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Ozet

Bu caliyma, ekonomik politika belirsizliginin (EPU) ABD ekonomisi
tizerindeki  etkilerini incelemektedir. Calismada, ekonomik politika
belirsizliklerinin yatirimecilarin ve tiiketicilerin karar alma siiregleri {izerindeki
olumsuz etkileri, ekonomik biiyiime, isttihdam ve genel ekonomik istikrar
tizerindeki derin etkileri ile birlikte ele alinmaktadir. Arastirma, ekonomik
politika belirsizligi ile para politikasi, hiitkiimet harcamalar: ve ulusal giivenlik
arasindaki iligkileri analiz etmektedir.

Yapilan literatiir taramasi, ekonomik politika belirsizliginin yiiksek oldugu
donemlerde ekonomik biiylimenin yavagladigini ve igsizlik oranlarinin
arttugini gostermektedir. Ayrica, siki para politikalarinin ekonomik belirsizligi
artirabilecegi, gevsek para politikalariin ise belirsizligi azaltabilecegi
sonucuna vartmistir. Calisma, ekonomik belirsizligin azaltilmasinin ekonomik
biiyiimeyi tegvik edebilecegini ve istthdami artirabilecegini 6nermektedir.

Veri analizi, ekonomik politika belirsizliginin, para politikasi, hiikiimet
harcamalar1ve ulusal giivenlik gibi degiskenlerin istatistiksel 6zelliklerini ortaya
koymakta ve bu degiskenlerin zaman igindeki dinamiklerini incelemektedir.
Calismada, ekonomik politika belirsizliginin, makroekonomik degiskenler
tizerindeki etkilerinianlamakigin 6nemlibir gosterge olduguvurgulanmaktadir.
Ekonomik belirsizligin yonetimi igin politika onerileri sunarak, ekonomik
istikrarin saglanmasina katkida bulunmayi hedeflemektedir.
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GIRIS

Ekonomik politika belirsizligi, bir iilkenin ekonomik politikalarinin
gelecekteki yonii ve etkileri hakkinda belirsizliklerin varligidir. Bu belirsizlik
gesitli faktorlerden kaynaklanabilir ve ekonomik karar alma siireglerini
etkileyerek, ekonomik biiyiime, isttihdam ve genel ekonomik istikrar tizerinde
derin etkiler yaratabilir. Hatta, yatirnmcilarin ve igletmelerin karar alma
stireglerini olumsuz etkileyebilir. Ozellikle, ekonomik politika belirsizligi
donemlerinde, isletmeler gelecekteki maliyetler, talep ve diizenleyici
degisiklikler hakkinda net bir 6ngoriide bulunmakta zorlanabilirler. Bu
durum, yatirnmlarin azalmasina, istihdammn diigmesine ve ekonomik
biiyiimenin yavaglamasina yol agabilir (Benassy-Quere vd., 2018).

Ekonomik politika belirsizligi (EPU) ile para politikasi arasindaki iligki,
makroekonomik istikrar ve ekonomik biiyiime agisindan kritik bir 6neme
sahiptir. Ekonomik politika belirsizligi para politikasint dogrudan etkileyebilir.
Para politikasi, 6nce yatinmcilarin ve tiiketicilerin karar alma siireglerini
daha sonra da ekonomik aktiviteyi etkiler. Yiiksek belirsizlik donemlerinde,
yatirimcilar genellikle daha temkinli davranir, bu da yatirimlarin azalmasina
ve dolayistyla ekonomik biiyiimenin yavaglamasina yol agabilir.

Para arzinin kontrol edilmesi, enflasyon ve ekonomik dalgalanmalarin
onlenmesinde 6nemlidir. Para politikasi, ekonomik biiylimeyi desteklemek ve
istikrarlt bir ekonomik ortam saglamak igin etkili bir aragtir. Ayrica, merkez
bankalar1, ekonomik aktiviteyi yonlendirmek igin faiz oranlarini ayarlamak,
belirsizlik donemlerinde ise istikrari saglama kapasitesine sahiptir. Bu
baglamda, para politikasinin etkinligi, ekonomik istikrarin saglanmasinda
hayati bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir (Friedman, 1968). Basglangigta
ABD i¢in tasarlanan EPU endeksi, hizla 15 iilkede kullanilmaya baglanmig
ve ekonomik belirsizligin son krizle olan iliskisi tizerine genig bir sekilde
calistimugtir. Kiiresel ekonomik kogullar, ticaret politikalar1 ve jeopolitik
egilimler ABD ekonomisindeki belirsizligi artirmaktadir (Cizmesija vd.,
2017).

