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ARASINDAKI NEDENSELLIK ILISKiSi
Casuality Relationship between Government Debt
and Economic Growth in Japan (1980-2020)

Ozet

Japonya diinyanin en gelismis iilkelerinden biri olup 1990°l1 yillardan
itibaren ekonomik biiylime problemi yasamaktadir. 2020 y1li sonu itibariyle
diinyanin en yiiksek kamu borcuna sahip Japonya da 1980-2020 dénemine
iligkin olarak; kamu borcu ekonomik biiyiime arasindaki iligki ARDL testi
ve Granger testi aracilifiyla arastirilmistir. Oncelikle, ¢alismada
duraganligin belirlenmesi i¢in ADF, PP, KPSS birim kok testleri yapilmistir.
Birim kok testi sonuglarina gore tiim verilerin diizeyde ve birinci farklarinda
duragan olduklari goriilmiistiir. Daha sonra seriler arasinda uzun dénemli bir
iliskinin varlig1 es-biitiinlesme testi ile incelenmistir. Seriler arasinda uzun
donemli bir iligki bulunmustur. Ampirik bulgular sonucunda; Japonya’da
kamu borcu ve ekonomik bilylime arasinda negatif bir iligki oldugu sonucuna
vartlmistir. Yapilan Granger nedensellik testi sonuglarina gore de kamu
borcu ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi oldugu
saptanmistir

Anahtar Kelimeler: Kamu Borcu, Ekonomik Biiyiime, Nedensellik fliskisi

Abstract

Japan is one of the most developed countries in the world and has been
experiencing economic growth problems since the 1990s.in this study; The
relationship between public debt and economic growth over the period 1980-
2020 has been investigated through ARDL test and Granger test.in Japan
which has the highest public debt in the world as the end of the 2020 Firstly,
ADF PP, KPSS unit root tests were used to determine stationarity of the
series. According to the result of the tests All of the variables that we have
used in this study do not have the same degree of stability Then while the
existence of a long-term relationship between the series was examined by
the co-integration test, and The long-term relationship between the series
was found. As a result of empirical findings; It has been concluded that there
is a negative relationship between public debt and economic growth in Japan.
According to the results of the Granger causality test, it has been determined
that there is a bidirectional causality relationship between public debt and
economic growth.
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GIRIS

Bu ¢alismanin amaci 2020 sonu itibariyle diinyanin en yiiksek kamu borcuna sahip olan tilkesi
Japonya’da 1980-2020 donemine iliskin olarak; kamu borcu ekonomik biiyiime arasindaki etkilesimi
ckonometrik model ve test yardimiyla (ARDL modeli, Granger testi) arastirmaktir. ilk olarak
Japonya’da kamu borcunun artigi ve kamu borcu ile ekonomik biiyiime arasindaki etkilesimi konusunda
bilgi verilmektedir. ilerleyen béliimde literatiirde yapilan ¢alismalara yer verilecektir. Daha sonraki
boliimde ise sayisal analiz yapilacak olup, dordiincii boliim de sonug ve Oneriler yer almaktadir. Caligma
arastirma ve yayin etigine uygun olarak yapilmistir.

Alman iktisat¢1 Adolph Wagner, ekonomide kendi adini tasiyan Wagner Yasasini literatiire
kazandirmigtir. Buna gore, ekonomik biiyiimedeki artis kamu harcamalarindaki artigtan
kaynaklanmaktadir. Yani, ekonomik biiyiimeden kamu harcamasina dogru nedensellik iliskisi s6z
konusudur. Bu iliskinin uzun dénemde ortaya ¢ikmasi s6z konusudur. Keynes’e gore de, ekonomik
biiylimeyi saglamanin yolu kisa vadede kamu harcamalarinin arttirilmasidir. Kamu harcamalar1 Keynes
ve Keynesyen iktisatgilara gore ekonomik biiylimeyi artirmak ve kisa donemli dalgalanmalari
engellemek icin kullanilabilecek politik bir aragtir (Arisoy, 2005). Keynes’e gore 6zellikle durgunluk
donemlerinde bu tiir politikalara bagvurulmasi gerekmektedir. 1929 Krizi ve krizden ¢ikista Keynesyen
politikalarin benimsenmesi etkili olmustur.

Kamu yatinmlarinin 6zel sektor ile ikame edecek duruma geldiginde, yapilan bu kamu
yatirimlart aynmi sektorde yatirim yapan Ozel sektor yatirimlarinda dislama (crowding-out) etkisi
olusturabilmektedir. Bu durum o6zel sektoriin daralmasi kamunun ise genislemesi sonucunu
dogurmaktadir. Japonya gibi gelismis iilkelerde devlet daha ¢ok diizenleyici rol oynamakla beraber
iilkenin kendi i¢ dengelerinden kaynaklanan problemler nedeniyle diisiik biiylimeyi arttirmak igin
ekonomiye miidahale etmek gerekebilir. Bu durumlarda kamu harcamalarinda artig biiylimenin artigini
saglar. 2019 yil1 sonunda Cin’de ortaya ¢ikan ve diinya geneline yayilan krizde de genel olarak iilkelerin
benzer politikalar uyguladiklar1 goriilmiistiir.

