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Oz: Borg, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde nemli bir hiikiimet fon kaynagidir. Gelismis tilkelerde borg,
hiikiimet gelirleri ve harcamalar1 arasindaki ugurumu kapatmak igin 6nemli bir para kaynagidir. Bu calisma,
1998-2020 donemi icin Tiirkiye'de kamu borcu ve enflasyonun issizlik {izerindeki etkisini incelemektedir. D1
borg stoku, i¢ bor¢ miktar1 ve enflasyon oraninin issizlik iizerine etkisini 6l¢gmek amaciyla Otoregresif Dagitici
Gecikme modeli (ARDL) Hata Diizeltme Modeli (ECM) kullanilmistir. Modelin etkinligini ve yordama
yetenegini test etmek icin birim kok testleri ve Granger nedensellik testleri de uygulanmistir. Analiz sonuglari,
Tiirkiye’de kamu i¢ borcunun ve enflasyonun igsizlik {izerinde ters yonlii etkileri oldugunu gostermektedir. Bu,
Tiirkiye’de kamu i¢ borcunun ve enflasyonun issizligi azalttig1 anlamina gelmektedir. Diger taraftan dis borg

stokunun issizlik iizerinde ayn1 yonlii etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.
Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Kamu Borcu, i§sizlik, Tiirkiye, ARDL.
&

Abstract: Debt is an important source of government finance in both developed and developing countries. In
developed countries, debt is an important source of funds to close the gap between government revenues and
expenditures. This study examined the impact of public debt and inflation on unemployment in Turkey for the
period 1998-2020. Autoregressive Distributive Lag model (ARDL) Error Correction Model (ECM) was used to
measure the effect of external debt stock, domestic debt amount and inflation rate on unemployment. Granger
causality and Unit root tests tests were also applied to test the effectiveness and predictive ability of the model.
The results of the analysis show that public debt and inflation have a negative impact on unemployment in
Turkiye. This means that public debt and inflation reduce unemployment in Turkiye. On the other hand, external

debt was found to have the same effect on unemployment.
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Enflasyon ve Kamu Borglarnin igsizlik Uzerine Etkisi: Tiirkiye Uzerine Bir Uygulama
The Effect of Inflation and Public Debt on Unemployment: An Application on Turkiye

1. Giris

Ekonomik biiyiime genellikle Kisi Basina Gayri Safi Yurtici Hasila (KBGSYIH), Gayri Safi Yurti¢i Hasila ve
insani gelisme endeksi kullanilarak 6l¢tiliir, ancak dis borg, issizlik oran1 ve enflasyon gibi faktorler de
kalkinmaya katkida bulunur. Diinya Bankasi’'na gore, herhangi bir andaki briit dis borg, bir ekonomide
yerlesik kisilerin yerlesik olmayanlara borglu oldugu ve gelecekteki bazi tarihlerde anapara ve faiz
6demeleri icin vadesi gelen tiim cari bor¢larin 6denmemis toplamidir. Baz1 maliye politikalar: ve ekonomik
durgunluk diizgiin biiylimeyi etkilediginden, tiim ekonomilerde dis borg, issizlik ve enflasyon
kaginilmazdir. Bununla birlikte, borcun etkinligi, sartlar1 ve kosullar1 hakkindaki tartisma, ekonomik ve
saglik krizleri zamanlarinda dis borg ile ekonomik biiyiime arasindaki baglanti tarafindan yonlendirilmeye
devam etmektedir (Evans, 2022: 24).

Kamu borcuy, iilkenin hem yerel hem de ulusal hiikiimetlere olan borcunun toplamidir. Vergilere alternatif
olarak kamu harcamalarinin ne kadarinin bor¢lanma yoluyla finanse edildiginin bir gostergesidir.
Anyanwu 1997’ye gore borg, bor¢lanmadan kaynaklanir, dolayisiyla borg, sahipleri tarafindan tiretilmeyen
ve hicbir sekilde onlara ait olmayan bir kurulusta kullanilan para kaynaklarini ifade eder. Bir finansal arag
veya esdegeri ile temsil edilen bir taahhiittiir. Kamu borcu, hiikiimet tarafindan borg¢ alinan paradan
kaynaklanir. I¢ (yerli) veya dis borg olabilir, bu durumda i¢ yatirimi finanse etmek igin uluslararast
pazardan veya iilke disindaki kuruluslardan 6diing alimir. Bu nedenle kamu borcu, faizli olsun ya da
olmasin, ekonomide kendi vatandaslar1 ya da yabancilar tarafindan hiikiimete kars1 yapilan tiim alacaklar
olarak goriilmektedir. Genel olarak, bir hiikiimetin her tiirlii yiikiimliliigii (ve para birimi yiikiimliligii)
kamu borcuna dahildir. Bu tiir yiikiimliiliikler arasinda para birimi, kisa vadeli borg, dalgali borg ve finanse
edilen borg yer alir. Kamu borcu yerli veya yabanci, briit veya net, pazarlanabilir veya pazarlanamaz, kisa
vadeli, orta vadeli veya uzun vadeli, faizli veya faizsiz olabilir (Ogonna vd., 2016: 2).

