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Belirsizligin istihdam Arti sl Uzerindeki Etkisi:
Turkiye Orne gi*

Aslihan Atabek Demirhdn H. Burcu Gircihan YUnculgr

Ozet

Bu calsmada, Turk imalat sanayinde belirsizlik ile istilndarasindaki
iliski, firma bilancolari ve g@lim anketleri bazli 6zgin birséestiriimis veri
seti kullanilarak incelenmir. Firma bilancgolari, Ttrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi tarafindan Sektdr Bilancolar veri seti eeesinde derlenmektedir,
yilliktir, 2007-2014 dénemini kapsamaktadir ve 6hesayida firmadan der-
lenmektedir. Firmalarin mevcut durum gaelendirmesi ile gelecek donem
beklentilerinin takip edildii iktisadi Yonelim Anketi veri seti ise ayliktir ve
firmalara ait Uretim ile i¢ ve ditalep belirsizliklerinin olgturulmasinda kul-
laniimigtir. Farkli belirsizlik dl¢ttlerinin istihdam astitizerindeki etkisi panel
tahmin modelleri ile incelenngtir. Tahmin sonuglari, ditalep belirsiziginin
istihdam argini olumsuz yénde etkilegini ancak Uretim ve ic talep belirsiz-
liginin istatistiksel olarak anlamli bir etkisi olm&ehi ortaya koymstur. Dig
talep belirsizlginde bir standart hatalik agtistihdamda yakkak yiizde bir
oraninda dglise neden olurken ihracatcl, kiicik ve kredi kisdéndirmalarin
belirsizlige daha duyarli oldiu sonucuna varilrgiir.

JEL Kodlari : D92, D8, C23

Anahtar kelimeler: Firma verisi analizi, belirsizlik, istihdam veggiict piya-
sasl, Turkiye ekonomisi
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Employment Growth and Uncertainty:
Evidence from Turkey

Abstract

Using a unigue matched data set of corporate balaheets and a survey
of tendencies, we investigate the relationship betwemployment and uncer-
tainty in this paper. The balance-sheet data diected by the Central Bank
of the Republic of Turkey, are annual and drawmfi@ set of Turkish com-
panies over the 2007-2014 period. The tendencyegarirack the firms’ cur-
rent and expected performances and perceptions. slihey results are
monthly and are used to measure uncertaintiesetelat production and do-
mestic and foreign demand over the year. The etieetternative measures
of uncertainty are examined by way of panel modgih&tions. Estimation
results indicate that while foreign demand uncetyahas a significant nega-
tive effect on employment, the effect of productard domestic demand are
insignificant. We find that a one standard deviatise in foreign demand
uncertainty lowers employment by around one perdfet discuss that those
firms with smaller size and with more credit coasits are more sensitive to
uncertainty.

JEL Codes: D92, D8, C23

Keywords: Firm level data analysis, uncertainty, employmert bour
market, Turkish economy
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1. Giris

Son dénemde yanan kiresel finansal krizle birlikte belirsgih iktisadi
faaliyet Uzerindeki etkisi agarma ajandasinda bairalara yerlgmistir. Teo-
rik yazin belirsizlgin ekonomi Gzerindeki etkisini temel olarak iki kdraraci-
l1g1 ile aciklamaktadir. Bunlardan ilki ekonomi akgiihin belirsizlgin arttig
doénemlerde yardibir hamleyi 6nlemek icin benimsedikleri bekle \@& gtra-
tejisidir. Bloom (2009)’a goére belirsigin yiksek oldgu dénemlerde, firma-
lar yatinm ve e alim kararlarini ertelemektedige alma ve sten ¢ikarma
maliyetlerinin varlgl girisimcilerin belirsizligin yuksek oldgu dénemlerde
istihdam kararlarinda daha tutucu olmalarina nealarak istihdam kararla-
rinda belirsizlgi 6énemli bir belirleyici haline getirmektedir. Belizlik ile
iktisadi faaliyet arasindaki #kiyi aciklamak icin éne strulen ikinci kanal ise
risk primidir. Yuksek belirsizlik borg verenler ileor¢ alanlar arasindaki bilgi
asimetrisini artirmakta ve bor¢clanma maliyetlerirzdiisa neden olabilmekte-
dir. Buna gore, daha yiksek bor¢clanma maliyetiktisadi faaliyet icin ek
baglayici kisitlamalar getirmektedir.