Mali harcamalarin, ekonomik aktiviteler {izerinde garpan etkisi vardir
ve ckonomik kosullara bagli olarak degisebilir. Bu baglamda ekonomik
politika belirsizliginin yiiksek oldugu dénemlerde hem yatirimcilarin hem
de tiiketicilerin karar alma siiregleri olumsuz etkilenir. Hiikiimet harcamalar1
ckonomik belirsizligi azaltma ve ekonomik aktiviteyi tegvik etme potansiyeline
sahiptir. Bu sebeple, durgunluk donemlerinde, mali harcamalarin etkisi
daha belirgin hale gelirken, belirsizlik donemlerinde hiikiimetin harcama
politikalarini daha dikkatli sekillendirmesi gerekmektedir (Gorodnichenko
& Auerbach, 2013). Ayrica bu harcamalarin, soklar tizerindeki etkisini



Hayriye Taser | 73

daha iyi anlamak baglaminda zamanlamasinin dikkatli planlanmasi
gerekmektedir. Tim bunlar, mali politikalarin etkinligini artirmak i¢in
zamanlama = stratejilerinin - 6nemini  vurgulamaktadir  (Ramey, 2011).
Mali disiplini saglamak, hiikiimet harcamalarinin ve vergi politikalarinin
daha tutarli ve ongoriilebilir bir gekilde yiirtitiilmesine yardimct olur. Bu
durum, ekonomik dongiiler sirasinda mali politikalarin daha etkili bir
sekilde uygulanmasini saglar. Mali politikalarin belirli kurallar gergevesinde
yiriitiilmesi, hiikiimetlerin popiilist veya kisa vadeli ¢ikarlar dogrultusunda
hareket etmesini engelleyebilir (Fatas & Mihov, 2003).

Mali politika goklarinin, 6zellikle hiikiimet harcamalarinin artigi veya
azalist ekonomik belirsizligi artirabili. Bu belirsizlik yatinmcilarin ve
titketicilerin karar alma siireglerini olumsuz etkiler ve ekonomik biiyiimeyi
yavaglatir. Ulusal giivenlik harcamalarinin da bu dinamikler iginde 6nemli
rol oynadig bilinmektedir. Ozellikle ulusal giivenlik harcamalarinin artmas,
ckonomik belirsizligi artirabilir. Bu tiir harcamalar genellikle siyasi ve sosyal
istikrarsizlik donemlerinde yiikselir (Caldara, & Kamps, 2008).

1. LITERATUR TARAMASI

Ekonomik politika belirsizligi, modern ekonomilerin kargilagtigr onemli
bir sorun olarak, yatirimcilarin ve igletmelerin karar alma siireglerini derinden
etkilemektedir. Bu boliimde, ekonomik politika belirsizligi, belirleyicileri ve
makroekonomik etkileri iizerindeki ¢aligmalari incelenecektir.