Borcun uzun vadeli etkisi hakkinda pek cok tartisma vardir; bazilar1 bunu gelecek nesiller icin bir yiik
olarak gormektedir. Ancak digerleri aksini iddia etmektedir; kamu borcunun bir durgunluk veya issizlik
déneminde olusmasi durumunda, ne simdiki ne de gelecek nesil iizerinde bir yiik olmadigim
savunmaktadirlar. Aslinda, mevcut ¢ikti, istthdam ve gelirdeki artistan yararlanmaktadir. Ote yandan,
gelecek nesil, ulusun sermaye stokunun miras alacaklar1 kismindan yararlanacaktir (Shuaibu vd., 2021: 91).

Ekonomik gostergeler, ilgililerin uygun ekonomik politikalarin uygulanmasina katkida bulunan ekonomik
tahminler olusturmasina yardimci olur. Bu ekonomik gostergeler arasinda issizlik orani, kamu borcu oran
ve enflasyon oran1 yer almaktadir. Bir {ilkenin kalkinmasi s6z konusu oldugunda, altyaps, enerji veya tarim
sektorii gibi gesitli yatirim odakl girisimler i¢in kullanilabileceginden, dis borca sahip olmak avantajlidir
(Sweis ve Sabri, 2016: 134).

Kamu borglari, vergilere alternatif olarak borglanma yoluyla devlet harcamalarinin ne kadarinin finanse
edildigini degerlendirmenin bir gostergesi olarak hizmet etmektedir. 1970’lerin basinda gelismekte olan
tilkeler cari agiklarini ve diger ekonomik faaliyetlerini finanse etmek icin bor¢lanmaislar ve bu bor¢lanmalar
biiylime ve kalkinmay1 artirmay1 amaglamistir. Kamu borglar: biriktikge, 1980’lerden itibaren uluslararas:
finans kurumlari borglu tilkelere hem teknik hem de finansal bor¢ yonetimi yardimi saglamaya baslamistir.
Yapilan ampirik ¢alismalara gore bu uygulamalar, ekonomik biiytimeyi tesvik etmeyi, bor¢ yiikiinii ve
igsizligi azaltmay1 amaglamaktadir (Okoye ve Onyebuchi, 2022: 116).

Kamu borcunun, 6zellikle yatirim firsatlarinin kisitli olmasi ve ¢oziilmemis artan igsizlik oranlariyla karsi
karsiya kalmasi nedeniyle, Tiirkiye’nin éniindeki ana engellerden biri oldugu agiktir. Tiirkiye, arz ve talebe
dayal1 serbest piyasa sistemini benimsemesine ragmen, bu politika herhangi bir kisitlama olmadan mal
ithal edilmesini miimkiin kilmaktadir. Bu durum, gayri safi yurtici hasilada etkili olan ulusal sanayilere de
yansimaktadir.

Ulkelerde uygulanan makroekonomik politikalarin birincil hedeflerinden birisi de enflasyon ve igsizlik
oranlarinin minimum diizeylerde tutulmasidir. Bu hedefi gerceklestiren {iilkelerde digerlerine kiyasla
ekonomik mutsuzluk seviyelerinin diisiik diizeylerde oldugu kabul edilmektedir. Enflasyon ve issizlik
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lizerine ortaya konulan en eski goriislerden birisi de Phillips egrisidir. Phillips egrisine gore issizlik ve
enflasyon arasinda ters yonlii bir iliski mevcuttur. Enflasyon ve issizlik degiskenlerinde meydana gelen
artis karsisinda biiyiime, ihracat, yatirim ve tasarruf gibi ekonomik gelismeler tizerine olumsuz bir etki
olusturmaktadir. Yiiksek enflasyonun oldugu ekonomilerde toplumun satin alma giiciinde ve refah
seviyesinde diisiis etkisi gostermekte olup, issizlik oraninda meydana gelen bir artis ise bireylerin sug
isleme potansiyellerini artirmaktadir. Bu nedenle politika yapicilar para ve maliye politikalarin kullanarak
enflasyon ve igsizlik oranlarmi diisiik diizeylerde tutmaya c¢alismaktadirlar. Ancak Phillips egrisinin
gecerli oldugu ekonomilerde bu her iki hedefe aym 6l¢iide ulasmak miimkiin degildir (Ozer, 2020: 180).