Belirsizligin iktisadi faaliyet Gzerindeki etkisi uygulamallacak gerek
zaman serisi gerekse Ulke, sanayi veya firma dadeypanel veri analizleri
ile arastirilmistir. Kullanilan tekniklerden Bamsiz olarak belirsizfiin tretim,
istihdam ve yatirim gibi farkli ekonomik gdstergelezerinde olumsuz etkisi
oldugu konusunda ortak bir géridrtaya konmaktadfrMaruz kalinan yiiksek
belirsizlige rggmen bu alanda Turkiye ekonomisini konu alan uygallam
calismalarin oldukc¢a sinirli oldiwnu gérmekteyiz. Mevcut camalarin co-
gunda, mikro dgisimleri g6z ardi eden, makro dizeyde analizler yeral-
tadir. Istisnai olarak Demir (2010), firma diizeyinde verkellanarak doviz
kuru oynaklginin istihdam artina etkisini argtirmis ve belirsizlgin istihdam
tzerinde olumsuz etkisi olgu sonucuna varrgtir. Zaman serisi yontemleri
kullanan Cengiz (2009), daha ylksek déviz kuruimiskis piyasasindaki
yiiksek gsizlik ve kayit dgilikla iliskili oldugunu gosternstir. iktisadi Yone-
lim Anketi verileri kullanilarak olsturulan belirsizlik 6lgtti ile Arslan vd.
(2015), belirsizlgin ekonomik faaliyet tzerinde olumsuz bir etkisdagunu
vurgulamstir.

Uygulamali yazinda firma dizeyindeki belirsgzlblgcmek icin ¢egitli gos-
tergeler kullaniimaktadir. Bunlardan birisi borsaleksi oynakgidir (Bloom,
2009). Alternatif olarak anket verileri kullanil&rebelirsizlik gostergeleri
turetilmistir. Guiso ve Parigi (1999) ve Lensink (2005), gelegeki muhtemel
gelismelere ilgkin olasiliklarin yer aldy anket verilerini kullanirken; Bach-

4 Bakiniz; Dixit (1989), Ghosal (1991), Carruth vd0@®), Bloom vd. (2007), Ghosal ve
Loungani (1996, 2000), Lensink vd. (2005).
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mann vd. (2013) ve Arslan vd. (201%ilan anketlerinden elde edilen bek-
lenti hatalarini belirsizlik dlgutu olarak yorumlaktadir.

Bu calsmada belirsizigin istihdam arty tGzerindeki etkisi farkl iki veri
setinin birlgtiriimesi ile elde edilen dzgulin bir veri seti kulliéarak incelen-
migtir. Analizler 2007-2014 yillarina ait yillik vedt kullanilarak yapilmstir.
Arslan vd. (2015) ¢caymasinda Onerilen yakiam benimsenereKktisadi Yo6-
nelim Anketi'ndeki veriler kullanilarak belirsizlilolcitl firma dizeyinde
hesaplanmstir. Firmalarin son ¢ aya ait durumggelendirmeleri ve gelecek
Uc aya ait beklentileri kalastirilarak firmalarin beklenti hatalari hesaplagmi
ve her firma icin aylik olarak hesaplanan bekldatia karelerinin yillik orta-
lamasi firma diizeyinde belirsizlik 6lgttt olarakl&ailmistir.

Bu calsma belirsizlik yazinina iki tirli katki glmmaktadirilk olarak, bu
calismada kullanilan birlgdirilmis veri seti, bizim bilgimiz dahilinde, ilk ve
tektir. Ayrica, bu cabma Turkiye ekonomisi icin belirsizlik ve istindarnst
kisini mikro veri ¢ercevesinde inceleyen kisitligujama yazinina katki ga
lamaktadir.

Makalenin bundan sonraki bolumleyii sekildedir: Bir sonraki bolimde
veriler, degiskenler ve analizler sunulmgtwr. Ugiinct bélimde model ve ilgili
bulgular yer alirken, sonu¢ son bolimde vertmi

