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ONsO7Z,

Ekonomik Arastirma Forumu (EAF), 2004 yihmda TUSI-
AD-Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar Dernegi ve Ko¢ Universi-
tesi'nin ortak girvigimleri sonucu kurulmus, kar amac gritme-
yen ve tarafsiz bir arastirma kurulusudur.

Ekonomik Arastirma Forumu, Ttirkiyenin stirdiiriilebilir
bir briytime ortanunda dengeli bir sekilde kalkinmasina kat-
kida bulunacak kisa ve uzun vadeli ekonomi politikalar: ala-
minda bilimsel bir arastirma platformu olmayr hedeflemekte-
dir. Forum, ktiresellesme ve AB’ye yakinsama stirecinde Ttir-
kiye nin éntindeki ekonomi politikas: seceneklerini degerlen-
diren, kisa ve uzun dénemli éngoriilerde bulunmayr amag-
layan arastirmalary destekler. Yayimladigr kapsamiy arastir-
ma raporlaryla ekonomik politikalara iliskin cegsitli goriis
acilarim yansitmayr ve ekonomik politikalarin belirlenmesi
stirecine katkida bulunmayr amaglar.

Tiirkiye ekonomisi icin potansiyel cikti tabhmininin litera-
tiirde yer alan belli bash yontemler kullanilarak yapildig: ve
tiretim fonksiyonu yaklagiminin detayl olarak ele alindigi
“Tiirkiye Ekonomisi Potansiyel Cikii Tabmininde Uretim Fonk-
siyonu Yaklasumi ve Mevcut Istatistiki Yaklasimlar ile Karsilag-
nrdmast” bashkl cahisma Yasemin TURKER KAYA ve Zafer Ali
YAVAN tarafindan bazirlanmig ve bu calismanin Ekonomik
Arastirma Forumu Arastirma Raporu olarak yayimlanmasi
kararlastirilmistir. Calismanin bir ozeti EAF tarafindan 16
Ocak 2007de Ankara’da diizenlenen bir konferansta sunul-
mus ve tartismaya acinigir. Prof. Erdal Ozmen’in cahsma ile
ilgili degerlendirmesi de rapora eklenmigtir.






O7GECMISLER

Yasemin TURKER KAYA

Orta Dogu Teknik Universitesi “Iktisat” boliimiinden 1992 yilinda mezun oldu.
1993 yilinda Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati'nda planlama uzman yardimcist
olarak goreve basladi. Kurumda sirastyla Uzun Vadeli Planlar Dairesi ve Ekonomik
Modeller Dairesi'nde calisti. Bu donemde temel sorumluluk alanlari basta Yedinci 5
Yillik Kalkinma Planina baz teskil eden makroekonometrik modelin kurulmas: ve ge-
listirilmesi olmak tizere Yillik Program calismalarinda kullanilmak, ekonomik politi-
kalarin etkilerinin arastirilmast ve kisa ve orta vadeli 6ngorii amaclarina yonelik di-
ger modelleme calismalart olmustur. 1998-2000 yillarinda ABD Boston Universite-
si'nde Iktisat alaninda yiiksek lisans yapmustir. Ocak 2001’de yeni faaliyete baslamis
olan Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu'na naklen atanmustir. Halen bu
kurumda calismakta olup, ulusal ve uluslararasi yapisal ve kurumsal degisiklikler ile
standartlarin mali sektdr Gizerindeki olasi ve gerceklesen etkilerini incelemek yanin-
da bankacilik sektoriinde finansal saglamlik, etkinlik ve karlilik basta olmak tzere
cesitli arastirma faaliyetleri ylritmektedir.

Zafer Ali YAVAN

Orta Dogu Teknik Universitesi “Yoneylem ve Istatistik” boliimiinden 1985 yilin-
da mezun oldu. Ekonomi yiiksek lisans derecesini Ingiltere’deki University of Sal-
ford’dan aldi. 1986 yilinda Devlet Planlama Teskilatina uzman yardimcist olarak gi-
ren Zafer Ali Yavan, 1986-1997 doneminde DPT Yillik Programlar ve Finans Daire-
sinde ve Ekonomik Modeller Dairesi'nde uzman yardimcist ve uzman olarak gorev
yaptt. 1997-2000 déneminde Ekonomik Modeller Dairesi Baskanligi gorevini tistlen-
di. Zafer Ali Yavan'in profesyonel ilgi alani makro ekonometri, para ekonomisi, is-
glici ekonomisi ve zaman serisi ekonometrisi dallari olup bu alanlarda yurt icinde
ve yurtdisinda yayimlanmis veya sunulmus mubhtelif calismalart bulunmaktadir. Za-
fer Ali Yavan, 2000 yilindan bu yana TUSIAD’in Ankara Daimi Temsilciligi gorevini
yiiriitmekte ve Orta Dogu Teknik Universitesinde “Time Series Analysis” lisans ve
Ankara Universitesi, AT Ekonomi-Maliye bolimiinde, Acik Pazar Makro Ekonomisi
yuiksek lisans derslerini vermektedir.






ICINDEKILER

1. BOLUM

2. BOLUM

POTANSIYEL CIKTI OLCME YONTEMLERI ........cccceeeueerreeeereneeseeeessnseennns 17
2.1. Istatistiksel TeKNIKIET............c..oiiiieieieieeeece e 18
2.1.1. Deterministik Trend ............ooovviiiiiiiiiiiieeec e, 18
2.1.2. HP Filtrelemesi .......ccovuiiiiiiiiiiiiiice e 19
2.1.3. Asimetrik Christiano-Fitzgerald Filtreleme...............c......coeeiiiin, 20
2.1.4. Coklu Filtreleme TekniKleri.................cccccoiiiiiiiiiiiiee, 21
2.1.5. Beveridge-Nelson AyriStIMaASL........ccovuvviieeeiiiiiieeeeeiiiieeeeeeeiiieeeee e, 21
2.2. Ekonomik Teori Tabanli TekniKler.............ccccccccoviiiiiiiiiiiii e, 22
2.2.1. Yapisal VAR (SVAR) .....cooviiiiiiiiieiece et 22
2.2.2. Uretim Fonksiyonu Yoluyla Potansiyel Cikt1 Tahmini..................... 23

3. BOLUM

POTANSIYEL CIKTININ TURKIYE ICIN OLCULMESI.......cccccccveerrueeerrneennns 27
3.1. Turkiye Tarim-dist Biyime DinamiGi.........cccccoevvviiiiiiiiiiiiiiiiieeiiiiiieeee, 27
3.2. Potansiyel Cikti Tahminleri.............cocoiiiiiiiiiii e, 28
3.2.1. Trend YONTEMI ..vviiiiiiiiiiiiie ettt 28
3.2.2. HP Filtrelemesi .......ccooiviiiiiiiiiiiiii e 29
3.2.3. CF Filtrelemesi........ccoiiiiiiiiiiiiiiii e 30
3.2.4. BN AYTISUIINAS ...iiiieiiiiiiiiee ettt e et e e e e e 31
B3.2.5. SVAR Lo 32

3.3. Yapisal Issizlik Olgusuna Vurguyla Uretim Fonksiyonu Yoluyla

Potansiyel Cikti A¢igi Tahmin YONtemi.......ccoccoovvvviiiiiiiiiiiiiieeceiieeeee, 33
3.3, 1 YONUEIM oottt 33

3.3.2. Uretim Fonksiyonu Tahmin Sonuclart...............ccccocoviiiiiiiniennn, 36



4. BOLUM
POTANSIYEL CIKTI TAHMIN ETME YONTEM SONUCLARININ TOPLU
KARSILASTIRMASL .......ccccceerueereeerreersnesseessasessesssesssesssessssessesssssssassssssssensassnes 45

5. BOLUM

SONUC DEGERLENDIRMELERI ......cuveeuteeienneeereeseeeseesseeseessesseessesseessssseeses 55
KAYNALKCQCA ..ceiiieen cenrecectesececocsesesscsesessssesessssesesssssssssssssessssssssssssssssssssssssssse 57
EKLER....uiuiiiieiaieietecetetecetececesesecesesecesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 59
E1l. Beveridge-Nelson AYIiSUITNAST.........iiiiiiiiiiiieeeiiiiiieee et e e e eeiiieee e e eiiineeeas 59
E2. HPMV Filtreleme. ........cc.ocooiiiiiiiii i, 61
E3. Kalman Filtrelemesi..........cc.oooviiiiiiiiiic e, 62
E4. YaPISAl VAR ..ottt 64
ES. Toplam Issizlik Orani ve Tarim Dist Issizlik Orani.............c.cccocooeieiiinn 66

RAPOR HAKKINDA DEGERLENDiRME
Prof. Dr. ELAAl OZMI@No....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeenneeeeeessassssssssssssnsssssssesssssssssssessnnnns 67



Tablo Listesi

Tablo 1. Potansiyel Cikt1 Olgme Yontemleri Karsilastirma Tablosu...................... 24
Tablo 2. 1ki Asamali En Kiiciik Kareler Yontemiyle Phillips Egrisi Tahmini........ 38
Tablo 3. Buytime Oranlart ve Oynakligl.......ccccoovviiiiiiiiiiiiiiiiiicccieeeeeee 48
Tablo 4. Ciktt Aciklart Korelasyon MatriSi...........oovuvieiiiiiieeiiiiiiiiiiee e 49
Tablo 5. Korelasyon MatriSi..........iiiiiiiiiiiiiiiiiiiee et 49
Tablo 6. Potansiyel Cikti Yontemlerinin Enflasyonu Tahmin Kapasitesi .............. 51
Sekil Listesi
Sekil 1 - Tarim Dist GSMH’deki Yillik Bliytime HizZt ...oocooeviiiiiiiiiiiiiicc, 27
Sekil 2a - Potansiyel Ciktt Tahmini: Trend............ccooiiiiiiiiiiiic e 28
Sekil 2b - Ciktt ACIZ1: TTENd ..ioiiiiiiiiiieiiii e 29
Sekil 3a - Potansiyel Ciktt Tahmini: HP Filtreleme .............cccoociiiiiiiiiiiiiiii, 29
Sekil 3b - Ciktt Acigi: HP Filtreleme............ooovviiiiiiiiiiiiiicccciee e 30
Sekil 4a - Potansiyel Ciktt Tahmini: CF Filtrelemesi..............cccccooviiiiiiiiiiiinnnnn, 30
Sekil 4b - Ciktt Aci81: CF Filtrelemesi........ccc.oeiiiiiiiiiiiiiiiiiiecceeeeee e 31
Sekil 5a - Potansiyel Ciktt Tahmini: BN Ayristirmast .........cooovvviveiiiiiiiiieeeiiiieenn. 31
Sekil 5b - Ciktt ACIZ1: BN AYTISUIMAST c..vvviieeiiiiiiiiee et e ettt e e 32
Sekil 6a - Potansiyel Cikt1 Tahmini: SVAR..........cccoiiiiiiiiiiiiiiiiececeeeee e 32
Sekil 6b - CiKtt ACIZ1: SVAR ...oiiiiiiiiiiiecie e 33
Sekil 7 - CD Uretim Fonksiyonu Tahmini ...........ccccocooveioviiiiiiieieceeeece, 37
Sekil 8 - Phillips Denklemi Tahmini ........cccccoooiiiiiiiiiiiiie e, 38
Sekil 9 - Turkiye Ekonomisi icin NAIRU Tahmini .........ccccooviiiiiiiiiiiiininn, 39
Sekil 10 - NAIRU ve IsSizIiK OTant.........ccoocviiiiiiiiioe oo 39
SeKil 11 - Trend TEV ... 40
Sekil 12a - Uretim Fonksiyonu Yontemiyle Potansiyel Ciktt Tahmini.................... 41
Sekil 12b - Uretim Fonksiyonu Yontemiyle Ciktt ACIS1......c.ccooovovioveiiiiiieieenn, 41
Sekil 13a - Farkli Yontemlere Gore Potansiyel Cikti Tahminleri............................ 45
Sekil 13b - HP Filtreleme ve Trend Yontemlerine gore Ciktt A¢igi Tahminleri..... 46
Sekil 13¢ - BN Ayristirmast ve CF Filtrelemesi Yontemlerine gore