Bu ¢alisma, 1998-2020 doénemi igin Tiirkiye'de kamu borcu ve enflasyonun issizlik tizerindeki etkisini
incelemektedir. Dis bor¢ stoku, i¢ bor¢ miktar: ve enflasyon oraninin issizlik iizerine etkisini 6l¢gmek
amaciyla Otoregresif Dagitici Gecikme modeli (ARDL) ve Hata Diizeltme Modeli (ECM) kullanilmistir.
Modelin etkinligini ve yordama yetenegini test etmek i¢in birim kok testleri ve Granger nedensellik testleri
de uygulanmistir. Calismanin 6zgilinliigii; i¢ borg, dis bor¢ ve enflasyon gibi ii¢ temel makro ekonomik
degiskeni, bagimsiz degiskenler olarak beraberce ARDL analizine tabi tutmasma dayanmaktadir.
Calismada 2020 yilina kadar gelmesi literatiirde yenilige katki sunmaktadir. Calisma, giris boliimiinii
takiben literatiir taramasi, ver ve metodoloji, bulgular ve sonug boliimlerinden olusmaktadir.

2. Literatiir

Bu béliimde dis borg stoku, i¢ borg, enflasyon ve issizlik iligkisi ile ilgili literatiir taramasina iliskin ampirik
calismalarin 6zeti sunularak ilgili literatiir tartisilacaktir. Ulusal ya da uluslararasi literatiirde kamu borcu
ve enflasyonun dogrudan issizlikle iliskisini arastiran calismalara neredeyse rastlanilmamistir. Kamu
borcu ile ilgili calismalar agirlikli olarak ekonomik biiytime ile iligkisi iizerine kurulmustur. Literatiirde dis
bor¢ stoku, i¢ bor¢ ve enflasyonun igsizlik tizerindeki etkisini inceleyen ¢alismalar daha ¢ok modele dahil
edilen diger degiskenler yaninda yer vererek incelenmistir. Diger taraftan enflasyon ile issizlik arasindaki
iliskiyi arastiran ¢alismalar mevcuttur. Calismada dis borg stoku, i¢ borg, enflasyon ve igsizlik arasindaki
iliskiyi farkli makroekonomik degiskenleri ele alarak inceleyen calismalar incelenmistir. Bu calisma,
literatiirde belirlenen bu eksikligi gidermeyi amaclamakta olup, kamu borglar1 ve enflasyonun issizlik
tizerindeki etkisini dogrudan incelemektedir.

Arshad ve Ali (2016), Pakistan’da 1974’ten 2013’e kadar olan dénemde faiz orani, enflasyon orani1 ve issizlik
orani arasindaki baglantiy1 Otoregresif Dagitilmis Gecikme (ARDL) modeli ile analiz etmislerdir. Sonuglar,
igsizlik orani ile enflasyon orani arasinda 6nemli bir degis tokus saglamamaktadir. Enflasyon oram ve
igsizlik orani ile kisa vadede faiz orani analizinde degis tokus mevcuttur. Ampirik sonuglar Pakistan’da
niifus artis1 ve doviz kurunun negatif, dis borcun ise igsizlik oraninin belirlenmesinde pozitif rol oynadigini
gostermektedir.

Igberi vd. (2016), Calismalarinda, otomatik regresif dagitilmis gecikme (ARDL) modeli ve Wald testi
ekonometrik analitik araglarini kullanarak Nijerya’da (1980-2015) artan kamu borcunun igsizlik tizerindeki
etkilerini incelemislerdir. Arastirmanin bulgulari, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda uzun dénemli
bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Kamu borcunda meydana gelen artis, issizlik oranim artirdirgy;
diger taraftan, GSYIH biiyiime oranindaki ortalama %1’lik artigin, issizlik oraminda yaklagik %0,12’lik bir
diisiis getirecegini de ortaya koymaktadir. Ote yandan, enflasyon oranindaki %1'lik artisin igsizligi
yaklasik %0,2 oraninda azaltacag: tespit edilmistir.