2. Veri Setleri ve De&iskenler

Belirsizligin firma istihdam kararlarina olan etkisini giiamak amaciyla
2007-2014 yillari icin panel tahmin yontemleri kudlimstir. Bu dgrultuda
analizlerde kullaniimak tzere gturulan 6zgin veri seti Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankas! (TCMB)ktisadi Yonelim Anketi [YA) ve Sektor Bilangola-
ri (SB) veri setlerinde yer alan firmalarin bilgildn eslestiriimesinden elde
edilmistir. TYA genisletiimis ve uyumlatiriimis hali ile 2007 yilindan bu yana
imalat sanayinde faaliyet gosteren ve 20’den fgdhsani olan firmalarin
Uretim, say, istihdam, stok, satifiyati ve birim maliyeti gibi gostergelerine
iliskin mevcut, gecrmgi ve gelecek dénem gerlendirmelerinin derlendi
aylik bir ankettir. SB ise firmalara ait bilanco ve gelir tablosughdisan sayi-
si, kuruly yil, faaliyet alani gibi bilgileri icermektedirev1989 yilindan itiba-
ren TCMB tarafindan derlenmektedir. Bu iki farkervseti firmalara atanan
belirleyici kimlik numarasi kullanilarak firma bawla 2007-2014 yillan igin
birlestirilmi stir. SB veri seti istihdam, toplam varlik, net satkarlihk gibi
firmaya 6zel dgiskenlerin olgturulmasi icin kullanilirkenjYA firma bazli
belirsizlik 6lcttinin olsturulmasinda kullanilngtir. Tim g6zlem dénemi

5 YA hakkinda daha detayl bilgi icin TCMB web sitesinger alan ‘iktisadi Yonelimista-
tistikleri "ne liskin Uygulama Degisiklikleri “ bashkli nota bakiniz.
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boyunca yonelim anketinde yer alan sorulagkiti hep “ayni” cevabini veren
227 firma analizlere dahil edilmestir.

2.1 Belirsizlik Olgutleri

Her ne kadar teorik olarak belirsigiin ekonomik faaliyet tizerindeki etkisi
kavramsallgtiriimis olsa da, bu ifkinin pratikte tanimlanmasi zor ve karma-
siktir. Belirsizlik, farkl yontemlerle (ksulsuz varyans, tahmin hatalar veya
anket olcimleri gibi), farkh toplukirma dizeyinde (tlke, sektor veya firma
bazinda) ve farkli boyutlarda (talep, arz, fiyagliyet vb.) 6lcilebilir. Bloom
vd. (2012), belirsizii dlgmek icin firma ve sektdr dizeyindesitk degisken-
lerin oynaklgini kullanmaktadir. Leahy ve Whited (1995) ve Blo¢2009)
ve daha bircok caima, belirsizlik 6l¢itl olarak borsa oynakhi kullanmg-
tir. Bir diger yaygin olarak kullanilan belirsizlik 6lcutt idesklentilerdeki
sapmadir (Bachmann vd. (2013) ve Arslan vd. (20153ker vd. (2016) ise
bazi anahtar kelimelerin haberlerde yer alma @né dayanarak belirsizlik
Olcitd olwturmustur.

Bu calsmada, Arslan vd. (2015)'nin kullangliyaklasima benzegekilde
IYA egilim anketinde yer alan uretim, i¢ talep ve ihrasgiarilerine dair
gecmi Uc ay ile gelecek ¢ ayaskin sorulara verilen cevaplar kullanilarak
firma duzeyinde Ug¢ farkl belirsizlik 6l¢utl glwrulmustur (Tablo 1).

Tablo 1. Belirsizlik Olgiitii Hesaplanmasinda Kullanlan
IYA Sorulari

Uretim Belirsizligi

IYA Soru 1. Son 3 aydaki tiretim hacminiz? Artti/mkaldi / Azaldi
IYA Soru 5. Gelecek 3 aydaki tiretim hacmi beklemfirtacak/ Ayni kalacak / Azalacak

i¢ Talep Belirsizlgi

IYA Soru 20. Son ui¢ ayda alinan i¢ piyasa sipeninizin miktari? Artti/ Ayni kaldi / Azald\

x

IYA Soru 21. Gelecek ti¢ aydaki i¢ piyasa sipaegklentiniz? Artacak/ Ayni kalacak / Azalaca

Dis Talep Belirsizlgi

IYA Soru 18. Son (¢ ayda alinan ihracat sigerinizin miktari? Artti/ Ayni kaldi / Azald

IYA Soru 12. Gelecek ii¢ aydaki ihracat sipariiktari beklentiniz? Artacak/ Ayni kalacak|
Azalacak

~

Firma dizeyinde belirsizliksagida verilen formile gore hesaplantmnt
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uncikT = (Son ti¢ aydaki durum%‘t — Gelecek ii¢ aydaki beklenti%‘t_g,)2
ITer

Formilde i firmayi, k belirsizlik ggtlerini (Uretim, i¢ talep, ditalep), t ve
T ise sirastyla tarih ve yili ifade etmektedinc; , i firmasinin T yilina ait k
tipi belirsizligini gosterirken,n;r i firmasinin T yili icerisinde gozlenen bek-
lenti  hatalarinin  sayisini  gostermektedir.  Beklenthatasi  ise
(Son ii¢ aydaki durum%‘t — Gelecek ii¢c aydaki beklenti%‘t_g) seklinde tanim-
lanmsstir.