Japonya’da bilylimeyi etkileyen para politikasi gibi yontemler gegmiste siklikla denenmis ancak
cok etkili olamamistir. Kamu harcamalarina dayali maliye politikalar1 son ddnemlerde 6nem
kazanmustir. Ozellikle konu Tiirkiye ekonomisi icin ¢alisilmakla beraber diinyanim en yiiksek kamu
borcu ve diinyanin en biiyiik dordiincii ekonomisi olan farkli sanayi ve sosya kiiltlir yapiya sahip
Japonya’ya yonelik Tiirkiye’de bir ¢calisma bulunmamaktadir.

1. Japonya’da Kamu Borcu Artisi, Kamu Borcu Ekonomik Biiyiime Tiskisi

2020 yil1 sonu itibariyle gayri safi yurt ici hasilasinin (GSIYH) %230'undan fazlasim olusturan
bir kamu borcu diizeyine sahip olan Japonya?, diinyanin en yiiksek kamu borcuna sahip tlkesidir. Tahvil
getirilerinin negatif bolgede olmasi nedeniyle Japonya hiikiimetine bor¢lanmasi igin para denmektedir.
2020 yili sonu itibariyle gelismis iilkelerin kamu borg¢larina iliskin tablo asagidaki gibidir. Tablodaki
bilgilere gdre Japonya’nin kamu borcu diger gelismis tilkelerin ¢ok daha tizerindedir.

Tablo 1: Gelismis Ulkeler Kamu Borglari

ULKE KAMUBORCU/GSMH (%)
ABD 133,92

JAPONYA 236

NORVEC 46

KANADA 117,8

INGILTERE 94,9

FRANSA 115,7

ALMANYA 69,8

ITALYA 155,8

ISPANYA 120,0

Kaynak: Trading Economics,( https://tradingeconomics.com)

1940 milyar ABD Dolar1
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Japonya’da uygulanmakta olan negatif faiz politikasi ile hiikiimetler, bor¢lanmay1, harcamay1
ve yatirimu tesvik etmektedir. Ayrica kamu borcu ¢ok yiiksek oldugundan ve hiikiimetler ciddi borg
altindayken, diisiik faiz oranlar1 faiz 6demelerini karsilamalarini kolaylastirmaktadir. Ancak Japonya’da
diisiik faizli politikalar1 ve yiliksek ulusal kamu borcuyla biiylimenin saglanamadigi gortilmiistiir.
Japonya Merkez Bankasi (BOJ), Yeni ekonomik Politikay1 (NIRP)'yi agikladiginda, Japon hiikiimetinin
borg oran1 gayri safi yurtici hasilasinin (GSYIH) %200'iniin oldukgca {izerinde oldugu goriilmektedir.
Japonya'nin borg sikintisi, Japon emlak ve borsa balonlarimin patlamasi ve keskin bir durgunluga neden
olmasiyla 1990'larin basinda basladig1 goriilmektedir. Sonraki on y1l i¢inde, BOJ faiz oranlarimi %6'dan
%0,25'e kadar diislirmiis ve ayrica Japon hiikiimeti dokuz ayr1 mali tesvik paketi denemistir. BOJ, ilk
nicel genislemesini 1997'de gercgeklestirirken, 2001 ile 2004 arasinda bir bagkaca ve 2013'te daha biiytik
nicel ve nitel parasal genislemeyi (QQE) uygulamigtir. Bu c¢abalara ragmen, Japonya son 25 yilda
neredeyse hi¢ ekonomik biiyiime géstermemistir (Krugman,2019:3).

Asagidaki grafikte, 1980-2020 arasi donemde toplam devlet borcu/GSMH ile biiylime orani
arasindaki iliski goriilmektedir. 1990’larin basina kadar ayni yonlii bir trend olmasina ragmen
1990’1ardan itibaren borg oranlarinda devasa artislarin oldugu goriilmektedir. Bunun nedeni 1990’larin
basindan beri Japonya’da resesyon yasanmasidir. 1990'arin ilk yillarinda, hisse senedi ve arazi
piyasalarindaki bas dondiiriicii zirve yaganmistir. Bu durum spekiilatorlerin ve emlak gelistiricilerinin
geri 6deyemeyedigi trilyonlarca yen tutarinda krediler dogurmustur. Bununla birlikte, kotii kredileri
engellemek yerine, Japon sirket ve bankacilari, varliklarin ve borglarin hala iyi oldugunu iddia etme
politikasint segmislerdir (Harding, vd., 2020:12).