Demir (2018), dis borglarin enflasyon iizerindeki etkilerini Tiirkiye’de 1990-2017 doénemi icin Vektor
Otoregresif (VAR) yontemini kullanarak incelemistir. Elde edilen bulgulara gore, dis borclarda meydana
gelen artisin enflasyon iizerinde kisa dénemde azaltici ancak uzun donemde artirici bir etki gosterdigi
belirlenmistir.

Eygii (2018), 1990-2017 doneminde yillik veriler kullanarak Tiirkiye’de dis ticaret ve enflasyonun igsizlik
lizerindeki etkisini ¢oklu regresyon analizi yontemiyle incelemistir. Analiz sonucunda elde edilen
bulgulara gore, dis ticaret ve enflasyon ile issizlik arasinda ters yonlii bir iligki tespit edilmistir.
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Yildiz (2019), Tiirkiye'de cari islemler, ekonomik biiyiime ve dis bor¢ dengesi iliskisini incelemek amaciyla
1998:Q1-2017:Q4 donemi icin VAR temelli analizler yapmistir. Elde edilen nedensellik sonuglari; gayrisafi
yurt i¢i hasila tizerinde dis borg stokunun iki yonlii, gayrisafi yurt ici hasila ve dis borg stoku tizerinde cari
islemler dengesinin ise tek yonlii nedensellik iliskisi belirlenmistir. Ayrica Tiirkiye’'de, cari agigin dis
borglar ile ekonomik biiyiimede ve ekonomik biiyiime iizerinde ise dis bor¢larin pozitif bir etkiye sahiptir.

Iwedi (2020), Nijerya’da i¢ borg ile enflasyon arasindaki iliskiyi arastirmistir. Calismada, 1960-2016
donemini kapsayan zaman serisi verilerini kullanmistir. Verileri analiz etmek igin hem betimsel hem de
granger nedensellik tekniklerini kullanmistir. Calismanin sonucu, i¢ borcun nedensel olarak enflasyondan
once oldugunu gosterir ve i¢ borcun enflasyonu etkiledigini ima eder.

Cahyadin ve Ratwianingsih (2020), 1980-2017 yillar1 arasinda segilen ASEAN (Endonezya, Malezya,
Tayland ve Filipinler) iilkelerinde ARDL-ECM ve Granger Nedensellik Testi ile ampirik doviz kuru, igsizlik
ve dis bor¢ modelini incelemislerdir. Bulgular, her ampirik modelde (dis borg, doviz kuru ve issizlik) kisa
vadeli etkilerin oldugunu gostermistir.

Giilcemal (2021), Tiirkiye’de dis bor¢ stokunun ekonomik biiyiime ve ¢gesitli makroekonomik degiskenler
tizerindeki etkisini incelemek i¢cin ARDL-VECM es biitiinlesme ve Toda Yamamoto Nedensellik analizi ile
1990-2019 doneminde yillik verileri kullanarak incelemistir. Elde edilen bulgulara gore, dis borg stoku ile
ekonomik biiylime arasinda es biitiinlesmenin oldugunu tespit etmistir. Ayrica, dis bor¢ stoku uzun
donemde enflasyon ve ekonomik biiyiime tarafindan pozitif yonde, ticari aciklik orami tarafindan ise
negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Yildiz (2022), dis bor¢lanma politikasinin istihdami artirip artirmadigini Tiirkiye'nin 1960-2019 dénemine
ait yillik verilerini kullanarak test etmistir. VAR es biitiinlesme ve nedensellik yontemlerinin kullanildig:
¢alismanin sonuglar: Tiirkiye’de dis bor¢ stokunda meydana gelen artis karsisinda issizligin kisa donemde
azaldigini, uzun dénemde arttigini gostermektedir.

Evans (2022), dis borg, enflasyon ve igsizlik oraninin ekonomik kalkinmayi tesvik edip etmedigini 1991-
2021 yillar arasinda Johansen es biitiinlesme testi ve regresyon analizi ile incelemistir. Analiz sonuglarina
gore, dis borcun enflasyonu artirdigini, GSYIH'nin enflasyonu azalttigini ancak igsizligin enflasyonu
etkilemedigini gostermektedir. Sonug ayrica, dig borcun igsizlik oranini olumlu etkiledigini ve GSYIH nin
da olumsuz etkiledigini gostermistir.

3. Veri ve Metdoloji

Calismada, Diinya Bankas1 World Development Indicators, IMF ve Strateji ve Biitce Baskanligi Ekonomik
Gostergeler sisteminden derlenerek olusturulan 1998 - 2020 yillar1 arasi yillik verilerden hareketle, issizlik
orani, enflasyon orani, dis borglar ve i¢ borglar arasindaki iliski ve baglanti arastirilmaktadir. Igsizlik orani
bagiml degisken olup enflasyon orani, dig borglar ve i¢ borglar bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.
Enflasyon, dis bor¢ ve i¢ borglarin issizlik oram tizerindeki etkisi asagidaki model ¢ercevesinde analiz
edilmistir.