(t-3) zamaninda gelecek Ug¢ aydaki Uretim ve takedentileri ile t zama-
ninda son ¢ aydaki Uretim ve talep gercghieeri kagilastirilarak firmala-
rin beklenti hatalari hesaplangt. Beklenti hatalari -2 ile 2 arasindagde
almaktadir (Tablo 2). Orggén Nisan 2014 tarihinde gelecek ¢ ayda uretim
hacminin artagani belirten bir firma Temmuz 2014 tarihinde son ayga
Uretim hacminin azaldini sdylerse beklenti hatasi -2gdeini almaktadir. Yil
icerisinde firmalarin yapmioldusu ortalama beklenti hata karesi ise firma
bazli belirsizlik 6l¢utl olarak kullanilrgtir.

Tablo 2. Beklenti Hatalari

Son Ug Ay Gercekignesi (t)

Artti Ayni kaldi Azaldi
Gelecek Ug Ay  Artacak 0 -1 -2
Beklentisi Ayni kalacak +1 0 -1
(t-3) Azalacak +2 +1 0

2.2 Diger Firma Ozgu Degiskenler

Sektor Bilangolar veri seti 1989 yilindan bu ydmealara ait yillik fre-
kansta derlenen bilanco ve gelir tablosu gibi fe@rtablolara ek olarak cali-
san sayisl, kurukuyili, hukuki durum, il ve faaliyet alani gibi bilgri icer-
mektedir. Her firmaya verilen firma kodu firmalarymlar itibariyle elesti-
rilmesine ve panel veri setinin gturulabilmesine olanak gemaktadir. Fir-
malarin faaliyet kollari NACE (Nomenclature Générdes Activités Econo-
mique dans les Communautes Européennes) Rev. Bigedirtll seviyede
verilmektedir.

Analizlerde bgimli desisken olarak istihdam agti degiskeni kullaniims-
tir. Bagiml desiskene ek olarak analizlerde kullanilan firmaya 6zid¢ek
(toplam reel varliklar), performans (net sduytumesi), karhlik (faaliyet karr)
ve ihracat orani (yurtgh satslarin toplam saglar icerisindeki payi) gibi de-
giskenler de Sektor Bilancolari veri setindeki bilgilgginda olyturulmustur.
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2.3 Betimsel Analiz

Ortak firma kodlari yardimi ile birlgirilen veri seti firmalarin finansal
tablolar ile yonelim anketine verdikleri cevaplagermektedir. Tablo 3'den
de gorulecgi Uzere 2007-2014 yillan arasinda érneklemde antal yaklaik
1500 firma yer almaktadir.

Tablo 3. Eslestirilmi s Orneklem Icin Betimselistatistikler

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Gozlem sayisi (Orneklem) 1056 1346 1372 1563 17217761 1663 1448

Ortalama ¢adan sayisi 480 405 383 383 378 385 376 399
Reel net saglar*

(2010=100) 119 107 100 100 104 104 113 117
Ihracat orani (%) 29 29 29 28 28 27 27 26
Karlilik 0.054 0.066 0.059 0.054 0.063 0.057 0.072.073

* Sektorel Uretici fiyatlari ile reelkgirilmi stir.

Eslestirilmis 6rneklemde yer alan firmalariiyA yanitlari kullanilarak
firmalara ait Uretim, i¢ talep ve dtalep belirsizlik dl¢itleri hesaplangtr.
Tablo 4 ve grafiklerde okturulan belirsizlik dl¢utleri 6zetlenrytir.

Sekil 1. Belirsizlik Olgtleri (Ortalama)

0,90

b 4

Uretim belirsizligi

0,85

0,80 ¥ Ic talep belirsizligi

0,75 Dis talep belirsizligi
0,70
0,65
0,60
0,55

0,50
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Kaynak: Yazarlarin kendi hesaplamalari.

Sekil 1, beklenildgi gibi belirsizligin kriz donemlerinde argini, sonraki
donemde ise azakgina karet etmektediric ve ds talep belirsizlikleri genel
olarak uretim belirsizfiine gore daha yuksek seyretmektedir.



8 Ekonomi-tek Volume / Cilt: 6 No: 1 January / Ocalk 20

Tanim itibariyla elde edilen belirsizlik ol¢utlesifir ile dort arasinda der
almaktadir. Belirsizlik dlcttlerinin ortalama veagtart sapmalari yald& 0,6
degerin alirken, yiizde doksan olasilikla 1,5 seviyiesattinda kalmaktadir.