Grafikte yer alan bilgilere gére 1994 yilindan itibaren kamu harcamalarinda ciddi miktarlarda
artiglar yapildigr goriilmektedir. Buna karsin biiyiime oranlarinin stabil oldugu ciddi miktarda artis ya
da azals sergilemedigi, daha ¢ok sifirin biraz {izerinde seyrettigi, goriilmektedir. Ancak Japon
ekonomisinin 1997 yilinda resesyona girmesi nedeniyle kamu harcamalarinin arttirilmadigi durumda
negatif bilyiimenin ciddi miktarda artmasinin 6nlendigi degerlendirilmektedir.

Sekil 1: Biiyiime ve Kamu Borcu iliskisi
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Ayrica 1997 yilinda bolge iilkelerinde yagsanan Asya krizi ve 2008 diinya krizi sonucunda
Japonya ekonomisi girdigi resesyondan ¢ikamamustir. Ozellikle ekonominin yaridan fazlasinin ig talebe
dayali olmasi, ig tiikketiminin dnemini arttirmaktadir. Disa dayali ihracatin yurt dis1 talebe bagli olmasi
da dis talebin i¢ tiikketimdeki sinirlamay1 telafi etmesini engellemektedir. Ancak her ikisinin de kotii
oldugu durumlarda kagiilmaz olarak resesyon miimkiin olmaktadir. Talep yaratilmasi icin devlet
politikalarinin 6nceden belirlenmesi ve uygulanmasi da gerekmektedir (Fkuda,2017:22).

2020 yili igin, kamu borcunun GSYIH'nin %230'nun iizerinde olmas1 beklenmektedir. Mali
acik, halihazirda zayif talep kosullar1 ve yiiksek ihtiyati tasarruflarla tutarli olarak, Hane halki ve
sirketler kesimlerinin net kredilerindeki artislarla karsilanacaktir. Bununla birlikte, Ongdriilebilir
gelecegin Stesinde, GSYIH'nin bir pay: olarak hane halk: tasarruflari, niifusun yaslanmasi nedeniyle
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azalmaya devam edecek olup bunun bir sonucu olarak da yaglilik bagimlilik oraninin, ¢alisan niifusun
2020'de %56,9'undan 2050'de %88,4'¢ yiikselmesi beklenmektedir. Bu ¢ergevede biit¢e agiklar1 daha
biiyiik olacak, ¢calisma ¢agindaki insanlarin sayisi da azalacaktir. Sonug olarak, sirketler sektoriiniin daha
fazla tasarruf etmesi (buylme Uzerinde olumsuz bir etki ile) ve / veya Japonya'nin cari agiklar vererek
yabanci sektdorden bor¢ almaya baslamasi gerekecek, boylelikle iilke uluslararasi yatirimel
duyarliligindaki degisikliklere maruz kalacaktir (Johnston,2019:23).

Japon hukimeti, yiksek tutarlara ulasan kamu borcunu diisiirmek i¢in artan baskilarla karst
karsiyadir. Bunu yapmanin bir yolu, vergileri arttirarak devlet borcunu azaltmaktir. Ancak gelirler
Ornegin, tiketim vergisini artirarak veya devlet harcamalarini azaltarak (6rnegin, kamu emeklilik
sisteminde ve diger sosyal giivenlik sistemlerinde reform yaparak) giivenlik aglar1) artabilir. Ancak baz1
yapisal nedenler ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir. Japon tiiketiciler hala gelirlerinin
alistlmadik derecede diisiik bir boliimiinii tiiketmekte, bu da, ekonominin yeterli talebi yaratmasi igin
sirketlerin yiiksek bir yatirnrm oranimi siirdiirmeye ikna edilmesine yol agmaktadir.  Bankacilik
sisteminin sorunlar1 kredi akisini kisitladigi i¢in sirketlerin yatirim yapmalart olumsuz etkilenmektedir.
Faiz oranlarinin ¢ok diisiik olmasi ve sorunlu kredilerin gegmisten beri gelmesi, Japonya Merkez
Bankasi'nin politikalarini sinirlandirmaktadir (Harding, v.d., 2020:45).