InUn=a + 8lnenf + $8lneds + SIndds + ¢

InUn= 1998 ile 2020 y1llar1 aras1 yillik issizlik oranini ifade etmektedir ve bagimh degiskendir. Issizlik oran
Diinya Bankas: World Development Indicators sitesinin verileri kullanilarak hazirlanmigtir.

InEnf= 1998 ile 2020 yillar1 arast yillik enflasyon oranini gostermektedir. Enflasyon verileri IMF sitesinin
verileri kullanilarak hazirlanmistir.

InEds= 1998 ile 2020 yillar1 aras1 yillik dig borg¢ stokunu gostermektedir. Dis borg stoku verileri Diinya
Bankas1 World Development Indicators verileri kullanilarak hazirlanmistir.

InDds= 1998 ile 2020 yillar1 arast yillik i¢ borg verilerini gostermektedir. I¢ borg verileri Strateji ve Biitge
Bagkanlig1 Ekonomik Gostergeler sitesindeki veriler kullanilarak hazirlanmisgtir.

e=Hata terimini temsil etmektedir.
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4. Bulgular

Calismada kullanilan degisken verilerinin 6zeti, issizlik ve dis bor¢larin en diisiik standart sapmaya sahip
oldugunu, i¢ borcun ise en yiiksek standart sapmaya sahip oldugunu gostermektedir. Ancak ote yandan
Jarqeu-Bera degerleri incelendiginde issizlik en diistik, i¢ borg ise en yiiksek orana sahiptir.

Tablo 1: Taumlayicr Istatistikler

InUn InEnf InEds InDds

Ortalama 2.221191 3.156980 3.777476 14.76439
Median 2.178713 2.884253 3.768937 14.57361
En Yiiksek 2.615204 4.656006 4.128496 18.64006
En Diisiik 1.871802 1.832738 3.507261 12.00459
Standart Sapma 0.192509 1.016491 0.172889 1.319183
Carpiklik 0.113843 0.120805 0.443550 1.129951
Basiklik 2.344510 1.266784 2.153559 4.751864
Jarque-Bera 0.682135 4.338417 2.129827 11.58293
Gozlem Sayist 34 34 34 34

4.1. Birim Kok Testleri

ARDL modeli tahmin edilmeden 6nce serinin duraganlig1 ve entegrasyon derecesi Augmented Dickey
Fuller (ADF) ve Phillips Perron birim kok testleri ile incelenmistir. Bunu yapmaktaki amacimiz serilerin
higbirinin I(2) olmadigindan emin olmaktir. Ciinkii Peseran vd., (2001) tarafindan sunulan kritik F sinirlari,

yalnizca degiskenler I(0) ve I(1) oldugunda uygulanabilmektedir.

Tablo 2: ADF ve PP Birim Kok Test Istatistigi Sonuglar

Degiskenler | ADF Testi Phillips-Perron Testi
Diizeyde Birinci Farkta Diizeyde Birinci Farkta
t-Istatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi t-Istatistigi

InEnf -0.7237 -4.8716 -0.8242 -4.8684
P:0.9627 P: 0.0023** P: 0.9529 P: 0.0023**
t-Istatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi

InUn -3.4201 -4.8532 -2.3751 -8.1169
P: 0.0664 P: 0.0024** P: 0.3849 P: 0.0000**
t-Istatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi

InEds -2.6330 -5.3340 -2.6330 -5.4686
P: 0.2692 P: 0.0009** P: 0.2692 P: 0.0005**
t-Istatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi t-Tstatistigi

InDds -6.7491 -13.6324 -3.0154 -7.3401
P: 0.0000** P: 0.0000** P:0.1434 P: 0.0000**

Not: Parantez i¢indeki degerler, ADF i¢in gecikme uzunluklarini ve PP icin bant genisligini temsil etmektedir. Gecikme uzunlugunu
se¢cmek icin Schwarz Bilgi Kriterleri (SIC) kullanuldi. Bant genisligi, Newey West tarafindan Bartlett Kernel kullanilarak belirlendi. **
%>5'te anlamli olmaktadur.