Tablo 4. Belirsizlik Olgutleri Ozet Bilgiler

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 TOPLAM

Ortalama 069 08 0,70 o066 061 060 058 058 ,650

Uretim Standart sapma 059 0,73 054 056 052 0/6KG6 0,56 0,57
Belirsizligi p90-p10 150 148 121 125 125 1,22 125 1,25 331
Ortalama o,77r 088 0,72 0,70 066 065 061 062 ,690

ic Talep Standart sapma 0,65 0,80 056 059 0584 06,57 0,57 0,61
Belirsizligi p90-p10 167 172 126 133 138 1,33 130 1,33 421
Ortalama o,72 o087 0,73 068 064 063 061 058 ,680

Dis Talep  Standart sapma 0,64 0,79 057 058 059 06467 0,56 0,61

Belirsizligi Ortalama 150 158 132 136 136 1,27 125 125140

Firma Olcgine ve ihracat statisine gore firmalarin belirsidigisinin

farklilastigini gérmekteyiz $ekil 2 ve 3).
Sekil 2. Firma Olgegine Gore Belirsizlik

0,95 i KUk

0,90 Boyok

0,85

0,80 ‘

0,75 , !

0,70 2 \

s/ N AV

0,60 '

0,55

0,50
M~ O OO ~—ANM < - ODHDO—NM < - O DO~ NM <
OO0~~~ OO0+ OO~~~ —
OO O OO OO O OO0 OO0 OO OO O OO OOO
(NN AN ONANANONN AN NONAON AN AN ANANN NN AN ANANANANN

Uretim belirsizligi ictalep belirsizligi  [Dis talep belirsizligi

Kaynak: Yazarlarin kendi hesaplamalari.

Not: Toplam varliklari, faaliyette bulungu sektoriin toplam varlik ortancagdginin

altinda (Ustiinde) olan firma kicik (blyik) olarsiknlendirilmektedir.
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Sekil 3. Thracat Yogunluguna Gore Belirsizlik

095 —g— DUsUK ihracat seviyesi
' Yuksek ihracat seviyesi
0,90
0,85
0,80
0,75 A
0,70 k
0,65 . /
0,60 g Y
0,55 \A
0,50
-0 DO~ NM < - OO —NM<T - OO O~ NM<T
OO O~ v« — OO0~ «~ v «—— OO0 «~— v «~ — —
(oo New R en Now N on o) O OO0 OO0 (o= New R on Rlow ] (oo Nen Now)
NN ANAONAN AN NN N ONAONANANANANN NN AN AN N
Uretim belirsizligi | Ic talep belirsizligi Dis talep
belirsizligi

Kaynak: Yazarlarin kendi hesaplamalari.
Not: Yurtdisi satgl, faaliyette bulundgu sektdriin ihracat ortancagginden diuk
(yuksek) olan firmalar diiik (yiiksek) ihracat seviyesi olarak tanimlagtmi

Kacguk firmalarin belirsizlik algisinin blyik firmada gore daha yliksek
oldugu gozlenmektedir. 2008 Kuresel Krizi gerek kugukegse buyik firma-
larin belirsizlik algisinda belirgin aga neden olmgtur. Kriz sonrasi dénemde
ise kucik firmalarin Uretim ve i¢ talebeskin belirsizlik algisindaki iyilg-
menin buyuk firmalarinkinin gerisinde kagdig6zlenmektedir. Bitalep be-
lirsizligi ise kicuk ve buyuk firmalarda kriz sonrasi dénenbénzer oranda
dists gosterirken 2014 yilinda kigtk firmalarin belit&izeviyesinde hafif
yukari yonli aygma dikkat cekmektediSekil 2).

Thracat seviyesine gore belirsizlik seviyelerine ilshiinda tretim belir-
sizliginin her iki grup icin benzer bir yapiya sahip aldau séyleyebiliriz.
Talep belirsizliklerinde ise firmalarin ihracat sgaterine gore belirsizlik algi-
larinin deisiklik gosterdii gozlenmektedir. Dgiik ihracat seviyesine sahip
firmalarin i¢ talep belirsizlik algisi yiksek ikeinracat seviyesi yuksek olan
firmalarin ds talep belirsizlik seviyeleri daha yukarida seyrektadir Sekil 3).