Ciktt A¢18t Tahminleri.........oooiiiiiiiii e 46
Sekil 13d - SVAR ve PF Yontemlerine gore Ciktt Acigt Tahminleri........................ 47
Sekil 14 - BUylUme Oranlari........occciiiiiiiiiiiiieii e 48
Sekil 15 - Potansiyel Cikti Ac¢igi-Kapasite Kullantim Orant ...........ccccoevviiiiinnnnne 50
Sekil 16 - Ciktt A¢181 ve Enflasyon........ccooooiiiiiiiiiiiiiec e 52
Sekil 17 - NAIRU ve IsSizIiK OTant.........ccoooviiiiiiiiiie oo 52

Sekil 18 - Toplam Issizlik Orani ve Tarim Dis1 Issizlik Orant................c..c......... 66



10



BOLUM

GIRIS



12



Giris*

Potansiyel cikti, farkli teorik pencerelerden farkli sekillerde tanimlanmaktadir. Bu
baglamda, potansiyel ciktiyt bir ekonominin mevcut cikti serisinin trendi tanimlayan
yaklasimlardan genel denge modelleri kullanilarak hesaplananlara kadar genis bir
calisma alani bulunmaktadir. Ancak tanim ve 6lcme yonteminden bagimsiz olarak
potansiyel cikt, uzun dénemli bir olgu olarak genel kabul gormektedir (Benk ve di-
gerleri, 2005).

Potansiyel cikti ve ¢ikti aciginin tahmini, para, maliye, gelirler ve isglicti piyasast
politikalarinin uygun bileskesinin tespiti acisindan énemli bir girdi olusturmaktadir.
Cikt1 acig1 parasal politikalarda sistemdeki enflasyonist baskinin 6nemli bir goster-
gesi olarak alinmaktadir. Keza, maliye politikalarinda yapisal/dénemsel olmayan
biitce acigmnin tahmininde c¢ikti acig1 énemli bir arac¢ haline gelmistir. Ote yandan
cikti acigi, gelirler politikasinin unsurlarinin tespiti ve isglicii piyasasinda yapisal ve
yapisal olmayan faktorlerin ayristirnminda 6nemli bir katalizor gorev tistlenmektedir.

Cikt1 aciginin pozitif olmast ekonomideki talebin potansiyel arz miktarinin tizeri-
ne ciktigini, dolayisiyla enflasyonist baskiya neden olabilecegini gostermektedir.
Cikt1 aciginin miktar/yoni ekonominin icinde bulundugu devresel hareketin tespi-
tinde de 6nem tasimaktadir. Ayrica c¢ikti acigina bagli olarak uygulanmakta olan
makroekonomik politika kurgusu goézden gecirilebilmektedir.

Bu calismada farkli 6l¢cme teknikleri kullanilarak potansiyel ciktinin Tirkiye icin
Olctilmesi amaclanmaktadir. Calismanin ilk bolimi potansiyel ciktiyr ve potansiyel
ciktt aciginin Olciilmesine yonelik literatiiri 6zetlemeyi amaclamaktadir. Potansiyel
ciktiyr 6lemeye yonelik farkli yontemlerin Turkiye icin uygulanmasi ve karsilastiril-
mast ¢alismanin ikinci bolimiini olusturmaktadir. Ugiincii boliim potansiyel ¢iktinin
1962 yilinda A. Okun tarafindan tanimlandigi gibi; tretim faktorlerinin tam kapasite
kullanilarak tretilen ve enflasyonda bir artisa neden olmadan siirdirilebilen maksi-
mum ¢ikti olarak degerlendirilmesinden hareketle tretim fonksiyonu yaklasimina ay-
rilmistir. Bu bolimde ayrica, tretim faktorlerinin seyri, faktorlerin verimliligi ve Top-
lam Faktor Verimliligi (TFV) diizeyi de tahmin edilmistir; isgiici unsurunun potansi-
yel ciktt diizeyi icin hesaplanmasi asamasinda, yapisal issizlik dizeyi de tahmin edi-
lerek yapisal issizlik-potansiyel cikti acigt iliskisi de irdelenmeye calisilmistir.

* Bu ¢alismada yer alan goriigler yazarlarina ait olup, calismadan kaynak gosterilmek suretiyle alinti yapilabilir.
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2. Potansiyel Cikt1 Olcme Yoéntemleri

Potansiyel ciktinin cesitli ekonomik teorilere gore farkli tanimlari olsa da temel-
de uzun dénem/denge biyliimesinin 6ngordiigi cikti dizeyi oldugu konusunda fi-
kir birligi vardir. Buna ragmen, farkli potansiyel cikti anlayislart farkli hesaplanma
yontemlerini gerektirmektedir; potansiyel ¢iktinin bir trend etrafinda dalgalandiginin
kabul edilmesi halinde gerceklesen cikti serisinden bu trendi elde etmeye yonelik
yaklasimlar kullanilirken, potansiyel c¢iktinin tretim faktorlerinin en uygun kullanil-
mastyla elde edilen ¢ikti miktari olarak goriilmesi durumunda tretim fonksiyonu tii-
ri yontemler uygun olmaktadir. Ancak potansiyel ciktiy1 6lcmeye yonelik yontem-
ler incelendiginde bu ayrimin gitgide belirsizlestigi, yontemlerin daha iyi sonuclar
vermesi ve ongoru kabiliyetlerinin artirilmast icin farkli yontemlerin bir arada kulla-
nilabilmesine musait yaklasimlar 6éne ¢cikmaktadir.

Potansiyel cikti gézlemlenemeyen bir degiskendir. Potansiyel ciktinin bir trend
olarak algilanmasi ve ciktinin ekonominin bu trend etrafinda dalgalandiginin varsa-
yilmast halinde, potansiyel ciktinin hesaplanmasinda baz: istatistiksel teknikler kul-
lanilmaktadir. Istatistiksel teknikler genel olarak herhangi bir ekonomi teorisine/ilis-
kisine dayanmak durumunda olmayan, mevcut cikti1 serisinden farkli istatistiksel tek-
nik ve varsayimlarla bir trend cikarilmasina dayanmaktadir. Istatistiksel tekniklerde,
genellikle mevcut cikti serisi kullanildigindan, sinirlt veri ihtiyact olmaktadir. Uygu-
lamali calismalarda sikca kullanilan istatistiksel yontemler asagida siralanmaktadir:

a. Deterministik Trend
b. Hodrick-Prescott (HP) Filtrelemesi
c. Gozlemlenmemis Bilesenler

d. Coklu filtreleme

Potansiyel ciktinin 6lctilmesindeki diger kategori olarak alinan ekonomik teori ta-
banli yaklasimlarda ise istatistiksel teknikler ile ekonomi teorisi cesitli agirliklarda,
bir arada kullanilmaktadir. Bu kategoride yer alan yontemlerde ciktt verisi disinda
da veri ihtiyact bulunmaktadir. Ekonomik yaklasimlardan yaygin olarak uygulanan-
lart asagida siralanmustir:

17



a. Uretim fonksiyonu

b. Yapisal VAR

Yukarida kategorize edilen bu yontemler asagida kisaca aciklanmaktadir.
2.1. Istatistiksel Teknikler

Potansiyel ciktinin bir trend olarak alindigt ve ekonominin bu trend etrafinda
devresel hareketlerle dalgalandiginin varsayildigi durumda potansiyel ciktinin 6l¢iil-
mesine yonelik filtreleme ve ayristirma (decomposition) teknikleri kullanilmaktadir.
Istatistiksel yontemler genel olarak sinirli veri tizerinden calistugt icin veri problemi
yasanmamakta ancak bu yaklasimlar, asagida bahsedilecegi tizere “dénem sonu
yanlilig1”, “devresel hareketleri atlama veya abartma” ve “kullanict tercihine asir1 du-
yarlilik” gibi sorunlar tasimaktadir.

2.1.1. Deterministik Trend

Potansiyel ciktinin hesaplanmasinda en kolay yontem potansiyel ciktinin dogru-
sal bir regresyon denklemiyle tahmin edilmesidir:

y,=a+pB*trend +e,
Bu yaklasima gore, mevcut cikt serisi trend ve sabit degisken kullanarak tahmin

edilmekte denklemin tahmin degeri trend ciktry1, hata terimi e, ise c¢iktt acigint tem-
sil etmektedir:

y'=6+p*trend

e, =y —-»")

Potansiyel c¢ikti dogrusal bir denklemle tahmin edildigi icin potansiyel ¢iktinin bii-
yime hizi da sabit olmaktadir. Yaklasimda kullanilan dogrusal regresyon denklem-

leri tahmin araligina duyarlt oldugu icin secilen gozlem donemine bagli olarak bir-
birinden belirgin olarak farkli potansiyel cikti elde etme riski bulunmaktadir.

18



2.1.2. HP Filtrelemesi

Filtreleme yontemleri icinde en yaygin kullanilan Hodrick-Prescott (HP) filtrele-
mesidir. HP filtreleme yontemi 6ziinde basit bir “dizlestirme” islemidir. Yontem
mevcut ¢ikt serisini (¥,) buyime (y,”) ve devresel (¢:) iki bilesen seklinde ifade
etmektedir. Buylime potansiyel ciktiy1, devresel degisken ise cikti acigini temsil et-
mektedir:

v, =»"+c
(Ct ~N(O, O-g)

Bu yontemde mevcut cikti ile trend cikti arasindaki farkin ve trend cikti ile trend
ciktidaki bliyime orani arasindaki farkin (¢ciktinin 2. farki) bir arada minimize edil-
mesi yoluyla hem goézlemlenemeyen potansiyel ciktinin (trend degiskeninin) diiz-
lesmis bir yapida olmasi hem de gerceklesen cikti serisini dogru temsil etmesi he-
deflenmektedir. Ancak anlasilacag: Gizere, diizlestirme (smoothing) ve “iyi tahmin”
(goodness of fit) arasinda bir degis-tokus iliskisi vardir ve degis-tokusun paramet-
resi A’dir. S6z konusu minimizasyon asagida sunulmaktadir:!