126 milyon niifusa sahip Japon ekonomisinde harcamama egilimi yiiksektir. COVID krizi de bu
durumu, tiim diinya da oldugu gibi etkilemistir. Harcanmayan paralar halk tarafindan tasarruf edilmekte
bu durum da talebi ¢ok olumsuz etkilemektedir. Bu egilim, fiyatlarin diismesine ve sonunda ekonomik
durgunluga yol agmaktadir. Japon Milli Hasilasinin yarisindan fazlasimin i¢ tiiketim kanaliyla
gerceklestigi  diisiiniildiigiinde, tiiketimdeki azalmanin biliylime {izerindeki etkisi daha iyi
anlagilabilecektir. Ayrica, Japonya’da niifus diger iilkelerle kiyaslandiginda daha yaslhidir ve bu durum
artarak devam edecektir. Diisiik dogum oranlar1 da bu durumu tetiklemektedir. Yaslanan niifusun para
harcama isteksizligi ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir. Bu hususlar Japonya ekonomisindeki
yapisal sorunlar1 olusturmaktadir. Gelecekte Japonya da potansiyel biiylimeyi, ornegin isgucl
piyasasini ve diger yapisal gelismeleri hizlandirarak artan olumsuzluklari dengelemek igin reformlar
(daha aktif go¢ politikalar1 dahil) yapilmasi da giindemde olacaktir (Han,2019:4).

Para politikasi talebi artirmanin bir yoludur. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) daha fazla para
basarsa ve insanlar bu paralar1 harcamadan biriktirirlerse bu durumun biiyiime iizerinde olumlu bir etkisi
olmayacaktir. Ancak insanlar harcarsa ve bu harcama ekonominin iiretim kapasitesini asarsa
enflasyonisttir. Para politikas1 talebi artirmanin bir yolu olarak etkisiz degildir, ancak enflasyona yol
acabilir (Krugman,2019:3).

2. Literatiir incelemesi

Literatiirde kamu borcu ve ekonomik biiylime arasindaki iligkinin tespitine yonelik uluslararasi
diizeyde ¢ok sayida calisma bulunmaktadir. 2014 yilindan itibaren yapilan ve ¢ogunlukla Japonya’yi
kapsayan ¢alismalarin baslicalar1 asagidaki gibidir.

Lof& Malinen (2014) 20 gelismis iilke verilerini kullanarak, devlet borcu ve ekonomik biiylime
iligkisini panel VAR analizi kullanarak arastirmislardir. Arastirmaya gore ekonomik biiyiime ve kamu
borcu arasinda negatif bir iliski oldugu sonucuna varilmistir.

Andersson vd.(2014) ABD, Japonya ve Isve¢ igin 1963 yilindan baslayarak 50 yillik bir
donemde devlet borcu ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi VAR analizi kullanarak aragtirmiglardir.
Calisma sonucunda devlet borcu ve ekonomik biiyliime arsinda ii¢ iilke i¢inde linear olan bir iliski
bulunmamakta oldugu sonucuna varilmistir.

Kurihara (2015) Japonya i¢in kamu borcu ve ekonomik biiytime iligkisini, 1980-2013 dénemi
icin Granger nedensellik testi araciligiyla incelemistir. Calisma sonucunda kamu borcu ve ekonomik
blylme arasinda negatif bir iliski oldugu, biiylimenin bir sekilde borca neden oldugu sonucuna
varmistir. Ayrica ekonomik acikligin biiyiime ile iligkisinin olmadigi, Kamu borg¢larindaki artigin
Japonya ekonomisi i¢in tehlikeli oldugu ve yakin gelecekte azaltilmasi gerektigi sonucuna varilmustir.

Kempha & Khan (2015) G-7 Ulkeleri i¢in kamu borcu ve ekonomik biiyiime iliskisini, 1994~
2014 donemi i¢in Toda Yamamota testi ve Granger nedensellik testi araciligiyla incelemistir. Calisma
sonucunda iki degisken arasinda negatif bir iliski oldugu sonucuna varmstir.

Eberhardt &Presbitero (2015) 118 gelismis ve gelismekte olan iilkeye ait verileri kullanarak
uzun dénemde kamu borcuyla biiylime arasinda dogrusal olmayan negatif bir iligkinin bulundugunu,
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bununla birlikte diger calismalardaki gibi kesin bir esik degerin bulunmadigini, s6z konusu iligkinin
tilkelere gore farklilik gosterdigini bulmustur.

Woo &Kumar (2015) ¢alismalarinda, 1970-2007 donemine iliskin gelismekte olan ve gelismis
iilkelerin kamu borglar1 ve biiylime oranlar1 arasindaki etkilesimi panel veri yontemi araciligiyla
arastirmiglardir. Calisma sonuglarina gore iki degisken arasinda negatif iliski oldugu, kamu borcunda
%10 artigin biiyiime oranini %0,2 oraninda azalttig1 sonucuna vartlmistir.

Swammy (2015) 1960-2009 donemine iliskin 252 iilkeye ait verileri kullanarak uzun dénemde
kamu borcuyla biiyiime arasindaki iliskiyi Panel VAR yontemi araciligtyla incelemislerdir. Calisma
sonuglarina gore kamu borcu ile biliylime arasinda negatif bir iliskinin bulundugu sonucuna varilmaistir.