Bu calgmanin temel amaci belirsigin istihdam ariy Gzerindeki etkisini
belirlemektir. Belirsizlik ile istihdam ikkisini gorsel olarak incelemek amaci
ile Sekil 4'de belirsizlik dizeylerine gore ortalamahdam artgi verilmistir.
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Sekil 4. Belirsizlik Seviyesine Gordstihndam Artisi (log fark)

010 Dusuk Belirsizlik Seviyesi == (Iksek Belirsizlik Seviyesi

0,05

0,00

-0,05

-0,10

-0,15

-0,20
0 D o -— o~ ™ T @ D o -— o~ ™ T @ D o -— o~ ™ T
O O = = ~ ~— ~— O O = = +~ ~— - O O = = = ~— ~—
o O O o o o O o o O O o O o o o o o o O
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

Uretim belirsizligi ic talep belirsizligi ‘ Dis talep belirsizligi

Kaynak: Yazarlarin kendi hesaplamalari.

Not: Belirsizlik seviyesi, faaliyette bulungu sektoriin belirsizlik seviyesi ortanca
degerinin altinda (Ustinde) olan firma gk (yuksek) belirsizie sahip olarak isim-
lendiriimektedir.

Ortalama istihdam asti ile belirsizlik ol¢Utlerine ilgkin basit grafiksel
gosterimin de ifade efii gibi istihdam artyi ile belirsizlik arasinda negatif
yonlu bir iliski g6zlenmektedir. Bir sonraki bélimde model tahleinile bu
ili ski daha yakindan incelenstir.

2.4 Model ve Sonuglari

Teorik olarak belirsizlik ile istihdam arasinda agfbir iliski beklenmek-
tedir. Bu argimanin Turkiye 6zelinde geceglili test etmek amaci ilesagi-
daki model kullanilmytir.

Aemp;t = o; + BuncikT + 8Zit—1 + YT1 + &7

Yukarida verilen formiilde, Aempir firma i'nin T zamanindaki istihdam
artisint (logaritmik fark), unc}fr firma diizeyinde belirsizlik seviyesini
(k=iiretim, ic talep ve dis talep belirsizligi), Zir.1 firmaya ait kontrol degis-
kenlerini (toplam varlik, ciro artis1 (logaritmik fark)) ifade etmektedir.
Makroekonomik degisimleri kontrol edebilmek amaci ile modele y1l kuk-
lalari, Tr, eklenmistir. a; gozlemlenemeyen firma spesifik heterojenlik
degiskenlerini ve &;r hata terimini géstermektedir.

Yukarida verilen model sabit etki panel model tgkkullanilarak tahmin
edilmistir ve sonuglari Tablo 5'te sunulrtur.
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Tablo 5. Model Tahmin Sonuclari

Bagimli Degisken:Istihdamin logaritmik farki
Model: Sabit Terim

k=
. Uretim Ic Talep Dis Talep
Degiskenler Belirsizligi Belirsizligi Belirsizligi
und; 0,000 -0,009 -0,015*
(0,010) (0,009) (0,009)
uncr.y -0,006 0,008 -0,012
(0,008) (0,009) (0,008)
Kontrol desiskenler
Y1l kuklalari \ \ \
R? 0,056 0,057 0,062
Gozlem sayisi 8116 7781 7309
Firma sayisi 2028 1965 1848

Not: Sgzlam standart hatalar (robust standard errors) pezagerisinde verilnstir.
k% * girasiyla ylzde 1, yizde 5 ve yizde 16véyelerinde istatistiksel anlamihi
ifade etmektedir.

Tablo 5'de verilen tahmin sonugclari, istihdam itelece di talep belirsiz-
ligi arasinda istatistiksel olarak anlamli bigkli oldugunu gdstermektedir. ®1
talep belirsizlgine iliskin negatif ve istatistiksel olarak anlamh katstahmi-
ni istihdam artyl ile belirsizlik arasinda negatif bir gki oldugunu ima etmek-
tedir. Bu, belirsizlik dl¢utt olarak doviz kuru agkligini kullanarak istihdam
artisl ile belirsizlik arasinda benzer sonuglar bulammide(2010) ve Cengiz
(2009) calgmalarr ile uyumludurTahmin sonuglarina gore, @italep belir-
sizliginde bir standart sapmalik arglistihdamda yaklaik 1 (1,5 * 0,6) puan-
liIk dustse neden olmaktadir.