T T
MinL = {2 & +AD (M) —Ay;;)z}
t=1 =2
T T 2
=N, -y 2 L vy -G -]
t=1 t=2

Denklemde yer alan ilk terim trend ciktinin mevcut cikti degerinden sapmalari-
nin kareleri toplami, ikinci terim ise trend ciktinin biyiime degerindeki oynaklikla-
r1 “cezalandiran” terimdir. Trendin ne kadar dizlesmis olacagi A (>0) katsayist ara-
ciligiyla belirlenmektedir.2

Yontemin mekanik yapist “aldatict” devresel hareketler olusmasina neden olabil-
mektedir. Potansiyel ciktiyr etkileyebilecek yapisal kirilmalar veya 6nemli politika

1 pp notasyonu Njuguna ve digerleri'nden (2005) alinmustir.

2y katsayist biiyiidiikce oynakhgin cezalandirilmas: arttigimdan potansiyel ¢ikn dogrusal bir yapiya doniismektedir. Ornegin N katsayisi sonsuza yaklagti-
Zinda potansiyel ¢iktr “dogru” balini almaktadir. A katsayisi kiigtildiikce devresel hareketler azalarak potansiyel ikt mevcut ¢iktiya yaklasmaktadir. Veri-
nin frekansina gore farkl A degerleri énerilmektedir. Geligmis ekonomilerde bir devresel hareketin tamamlanmasmun 8 yil stirdiigii varsayilmakta ve 8 yi-
hn altinda frekans: olan devresel hareketler goz ardi edilmektedir. Soz konusu katsayr yillik veride 100, altr aylik veride 400 ve dénemsel veride ise 1600
yaygin olarak kullanilmaktadir (Serju, 2006).
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degisiklikleri yontemde dikkate alinmamaktadir. Tim iki yanl filtreleme teknikle-
rinde oldugu gibi donem sonu yanlilik sorunu bulunmaktadir. Bu sorun 6zellikle
tahminin 6ngori amach kullanilmasi durumunda ortaya cikmakta ve yeni gozlem
geldikce farkli tahminler elde edilebilmektedir (Serju, 2006). Bu sorunu gidermek
icin donem sonundaki gozlemlerin cikarilmast ¢cozimu 6zellikle tahminlerin cari do-
nem ciktisint tahmine yonelik oldugunda ciddi bir sinirlama getirmektedir (Dupas-
quier ve digerleri, 1999). Dénem sonu yanlilik problemine bir diger ¢6ziim de ¢ik-
tinin ileriye dogru tahmin edilip daha sonra filtrelemeye tabi tutulmasidir.

2.1.3. Asimetrik Christiano - Fitzgerald Filtreleme

Asimetrik Christiano-Fitzgerald filtresi (band-pass frequency filter) devresel hare-
ketler icin bir “yasam donemi” varsayip, bu devresel hareketlerin rassal yuritiyts si-
recinden c¢ikarilmasina dayanmaktadir. Yontem dogrusal bir filtreleme yontemi
olup, orijinal serinin standart rassal yirtiyts oldugu varsayimiyla, devresel hareket-
lerin bir bant icinde kalan degerlerinin (devresel hareketlerin tamamlanma siiresine
bagli olarak maksimum ve minumum devresel hareket stireleri -osilasyon genisligi-
belirlenerek) hareketli ortalamalarinin alinmasi yoluyla islemektedir. Teknikte her
gozlem icin ileri ve gecikmeli degerlerin agirliklar degisebilmekte, dolayisiyla Bax-
ter-King filtrelemesindeki gozlem kaybi sorunu yasanmamaktadir.

Christiano-Fitzgerald Filtreleme:

A A

V= VT B Yyt By YV By, By, t.. By, +B )

1=3,4,....,T-2
B'=Sln(]b)—Sl7/l(j&l)}j21
J 717j
b-a 271 27
By= 4= p b= p
A 1 T-t-1
B, =- BO-ZlBj, t=3,....,T-2
=

0=B,+B +...+B, +B, +B+..+B_ +B,

71
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Yukaridaki ¢coziimlemede, Pu ve P/ en kisa ve en uzun osilasyon genisligini gos-
termektedir; B, yukaridaki esitlikten coziilmek suretiyle elde edilmektedir.

2.1.4. Coklu Filtreleme Teknikleri

Tek degiskenli HP filtrelemesinin kalitesinin artirilmasina yonelik olarak Laxton
ve Tetlow (1992) tarafindan gelistirilen yontemde potansiyel ¢iktinin tahmininde HP
filtrelemesi, iki yapisal ekonomik iliskiyle (Phillips egrisi ve Okun Kanunu) birlesti-
rilmistir. Butler (1996) tarafindan yapilan calismada ise trend ¢iktinin biiytime orani
tzerine kisitlar konularak “donem sonu yanliligi” probleminin asilmasi: amaclanmis-

tir.3 Yontemde kullanilan minimizasyon problemi asagida sunulmaktadir:
C 2 - 2 2
MinL =0, -y +AY, L7 vy -on —yeoFag:
t=1 t=2
Ziy = ﬁytll) +dXt +§i,t
i=2,.,n

Yukaridaki minimizasyonda kullanilan & i, t potansiyel cikt1 ve ilgili diger ekono-
mik degisken seti (X) kullanilarak tahmin edilen degiskenlerin (z,) hata terimlerini, A,
ise onceden belirlenen minimizasyon katsayilarini temsil etmektedir. Bu baglamda,
(z;) olarak uygulamali calismalarda Okun Yasasi, Phillips egrisi, kapasite kullanim

orani gibi yapisal ekonomik iliskiler modellenmektedir (Claus ve digerleri, 2000).
2.1.5 Beveridge - Nelson Ayristirmasi

Beveridge-Nelson ayristirmasi, gozlemlenmemis bilesenler kullanilarak yapilan
bir filtreleme teknigidir (Beveridge ve Nelson, 1981) Yontem c¢iktinin duragan olma-
yan bir yapida oldugundan hareketle trend (kalic) ve devresel (gecici) olmak tize-
re iki bilesenden olustugunu varsaymaktadir. Trend degiskeni rassal yurtyts (ran-
dom walk), devresel bilesen ise duragan formdadir. Trend ve duragan bilesen ara-
sinda tam negatif korelasyon bulunmaktadir.

Beveridge -Nelson ayristirmasinda; ilk olarak Box-Jenkins teknigiyle birinci dere-

3 Coklu filtreleme tekniklerinden HPMV ve Kalman filtrelemesi hakkinda teknik detay Ek 2 ve Ek 3'te sunulmaktadir.

4 Beveridge Nelson ayristirmasina iliskin detayl teknik bilgi Ek 1'de sunulmaktadr.
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ceden fark serisi tahmin edilmekte, en iyi ARMA modeli diagnostik test sonug¢larina
gore secilmektedir. Sonraki asamada, secilen model kullanilarak, gozlem doénemi
icin bir donem ileriden s dénem ileriye kadar, her bir g6zlem icin, 6ngori seti olus-
turulmaktadir. Elde edilen trend degiskeninden deterministik trend cikarilarak sto-
kastik trend elde edilmektedir. Stokastik trendin mevcut cikti serisinden cikarilmast
ise devresel hareket eden bileseni vermektedir.

Ciktinin kalict (trend) bileseninin rassal yiirlyis yapisinda varsayilmasi teknolo-
jik gelismelerin trend ¢iktinin en azindan bir bélimuini belirledigi yoniindeki genel
gorlsle celismektedir. Verimlilik soklarinda sermaye ve isglici tizerindeki uyum
maliyetleri, 6grenme ve yayma surecleri, aliskanlik yapist ve zaman gibi faktorler et-
kili olmaktadir. Rassal ylriyls varsayimi bu stirecleri timiiyle ihmal etmektedir
(Dupasquier ve digerleri, 1999).

2.2. Ekonomik Teori Tabanli Teknikler

Ekonomik teori tabanli yaklasimlar teorilerin dogrudan ve dolayli kullanimina
olanak saglarken, kullanicinin modele hakim olabilmesini ve politika seceneklerinin
simiilasyonunu miimkiin kilmaktadir. Ote yandan, bu yontemlerde, kullanicin mo-
del secimi, davranissal varsayimlar ve ihtiya¢c duyulan veri kalitesi sonuclarin duyar-
liligini ve givenilirligini etkilemektedir.

Asagidaki bolimde ekonomik teori tabanli teknikler kisaca anlatilmaktadir.
2.2.1. Yapisal VAR (SVAR)

Bu yontemde, potansiyel ciktt belirlenirken ekonominin arz ve talep yanlari dik-
kate alinmaktadir. Yontemin ilk uygulayicist olan Blanchard ve Quah (1989) tarafin-
dan yapilan calismada bir yapisal VAR modeli arz ve talep yonli yapisal soklarin
ciktt tizerindeki uzun doénem etkilerine kisitlar konularak gelistirilmistir. Yontemde
ciktt Gzerinde arz yonli soklarin kalici, talep yonli soklarin gecici etkileri oldugu
varsaylmistir. Bu baglamda, c¢iktidaki soklarin kalici nitelikte oldugu ve potansiyel
ciktiyr belirledigi; issizlik orani, kapasite kullanim orant gibi talep bilesenlerindeki
soklarin ise gecici bir yapida olup devresel hareketleri belirledigi varsayilmistir.
Yontemde kullanilan yapisal VAR’da ciktt ve talep gostergesi niteliginde degisken-
ler kullanilmaktadir. Yontem ilgili degiskenlerin duragan olmasini gerektirdiginden
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degiskenler yeterli derecede farklart alinmak suretiyle duraganlastirilmaktadir. Lite-
ratirde yapisal VAR modellerinde c¢iktinin yaninda enflasyon, doviz kuru, kapasite
kullanim orani, birim maliyet, issizlik gibi degiskenler kullanilmaktadir. Yontem teo-
rik bir tabana dayanmasinin yaninda verinin kisa vadeli dinamikleri tanimlamasina
imkan verdigi icin “veriyi konusturmaya donik” (let the data speak) olarak deger-
lendirilmektedir.

2.2.2. Uretim Fonksiyonu Yoluyla Potansiyel Cikt1 Tahmini

Potansiyel cikti ve cikti aciginin tahmininde kullanilan yaklasimlar icinde ekono-
mik teoriden en fazla faydalanan yontem uretim fonksiyonu yontemidir. Bu yon-
temde, potansiyel cikti bir arz yonli unsur olarak degerlendirilmekte ve dolayisiyla
bir tiretim fonksiyonu kullanilarak tretim faktorlerinin tam istihdam seviyesiyle tu-
tarlt potansiyel cikti elde edilmeye calisiimaktadir.

Uretim fonksiyonu yaklasiminda tiretim fonksiyonun tiiri (iiretim teknolojisi), ol-
cege gore getiri Ozelligi, teknik ilerleme ve Uretim faktorlerinin belirlenmesi gerek-
mektedir.