GOmez-Puig & Sosvilla-Rivero (2015) 1980-2014 donemine iliskin Avrupa Ekonomik ve Para
Birligine tabi iilkelere ait verileri kullanarak kamu borcuyla biiyiime arasindaki iliskiyi ARDL yontemi
araciligryla incelemislerdir. Calisma sonuglarina gére kamu borcu ile biiylime arasinda uzun dénemde
negatif bir iligkinin bulundugu, ancak kisa dénemde bazi iilkelerde pozitif iliski oldugu sonucuna
varilmistir.

Chudik vd. (2017) 1965-2010 dénemine iliskin 40 gelismis ve gelismekte olan tlilkeye ait verileri
kullanarak kamu borglart ve biiylime oranlari arasindaki iligkiyi panel ARDL yontemi kullanarak
arastirmiglardir. Calisma sonuglarina gére uzun dénemde iki degisken arasinda negatif iligki oldugu
sonucuna varilmistir.

Stauskas (2017) 1965-2014 donemi i¢in 24 gelismis OECD {ilkesinin kamu borg oranlar1 ve
ekonomik biiyiime orami arasindaki iligkiyi panel VAR modeli araciliftyla arastirmistir. Caligsma
sonuclarina gore kamu borcu ile biiylime arasinda 6nemli bir negatif iliski oldugu saptanmustir.

Jacobs vd. (2020) 31 AB ve OECD iilkesi igin kamu borg oranlar1 ve ekonomik biiyiime orant
arasindaki iliskiyi panel VAR modeli araciligiyla aragtirmiglardir. Calisma sonuglarina gore biiylimeden
kamu borcuna nedensel bir iligski oldugu, yiiksek borglu iilkelerde, biiyiimenin kamu borcu iizerindeki
dogrudan olumsuz etkisi, uzun vadeli reel faiz oranindaki artigla artmakta, bu da faize duyarl talebi
azaltmakta ve kamu bor¢ oraninda daha fazla artisa yol agtig1 sonucuna varilmaistir.

Liu &Lyu (2020) 1980-2013 donemine iliskin 103 iilke i¢in kamu borglarmin ekonomik
biiytime iizerindeki etkisini panel VAR modeli araciligiyla arastirmiglardir. Calisma sonuglarina gore
iki degisken arasinda dogrusal olmayan bir iliski oldugu ve uzun vadeli ekonomik biiylimeyi
desteklemek i¢in kamu borcunun dlgeginin kontrol edilmesi gerektigi sonucuna varilmastir.

Asterio vd. (2020) 1980-2013 dénemine iliskin Asya Ulkelerinin kamu borglarmin ekonomik
biiylime iizerindeki etkisini panel ARDL Modeli araciligiyla arastirmiglardir. Caligma sonuglarina gore
kamu borcunun kisa ve uzun dénemde ekonomik biiyiime iizerinde negatif etkisi oldugu saptanmistir.

3.Veri — Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Biiyiime (BUY) ile Kamu Kesimi borcu (Kamu borg)arasindaki iligkinin arastirildigi bu
analizde, 1980-2020 dénemine iliskin, yillik veriler Diinya Bankasi ve IMF Veri Merkezlerinden temin
edilmistir. Yapilan Ekonometrik model asagidaki sekilde gosterilmektedir:

BUY=F—————"1(1)
Sekil 2: Ekonometrik Model

BUY: Biiyiime orani
BORC: Kamu Kesimi Borcu (Kamu Borcu/GSMH)
Caligmanin degiskenleri BUY, yillik biiylime orani, BORC yillik kamu borct/GSMH’dir.

Degiskenler arasindaki iliskileri analizin test edilmesinin ilk asamasinda zaman serilerinin
duraganligi Dickey Fuller Testi (ADF), Philips-Perron (PP) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-
Shin (KPSS) birim kok testleri yardimiyla arastirilmistir.
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Tablo 2: Bliyume ADF-PP-KPSS Test Sonuglari

Degisken Diizey Degerleri
(SIC)
ADF Istatistigi PP KPSS
t-Istatistigi -2,67807* -2.43730 0.670906***(LM-stat)
Olasihk 0.0087** 0.0161**
Kfritik Degerler
%1 -2.624057 -2.624057 -2.624057
%5 -1.949319 -1.949319 -1.949319
%10 -1.611711 -1.611711 -1.611711

HO: CA degiskeni birim kok icermektedir.

* Uygun gecikme uzunluklaridir. ADF testinde Schwartz Bilgi Kriteri, PP ve KPSS testlerinde Barlett
kernel kullanilarak Newey-West bant genisligidir.