Modele ait degiskenler ADF ve PP birim kok testlerine tabi tutulmus ve elde edilen bulgular tablo 2’de
sunulmustur. birim kok testi sonuglarina gére, modelde kullanilan tiim degiskenlerin diizey formlarinda
ele alindiginda birim kok problemine sahip oldugunu, ancak birinci farklarindan sonra duraganlastigini
gostermektedir. Bunu, her degiskenin Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP)
istatistiklerini karsilik gelen kritik degerleri ile karsilastirildiginda tespit edilmistir. Kullanilan tim
degiskenler igin, mutlak terimleriyle ADF ve PP istatistikleri, yiizde 5 ve yiizde 10 anlamlilik seviyelerinde
karsilik gelen kritik degerlerden daha diigtiktiir.
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4.2. Granger Nedensellik Testi

Issizlik orani, enflasyon orani, dis borg ve i¢ borg serileri i¢in kurulan VAR Modelleri iizerinden yapilan
Granger nedensellik analiz sonuglari tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3: Granger Nedensellik Analiz Sonuglari

HoHipotezleri Ki-Kare | Serbestlik Derecesi | Olasilik
Enflasyon Issizligin Granger nedeni degildir 10.55973 2 0.0051
Dis borglar Issizligin Granger nedeni degildir 9.025073 2 0.0110
I¢ borglar i@sizligin Granger nedeni degildir 5.838694 2 0.0540
Hepsi 14.87620 6 0.0212
Issizlik Enflasyonun Granger nedeni degildir 2.239592 2 0.3263
Dis borglar Enflasyonun Granger nedeni degildir | 3.893719 2 0.1427
I¢ borglar Enflasyonun Granger nedeni degildir | 0.752350 2 0.6865
Hepsi 4.843382 6 0.5641
Issizlik D1s borglarin Granger nedeni degildir 0.041207 2 0.9796
Enflasyon Dis borglarin Granger nedeni degildir | 0.986836 2 0.6105
I¢ borglar Dis borclarin Granger nedeni degildir | 0.393246 2 0.8215
Hepsi 1.586978 6 0.9535
Igsizlik I¢ borglarin Granger nedeni degildir 1.307878 2 0.5200
Enflasyon I¢ borglarin Granger nedeni degildir 0.261499 2 0.8774
Dis bor¢lar i¢ borclarin Granger nedeni degildir | 2.137867 2 0.3434
Hepsi 5.720056 6 0.4553

Granger nedensellik testi sonuglarina gore enflasyondan issizlige ve dis borglardan issizlige dogru
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. D1is borg stoku, i¢ bor¢lar ve enflasyon ile igsizlik arasindaki nedensellik
iliskisine yonelik sinamada ise enflasyon ve dis borglardan issizlie dogru tek yonlii nedensellik
belirlenmistir. Dolayisiyla, enflasyon ve dis borg stoku issizligin nedeni oldugu gortilmiistiir.

Tablo 4: ARDL (2, 0, 2, 1) Modeli icin Tanisal Testler

Oto Korelasyon Degisen Varyans Normal Dagilim
Test (LM-ist.) (F-ist.) (JB-ist.)
Istatistik 0.630722 0.371353 2.940672
Olasilik Degeri 0.5420 0.9251 0.229848

Serilere ait ARDL (2, 0, 2, 1) modeli i¢in tanisal test sonuglar1 Tablo 4’de sunulmustur. Modele ait olasilik
degeri degerleri incelendiginde degiskenlerde oto korelasyon ve degisen varyans sorunu olmadig1 ve
serilerin normal dagilim sergiledigi belirlenmistir (p>0,05).
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4.3. ARDL- ECM

Tablo 5: ARDL (2, 0, 2, 1) Modeli igin Hata Diizeltme Modeli

Model 1
Degisken Katsay1 Standart Hata t-Tstatistigi Olaflhl,(
Degeri
C 1.519090 0.245734 6.181845 0.0000
D(LOGUN(-1)) 0.314629 0.133388 2.358750 0.0272
D(LOGEDS) 0.190877 0.133845 1.426109 0.1673
D(LOGEDS(-1)) -0.305027 0.161676 -1.886660 0.0719
D(LOGB) -0.038308 0.014195 -2.698709 0.0128
CointEq(-1)* -1.037635 0.168240 -6.167583 0.0000

Bu kisimda, Tiirkiye’de kamu borcunun enflasyon ve issizlik tizerindeki kisa vadeli etkisini belirlemek i¢in,
ilgili uzun vadeli iligkiler Hata Diizeltme Modeli (ECM) ile tahmin edilmektedir. Tablo 5, Tiirkiye’de kamu
borcunun enflasyon ve issizlik tizerindeki etkisinin kisa vadeli katsayilarini gostermektedir. Hata diizeltme
terimi (ECM(-1)) bir bozulmadan sonra dinamik modelde dengeyi yeniden saglayan diizeltme hizini temsil
etmektedir. ECM’nin sonucu, modelin dengeye dogru ayarlanma oraninin %103 oldugunu gostermektedir.
Model, hem negatif hem de istatistiksel olarak anlaml oldugu i¢in 6nceki bir beklentiyi takip etmektedir.
ECM degeri, cari donemde modele verilen sokun bir sonraki donemde yaklasik %103’liikk bir ayarlama
hizinda geri yiiklenecegini gostermektedir.