(Baker vd., 2016), tarafindan yapilan galiyma politika belirsizligini
Olgmek icin gelistirilmig bir gosterge sunmaktadir. Caligmada ekonomik
politika belirsizligini 6lgmek i¢in olugturulan endeks ile ekonomik biiyiime,
igsizlik orani, enflasyon gibi makroeckonomik degiskenler incelenmistir.
EPU endeksi, ekonomik biiyiime ve diger ekonomik biiyiime ve diger
makroekonomik  gostergelerle iliskilendirilmistir.  Caligma  ekonomik
politika belirsizliginin yiiksek oldugu donemlerde ekonomik biiylimenin
yavagladigi ve igsizlik oranlarinin arttigimi gostermektedir. Ekonomik
politika belirsizligini azaltmanin, ekonomik biiylimeyi tegvik edebilecegini
ve istihdami artirabilecegini onermektedir. (Giirkaynak & Otker-Robe,
2000) tarafindan yapilan ¢aliymada, merkez bankasi faiz oranlari gibi
para politikast araglari, ekonomik belirsizligi etkileyen ana degisken
olarak kullamilmustir. Ayrica; ekonomik biiylime, igsizlik ve enflasyon gibi
makroekonomik degiskenler de incelenmistir. Siki para politikalarinin
ckonomik belirsizligi artirabilecegi, gevsek para politikalarinin ise belirsizligi
azaltabilecegi onucuna varmiglardir. Ekonomik belirsizligi yiiksek oldugu
donemlerde yatirnmeilarin ve tiiketicilerin karar alma siireglerinin olumsuz
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etkilendigi ve bu durumun ekonomik aktiviteyi yavaglattigi gozlemlenmistir.
Istikrarh bir para politikasi ekonomik belirsizligi azaltabilir ve ekonomik
biiyiimeyi tegvik edebilir. (Aastveit vd., 2017), taratindan yapilan galigmada
finansal piyasalardaki belirsizlik ve volatiliteyi 6l¢gmek igin gesitli finansal
gostergeler kullamlmigtir.  Caligma, para politikasindaki  degisikliklerin
ckonomik belirsizligi etkiledigini gostermektedir. Siki para politikasinin
ckonomik belirsizligi artirabilecegi, gevsek para politikalarinin ise belirsizligi
azaltabilecegi sonucuna varilmugtir. (Benassy-Quere vd., 2018), ulusal
giivenligi 6l¢gmek igin, askeri harcamalar, terorizm olaylar, i¢ giivenlik
harcamalarini igeren sosyal istikrar gostergeleri; gelir dagilimi, yoksulluk
orant ve sosyal hizmet harcamalar1 gibi unsurlar1 igermektedir. Aragtirma
ulusal giivenlik harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi hem olumlu hem de
olumsuz etkiledigini ortaya koymustur. Caligma ayrica; hiikiimetin ulusal
giivenlik harcamalarin1  artirirken, ekonomik biiyiimeyi destekleyecek
politikalar1 da g6z oniinde bulundurmalari gerektigi sonucuna varmistir.
(Gorodnichenko & Auerbach, 2013)’in yaptig1 ¢aliymada devletin yaptig
harcamalarin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri incelenmistir. GSYTH,
igsizlik orani ve diger makroekonomik gostergeler, ekonomik aktiviteyi
Olgmek i¢in kullanddmigtir. Durgunluk dénemlerinde mali harcamalarin
ckonomik aktivite tizerindeki etkisinin daha biiyiik oldugu bulunmustur.
Caliyma mali politikalarin dongiisel duruma gore ayarlanmasi gerektigini
vurgulamaktadir. (Romer & Romer, 2010), federal vergi oranlarindaki
degisiklikler ile vergi yasalarindaki degisiklik ve bunlarin ekonomik etkileri
iizerine odaklamlmistir. Ayrica tiiketim ve yatirim harcamalart da ek
degiskenler olarak kullanilmigtir. Aragtirma, vergi degisikliklerinin ekonomik
aktivite tizerinde 6nemli etkileri oldugunu gostermektedir.

Bu galigmanin amaci, ekonomik politika belirsizligi, para politikasi, ulusal
giivenlik ve hiikiimet harcamalari arasindaki iligkileri incelemektir. Ekonomik
politika belirsizligi, yatirnmcilarin ve tiiketicilerin karar alma siireglerini
etkileyen 6nemli bir faktordiir ve bu belirsizlik, ekonomik biiytime, istihdam
ve genel ekonomik istikrar {izerinde derin etkiler yaratabilir. Bu baglamda,
hiikiimet harcamalarimin  ve para politikasinin, ekonomik belirsizlik
donemlerinde nasil sekillendigi ve bu faktorlerin ulusal giivenlik izerindeki
etkileri aragtirilacaktir. Caligma iki temel hipotez etrafinda gekillenecektir.