Ekonomik teorinin yogun olarak kullanildigi bu yontemin, saydamlik, icsel tutar-
lilik ve makro politikanin yaninda sirdirtlebilir biytimenin yapisal politika olusu-
muna da katk: saglayabilmesi acisindan diger yontemlere gore énemli avantajlar
bulunmaktadir.

Biylmenin kaynaklarinin ayrt ayrn tespitinin olanakli oldugu bu yontem, dogal
olarak biiyime politikalarina dogrudan katk: saglayabilecek, icsel buiylime yaklasi-
minin sinanarak, teknoloji, egitim, piyasa diizeni politikalarinin irdelenebilecegi bir
zemin olusturmaktadir.

Ote yandan, bu calismada da kullanildig1 (izere, tiretim fonksiyonu yaklasimi ile
potansiyel cikti hesaplanmast yontemi, isglicii piyasasinin yapisal katiliklarini, yapisal

issizlik tizerinden potansiyel biiylime stirecine aktarabilmesini olanakli kilmaktadir.

Yaklasimin filtreleme yontemlerine gore bir diger énemli avantaji, ddnem sonu
yanlilig: ile ilgili bir probleminin olmamasidir.
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Tablo 1: Potansiyel Cikt1 Olcme Yontemleri Karsilastirma Tablosu®

Istatistiksel Teknikler

Yontem

Kisa Tanimi

Avantajlart

Dezavantajlari

Deterministik Trend

Cikt1 serisi bir trend etrafinda
hareket etmekte ve trendden
sapmalar ciktt acigini
vermektedir.

Veri ihtiyaci sinirlt olup,
uygulamasi kolaydir.

Trend ciktinin zamanin
dogrusal bir fonksiyonu olmast
katt bir varsayimdir. Dogrusal
tahmin yonteminde gozlem
araligina bagl olarak farkl
trend ciktilar elde
edilebilmektedir. Yontem derin
arz soklarini
algilayamamaktadir.

HP Filtrelemesi

Trend serisi, hem c¢ikti serisine
iyi fit saglayan hem de trendin
diizlestirme derecesini arasmda
bir degis-tokusu dikkate alan
ve cikti aciginin temiz dizin
(white noise) oldugunu
varsayan bir yontemdir.

Veri ihtiyact sinirhidir. Yontem,
kullanicinin ilgili seriyi daha
iyi tanimastyla daha verimli
kullanilabilmektedir. Kisisel
yargtya kapali olmasi ve tim
istatistik paket programlarinda
yer almasi nedeniyle yontem
farkli potansiyel ciktt serilerinin
tahmininde (6rnegin
ulkelerarasi karsilastirmalarda)
uygun bir ara¢c olmaktadir.

A'nin secimi/degistirilmesi
trend ciktt miktarint asiri
derecede etkilemekte ve
aldatict devresel hareketler
yaratabilmektedir. Ttim iki
yanli filtreleme tekniklerinde
karsilasilan “donem sonu
yanlilig1” sorunu bu
yontemde de, trendin yakin
gelecek ongorilerinde
kullanilmast halinde hatalt
sonuclar verebilmektedir.
Yontem mekanik yapist
nedeniyle yapisal kaymalari
atlayabilmektedir.

Asimetrik
Christiano-Fitzgerald
Filtreleme

Dogrusal bir filtreleme yontemi
olup devresel hareketlerin
onceden tespit olunan
araliklarda hareket etmesini
ongoren bir yontemdir.

Sadece cikt1 serisi
kullanildigindan veri ihtiyact
sinirlidir. Baxter-King
filtrelemesindeki gozlem kaybi
sorunu yasanmamaktadir.

Devrevi hareketlerin uzunlugu
ve sikliginin 6nceden
belirlenmesi gerekmektedir.

Beveridge-Nelson
Ayristirmast

Mevcut cikti serisinden belli
varsayimlar altinda trend ve
devresel bilesenleri elde
edilmektedir.

Sadece cikt1 serisi
kullanildigindan veri ihtiyact
sinirhidir.

Bilesenler arasinda tam
korelasyon bulunmasi
varsayimi oldukca iddialidir.

Coklu Filtreleme
Teknikleri (HPMV)

HP Filtreleme yOnteminin,
ekonomideki yapisal iliskiler
ile gelistirilmis durumudur.

Yapisal ekonomik iligkilerden
faydalanilmast belli 6lctide HP
yaklasimina bir sezgisel boyut
kazandirmaktadir.

Tek degisken HP filtresine
yaklasmaktadir. Ek verilerin
secimi ihtiyaridir.

Ekonomik Teori Tabanli Teknikler

Yapisal Var

Tahmin edilen VAR modelinin
hata terimi tizerine “tanimlama
amaclt” kisitlamalar konularak
potansiyel cikti ve cikti acigt
bulunmaktadir.

Yapisal hata terimlerinin
kullanilmasina olanak
vermektedir.

Soklarin tanimlanmasi
(identification) ve yoni
kullanicinin sezgisine
brrakilmustir.

Uretim Fonksiyonu

Uretim faktorleri kullanilarak
kurulan bir Gretim
fonksiyonuyla potansiyel ciktt
tahmin edilmektedir.

Filtreleme tekniklerindeki
doénem sonu yanliligy, aldatict
devresel hareketler sorunlari
bulunmamakta ve yapisal
politika olusumuna katki1
saglayabilmektedir.

Uretim faktérlerin belirlenmesi
ve olusturulmast, tretim
teknolojisinin se¢imi Sl¢ege
gore getiri gibi varsayimlara
ihtiya¢c duyulmaktadir.

5 Potansiyel ¢ikti yontemlerinin karsilastirmall analizi icin Cotis ve digerleri'ne (2003) bakilabilir.

24




B OLUM

POTANSIYEL CIKTININ TURKIYE
[CIN OLCULMESI



26



3. Potansiyel Ciktinin Tiirkiye Icin Olciilmesi
3.1. Turkiye Tarim-dis1 Bityiime Dinamigi

Bu calismada ekonomideki cikti seviyesi TUIK tarafindan iiretilmekte olan sabit
fiyatlarla tarim disit Gayri Safi Milli Hasila’dir (GSMH). Asagidaki grafikte tarim dist
GSMH’deki biiyiimenin gelisimi sunulmaktadir. Tirkiye ekonomisinin biiyime sii-
reci 1987 yilindan itibaren 3 kere belirgin duraklama yasamistir. 1989'un son ceyre-
ginde baslayan kucilme iki ceyrek stirerken 1994 krizi ve 1998 Rusya Krizi'nde 5
ceyrek, son yasanan 2001 Krizi'nde ise ekonomide 4 ceyrek siiren bir daralma ya-
sanmustir. Kesintisiz biyiime siireci olarak degerlendirildiginde 2002 yilinin ilk cey-
reginden itibaren 19 ceyrektir devam etmekte olan bir biiyiime performanst goril-
mektedir. Orneklem déneminde en uzun ikinci biiytime araligi 1994 krizi sonrasin-
da baslamis ve Rusya Krizine kadar 14 ceyrek devam etmistir. Asagidaki grafikte or-
talama tarim dist GSMH biiytimesi ytizde 4,6 olmustur.

% Sekil 1: Tarim Dig1 GSMH'deki Yillik Biiyiime Hiz1
20
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o0 (=) > - [} lael < un o o~ o] (=) (=4 - N [s2) <t un o
[ee] [ee] (=2 "N (=) (=N [=2) (=) (=N =N (=N (=) (=3 = (=3 (=3 (=3 (=3 (=3
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Kaynak: TUIK
Incelenen donemde 3 tane tamamlanamamis makroekonomik uyum program: mev-

cuttur. Tim daralma donemlerinin baslangict, makroekonomik uyum programlarinin ilk
uygulama yillan ile cakismaktadir. Bu yiizden olsa gerek, program cercevesinde goz-
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lemlenen buytk 6lcekli daraltict kamu maliyesi ve gelirler politikalari, devresel hareket-
lerin ilk yillarint abartili negatif diizeye tasimaktadir. Ote yandan programlarin genellik-
le tamamlanamamasi, devresel hareketin (toplam talep kontrolstizligii) hizla yukari ha-
reket etmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla Tirkiye 6rneginde, biiyiimenin varyansi
cok yiiksek gerceklesmistir ve biiyiimenin bu 6zelligi, filtre tabanli yaklasimlarindan ye-
terli verimin alinmasini da engellemektedir. Son donemde biiyiimenin varyansinin nis-
peten disik olmasinin temel nedeni, uygulanan uyum programinin kesintisiz olarak
2000 yilindan bu yana strdurilmesi ve 2007 sonunda da tamamlanacak olmasidir.

3.2. Potansiyel Cikt1 Tahminleri

Tirkiye icin potansiyel cikti metodolojileri 6nceki bolimde anlatilan trend, HP,
CF, BN, yapisal VAR (SVAR) ve Uretim fonksiyonu yontemleri kullanilarak hesap-
lanmustir. Elde edilen sonuclara asagida toplu olarak yer verilmistir. Uretim fonksi-
yonu uygulamasi ileri bélimlerde genis bir sekilde anlatilacagindan bu bélimde yer
almamustir. Potansiyel cikti tahminlerinden elde edilen ¢ikti aciklari arasinda farkli-
liklar bulunmakla birlikte sonuclar genel olarak 2005 yilinin ikinci ¢ceyreginden iti-
baren pozitif bir ¢ikti ac1g1 vermekte ve 2006 yilinin ikinci ceyreginde finansal piya-
salarda yasanan dalgalanmanin etkisiyle s6z konusu acigin azaldigi gorilmektedir.

3.2.1. Trend Yontemi

Sekil 2a: Potansiyel Cikt:1 Tahmini: Trend

Milyon YTL
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Sekil 2b: Cikt1 Ag181: Trend
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c1g1: HP Filtreleme

Sekil 3b: Cikt1
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Sekil 4b: Cikt1 Acig1: CF Filtrelemesi
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3.2.4. BN Ayristirmast

Sekil 5a: Potansiyel Cikt1 Tahmini: BN Ayrigtirmasi
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Sekil 5b: Cikt1 Agig1: BN Ayristirmasi
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% Sekil 6b: Cikt1 Acig1: SVAR
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3.3. Yapisal Issizlik Olgusuna Vurguyla Uretim Fonksiyonu
Yoluyla Potansiyel Cikt1 Acig1 Tahmin Yontemi

3.3.1. Yontem

Potansiyel ciktinin orta vadeli dinamigi ve cikti acigindaki gelismelerin Gretimin
unsurlari olarak ayristirilabilmesine olanak sagladig: icin tiretim fonksiyonu yaklasi-
minin ¢iktt aciginin tespiti icin uygun bir ara¢ oldugu distinilmektedir. Potansiyel
ciktinin tretim fonksiyonu yoluyla hesaplanmasi ayni zamanda potansiyel cikti ile
NAIRU arasindaki yakin iliskiyi de degerlendirme imkan: vermekte, isgtici ve mal
piyasasindaki nispi katiliklar/esneklilikler stirece girdi saglayabilmektedirler.