4.4. ARDL Sinir Testi ve Uzun Dénem iliskinin Tahmini

Igsizlik orani ile agiklayici degiskenler (I¢ borg, dis borg ve enflasyon orani) arasindaki uzun dénemli iliskiyi
arastirmak igin ARDL Simir Testi sonuglar1 ve Pesaran vd. (2001) tarafindan hesaplanan kritik deger
sinirlar1 tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: ARDL (2, 0, 2, 1) Modeli i¢in Sinir Test Sonuglari

Model 1
F-Sinir Testi Bos Hipotez: Diizey iliskisi yok
t-Istatistigi Deger Onem Diizeyi 1(0) 1(1)
F Istatistigi 8.412490 10% 2.72 3.77
K 3 5% 3.23 4.35
2.5% 3.69 4.89
1% 4.29 5.61

Olusturulan model i¢in ARDL sinir testinin sonucu, kamu borcu, enflasyon ve issizlik arasinda %10, %5,
%2,5 ve %1 anlamlilik diizeyinde uzun donemli bir iliski oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, bu
degiskenlerin uzun vadede birlikte hareket ettigi ve kisa vadede herhangi bir sapmanin uzun vadede
dengeye donecegi gercegini ortaya koymaktadir.

Hesaplanan F Istatistikleri 8,41, %5 anlamhilik diizeyinde 4,35 iist sinirindan biiyiik oldugundan, uzun
donemli bir iliskinin olmadig sifir hipotezini reddedilir ve degiskenler arasinda bir es biitiinlesme iliskisi
oldugu sonucuna varilmustir.

Degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskisi belirlendikten sonra segilen ARDL (2,0,2,1) modelinin Akaike
Bilgi Kriterlerine gore uzun donem katsayilar: belirlenmis ve sonuglar Tablo 7' de sunulmustur.

Tablo 7: ARDL (2, 0, 2, 1) Modeli i¢in Uzun D6énem Es Biitiinlesme Analizi

Degiskenler Katsayilar Standart Hata t—istatistigi Olasilik
LOGENF -0.087610 0.015281 -5.733145 0.0000
LOGEDS 0.548285 0.104952 5.224160 0.0000
LOGDDS -0.070015 0.014108 -4.962921 0.0001

—
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Hem uzun donemli ARDL formunun hem de basit eg biitiinlesme analizinin sonucu, olusturulan model
i¢in kamu i¢ borcunun ve enflasyonun issizlik tizerinde ters yonlii etkileri oldugunu gostermektedir. Bu,
Tiirkiye’de kamu i¢ borcunun ve enflasyonun issizligi azalttig1 anlamina gelmektedir. Ancak enflasyon
igsizligi i¢ bor¢tan daha fazla azaltmaktadir. Diger taraftan dis bor¢ stokunun issizlik tizerinde ayni1 yonlii
etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bu, Tiirkiye’de dis bor¢ stokunun issizligi artirdigi anlamina
gelmektedir.

ARDL uzun donem testinde dis borg stokundaki ortalama %1’lik artisin issizlik oraninda (Un) yaklasik
%0,54’liik bir artig getirecegi tahmin edilmektedir. Bu, Tiirkiye’de hiikiimet daha fazla borg altina girdikge
(kamu borcu arttikga), issizlik oranmin arttigini dogrulamaktadir. Bu bulgu, kamu borcunun ekonomik
biiylime tizerinde olumsuz etkisi oldugunu bildiren Iwuoha (2020) ve Shuaibu vd. (2021)’deki bulgularla
uyumludur. Yukaridaki ¢alismalara gore kamu borcundaki artisin ekonomik biiyiime tizerinde olumsuz
etkisi varsa, bu olumsuz etkinin istthdam yaratimini da olumsuz etkileyerek ekonomideki igsizlik oranin
artiracagl bu ¢alismanin goriisiidiir. ARDL uzun donem testinden elde edilen sonug, i¢ bor¢ oranindaki
ortalama %1’lik artisin, issizlik oraninda (Un) yaklasik %0,07’lik bir diisiis getirecegini ortaya koymaktadir.
Ekonomi biiyiidiikge (GSYIH arttikca) igsizlik orammin diismesine neden olacagi anlamina gelir. Ote
yandan, enflasyon oranindaki %1’lik artisin igsizligi yaklasik %0,08 oraninda azaltacag1 tespit edilmistir.
Bu bulgu, enflasyon oraninin issizlik iizerinde olumlu etkisi oldugunu bildiren Akcan (2018) ve Tenzin
(2019)' daki bulgularla uyumludur.