Caligmanin genel hipotezi agagidaki gibidir.

H,: Ekonomik politika belirsizligi, para politikasi, ulusal giivenlik ve
hiikiimet harcamalar1 arasinda anlaml bir iliski yoktur.

H,: Ekonomik politika belirsizligi, para politikasi, ulusal giivenlik ve
hiikiimet harcamalar arasinda anlamli bir iligki vardir.
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Bu hipotezlerin test edilmesi, eckonomik politika belirsizliginin
makroekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini anlamak i¢in kritik 6neme
sahiptir. Literatiirde, ekonomik belirsizlik ile hiikiimet harcamalar1 ve para
politikasi arasindaki iligkilere dair sinirli sayida ¢aliyma bulunmaktadir.
Bu ¢aliyma, mevcut literatiire katkida bulunarak, ekonomik belirsizligin
hiikiimet harcamalar1 ve para politikas1 iizerindeki etkilerini daha iyi anlamay1
hedeflemektedir

2. VERI SETI VE YONTEM

2.1. VERI SETI

Bu ¢alisma, ekonomik politika belirsizligi tizerinde, para politikasi, ulusal
giivenlik ve hiikiimet harcamalar1 etkisini aylik olmak iizere 479 gozlem
arahigiyla incelemeyi hedeflemektedir. Caligmada kullanilan yontemler ve
analizler agagida detaylandirilmugtir. Degiskenlere ait tanimlamalar Tablo
I’de sunulmaktadir. Caligmada kullanilan degiskenlerin giincel olasina 6zen

gOsterilmigtir.
Tablo 1. Degiskenlerin Tanun ve Kaynaklar:
Degisken .. . .
Kodu Degiskenler Tanimi1 Veri kaynagi
Ekonomik aktorlerin
(yatrimeilar, tiiketiciler,
igletmeler vb.) gelecekteki
ekonomik kogullar ve
Ekonomik | hiikiimet politikalar1 https://www.
Politika | hakkinda sahip oldugu policyuncertainty.com/
EPU Belirsizligi | belirsizlik diizeyi endeksi categorical_epu.html
Merkez bankas: tarafindan | https://www.
uygulanan, para arzin policyuncertainty.com/
Para ve faiz oranlarini kontrol categorical_epu.html
MP Politikas1 | etmeye yonelik stratejiler
Hiikiimet harcamalari, https://www.
devletin mal ve hizmet satin | policyuncertainty.com/
alimlari, sosyal yardimlar, categorical_epu.html
Hiikiimet | altyap: yatirimlar: gibi gesitli
GS Harcamalari | harcama kalemlerini kapsar
Ulkenin ig ve dig tehditlere | https://www.
kargt korunmasini saglamak | policyuncertainty.com/
amaciyla yiiriitiilen politika | categorical_epu.html
Ulusal ve strateji harcamalarini
NS Giivenlik | kapsar
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2.2. YONTEM

Cahiymada kullamilan yontem, ekonomik politika belirsizligi (EPU)
ile diger makroekonomik degiskenler arasindaki iligskileri incelemek igin
istatistiksel analizler ve VAR (Vector Autoregression) modeli gibi zaman
serisi tekniklerini icermektedir. Oncelikle, veri setinin temel ozelliklerini
incelemek i¢in tanimlayic istatistikler kullanilmaktadir. Calismada VAR
modeli kullanilarak ekonomik politika belirsizligi ile diger degiskenler (para
politikasi, hiikiimet harcamalari, ulusal giivenlik) arasindaki dinamik iligkiler
incelenmistir. Daha sonra bir degiskenin digerine Granger nedenli olarak
etkisi olup olmadigini anlamak igin Granger nedensellik testi uygulanmugtir.

3. AMPIRIK BULGULAR
3.1. TANIMLAYICI ISTATISTIKLER

Bir veri setinin temel ozelliklerini 6zetlemek ve anlamak i¢in kullanilan
istatistiksel bir yontemdir. Veri setlerini daha anlagilir hale getirerek verilerin
genel egilimlerini ve dagilimini 6zetler. Sonug olarak verinin anlagiimasini
kolaylagtirarak analiz siireglerini destekler.