Bu calismada tretim teknolojisi olarak Cobb-Douglas (CD) tretim fonksiyonu
kullanilmistir; CES (constant elasticity of substitution) yontemi ile gerceklestirilen ca-
lisma, CD yaklasimindaki birim ikame esnekligini teyit ettiginden, CD Uretim fonk-

siyonu pratikligi acisindan tercih edilmistir.

Y =A+aL +(1-o)(cap,K,)+e,
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Yukaridaki CD uretim fonksiyonunda, tiim degiskenler, dogal logaritmik formda
ve issizlik orani disinda® tarim dist sektorler icin tanimlanmustir; Y cikti diizeyini, 19
isgtict talebini, K sermaye stokunu’ gdstermekte, cap imalat sanayi kapasite kulla-
nim oranini, e ise denklemin hata terimini ifade etmektedir. Calismada 1987 yilin-
dan baslayan donemsel veri seti kullanilmis ve tarim dist GSMH, issizlik orani, ser-
maye stoku, kapasite kullanim orani mevsimsel etkilerden arindirilmustir.

Potansiyel ciktinin Gretim fonksiyonu yontemiyle tahmin edilmesinde izlenen
asamalar asagida sunulmaktadir:

1) Temel Uretim faktorleri olan sermaye ve isglict ile CD uretim fonksiyonu “Kal-
man Filtreleme” yontemi ile tahmin edilmekte, boylelikle tretim unsurlarinin
ciktiya olan katkilarinda zaman icinde ortaya cikan gelismeler bir sonraki
asamada dikkate alinabilmektedir.

Y =A+68L +(1-6)cap,K,)

Y tahmin edilmis cikti miktarini, A teknik ilerlemeyi, & tahminden elde edilen cik-
tinin isglicti esneklik katsayisini, 1-& sermaye esneklik katsayisini gostermektedir.

2) Tahmin edilen denklemden, “zaman degisken faktor katkilariyla birlikte” elde
edilen ciktt miktart gerceklesen ciktidan c¢ikarilarak artik olarak toplam faktor
verimliligi gosterge degiskeni bulunmaktadir.

TFV =Y -Y
TEV =Y —(A+68L! +(1-&)(cap K,))

3) Bu asamada, Uretim faktorlerinin “stirdirtlebilir” tam istihdam dizeyleri he-
saplanarak potansiyel c¢ikti elde edilebilir. Sermaye stokunun tam istihdam du-
zeyini bulmak icin kapasite kullanim oranlarinin tam istihdam degeri (C&lpf)
HP filtrelemesi yoluyla bulunmaktadir. Boylelikle, kapasite kullanim

O Tarum sektorii icin igsizlik besaplanirken bu sektordeki igsizlerin diger sektérierde istibdam olanaklarimn sinirlandirimas: yoniindeki kati varsayimn asil-
mast amacwyla issizlik oranini temsilen TUIK tarafindan aciklanan toplam issizlik orani kullamibmistir. Tarim digi issizlik ile toplam issizlik arasimda yapisal
davranis baglanminda berbangi bir fark bulunmamas: bu tercibin elde edilen sonuglar iizerinde bir farkhilik yaratmasini engellemektedir. Soz konusu igsiz-
lik oranlarnun taribsel gelisimi ile ilgili tablo EK 5'te sunulmaktadir. Ayrica, ber iki issizlik oraninin, Phillips Egrisi'ndeki esneklikleri oldukca benzerdir.

7Sermotye Stoku serisinin baz yili degeri, Saygil ve digerleri'nden (2005) alinmus, daba sonra tarim digi kesim sabit sermaye yatirimlar: ve TUIK tarafindan
gelirler yontemiyle GSMH besabinda yer alan sermaye tiiketimi orani (amortisman orani, 8) tarim dist sabit sermaye yatirimlar: kullanilarak diger dénem-

ler tiretilmistir.
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oranlarindaki arizi inis ve cikislar kontrol edilmekte, ayrica kapasite kullanim
oranlarinda gozlemlenebilen yapisal egilimler dikkate alinmaktadir. Bu yolla
elde edilen kapasite kullanim oranlagl, (capf), sermaye stokuyla carpilarak
tam istihdam altinda sermaye stoku K, elde edilmektedir.

4) Isgiiciiniin potansiyel diizeyini hesaplamak icin bir tiir yapisal issizlik oran
(6rnegin, enflasyonu hizlandirmayan issizlik orani, NAIRU) hesaplanmasi ge-
rekmektedir. NAIRU diizeyi, mal ve isglicti piyasasinin salt yapisal faktorleri ile
aciklanan issizlik orant olup, gerceklesen issizlik oraninin NAIRU diizeyinin al-
tina inmesi ancak enflasyonun ivmelenmesi ile mimkiin olmaktadir. Ayn1 cer-
cevede, issizlik oraninin NAIRU diizeyini asmast durumunda, genisleyici talep
politikalarinin, enflasyonu ivmelendirmeden kullanilabilmesi mimkiin olabil-
mektedir. Dolayisiyla NAIRU orani, makroekonomik politikanin tasarimi icin
de 6nemli bir referans denge noktasi olusturmaktadir. Bu calismada NAIRU dii-
zeyi, sadece trend istihdamin tespiti amaciyla kullanilmaktadir. NAIRU o6lc¢ul-
mesi glic ve enflasyon ve issizligi etkileyen soklar sonucu zaman icinde degi-
sen bir yapidadir. NAIRU'nun hesaplanmasinda Ball ve Mankiw (2002) calis-
masinda kullanilan yonteme yakin bir yaklasim benimsenmistir. Yaklasimda ilk
olarak bekleyislerin icerildigi bir Phillips egrisi tahmin edilmektedir:

T, =7tf+au*—au+v

Bu denklemde 7 enflasyon oranini, n¢ beklenen enflasyon oranini, #* yapisal is-
sizlik oranini, u mevcut issizlik oranini, v ise arz soklarini temsil etmektedir. Tah-
min edilen denklem asagidaki formda yazilabilmektedir:

u +via=u+Arla

Denklemin sag tarafi gerceklesmeler (issizlik orani ve enflasyon) ve “a” katsayist
veriyken hesaplanabilmektedir. Bu deger, denklemin sol tarafini olusturan Phillips
egrisindeki yapisal kaymalari (#* uzun dénem trendi, v/a ise kisa donem arz sokla-
rin1) temsil etmektedir. Dolayistyla ©*+v/a herhangi bir filtreleme yontemi ile uzun-
donem ve devresel bilesenlerine ayrilabilmekte ve uzun-dénem bileseni, zaman-de-
gisken NAIRU olarak degerlendirilmektedir.
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5) TFV degiskeni icin dogrudan bir HP filtre veya bir deterministik dogrusal yak-
lasim yerine, kirikli-trend oncelikle tahmin edilmis, daha sonra HP filtresi ile
dizgiinlestirilmistir. Boylelikle, TFV olusumu acisindan aciklanmasi olanaksiz
bazi yapay uretkenlik/etkinlik kayiplarinin TFV trendine girmesi engellenmistir.5

6) Potansiyel c¢ikti, yukarida hesaplanan potansiyel faktor dizeyleri ve trend-

TFV'nin, zaman-degisken Kalman faktor katkilart (¢, I-@) ile hesaplanmastyla el-
de edilmektedir.

Y? =A+0L" +(1-Q)(cap’K, )+ TFV}

Y? = A+a(L (1 - NAIRU)) + (1—GQ)(cap’K, )+ TFV}

3.3.2. Uretim Fonksiyonu Tahmin Sonuclarz:

1. CD turetim fonksiyonu ve Olcege gore sabit getiri varsayilarak tahmin edilen
“Kalman Filtre” denklem sonuclart asagida sunulmustur.

Y= ;1.+0?*(capt *K)+({(1-o)*L)

Katsay1 z degeri
A 0,57 3,79
& 0,41 380,0

2. Tahmin edilen denklemin mevcut cikti degerlerinden cikarilmasiyla TFV elde
edilir, TFV sekil 7’deki hata terimidir.

TFV=Y-Y

3. Potansiyel c¢iktinin sermaye bilesenini bulmak icin, kapasite kullanim orani HP
filtrelemesinden gecirilerek (c&lpf) mevcut sermaye stoku serisi ile carpilmustir.

8 Bir tiretim _fonksiyonunun tabmin edilmesi yoluyla artik olarak elde edilen TFV gosterge degiskeninin ashnda bir trende sabip olmasi tartismal bir konu-
dur. Bu degiskenin bir trende sabip olmas, tiretim fonksiyonu denklemi ile tabmin edilen faktér katsayilarinin asimptotik optimal ozelliklerine yaklasma-
larin engelleyecektir. Buna ragmen bu degiskeni bir trende yaklastirma egilimi ancak 1(0) ve I(1) arasinda kalmis degiskenler veya yakin “rassal” ytirtime
stivegleri icin anlamhdir. Bu ¢alismada denklemin bhata terimi I(0) ve I(1) arasinda I(0) dinamigine yakin bareket etmektedir.
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Sekil 7: CD Uretim Fonksiyonu Tahmini
10,8

0,5

10,4

- 10,0

9,6

9,2

8,8

- 8,4

8,0

1990Q1 |+ i+ S R
1994Q1 |-----iem e
1995Q1 | i N
1996Q1 |"~= it N
1997Q1 |-t N
1998Q1 |--r iy
1999Q1 |*-w i
2000Q1 |*trriee Yy
2001Q1 [ bt
2002Q1 [ S
2003Q1 |-l
2004Q1 |7t
2005Q1 [T i Ny ede
2006Q1

—
o
N
0
=)
—

- =
o O
~ ®
® ®
X X
- -

4. NAIRUnun hesaplanmasi icin ilk olarak asagidaki bekleyislerin icerildigi
Phillips egrisi tahmin edilmistir. Denklem “iki asamali en kiiciik kareler” yonte-
miyle tahmin edilmis ve enflasyon bekleyislerini yonlendirmesi muhtemel nomi-
nal doviz kurundaki (TL/$) yillik degisim (E), i¢ bor¢clanma faiz orani (R) ve
nominal Ucret dizeyindeki yillik degisim (W) degiskenleri enstriiman degisken-
ler olarak 4 doneme kadar gecikmeli degerleriyle kullanimistir. Sonuclar Tablo
2'de tartsiimaktadir. Enflasyon degiskeni olarak TUIK tarafindan aciklanan GSMH
deflatoriindeki yillik degisim (1) alinmustir.
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Tablo 2: Iki Asamali En Kiiciik Kareler Yontemiyle Philips Egrisi Tahmini

T=pr_av+v

Bagumli Degisken:nt

Enstriiman Degiskenler: E(-1 TO -4) W(-1 TO -4) R(-1 TO -4)

Degisken Katsay1 Std.Hata t-ist. Olas.