5. Sonuc¢

Bu arastirma, Tiirkiye’de 1998-2020 yillar1 arasinda artan kamu borg profilinin ve enflasyon oraninin
issizlik tizerindeki etkilerini incelemektedir. Es biitiinlesme testinin sonucu, modeldeki degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligski oldugunu gostermektedir. Bu analizlerden elde edilen sonuglar, kamu
borcunun ve enflasyonun issizlik oranini artirarak Tiirkiye’deki issizligi etkiledigini gostermektedir. Bu,
politika yapicilarin Tiirkiye’'deki issizlik iizerindeki etkilerine bakarak alman borglara (6zellikle dis
borglara) kars: ¢ok dikkatli olmalar1 gerektigi anlamina gelmelidir. Tiirkiye'nin dis borg biriktirme telasi
son derece dikkatli bir sekilde yapilmali; hiikiimet, dis borg¢ biriktirmeye devam etmeden 6nce bu ¢ok
onemli konuda uzmanlarin tavsiyelerini almalidir.

Bu ¢alismada, Tiirkiye’de kamu bor¢lanmasinin ekonomide istenen etkiyi yaratmadigi; dolayisiyla kamu
borcundaki artigin igsizligi azaltmadig: tespit edilmistir. Ayrica, hizla artan bor¢ 6deme yiikiimliiliikleri,
kalkinmaya yonelik yeni projelerin uygulanmasina engel teskil etmekte ve bu amagla elde edilen gelirin
bir kisminin ge¢gmis borglarin 6denmesine ayrilmasi nedeniyle issizlik durumunu koétiilestirmektedir. Bu
bariz sorunun, ekonomide yaygin olan yolsuzlugun diizeyine, hiikiimetin harcama modeline ve borg
alinan fonun, istthdam yaratmasi gereken verimsiz veya yatirnm odakli olmayan projelere
yonlendirilmesine atfedildigini not etmek uygun olacaktir. Bu amagla, calismada su Onerilerde
bulunulmaktadir: ilk olarak, kamu bor¢lanmasi kesinlikle yalnizca istihdam yaratma kapasitesine sahip
sermaye projeleri igin yapilmalidir. Tkinci olarak, ekonomik sektér projelerinin borglanma maliyeti kadar
yiiksek bir pozitif i¢ getiri oranina sahip olmasi gerekir. Ugiinciisii, hizhi geri doniis saglayan kamu sektorii
projeleri icin dis krediler uluslararasi sermaye piyasasindan, sosyal hizmetler igin krediler ise imtiyazlh
finansal kuruluglardan temin edilebilir. Dahasi, hiikiimet, kamu harcamalar1 ve satin alma stireclerinde
yiiksek diizeyde seffaflig1 6ziimsemelidir. Son olarak, asir1 i¢ bor¢lanmanin cesareti kirilmalidir ¢iinkii
bunlar 6zel sektor yatirimini dislar ve sonug olarak hiikiimet 6zel sektorle rekabet edemedigi igin issizlik
sorunlarimizi siddetlendirir.

Arastirma ¢alismasinin nihai sonucu, enflasyonun ve dis bor¢ stokunun issizlik iizerinde negatif
korelasyon ile 6nemsiz diizeyde etkili oldugudur. Dolayisiyla enflasyonun, Tiirkiye'nin makroekonomik
faktorlerinden olan igsizlik tizerinde 6nemsiz diizeyde etkili bir role sahip oldugu sonucuna varilmaistir.
Enflasyon, sabit getirili yatirimailar igin ciddi bir sorundur. Issizlik, hizli teknolojik degisim, durgunluk
déneminde is ¢evrimi, bazi sektorlerde begenilerin degismesi gibi mevsimsel faktorler ve belirli iiriin ve
hizmetlere olan talebi etkileyen iklim kosullari, bireysel algilar ve c¢alisma ve is arama isteginden
kaynaklanmaktadir.
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