Toblo 2. Tanumlaywc Istatistikler

EPU MP GS NS
Ortalama 4.574758 4.397031 4.287333 4.376882
Medyan 4.541367 4.381120 4.274423 4.337175
Maksimum 6.220615 6.011122 6.454053 6.631031
Minimum 3.618081 2.807866 1.753927 3.167040
Standart sapma 0.413256 0.596564 0.804926 0.573202
Carpiklik 0.433069 -0.013505 0.095469 0.606794
Basiklik 3.452501 2.569931 2.808591 3.698202
Jarque-Bera 19.05925 3.706041 1.458843 39.12392
Anlamlilik 0.000073 0.156763 0.482188 0.000000

Observations 479 479 479 479

Tablo 2’de verilen sonuglar, ekonomik politika belirsizligi (EPU),
para politikast (MP), hiikiimet harcamalar1 (GS) ve ulusal giivenlik
(NS) degiskenlerinin temel Ozellikleri Ozetlenmektedir. EPU en yiiksek
ortalamaya sahipken, GS en diisiik ortalamaya sahiptir. EPU yine en ytiksek
medyana sahipken, GS en diigitk medyan degerine sahiptir. Bu durum,
EPUnun diger degiskenlere gore daha yiiksek bir merkezi egilime sahip
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oldugunu gostermektedir. GS’nin minimum degeri, diger degiskenlere gore
oldukga distiktiir. GS’nin en yiiksek standart sapmaya sahip olmasi, bu
degiskenin daha fazla dalgalanma gosterdigini ve daha genig bir dagilima
sahip oldugunu gostermektedir. EPU, GS ve NS saga ¢arpik bir dagilima
sahipken, MP normal dagilima yakin bir yapiya sahiptir. EPU ve NS, normal
dagilimdan daha basik bir dagilima sahipken, MP ve GS daha az basik bir
dagilim gostermektedir. MP ve GS igin ise normal dagilima yakin olduklari
goriilmektedir. Tiim degiskenler igin 479 gozlem bulunmaktadir. Bu,
analizlerin giivenilirligi agisindan yeterli bir veri seti sunmaktadir.

3.2. BIRIM KOK TEST SONUCLARI

Tablo 3’de sunulan birim kok testi sonuglari, degiskenlerin zamanla bir
ortalamaya veya varyansa sahip olup olmadigini gostermektedir. ADF testinin
p-degeri 0.05’ten biiyiik oldugu durumda sifir hipotezi reddedilememektedir
ve zaman serisinin duragan olmadig1 sonucuna varilmaktadir. Bu durumda
seri birim kok icermektedir. Boylece seriler degisen bir varyansa ve ortalamaya
sahip olabilmektedir (Dickey & Fuller, 1979)

Degiskenlerin duraganlik durumunu degerlendirmek igin Augmented
Dickey-Fuller (ADF) testi kullanilarak serilerin birim kok igerip i¢ermedigine
bakilmuistir.

Tablo 3. ADF (Augmented Dickey Fuller) Birim Kok Testi Sonuglar

ADF Kritik Degerler Anlamlilik
Degiskenler Test Ist. Diizeyi
Sabitli ve Trendli
Model 1% 5% 10%
EPU -3.163612 -3.977745 | -3.419432 | -3.132308 0.0932
MP -4.057791 -3.977745 | -3.419432 | -3.132308 0.0077
GS -3.265258 -3.977959 | -3.419536 | -3.132369 0.0734
NS -3.135609 -3.977830 | -3.419474 | -3.132332 0.0993