Belirsizligin farkh firma tdrlerinin istihdam arlarina etkilerini gérebil-
mek amaci ile yukarida verilen model etkiie terimleri ile yeniden tahmin
edilmistir. Oncelikle, ihracat statusiine gore belirsiikhdam ilskisi deser-
lendirilmistir. Ihracat stattisii kukla gigkeni firmalarin ihracat hacimlerinin
sektor ortanca ihracat hacmi ile fdastirilmasi ile olgturulmustur. Ihracat
hacmi sektér ortanca ihracat hacminden yiksek fiteralar icin 1 dgerini
alirken dger firmalar icin sifir dgerini almaktadir. Benzegekilde firmalar
Olceklerine gore iki gruba ayrilgtirlar. Toplam varlik buyuklgl sektorin
ortanca varlik blyUkigli deserinin Uzerinde olan firmalar biyik 6lcekli (61-
cek kukla degiskeni=1), dgerleri ise kiicik 6lcekli firma (6lcek kukla gig-
keni=0) olarak siniflandirilngtir.

Son olarak firmalar kredi kisitlarina gére gruplagtm Firmanin kredi ki-
sitl toplam banka kredisinin kullanilan toplang #aynak harcamasina orani
olarak ol¢ulmigtir. Buna gore, firmanin kredi kisitinagkin olusturulan gos-
terge sifir ile 1 arasinda bir ger almakta ve bu gostergenin sifira yakiasi
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firmanin kredi kisitinin ali seklinde yorumlanmaktadir. Kredi kisiti kukla
degsiskeni ise yine sektor ortancagizine gore kanlastirma ile olyturulmus-
tur. Hesaplanan kredi kisiti orani sektor ortangzednden yiksek olan fir-
malar kredi kisiti dgilk firmalar olarak dgerlendirilirken, ortanca dgrine
esit veya diguk kredi kisitina sahip firmalar ise yiksek krediith firmalar
olarak dgerlendirilmistir.

Belirsizligin farkl firma tarlerinin istihdam kararlarina éini incelemek
amaciyla yapilan tahmin sonuclagagdaki tablolarda sunulngtur.

Tablo 6. Ihracat Statiisii Kukla Deziskeni ile Etkilesimli Model
Tahmin Sonugclari

Etkilesim Turl: Kukla=1 ger ihracat orani sektor ortanca ihracat oraninddasek ise dier tarli sifir
degerini alir.

Bagimli Degisken: istihdamin logaritmik farki

Model: Sabit Terim

k=

- Uretim i¢ Talep Dis Talep
Degiskenler Belirsizligi Belirsizlisi Belirsizligi

unc; 0.027 -0.001 0.001
(0.015) (0.012) (0.014)

undir, 0.001 0.009 0.006
(0.013) (0.014) (0.014)

Und{rxKukla -0.046** -0.015 -0.028
(0.020) (0.017) (0.019)

Undr.;xKukla -0.013 -0.002 -0.031*
(0.016) (0.017) (0.019)
GoOzlem sayisi 8,116 7,781 7,309

R? 0.058 0.057 0.064
Firma sayisi 2,028 1,965 1,848

Not: 1. Sglam standart hatalar (robust standard errors) pezagerisinde verilnstir.
k% * girasiyla ylzde 1, yizde 5 ve yizde 16véyelerinde istatistiksel anlamihi
ifade etmektedir.

2.Tum modeller firma 6zel kontrol ggkenleri, yil ve etkileim kukla deiskenlerini
icermektedir.

Ihracat kukla dgiskeni ile Uretim belirsiziii etkilesim terimine ait katsay!
tahmininin negatif ve istatistiksel olarak anlawlimasi, Gretim belirsizginin
ortalamada istihdam agti Uzerinde 6nemli bir etkisi olmamasinagmeen,
ihracat pay yiiksek firmalar icin anlamh ofglina saret etmektedirihracatci
firmalarin istihdam arglarinda belirsizigin etkisi dg talep belirsizIgi dikkate
alindginda daha da belirgingmektedir (Tablo 6)ihracatc firmalar icin ire-
tim ve ds talep belirsizlginde 1 standart sapmalik aristihdami sirasiyla
yaklasik yizde 2,8 ve 1,9 puagag cekmektedirihracat statiistine ek olarak
kicuk ve kredi kisiti olan firmalar icin de istidave belirsizlik arasindaki
ili skinin genele gore farklikug gozlenmektedir (Tablo 7 ve Tablo 8).
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Tablo 7. Olgek Kukla Degiskeni ile Etkilesimli Model Tahmin
Sonuglari

Etkilesim Tirl: Kukla=1 ger firma’nin toplam varliklar sektdr toplam varbktancasindan buytiikse,
diger turlt sifir dgerini alir.