** Olasulik degeri, 0.05 ten kiiciik oldugu icin HO hipotezi reddedilir, seri duragandir.

*** Hesaplanan LM istatistik degeri %1 diizeyindeki kritik degerden kiigiik oldugu icin HO hipotezi
reddedilir, seri duragandir.

Tablo 1’e gore 1980-2020 donemi i¢in biiyiime serisi KPSS ADF, PP testi sonuglarina gore %1,
%5 ve %10 anlam diizeylerinde duragandir.

Tablo 3: Kamu Borcu ADF-PP-KPSS Test Sonuglari

Degisken Diizey Degerleri (-1) Diizey Degerleri
(SIC)
ADF PP KPSS ADF PP KPSS
Istatistigi Istatistigi
t-Istatistigi -1.80345*  -1.822134 0.26863***(LM- -4.326238  -4.30351* 0.08506***(4)(LM-
stat) stat)
Olasiik 0.6843**  0.6757** 0.0000 0.0000**
Kritik
Degerler
%1 -4.133838  -4.133833 0.216000 -4.133838  -4.133838 0.216000
%5 -3.493692  -3.493692 0.146000 -3.493692  -3.493692 0.146000
%10 -3.175693  -3.175693 0.119000 -3.175693  -3.175693 0.119000

Tablo 2’de 1980-2020 dénemi igin Kamu borcu serisi tiim test sonuglarina gore diizey degerinde
duragan degildir. Birinci derece farklar1 alindiginda tiim testlerde seri duragan hale gelmektedir.

3.1 ARDL Testi

Bu incelemede incelemeye konu veriler farkli derecelerden duraganlik durumuna sahip
olduklarindan aralarindaki uzun dénemli iliskinin analiz edilmesinde ARDL yontemi kullanilmustir.
Degiskenlerin birbirleriyle olan uzun doénem iliskilerinin analiz edilmesinde es biitiinlesme testleri
kullanilmaktadir. Klasik es biitiinlesme testlerinde degiskenlerin ayni dereceden duragan olmasi
gerekmektedir. Bu durum es biitiinlesme testinin yapilmasinda énemli kisit olusturmaktadir. Bu sorun
degiskenlerin farkli derecelerden biitiinlesik olduklarinda da aralarindaki uzun dénemli iliskinin analiz
edilmesine imkén veren ARDL yo6ntemi ile agilmaktadir. Peseran vd. (2001) gelistirdigi bu yaklasim es
biitiinlesme testlerinde yaygin olarak kullanilmaktadir (Esen, vd., 2012: 256) Asagida yer alan model
icin ARDL analizi yapilmaktadir.

BUY=£0 + S1BORC + ut(1)
ABUYt = 0 + Ycli m i=1 ABUYt—i + Yc2iA n i=0 BORC—i +
SBUYt-1 + SBORCt—1 + £(2)

Yukaridaki (1) no’lu esitlik tahmin edilerek daha sonra uzun donemli bir iligki arastirilmaktadir.
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Bu konuda Wald testi yardimci olmaktadir. Wald testine gore asagidaki hipotezler kurulmaktadir.
HO:81=62=0, H1 : 61 #62#0 (3)

Analiz sonucunda bulunan F istatistik degeri, Pesaran ve Smith’in (2001) analiz sonuglarina
gore elde edilen degerler ile karsilagtirilmaktadir.

Modelin es biitiinlesme iliskisinin varlig1 saptandiktan sonra uzun dénem katsayilar1 tahmin
edilmektedir. Bu tahminin yapilmasinda (4) no lu esitlikte belirtilen ARDL (m, n) modelinin
kullanilmasi gerekmektedir.

BUYt = c0 + Y m i=1 c1iBUYt—i +Y.c2iBORCt—i +¢ t (4)

ARDL (m, n) modelinde tanimsal testler uygulanarak problem olmadigi saptandiktan sonra hata
diizeltme modeli kullanilmaktadir. Bunun i¢in ise (5) no’lu esitlik tahmin edilmektedir

ABUYt = c0 + cLECMt—1 + Yc2i m i=1 ABUYt—i +Y c3iABORCt—i +¢ t (5)

ARDL yaklasiminda uygun gecikme uzunlugu 2 olarak saptanmis Eviews 10 programi
araciligryla ilgili analizler yapilmustir. Ilgili kriterlere gore en uygun model, ARDL (1,2) modeli olarak
belirlenmistir.

Yukaridaki adimlar izlenerek es biitiinlesme iligkisinin tespit i¢in F testi yapilmistir. Hesaplanan
F-istatistigi degerlerinin %5 anlamlilik seviyesinde ist kritik degerinden biiyiiktiir. Dolayisiyla seriler
arasinda es biitiinlesme iliskisi vardir. Sinir testi sonuglar1 Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 4: Sinir Testi Sonuglari

k (Bagimsiz degisken sayis1) F Istatistigi

1 7.412384*
Alt Sinir Ust Sinir
%5 3.97 4.55

*%S5 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

ARDL (1,2) modeli i¢in hesaplanan kisa ve uzun dénemli katsay1 tahminleri Tablo 4’de yer
almaktadir.