C 0.414 0.173 2.399 0.019

T(-1) 0.784 0.091 8.637 0.000

u -4.008 1.715 -2.337 0.022

R-squared 0.80 Mean dependent var 0.43

Adjusted R-squared 0.80 S.D. dependent var 0.20

S.E. of regression 0.09 Sum squared resid 0.57

F-statistic 144.24 Breusch -Godfrey (2) 1.28

Prob(F-statistic) 0.00 ARCH LM (2) 1.51

0 Sekil 8: Phillips Denklemi Tahmini
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Yukarida tahmin edilen denklemden Ball ve Mankiw (2002) calismasina kosut
olarak NAIRU elde edilmektedir.
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Sekil 9: Tiirkiye Ekonomisi i¢in NATRU Tahmini

10900C
T0S00T
10100C
10£002
TO700T
TO1002
10000T
106661
TO8661
TOL66T
TO9661
TOS66T
TOV661
TOC66T
TOT66T
TOT661
100661

106861

108861

0,11
0,10
0,09
0,08
0,07
0,06

n

0,0

Sekil 10: NAIRU ve Igsizlik Orani
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Sekil 11: Trend TFV
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5. Uretim faktorlerinin hesaplanmis potansiyel degerleri kullanilarak potansiyel
ciktt elde edilir.

Y? =A+adl? +(1-&)(cap’K, )+ TFV,?

Y? =—0,57+0,595(L¢ + NAIRU (L — 1) }+ 0,405(cap? K, ) + TFV?

Uretim Fonksiyonu yaklasimindan elde edilen potansiyel ¢ikti acigi, uygulanan
makro uyum programlarindan en cok etkilenen c¢iktt acigr gorintiisi vermektedir.
Cikt1 ac1g81, Rusya Krizi sonrasi kararsiz bir hareket izlemis, denge dinamigi yakalan-
madan, 1999 Marmara Depremleri ve 2001 Krizi ile son dénemlerin en yogun talep
daralmast gozlenmistir. Dolayistyla Rusya Krizi, deprem ve 2001 Krizi birlesik bir
kayma yaratmis ve negatif devre cok uzun stirmustiir. Cikt1 acigi, 2001 ¢okiisii son-
rasinda, 2004 ortalarinda uzun donem dengeye ulasmis, 2005 2. ceyrekten 2006 3.
ceyrege kadar belirgin olarak pozitif alanda artmaya devam etmis ve 2006 3. cey-
rekte hafif bir disis egilimine girmis ancak pozitif alanda kalmaya devam etmistir.

40



Sekil 12a: Uretim Fonksiyonu Yéntemiyle Potansiyel Cikt1
Tahmini
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BOL UM

POTANSIYEL CIKTI
TAHMIN YONTEM SONUCLARININ
TOPLU KARSILASTIRMASI
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4. Potansiyel Cikt1 Tahmin Yéontem Sonuclarinin
Toplu Karsilastirmasi

Elde edilen cikti aciklari beklentilere uygun olarak 1994 krizi, 1999 Rusya Kri-
zi ve son olarak 2001 krizleri doneminde ekonomide agir talep daralmast ve /ve-
ya yogun arz fazlasina isaret etmektedir. S6z konusu krizlerdeki dip ve tepe nok-
talarinin en yogun olarak tiretim fonksiyonu yonteminde tespit edildigi gorilmek-
tedir. Uretim fonksiyonu yonteminde genislemelerin sonundaki potansiyel ¢ikti
daha buytk, daralmalardaki dip noktalar ise daha derin olmaktadir (Mc Marrow
ve Roeger, 2001). Derin kriz sonrasi donemlerde, yiiksek sermaye artist ekonomi-
nin Uretim kapasitesini asir1 artirmakta ve ekonomi normal tretim dizeyinde
onemli miktarda atil kapasiteyle calismak durumunda kalmaktadir.

Sekil 13a. Potansiyel Cikt:1 Tahminleri
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Sekil 13b: HP Filtreleme ve Trend Yontemlerine gore Cikt1
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Sekil 13c: BN Ayristirmasi ve CF Filtrelemesi Yontemlerine
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Sekil 13d: SVAR ve PF Yontemlerine gore Cikt1 Agig1
10 e Tahminleri

Yontemlerin yillik ortalama ytizde 4,5 civarinda bir potansiyel bliiyiime orani ver-
dikleri ve s6z konusu oranin gerceklesen bliiyiime oranlartyla benzestigi gortilmek-
tedir. Beklendigi tizere Uiretim fonksiyonu yontemi kullanilarak hesaplanan potan-
siyel biiylime oranlar trend yonteminden sonra en diisitk oynakliga sahiptir. Ure-
tim fonksiyonu kullanilarak hesaplanan biiyiime oranlarinin oynakliginin 0,50’nin
altunda olmast sinirlt bir oynakligin varligina isaret etmekte olup, yontemden elde
edilen potansiyel biiyiime oraninin referans olma niteligini artirmaktadir. Tim yo6n-
temlerin oynakliginin gerceklesen biiylime oranlarinin oynakligindan diisiik olmast
beklentiye uygundur (Cotis ve digerleri, 2001).
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Sekil 14. Biiyiime Oranlari
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Tablo 3: Bityiime Oranlar: ve Oynakligi

1988q1 -2006q3 Degisim Katsayis1
Y_Tarm Dist 4.6 1,52
TREND 3.9 0,00
HP 44 0,64
BN 4.7 1,39
CF 4,6 1,33
SVAR 45 1,12
PF 4.1 0,49

Elde edilen potansiyel cikti aciklarinin korelasyon matrisi tahmin yontemleri ara-
sindaki iliskiyi ortaya koymak tizere kullanilmistir. Yontemler icinde trend ve tre-
tim fonksiyonu yontemlerinin diger yontemlerle yuksek korelasyona sahip oldugu
gorilmektedir.
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Tablo 4: Cikt1 Aciklar: Korelasyon Matrisi

TREND HP BN CF SVAR PF
TREND 1.00
HP 0.75 1.00
BN 0.19 0.40 1.00
CF 0.49 0.65 0.19 1.00
SVAR 0.79 0.49 0.24 0.37 1.00
PF 0.94 0.69 0.25 0.43 0.81 1.00

Tahmin edilen cikti aciklarinin ekonominin devresel hareketlerini ne kadar yansit-
tigint test etmek icin, tahmin edilmis ciktt aciklart ile ekonominin devresel hareket-
lerinin temsil ettigi diistiniilen kapasite kullanim oranlari arasindaki iliskiye basvurul-
maktadir. (Mc Morrow ve Roeger, 2001; Camba-Mendez ve Rodriguez-Palenzuala,
2001). Benzer yaklasimla bu calismada da tahmin edilmis potansiyel cikti aciklarryla
TUIK tarafindan tiretilen imalat sanayi kapasite kullanim oranlari arasindaki iliski
arastirtlmistir. Farkli yontemlerden elde edilen potansiyel ciktt aciklarinin timiinin
kapasite kullanim orani ile pozitif bir korelasyonu oldugu gorilmektedir. Trend, HP
ve Uretim fonksiyonu yontemlerinin kapasite kullanim orant ile 0,50’nin tizerinde bir
korelasyona sahip olduklart goriillmektedir. Yontemler icinde devresel hareketlerle
en ylksek korelasyona tretim fonksiyonunun sahip oldugu gorilmektedir.

Tablo 5: Korelasyon Matrisi

KKO
TREND 0,62
HP 0,60
BN 0,23
CF 0,45
SVAR 0,28
PF 0,68
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Sekil 15. Potansiyel Cikt1 Acig1 - Kapasite Kullanim Orani
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Cikt1 acigmnin isareti ve biiylkligl para politikalarinin tasarlanmasinda ve degerlen-
dirilmesinde kullanilan girdilerden biri olarak degerlendirilmektedir. Pozitif ¢ciktt acigi-
nin sirmesi normal sartlar alunda, ekonomideki kontrolstiz talep fazlasini temsil et-
mekte, bu durumda, enflasyonunu artirmasint 6énlemek icin siki para politikalar: tercih
edilebilmektedir. Bu baglamda cikti acigi ile enflasyon arasinda pozitif bir korelasyon
beklenmektedir. Tahmin edilen c¢iktt aciklarinin enflasyonu tahmin etmedeki gtictiniin
olctlmesi icin bu calismada kullanilan Phillips egrisi iliskisinden faydalanilmustir.

Bu amacla asagidaki denklem iki asamali en kiictik kareler yontemi kullanilarak
tahmin edilmis, belirgin olmayan degiskenler denklemlerden ¢ikarilmistir.”

n=B,+pBr _ +Bu +Bygap  + B,ygap, ,+ B.ygap .+ ygap, , +e,

Yukaridaki denklemde 7 cari donem enflasyonunu, # issizlik oranini, ygap mev-
cut ciktinin potansiyel ciktiya orani seklinde ifade edilen cikti acigini, et ise hata te-
rimini temsil etmektedir.10 Tahmin edilen denklemlerin katsayilart yontemlere gore
tahmin edilen denklemler asagidaki tabloda sunulmaktadir:

9 Denklemde tiim degiskenler logaritmik formda olup, enstriiman degiskenler olarak nominal doviz kurundaki (TL/$) yillik degisim, i¢c bor¢lanma faiz ora-
n1 ve nominal ticret diizeyindeki yillik degisim kullamilmigtr. Iki asamal en Riictik kareler kullanilarak enflasyonun agiklanmasinda etkili oldugu diisti-
niilen degiskenler de dikkate alinmagtir. Ciktr agigi degiskeni en fazla 4 gecikmeli deger icin istatistiki anlamihik sergilemektedir.

10 Ciktr agigi denkleme cari degeri ve dért déneme kadar gecikmeli degerleriyle girmektedir. Yontemleri karsiastirilabilir kilmak icin tabmin edilen ¢ikt
acigi katsayilarnun toplami tabloda sunulmakta ve bu katsaymun pozitif olmasi beklenmektedir.
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Tablo 6: Potansiyel Cikt1 Yontemlerin Enflasyonu Tahmin Kapasitesi

Trend HP BN CF SVAR PF
B, 0,4 0,5 0,4 0,5 0,4 0,7
B, 0,7 0,7 0,8 0.8 0,7 0,6
Bz _331 _479 _577 _475 _274 _675
P, - : 5.4 - i 1,1
B, - - 9,0 - 2,0 -
Bs 1,5 1,4 49 - 33
. 23 2,5 5,0 2,5 - 1,2
=6
B 0,82 1.1 37 25 1,2 0,2
=3
B.=B,=PB.=B=0
34 TS T 8,7 9,7 4,8 14,9 11,0 8.3
(Ciktr A¢1g1 toplam etkisi)
F testi degeri
(TTlfélﬂL;‘;aéggffﬁy) 0,142 0,096 0,106 0,085 0,123 0,065

Enflasyon denkleminde c¢iktt ac¢igi an fazla 4 gozlem gecikmeyle calismaktadir.
Tablodan da incelendigi Gizere tahmin edilmis cikti aciklari enflasyonu aciklamada
onemli ek katki saglamaktadirlar. Tahmin edilen denklemlerin timiinde 4 dénem
gecikmeli ¢iktr acig1 degiskenleri beklenen isarette ve istatistiksel olarak anlamli so-
nuclar vermistir. Cikti acig1 degiskeninin istatistiksel olarak anlamligini test etmek
icin “fazladan kullanilmis degisken testi - redundancy test” yapilmistir. Test sonuc-
larina gore denklemlere dahil edilen cikti acigr degiskenlerinin tiim yaklasimlar icin
modelin tahmin giicline istatistiksel olarak anlamli katki sagladig: tespit edilmistir.
Tahmin edilen denklemlerde, farkli cikti aciklarinin denklemlerin 6ngori kabiliyet-
lerine katkilarinin karsilastirilmast amacryla tahmin dénemi icin, denklemlerin dina-
mik 6ngori degerleri de tahmin edilmis, Theil istatistigil! araciligi ile hangi potan-
siyel ciktt aciginin enflasyonun tahmin edilmesinde daha fazla bilgi tasidigi arastiril-
mustir. Uretim fonksiyonu yontemi ile elde edilen c¢iktr acigmin kullanildigi enflas-
yon denkleminin en iyi tahmin gliciine sahip oldugu gorilmektedir.