Bagimli Degisken: istindamin logaritmik farki

Model: Sabit Terim

k=

. Uretim ic Tale Dis Tale
Degiskenler Belirsizlii Bglirsizligi Beﬁrsizli{;i
undsr -0.001 0.003 -0.026**
(0.012) (0.012) (0.012)

Undir, 0.001 0.005 -0.003
(0.011) (0.012) (0.011)

UndirxKukla 0.005 -0.030* 0.025
(0.022) (0.018) (0.020)

Undr.ixKukla -0.018 0.003 -0.023
(0.017) (0.018) (0.018)

Gozlem sayisi 8,116 7,781 7,309
R? 0.057 0.058 0.064
Firma sayisi 2,028 1,965 1,848

Not: 1. Sglam standart hatalar (Robust standard errors) peragerisinde verilngtir.
kK% siraslyla yizde 1, yizde 5 ve yuzde l@wiyelerinde istatistiksel anlamfh ifade
etmektedir.

2. Tum modeller firma 6zel kontrol gigkenleri, yil ve etkileim kukla deiskenlerini icermektedir.

Tablo 8. Kredi Kisiti Kukla Degiskeni ile Etkilesimli Model
Tahmin Sonugclari

Etkilesim Turl: Kukla=1 ger firma’'nin toplam varliklar sektdr toplam varldetancasindan buyik
diger turlt sifir dgerini alir.

Bagimli Degisken: istihdamin logaritmik farki

Model: Sabit Terim

k=
. Uretim Ic Tale| Dis Tale

Degiskenler Belirsizlii B(flirsizligi Belirsizligﬁ
undir 0.019 -0.017 -0.015
(0.014) (0.013) (0.013)

Undir.s -0.004 0.022* -0.010
(0.012) (0.012) (0.011)

UndirxKukla -0.037* 0.016 -0.001
(0.019) (0.018) (0.018)

Undr.1xKukla -0.004 -0.029* -0.004
(0.015) (0.016) (0.015)
Gozlem sayisi 8,116 7,781 7,309

R? 0.057 0.058 0.064
Firma sayisi 2,028 1,965 1,848

Not: 1. Sglam standart hatalar (Robust standard errors) peragerisinde verilngtir.

*k*kk % giraslyla yizde 1, yizde 5 ve yiuzde 1ewyelerinde istatistiksel anlamfil ifade
etmektedir.

2. Tum modeller firma 6zel kontrol gigkenleri, yil ve etkileim kukla deiskenlerini icermektedir.
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3. Sonug

Bu calsmada, Sektor Bilangolari veri seti ilktisadi Yonelim Anketi veri
setinin firma dizeyindeskestiriimesi ile elde edilen 6zgtin veri seti kullarila
rak firmalarin istihdam kararlarinda belirs@zh etkisi aratiriimigtir. Analiz-
ler 2007-2014 donemini kapsayan yillik verilerypiimstir. Beklenti hatasi
yaklasimindan yola ¢ikarak, belirsizlik 6lgttleri, son &églik dénemdeki tre-
tim ve talep gercekimesi ile gelecek tg¢ aylik doneme ait beklentilema-
sindaki farklar esas alinarak gtiurulmustur. Bildigimiz kadariyla bu cagma,
firma bilancolarinin ve @lim anketlerinin glesmesi ile olgturulan érneklemi
kullanan ilk calgma olma 6zelkini tagimaktadir.

Bulgularimiz, genel olarak sadecsg thlep belirsiziginin istihdam argina
istatistiksel olarak anlamli olumsuz etkisi ofdmu gostermektedir. Bu, belir-
sizligi doviz kuru oynaklgl olarak tanimlayan mevcut gahalarin bulgulan
ile uyumludur. Tahmin sonuclarigtialep belirsizlginde bir standart sapmalik
artisin istihdamda yakkak 1 puanlik dglse neden oldgunu ima etmektedir.
Uretim belirsizlginin genel érneklem icin 6nemli bir etkisi olmamaeiras-
men, alt gruplarin istihdam agarini olumsuz yonde etkilegli gzlenmitir.
Bunlara ek olarak ihracatcilar,sdialep belirsiziginden daha fazla etkilenir-
ken, i¢ talep belirsizjii 6zellikle kiicik ve mali agidan kisitli firmalaristih-
dam kararlari Gizerinde olumsuz etkiye sahiptir.

Bu calsmanin uzantisi olaraks icevrimi boyunca belirsiziin asimetrik
etkilerine bakmanin faydall olagai disinmekteyiz.
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