Tablo 3°deki birim kok test sonuglarini yorumlarken her bir p- degerinin
sifir hipotezi birim kokliidiir, yani seri duragan degildir ile alternatif hipotezi
seri birim koklii degildir, yani duragandir seklinde degerlendirilmektedir.
EPU degiskeninin ADF test istatistigi, 1% ve 5% kritik degerlerinin {izerinde,
ancak 10% kritik degerinin altinda kalmaktadir. Bu durum, EPU’nun
duragan olmadigina dair sifir hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir.
Anlamlilik degeri 0.0932°dir. Bu da %10 seviyesinde anlamlilik gosterdigini
ifade etmektedir. Bu, ekonomik politika belirsizliginin, zamanla degisen
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bir ortalamaya veya varyansa sahip oldugunu ve dolayisiyla ekonomik
belirsizliklerin  zaman ig¢inde dalgalanabilecegini gostermektedir. MP
degiskeninin ADF test istatistigi, tiim kritik degerlerin altinda kalmaktadir.
Bu durum, sifir hipotezinin (birim kok varligi) reddedildigini ve MP’nin
duragan bir seri oldugunu gostermektedir. Anlamhilik degeri 0.0077°dir.
Yani, %1 ve %5 seviyelerinde anlamli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu da
para politikasinin zaman iginde istikrarl bir yapiya sahip oldugunu ve belirli
bir ortalama etrafinda dalgalanmadigini gostermektedir. GS degiskeninin
ADF test istatistigi, 1% ve 5% kritik degerlerinin tizerinde, ancak 10% kritik
degerinin altinda kalmaktadir. Bu durum, GS’nin duragan olmadigina dair
sifir hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. Anlamlilik degeri 0.0734,
%10 seviyesinde anlamlilik gosterdigini, ancak %5 seviyesinde anlaml
olmadigini belirtmektedir. Bu hiikiimet harcamalarinin zamanla degigkenlik
gosterdigini ve belirli bir diizene sahip olmadigini ifade eder. NS degiskeninin
ADF test istatistigi, 1% ve 5% kritik degerlerinin iizerinde, ancak 10%
kritik degerinin altinda kalmaktadir. Bu durum, NS’nin duragan olmadigina
dair sifir hipotezinin reddedilemedigini gostermektedir. Anlamlilik degeri
0.0993, %10 seviyesinde anlamlihk gosterdigini, ancak %5 seviyesinde
anlamli olmadigini belirtmektedir. Ulusal giivenlik oranlarinin zaman iginde
dalgalanabilecegini ve degiskenlik gosterdigini ortaya koymaktadir.

3.3. VAR (Vector Autoregression)

VAR (Vector Autoregression), goklu zaman serisi verilerini analiz etmek
icin kullanilan bir istatistiksel modeldir (Sims, 1980). VAR modelleri
gecmig verilere dayanarak gelecekteki degerleri tahmin etmek igin kullanilir.
Dinamik iligkilerin incelenmesi, tahmin yapilmasi, soklarin etkilerinin
degerlendirilmesi gibi 6nemli bilgiler sunarak bilingli kararlar alinmasina
yardimei olur.

Tablo 4. VAR (Vector Autovegression)

Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 | -109.2 NA 0.0012 | 4.64647 | 4.68175 | 4.660349
1 | 46049 | 1246.129 | 0.0001 | 2.04031 | 2.21674 | 2.109717
2 | -410.04 | 9897456 | 0.0001 | 1.89402 | 2.211591*[ 2.018951*
3 | -387.17 | 44.48334 | 0.0001* | 1.864838* 2.32355 | 2.04529
4 | -371.77 | 29.69543*| 0.0001 | 1.86737 | 2.46722 | 2.103346
5 | -366.09 | 10.83652 | 0.0001 | 191123 | 2.65222 | 2.202729
6 -355 | 21.00717 | 0.0001 | 1.93207 | 2.8142 | 2.279092
7 | -343.35 | 21.86028 | 0.0001 | 195055 | 2.97383 | 2.353099
8 | -33951 | 7.154682 | 0.0001 | 2.00216 | 3.16658 | 2.460229
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Tablo 4°deki test sonuglari, Lag 2’nin en iyi gecikme siras1 oldugunu
gostermektedir. AIC ve SC kriterleri burada en diigiik degerlere ulagmakta
ve modelin uygunlugunu en 1yi sekilde saglamaktadir. Diger gecikme siralar
(0zellikle 3 ve tizeri) modelin uygunlugunu azaltmaktadir. Bu nedenle, VAR
modeliniz igin en uygun gecikme siras1 2 olarak segilebilir.