Secilen ARDL (1,2) modelinin uygun ve istikrarlilik sartlarini sagladigini gostermek igin
tanimsal testler uygulanmistir. Hata terimlerinde ardigik bagimlilik sinanmasi i¢in Breusch-Godfrey
LM, normal dagilip dagilmadigin belirlemek icin Jarque-Bera, degisen varyans olup olmadigim ortaya
koymak icin Harvey, White ve Breusch Pagan-Godfrey ile model kurma hatasi olup olmadigi test etmek
icin Ramsey Reset testleri kullanilmigtirYapilan test sonuglarina gére ARDL (1,2) modelinde
otokorelasyonun olmadigi, degisen varyans probleminin bulunmadigi, hata terimlerinin normal
dagilimda olduklari ortaya ¢ikmaistir.
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Tablo 5: ARDL (1,2) Modeli Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay1 Std. Hata t-Degeri Olasiik
C 2.781608 0.894210 3.110687 0.0038
BUYUME (-1)* -0.718537 0.166701 -4.310342 0.0001
TOPLAMDEVLETBORCGDP (-1) -0.011703 0.005089 -2.299580 0.0277
D(TOPLAMDEVLETBORCGDP -0.209716 0.043495 -4.821561 0.0000
D(TOPLAMDEVLETBORCGDP (-1) 0.147205 0.057404 2.564359 0.0149
R 2=0.46
Rd 2 =0.36
F =11.3137(0.0001
Tanimlayic1 Testler Test Istatistigi Degeri Olasilik
Breusch-Godfrey LM Testi 0,1585 0,8555
Jarque-Bera 1,0893 0,3715
Ramsey Reset Test 0,6512 0,5101
Harvey 1,5929 0,0821
ARCH 5,97032 0,0265
Modele iligkin uzun dénem katsayilar1 tahmini Tablo 5’de yer almaktadir.
Tablo 6: ARDL (1,2) Modeline ait Uzun Dénem Katsayilari
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t istatistigi P deg
BORC -0.016287 0.006729 -2.420558 0.0210

Tablo 5’te yer alan test sonuglari anlamlidir. Japonya ekonomisinde Kamu borcundan
biiylimeye dogru negatif bir nedensellik iliskisinin var oldugu tespit edilmistir.
ARDL (1,2) modelinden tiiretilen hata diizeltme sonuglar1 asagida yer almaktadir. HATA (-1)

hata duizeltme terimidir.
Tablo 7: ARDL (1,2) Hata Duzeltme Modeli

Degisken Katsay1 Std. Hata t-Degeri Olasilik
D(TOPLAMDEVLETBORCGDP) -0.209716 0.036044 -5.818294 0.0000
D (TOPLAMDEVLETBORCGDP  0.147205 0.046063 3.195712 0.0030
(-1)

Hata (-1) * -0.718537 0.148081 -4.852342 0.0000
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Tablo 6’da goriildiigi gibi, kisa donem katsayilarindan D(GDP), negatif ve istatistiksel olarak
anlamlidir. Hata katsayisinin 0’la -1 arasinda oldugu ve t istatistiksel olarak anlamli olmadig:
goriilmektedir. Buna gore, kisa donemdeki dengeden uzaklagmalarin s 9%71’inin daha sonraki
donemlerde telafi edilerek giderildigi goriillmektedir.

ARDL (1,2) modelinde uzun doneme ait katsayilarin istikrarliligini1 saglamaya yonelik yapilan
CUSUM ve CUSUM Q grafigi de sekil 2 de gosterilmektedir. Sekilde yer alan sonuglara gore istikrar
saglanmaktadir.

Sekil 3: CUSUM Grafigi
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Sekil 4: CUSUMQ Grafigi
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Yapilan ARDL analizi sonucunda Kamu borcunun biiyiime iizerinde negatif etkisinin oldugu
sonucuna varilmistir.
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3.2. Granger Nedensellik Testi

Granger (1969) testi, degiskenler arasindaki iliskilerin belirlenmesinde ¢ok yaygin olarak
kullanilmaktadir. Neden-etki kavramu ile yakin iligkilidir (Granger,1969:431). iki degisken arasinda gift
yonlii iligki bulunabilecegi gibi tek yonlii bir nedensellik iligkisinin bulunmasi da s6z konusu
olabilmektedir. Testin yapilabilmesi i¢in en az iki farkli degiskene ihtiya¢c duyulmaktadir
(Granger,1969:431).