11 7peit istatistigi farkh modellerin éngorii (forecast) performansun Slgiilmesi amacyla kullanilmakta olup, 0 ile 1 arasinda deger almaktadur. Istatistik
degeri sifira yaklastikca daba iyi 6ngérii kabiliyetini gostermektedir.




Bu baglamda, UF'den elde edilen cikt1 acig1 ve tiiketici fiyatlar1 enflasyonu ara-
sindaki iliskiyi de incelemekte yarar olabilir. Asagidaki grafikten de anlasilacag: Gize-
re, potansiyel ciktinin pozitife gectigi ve artarak devam ettigi donem, makul bir hiz-
la diismesini stirdiiren TUFE yillik artisinin da duraksadigi doneme denk gelmekte-
dir. Ayni donemde, gerceklesen issizligin de NAIRU duizeyinin altinda seyretmeye
basladigi donem olduguna dikkat cekmek gerekir.

Sekil 16: Cikt1 A¢181 ve Enflasyon
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5. Sonu¢ Degerlendirmeleri

Potansiyel cikti veya potansiyel cikti acigi, makro ekonomik politika olusumu ve
orta vadeli biyume politikalart acisindan hi¢ stiphesiz 6nemli bir degiskendir. Bu
degisken, eger makul bir iktisadi sezgi ve istatistiksel anlamlilik ile elde edilebilirse,
merkez bankalarindan, ekonomi/maliye bakanliklarina kadar cok genis bir alanda,
politika girdisi saglayabilmekte, iktisadi analizlerin orta vadeli boyutunu gticlendir-
mektedir. Ancak, bu degisken “gtzlemlenmeyen” bir degiskendir, dolayisiyla yon-
temler ister istemez ekonomik sezgisi ve teorik yonu sinirlt yaklasimlart 6ne ¢ikar-
maktadir. Literatiir, bu konuda hentliz gelisme asamasindadir, ancak cok hizla yeni
yontemler/teknikler ve yaklasimlar yeni calismalarda yer almaktadir. Enflasyon he-
deflemesi politikasinin giderek daha fazla benimseniyor olmasinin da, bu literatii-
rin hizli gelismesine katkida bulundugu gozlemlenmektedir.

iki temel tespit yapabilmek miimkiindiir: birincisi, filtre tabanli yaklasimlarda,
ekonomik sezginin yerlestirilebilecegi bir alan olmadigindan, davranissal iliskilerin
stiirece kazandirilmast ya mimkiin olamamakta ya da cok smnirli gerceklesebilmek-
tedir. Ancak filtre tabanli yaklasimlarin uygulanmasi, kullanici sezgisine ihtiya¢ du-
yulmadigindan oldukca kolay, karsilastirilabilir 6zelliktedir. Filtre tekniklerinde cok
degiskenli modifikasyon alternatifleri, davranissal iliskilerin sistemde yer almasini
saglamaktan ziyade, istatistiksel kaliteyi artirmaya yonelik oldugundan, cok degis-
kenli filtrelere de benzer bir degerlendirme yapmak gerekir. Ayrica sisteme eklenen
degiskenlerin secimi genellikle ihtiyaridir.

Ikinci tespit ise daha &zel ve tiretim fonksiyonu yaklasimina yonelik bir deger-
lendirmedir: neo-klasik tretim fonksiyonunun kendisi bir cok acidan tartismali ve
agir varsayimlar altinda kurulmus bir yaklasimdir. Hangi Giretim fonksiyonu kullani-
lirsa kullanilsin, tretim faktorlerinin tespiti, fonksiyonel formu, mikro ekonomik
ozellikleri ve ikame esnekligi gibi cok 6nemli bir cok noktada varsayim geregi, bu
yaklasimin en zayif boyutudur. Ote yandan, biiylimenin mikro alt yapisinin tespit
ve analiz edilmesine olanak saglayan tek yontem olarak ortaya ¢cikmaktadir. Bu cer-
cevede yapisal VAR (SVAR) modelleri, hem teorik kaygilara yer vermesi, hem de di-
namik yapiyr yeterince icerebilmesi acisindan, bu iki yaklasim arasinda makul bir
ara model niteligindedir.



Bu calismada, potansiyel ¢ikti dl¢timii icin, (Uretim Fonksiyonu) yaklasimi diger
yaklasimlara gore daha basarili bir yontem olarak 6ne ¢ikmaktadir. Ancak tim yak-
lasimlarda, belli devrelerde benzer tepkilerin tespiti ve ¢zellikle 2004 sonrasinda,
potansiyel acigin genellikle pozitif tespit edilmis olmasi, yaklasimlarin homojen so-

nug¢ vermesi acisindan olumlu degerlendirilmektedir.

Bu baglamda; 2004 ortalari itibariyla neredeyse tim yaklasimlarin pozitif ¢ikti aci-
g1 isaret etmesi, ayni donemde enflasyon gostergelerindeki diististin durmasi ve ger-
ceklesen issizligin yapisal issizligin (NAIRU) tzerine ¢ikmasi, “ekonomik isinma”
soylemini bir arada teyit eder niteliktedir.

Calisma cercevesinde yapisal issizligin 1998’den bu yana, 2001 yilindan sonra iv-
melenerek, artigr gdzlemlenmektedir. Ulke drnekleri uzun siiren mali daralmalarin
ve yarim kalan makro uyum programlarinin isgiicii piyasasinda kalict hasarlar birak-
tigin1 ve yapisal issizligi artirdigini gostermektedir. Turkiye 6rneginde de tamamlan-
mayan 3 makro uyum programi ve uzun siren mali daralma programlarinin yapisal
issizlik tizerinde etkili oldugu distntlebilir. Bu calisma, zimnen de olsa, yaratilan
istihdamin giderek sadece isglicline yeni giren kisiler tarafindan gerceklestirildigi ve
hatta istihdam edilen kisilerin bir grubunun “vasif uyumsuzlugu”, “boélge uyumsuz-
lugu” ve histeri issizlik gibi yapisal isglicii piyasasi problemlerine ragmen “gonil-
suzce” istihdam edildiklerine isaret etmektedir. Ancak calismanin 6zellikle yapisal
issizligin artis nedenlerin lizerine egilen bir icerikle gelistirilmesi yerinde olacaktir.
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EKLER
El. Beveridge-Nelson Ayristirmasi;!2

Genel bir ARIMA 06zelligi tastyan serilerin birinci farklart duragan bir yapidaki
sonsuz sirali hareketli ortalamalar seklinde ifade edilebilir (Wold Dekompozisyonu):

y—y,_ =a,+e+Be +Be  +..

Yukaridaki denklem

e, =€ +Pe  +PB,e ,+.. seklinde basitlestirilebilir.

Yies =i +a0s+§em oldugundan

gem :g% +h 112;48’—“" B 212;481—2“ * olarak ifade edilebilir.
Eeg,, =0  oldugundan ongori fonksiyonu

s s+l s+2
E ., =yt+aps "{Z Bi }t + [2 ﬂi}t—l + (2 ﬁi}t—Z +... olmaktadir.
i=l i=2 =3

y, serisinin stokastik trendi s’nin yeterince biyik oldugu degerlerde!3
E(y,,, —45)ye esit olmaktadir:

E(y, —as) = yt+(iﬂi}, +(iﬁi}“+(i[)’i}t2 +...

Ifadeyi daha anlasilabilir kilmak icin:

yt+s = Ayt+s + Ayt+s—1 +Ayt+s—2 *... +Ayt+1 +yt
li_{EEtym = lvl_r)EEt [(ym - yt+s—1) + (yt+s—l - )/m-z.) +..+ (yt+l =W )]+ 3z

133.3 EYy.,= gijg E (A s v Ao + AV + o Ay) +

12 Bu boliim yazilirken W. Enders (2003) Applied Econometric Time Series kitabinin 4 tincii boliimiinden genis dlgiide faydalanilmistir. Konu ile ilgili
detayl bilgi icin bu kitaba bakilabilir.

13 Beveridge ve Nelson kendi ¢calismalarnda s’yi 100 olarak alnuglardir.



Yani trend degiskeni (Hr) ilk gbzlem olan t=1 icin
B = E (Apyy + Ayt Ay, ) +

Son gozlem olan t=T icin

MT = ET(AyT+IOO +AyT+99 + +Ay7'+l)+ yT

olmaktadir. Trend serisinden (U4 = Uy, ks ,...,4r) deterministik kisim (4,5) cikarilarak
stokastik trend i, elde edilmektedir:

‘Lts:‘llt_aos

Diizensiz (irregular) bilesen ise zaman serisinden stokastik trend u, cikarilarak
elde edilmektedir:

Vl:yl_ut

V, ==E (A, 1 T AV, 0 T+ Ay))
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E2. HPMV Filtreleme

Yontemde kullanilan minimizasyon problemi asagida sunulmaktadir:

T T

Min L ZZ(J’[ -y!) +A’12[(yzp -y -k _ytIiZ)]z-i_A’iéii
t=1 t=2

Ziy Zﬁyﬁ +dXt+§i,t

i=2,.,n

Yukaridaki minimizasyonda kullanilan éi,t potansiyel cikti ve ilgili diger ekono-
mik degisken seti (X) kullanilarak tahmin edilen degiskenlerin (z; ) hata terimleri-
ni, A;ise 6nceden belirlenen minimizasyon katsayilarint temsil etmektedir. Bu bag-
lamda, (z; ) olarak uygulamali ¢alismalarda Okun Yasasi, Phillips egrisi, kapasite
kullanim orani gibi yapisal ekonomik iliskiler modellenmektedir (Claus ve digerle-
ri, 2000).
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E3. Kalman Filtrelemesil4

Bu yontem, potansiyel cikti gibi gozlemlenemeyen degiskenlerin tahmininde sik-
ca kullanilmakta olup, goézlenemeyen degiskenin aciklayict degiskenlerinin “state
space” olarak adlandirilan formda yazildigi bir modelle tahmin edilmesidir. “State
space” formunun iki temel bileseni vardir: Olciim denklemleri (measurement equ-
ations) ve gecis denklemleri (transition equations). Ol¢iim denkleminde gézlemle-
nebilir veya uyar degiskenleri (signal variables) gozlemlenemeyen veya durum de-
giskenleri (state variables) olarak adlandirilan degiskenlerin fonksiyonu olarak ya-
zilmaktadir. Gegis denklemleri ise durum degiskenlerinin aciklanmasina yoneliktir.
Kalman filtrelemesinde kullanilan 6l¢ciim denklem asagida sunulmaktadir:

Yt IZAI +dXt+et

e, ~N(0O,H)

Denklemde Y gozlemlenebilir degiskenlerin vektoriinii X bagimsiz degisken vek-
torinid A gozlemlenemeyen degiskenlerin vektorini, z ve d ise ilgili vektorlerinin

katsayilarini temsil etmektedir.