3.4. GRANGER NEDENSELLIK TESTI

Granger nedensellik testi, iki zaman serisi arasindaki nedensellik iligkisini
belirlemek igin kullanilir. Bu testin temel amaci, iki degisken arasindaki
iligkiyl anlamak ve hangi degigkenin digerine etki ettigini belirlemektir.
P-degeri < 0.05: Bu durumda, sifir hipotezi (yani, birinci zaman serisinin
ikinci zaman serisini Granger nedenli olarak etkilemedigi) reddedilir. Bu,
birinci zaman serisinin, ikinci zaman serisinin gelecekteki degerlerini tahmin
etmede anlaml bir bilgi sagladigini gosterir. P-degeri = 0.05: Bu durumda,
sifir hipotezi kabul edilir (Granger, 1969). Yani, birinci zaman serisinin ikinci
zaman serisini Granger nedenli olarak etkilemedigi sonucuna varilir. Bu, iki
zaman serisi arasinda anlaml bir nedensellik iligkisi olmadigr anlamina gelir.

Tablo 5. Granger Nedensellik Test Sonuglar:

Nedensellik
obs E-Statistic Prob.

MP — EPU 476 0.94192 0.4202
EPU — MP 476 3.21800 0.0226
NS — EPU 476 0.15678 0.9253
EPU — NS 476 4.83267 0.0025
GS — EPU 476 0.54191 0.6538
EPU — GS 476 6.51141 0.0003
NS — MP 476 5.00007 0.0020
MP — NS 476 2.57557 0.0533
GS —» MP 476 0.90479 0.4386
MP — GS 476 1.98139 0.1159
GS — NS 476 0.47177 0.7021
NS — GS 476 4.24618 0.0056

Tablo 5°de verilen, test sonuglarina gore, ekonomik politika belirsizligi
(EPU) ile diger degiskenler para politikasi (MP), hiikiimet harcamalar:
(GS), ulusal giivenlik (NS) arasindaki iligkilerin biraz karmagik oldugunu
gostermektedir.  Ozellikle, ekonomik politika belirsizliginin hem para
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politikast hem de hiikiimet harcamalari tizerinde anlaml etkisi bulunurken,
ulusal giivenligin ekonomik politika belirsizligi tizerindeki etkisi anlamli
degildir. Bu durum, ekonomik politika belirsizliginin, diger ekonomik ve
giivenlik degiskenleri iizerinde 6nemli bir rol oynadigini ortaya koymaktadr.

4. SONUC

ABD, diinya ekonomisinde 6énemli bir aktor oldugundan burada ortaya
¢ikan ekonomik belirsizlikler yalnizca ig piyasay1 degil, ayn1 zamanda kiiresel
ekonomik istikrar1 da etkileyebilir. Ozellikle, ABD’nin para politikast ve
hiikiimet harcamalar, diger iilkelerin ekonomik politikalarini ve yatirim
kararlarin1  dogrudan etkilemektedir. Ekonomik politika belirsizliginin
yiiksek oldugu donemlerde, yatirnmcilarin ve tiiketicilerin karar alma
stireglerinin olumsuz etkilenmesi, ABD ekonomisinde de gozlemlenmigtir.
Ornegin, 2008 finansal krizi sirasinda, belirsizlikler yatirrmeilarin risk alma
istahini azaltmig ve ekonomik aktiviteyi yavaglatmistir. Bu durum, igsizlik
oranlarnin artmasina ve ekonomik biiyiimenin yavaglamasina yol agmugtir.
Bu galigma, ekonomik politika belirsizliginin ABD ekonomisi tizerindeki
etkilerini incelemektedir.