Granger nedensellik testinde ¢ogunlukla F testi ve Wald testi kullanilarak sart kogsulunun varligi
arastirilmaktadir.

Yapilan Granger nedensellik testinde uygun gecikme 2 olarak belirlenmistir. Test sonuglart
asagida Tablo 7°deki gibidir.

Tablo 8: VAR Granger Nedensellik Testi

Bagimh Degisken KAMUBORCU

Dislanan Chi-sq df Prob.
Buyume 12.58119 2 0.0019*
All 12.58119 2 0.0019

Bagimh Degisken BUYUME

Dislanan Chi-sq df Prob.
Kamu borcu 9.590802 2 0.0083
All 9.590802 2 0.0083

Not: *% 5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamliligi ifade eder. %5’den kiiglik olmasi
durumunda Ho hipotezi reddedilmektedir.

Birinci testte Ho hipotezi reddedilmektedir (Blyume, Kamu Borcunun Granger nedeni
degildir). Analiz sonucglarina gore kamu borcunda biliylimeye dogru bir nedensellik iligkisi
bulunmaktadir.

Diger taraftan ikinci testte Ho hipotezi (Kamu borcu biiylimenin Granger nedeni degildir)
Analiz sonuglarina gore biiyiimede kamu borcuna dogru da bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Sonug olarak, Granger nedensellik testi sonucunda, Japonya’da kamu borcu ve ekonomik
biiylime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu goriilmektedir.

SONUC

Caligmada, Japonya’da 1980-2020 donemine iligkin kamu borcu ve ekonomik biiylime
arasindaki iligkiyi ARDL es biitlinlesme testi ve Granger nedensellik testi kullanilarak aragtirilmistir.
Analizde yillik degiskenlere ait veriler kullanilmistir. ARDL es-biitlinlesme testi analizine gore
degiskenler arasinda es-biitiinlesme iligkisi saptanmistir. Boylelikle uzun dénemde Japonya’da kamu
borcu ve ekonomik biiylime arasinda negatif bir iligski oldugu sonucuna varilmistir. Yapilan Granger
nedensellik testi sonuglaria gore de kamu borcu ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iligkisi oldugu saptanmustir.

Kamu borcu 2020 yili sonunda GSYIH’smin %230’una ulasan Japonya diinyanin en yiiksek
kamu borcuna sahip tilkesi olmustur. Japonya ekonomisi, ihracatinda etkisiyle, 1980’lere kadar kamu
ac1g1 vermeden devam edebilmistir. Ancak 1990'larin ilk yillarinda, hisse senedi ve arazi piyasalarindaki
spekiilatif artislarin sonucunda banka kredilerinin destegiyle balon olusmustur. Boylelikle, koti
kredileri engellemek yerine; sirketler, Japon hiikiimeti ve bankacilari, varliklarin hala saglam ve
borglarin hala iyi oldugunu iddia etme politikasini segmislerdir. Bunun sonucunda ekonomiyi
canlandirmak adina yiiksek kamu harcamalar1 kendini géstermistir. Ancak harcamalarin etkin bir
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sekilde kullanilamamis olmasi biiyiime {izerinde pozitif etki yaratamamustir. 2021 yilinda yapilmasi
planlanan Tokyo olimpiyat oyunlarinin da ekonomiyi canlandirici etkisi olacagi degerlendirilmektedir.

126 milyonluk niifusa sahip Japonya’da yaslanan niifus nedeniyle ekonomide harcamama
egilimi yiiksektir. COVID krizi de bu durumu tiim diinya da oldugu gibi etkilemistir. Harcanmayan
paralar halk tarafindan tasarruf edilmekte, bu durumda talebi olduk¢a olumsuz etkilemektedir. Bu
egilim, fiyatlarin diismesine ve sonunda ekonomik durgunluga yol agmaktadir. Japon Milli Hasilasinin
yarisindan fazlasimin i¢ tiiketim kanaliyla gerceklestigi diisiiniildigiinde, tiiketimdeki azalmanin
blyume uzerindeki negatif etkisi biytk olmaktadir.

Japonya’da Kamu harcamalarinin arttirilmasi kanaliyla da biiyiime saglanamamaktadir.
Calismada degiskenler arasinda negatif bir iliski bulunmus olup bu durumun literatiirde yapilan
calismalarla da uyumlu ¢ikmistir. Yapisal sorunlarin bulundugu Japon ekonomisinde dis go¢ saglayip,
dis goc kanaliyla gelecek kisilerin tiiketimi arttirarak biiylime saglanmasi ya da Japonya tarafindan diger
iilkelere gergeklestirilen ihracatin daha fazla arttirilmasi, kamu harcamalarinin biiylime destekleyici
sekilde etkili kullanilmasi gibi politika tercihlerinin gelecekte onem kazanacag diisiiniilmektedir.
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