniyle uluslararasi piyasalarda veri olan kullanilan
goOstergelerde yasanan farkliliklar ve olumsuz anlamda degisen dengeler, gelismekte olan
ekonomiler icin ciddi ve etkileri uzun stre devam edebilecek ekonomik problemlere sebep
olmustur. Ekonomik olarak, iktisadi faaliyetlerde yavaglamalar goriilmiis, yapisal problemlerin de
buna eklenmesi ile ciddi istikrarsizliklar olusmustur. Ayrica dis bagimliligi bulunan gelismekte
olan ekonomiler yiiksek aciklar ile kars1 karsiya kalmistir. Ancak tiim bunlara ragmen kriz 6ncesi
donemde sahip olunan iktisadi kosullarin korunmaya ¢alisilmasina uygulanan ekonomi
politikalarinin refahi yeniden tesis etme c¢abalar1 da eklenince kiiresellesen bir kriz ortami
dogmustur. 2008 Krizi’nin etkilerinin hissedildigi bdlgeler incelendiginde, sermaye birikim
siirecini tamamlamis, tasarruf ac¢igr bulunmayan, fiyat istikrarin1 saglamis ve dis diinya ile
ekonomik iliskilerini istikrarli bir sekilde siirdiiren ekonomilerin bu siirecin ortaya ¢ikardigi
ekonomik problemleri minimize edebildigi goériilmektedir. Oyle ki krizin dogdugu Amerika
Birlesik Devletleri (ABD)’nde dahi krizin etkileri gerekli politika ve miudahalelerle en aza
indirilmigtir. Tiim bunlara ragmen ABD’nin krizden kurtulma g¢abalar1 olarak ortaya koydugu
diizenlemeler diger iilkelerde krizin daha da derinlesmesine neden olmustur. 2008 krizi ve
sonrasinda yasananlar incelendiginde Avrupa Birligi’nde yer alan bazi ekonomilerin siireg
icerisinde diger iilkelerden negatif anlamda ayristig1 goriilmektedir. Literatiire PIIGS iilkeleri
olarak gecen Portekiz, Italya, Irlanda, Yunanistan ve Ispanya, bu bdlgede 2008 Krizi’nden en ¢ok
etkilenen iilkeler olmustur. Likidite sorunu, ylikselen faiz oranlar1 ve borca dayali suni refah
artislar1 ve bu refah1 devam ettirme cabalari, PIIGS f{ilkelerinde birgok problemi beraberinde
getirmistir. Ortaya c¢ikan problemler i¢inde en dikkat ¢ekici olanlar1 yiiksek issizlik oranlar1 ve
borg stoklarindaki artiglardir.
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Bu calismada, 2008-2018 donemi referans alinarak PIIGS iilkelerinde goriilen yiiksek issizlik
oranlarinin nedenleri aragtirnlmistir. Bu kapsamda yapisal, finansal ve digsal kirilganlik
gostergeleri issizlik i¢in agiklayici degiskenler olarak tanimlanirken; issizlik oranlari bagimli
degisken olarak modelde yer almistir. Panel veri analizi yontemiyle Driscoll-Kraay Standart
Hatalar Regresyon Modeli sonuglaria gore, modelde yer alan agiklayici degiskenlerin tamamu,
%35 anlamlilik diizeyinde issizlik {izerinde istatistiksel olarak anlamli ag¢iklayict degiskenler olarak
bulunmustur. Bu degiskenler, PIIGS ulkelerindeki 2008-2018 donemindeki issizlik oranindaki
degisimin yaklasik olarak %72’sini agiklamaktadir. Modelden elde edilen sonuglar belirtiyor ki;

i. Issizlik ile faiz oranlari arasinda pozitif ve anlamli bir iliski vardir. Faiz oranlarindaki 1
birimlik bir artis issizlik oraninda 0,54 birimlik bir artis meydana getirmektedir.

ii. Issizlik ile tasarruf oranlar1 arasinda negatif ve anlamli bir iliski vardir. Tasarruf oranlardaki
1 birimlik bir artis igsizlik oraninda 0,35 birimlik bir azalig yaratmaktadir.

iii. Issizlik ile enflasyon arasinda negatif ve anlamli bir iliski vardir. Enflasyon oranlarindaki 1
birimlik bir artis issizlik oraninda 0,81 birimlik bir azalis meydana getirmektedir.

iv. Issizlik ile cari agik arasinda negatif ve anlamli bir iliski vardir. Cari agiktaki 1 birimlik bir
artig igsizlik oraninda 0,65 birimlik bir azalis meydana getirmektedir.

Bu sonuglara gore, 2008 Krizi sonrasi yasanan gelismeler ve olumsuz iktisadi gostergeler i¢in
PIIGS iilkelerinin sahip oldugu yapisal, finansal ve digsal kirilganliklarin artan igsizlik oranlari
lizerinde biiyiik dl¢iide etkili oldugu sdylenebilir. Istihdam ile ilgili politikalar olusturulurken bu
degiskenlerin meydana getirecegi etkinin tahmini, kabul edilebilir diizeydeki bir issizlik orani igin
onem arz etmektedir. Ozellikle digsal veri olarak kabul edilen faiz oraninin bu baglamda Avrupa
Birligi’nin politikalarinda hassasiyetle ele alinmas1 gerektigi 6nerilmektedir. Ciinkii sok diizeyinde
artan bir faiz orani iilkedeki sermayeyi hareketsizlestirecek ve iiretim yerine mevduat getirisine
yoneltecektir. Issizligi istenen diizeyde korumak igin belirli bir oranda enflasyon orania
katlanilabilirken, ulusal tasarrufu artirici politikalar hayati dnem arz etmektedirler. Clinkii sermaye
akimlarinda yasanan aksakliklarin bulundugu donemlerde yetersiz i¢ sermaye ekonomideki
carklarin dénmesini olumsuz etkilemektedir. Bu yiizden biiylime modellerinin de 6nerdigi gibi
sahip olunan ekonomik gelirin belirli bir oran1 tasarruflara ayrilmak zorundadir. Son olarak cari
islemler dengesi (fazlasi) ile igsizlik arasindaki pozitif'iligski gosteriyor ki gelismekte olan iilkelerin
thtiyac duydugu dis iliskilere dayali biiylime politikas1 (istthdami artirmasi yoniiyle) PIIGS i¢in de
gecerlidir.

Yazarhk Katkilar1 (Authorship Contributions): Onur Celik %40, Mustafa Baylan %30,
H.Mabhir Fisunoglu %30
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