Caligma, ABD ekonomisinde ekonomik politika belirsizliginin (EPU)
para politikasi, hiikiimet harcamalar1 ve ulusal giivenlik gibi makroekonomik
degiskenler iizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
EPUnun yiiksek oldugu donemlerde, yatirimcilarin ve tiiketicilerin karar
alma stireglerinin olumsuz etkilendigi ve bu durumun ekonomik aktiviteyi
yavaglattigi gozlemlenmistir. Yapilan Granger nedensellik testleri, ekonomik
politika belirsizliginin para politikas1 ve hiikiimet harcamalar1 iizerinde
etkili oldugunu ortaya koymustur. Bu durum, belirsizligin artmasiyla
birlikte hiikiimetin harcama politikalarinin ve merkez bankasinin para
politikalarinin degisebilecegini gostermektedir. Augmented Dickey-Fuller
(ADF) testi sonuglari, EPU ve diger degiskenlerin duraganlik durumunu
degerlendirmistir. EPU degigkeninin  ADF test istatistigi, belirli kritik
degerlerin altinda kalmig ve bu durum, ekonomik politika belirsizliginin
zaman iginde degiskenlik gosterdigini ortaya koymustur.

Hem c¢aliymada hem de literatiirde, ekonomik politika belirsizliginin
(EPU) para politikasi, hiikiimet harcamalar1 ve wulusal giivenlik gibi
makroekonomik degiskenler {izerinde ©6nemli bir etkiye sahip oldugu
vurgulanmaktadir. Ornegin, Baker ve arkadaglarinin (2016) galismasinda,
EPU’nun ekonomik biiyiime, igsizlik orani ve enflasyon gibi makroekonomik
gostergelerle iligkisi incelenmig ve belirsizligin yliksek oldugu donemlerde
ckonomik biiytimenin yavagladig1 sonucuna varilmugtir.
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Ekonomik politika belirsizliginin, yiiksek oldugu donemlerde
yatirnmcilarin ve tiiketicilerin karar alma siireglerinin olumsuz etkilendigi
belirtilmektedir. Bu durum, Giirkaynak ve Otker-Robe (2006) tarafindan
yapilan ¢aliymada da desteklenmektedir; burada ekonomik belirsizligin,
yatirnmcilarin ve tiiketicilerin karar alma siireclerini olumsuz etkiledigi ve
ckonomik aktiviteyi yavaglattig: ifade edilmigtir.

Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ile yapilan duraganhk analizi,
caligmanin 6nemli bir pargasidir. Literatiirde de ekonomik belirsizligin zaman
icindeki degiskenligi iizerine yapilan ¢aligmalar bulunmaktadir. Ornegin,
Aastveit ve arkadaglar1 (2017) tarafindan yapilan galiymada, ekonomik
belirsizlik ve para politikasi arasindaki iligki incelenmig ve bu belirsizligin
zamanla degisebilecegi sonucuna varilmugtir.

Sonug olarak, ekonomik politika belirsizligi, ABD ekonomisi igin
onemli bir sorun teskil etmektedir. Yatirimcilarin ve tiiketicilerin karar alma
stireglerini olumsuz etkileyen bu belirsizlik, ekonomik biiyiime, istthdam ve
genel ekonomik istikrar {izerinde derin etkiler yaratmaktadir. Bu nedenle,
ckonomik belirsizligin azaltilmasi, hem ABD ekonomisi hem de kiiresel
ckonomi igin kritik bir 6neme sahiptir. Ekonomik politika belirsizliginin
etkilerini anlamak ve yonetmek, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ve istikrar
i¢in gereklidir.

Bu benzerlikler, ekonomik politika Dbelirsizliginin makroekonomik
degiskenler iizerindeki etkilerini anlamak i¢in mevcut literatiiriin 6nemli
bir temel sagladigini gostermektedir. Calisma, literatiirdeki bulgular:
destekleyerek, ekonomik politika belirsizliginin, ekonomik aktivite tizerindeki
olumsuz etkilerini ve bu belirsizligin para politikasi ve hiikiimet harcamalar1
tizerindeki etkilerini daha derinlemesine incelemektedir.

Ayrica, literatiirdeki galigmalarin gogu, ekonomik belirsizligin yatirimei
ve tiiketici davraniglar: tizerindeki etkilerini vurgularken, bu ¢aligmanin da
benzer bir yaklagim benimsemesi, ekonomik belirsizligin makroekonomik
istikrar {izerindeki roliinii daha iyi anlamak igin kritik 6neme sahiptir.
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