Gecis denklemi ise:

A =TA _ +v,

Vi ~N(0,Q)

T katsayilar vektoriinii temsil etmektedir. Olciim ve gecis denklemlerinin hata te-
rimleri olan e, ve v, iid yapisindadir (ortalamalar1 O, varyanslar ise sirastyla H ve Q

vektorleridir).

Ol¢ciim denkleminin hata teriminin gecis denkleminin hata terimine orani (Q/H)
“signal to noise ratio” olarak adlandirilmakta olup, s6z konusu oran gozlemleneme-

14 Notasyon Boone (2000)den alinnugtir. Yontemin detayr icin séz konusu ¢calismaya bakilabilir.
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yen degiskenin gorece diuzligini (smoothness) vermektedir. Bu baglamda Q/H
orani buyldikce godzlemlenemeyen degiskenin aciklayicilik giicti artmakta ancak
sOz konusu oran cok buyudigliinde tim hata terimini icermesi riski ortaya ¢ikmak-
tadir. Keza Q/H oranmin sifira yaklasmast durumunda gozlemlenemeyen degisken
bir sabit terime dontismektedir.

HPMV filtreleme yonteminde yer alan minimizasyon probleminin state space mo-
deli formunda yazilarak ve modelde yer alan denklemlerin varyanslart Gzerine ki-
sitlar konulmastyla Kalman filtrelemesi tiretilebilmektedir.1>

Uygulamali calismalarda HPMV filtrelemesi Kalman filtreleme teknigi kullanilarak
gelistirilmistir. Bu yolla ¢ikti serisinin trend yapist zaman icerisinde degisiyorsa bu
ozellik dikkate alinabilmekte, ihtiyari olarak verilen A faktorleri tahmin yoluyla elde
edilebilmektedir.

15 gpMvden Kalman filtreleme yontemine dontistiirme icin Boone'a (2000) bakilabilir.
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E4. Yapisal VAR (SVAR)

Yapisal VAR modeli hareketli ortalamalar tizerinden asagidaki sekilde yazilabilir:

Z =T +Te +Te  +..=T (L,

Bu denklemde €, soklari, Z; ise modelin degiskenlerini temsil etmektedir. Uzun
donem yapisal soklarin parametre vektori:

F()=T(0)+T, + T, +..+ .

iliskisiyle ifade edilmektedir.

Soklar normalize edilerek basitlestirilirse,
E(e,e)=1 oldugu varsayilmaktadir.10

Yapisal model tahmin edilirken ilk 6énce otoregresif modelin indirgenmis hali (kisit-
lanmamis VAR) tahmin edilir:

Zt = zf;lnizt—i + et
Bu denklemde p gecikme sayisi, ¢, ise tahmin edilmis kalinti vektoridir (indir-

genmis formdaki innovasyonlar). Indirgenmis modelin varyans-kovaryans matrisi
asagidaki gibi gosterilebilir.

E(ee)=,

Stokastik stire¢ duragan oldugundan hareketli ortalamalar formu asagidaki gibi
sunulabilmektedir:

Z=e+Ce +Ce ,+..=C(L)e,

16 Varyans-kovaryans matrisi soklarin varyansinin 1, kovaryansin ise O’a esit oldugu birim matrise esit olmaktadir.
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Indirgenmis soklarin uzun dénem etkilerini gdsteren matris ise:
CO)=+1+C +Cy+..+C. olarak gosterilebilir.

Indirgenmis kalintilar yapisal modelin kalintilartyla asagidaki denklemlerle iliski-
lendirilmektedir:

e, =T(0)g, ve E(ee)=T(0)I(0)
Ilaveten, yapisal soklarla, indirgenmis form soklar: arasinda:
'1)=Cc)r) iliskisi kurulmaktadir.

Sistemin tanimli hale getirilebilmesi icin, varyans ve ko-varyans varsayimlart ya-
ninda, yukaridaki C matrisine de kisitlama gerekiyor. Iste bu asamada ekonomik
sezgiye bagli olarak, uzun dénem ekonomik kisitlama yapilmakta ve sistem tanim-
I1 hale getirilmektedir.

Yukaridaki modelde x, VAR modelinde kullanilan degisken setini, Z gecikmeli de-
ger operatorund, €, ise ilgili degiskenin hata terimini temsil etmektedir. SVAR mo-
dellerinde isgticti, c¢iktt ve kapasite kullanimi gibi degiskenler kullanilmaktadir.

Bu degisken seti “indirgenmis form” olarak adlandirilmaktadir.
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E5: Toplam Issizlik Oran1 ve Tarimm Dis1 Issizlik Orani

Sekil 18: Toplam Issizlik Oran1 ve Tarim Dig1 Igsizlik Oran1
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Degerlendirme

Prof. Erdal Ozmen (ODTU)

Kaya ve Yavan calismasi, makroekonomi teori ve politikalarinin temel degisken-
lerinden potansiyel gelir tahmin yontemlerinin Turkiye verileri kullanilarak yetkin
bir teorik ve ampirik karsilastirmasinin yanisira tiretim fonksiyonu (UF) temelli yak-
lasimlara da 6zgin katkilar sunmaktadir. Calisma ampirik bulgular ile birlikte eko-
nomik durum tesbiti katkilariyla da, potansiyel gelir ve yapisal issizlik gibi temel ko-
nulardaki kisith bilgilerimizi zenginlestirmekte ve yeni arastirmalar icin cok 6nemli
bir basvuru kaynagi saglamaktadir. Calismanin tartisilmasinda, zaten yetkin bir se-
kilde sunulmus bulunan yontem ve bulgularin tekrar vurgulanmasi yerine, vesile ol-
dugu yorum ve Onerilerin kisaca sunulabilmesi tercih edilecektir.

Potansiyel reel gelir (y*), makroekonomi teori ve politikalari icin, dizeyinin ve
kendisinden uzaklasmasinin sebep ve sonuclarinin tartisildig: bir cekim merkezi ni-
teligindedir. Bu konuda, temel 6rneklerden biri, ¢cikti aciginin (y-y*) ancak stirpriz
enflasyon (TI-]I®) sonucunda olusabilecegini 6neren Phillips iliskisidir:

y =y* +a(ll-IT) + v*, (1)

y = cari gelir, T = enflasyon, [1¢ = beklenen enflasyon, v$ = rassal duragan (~1(0))
soklar. v¢ ~1(0) icin a) (y-y*) ~I(D), (II11¢) ~I(D) ve ((y - y9 - (II-11®) ~1(0), veya b)
(y-y*) ~I (0), (I-11®) I (0) durumlarnin gecerli olmast gerekir. Ilk durum, uzun do-
nem Phillips iliskisi ile tutarli olarak, sistematik olarak positif bir ¢ikti aciginin an-
cak kalict enflasyon siirprizleriyle gerceklesebilecegine karsilik gelmektedir. Ikinci
durum ise, rasyonel beklentiler kurami cercevesinde, beklenti yanilsamasinin kalici
olamayacagi ((TI-11°)~I(0)) énermesiyle (1) no’lu denklemin kisa-donem Philips ilis-
kisini veya Lucas-Sargent toplam arz fonksiyonunu tanimlamasini saglamaktadir. Bir
baska 6rnek, makroekonomi teorisinde, politika sorumlularinin ¢ikti aciklarini ve
enflasyon hedefinden (IT7) sapmalari iceren bir kayip fonksiyonunu

L =bIHT)* +c(y -y*)’,  b,c>0 2)

minimize etmeye calistiklari varsayimidir. Son 6rnek ise, enflasyon hedeflemesin-
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de merkez bankalarinin faiz (R) tepkisinin basitlestirilmis bir Taylor kurali kapsa-
minda c¢iktt ve enflasyon aciklarinin bir fonksiyonu olarak tanimlanabilmesidir:

R = ro+ d(IT-IT) + e(y - y*) (3)

Tim bu vb. tanimlamalarin temel degiskeni (y*) bilinmememektedir. Cari reel ge-
lir (y) bilinmeyen bir ¢cekim merkezinin (y*) etrafinda dalgalanmakta ve ekonomi
politikalart bu dalgalanmanin algillanan y6ni ve boyutuna tepki vermektedir. Acik-
tir ki, cekim merkezinin yanlis tahmini veya gozardi edilmesi politika hatalarina yol
acabilecektir. Bilinmedigi gerekcesiyle potansiyel gelirin gozardi edilmesi politika
hatalarini azaltmayacak ve makroekonomik dinamikler, gbzlemlenmeseler bile, et-
kinliklerini stirdireceklerdir. Potansiyel gelirin dogrudan olcilememesi, y* diizeyini
arttirabilmek icin, makroekonomik istikrarin yanisira sanayi, bilim, teknoloji, kurum-
sal ve finansal yapi, yonetisim vb. politikalarinin uygulanmasinin 6nemini azaltma-

maktadir.

Kaya ve Yavan calismasi, potansiyel gelirin Turkiye verileri icin tahmininde, uzun
donemli bir perspektifle tutarli olarak, tiretim fonksiyonu (UF) ve yapisal VAR
(SVAR) temelli yontemleri éne ¢ikarmaktadir. OECD iilke karsilastirmalarinin UF te-
melli potansiyel gelir ve cikti acigi cercevesinde yayimlanmasi da bu dogru tercihi
desteklemektedir. UF yaklasiminin temel noktasi, tahmin artiklarinin (Solow artikla-
r1) TFV olarak tanimlandigi bir Giretim fonksiyonu tahminidir. Calismanin tahmin so-
nuclarina gore, ozellikle 2001 krizi doneminde TFV hizla dismius, tretim faktorleri
istihdamindaki tasarruf egiliminin de etkisiyle, bu dustis ekonomik daralmanin ge-
risinde kalmistir. TFV’nin buytimeye katkisi, 1994 krizinden sonra artma, 2001 kri-
zinden sonra ise hizla azalma egilimi gostermektedir. Bu 6nemli sonug, 2001 krizi
sonrasindaki yapisal ve kurumsal diizenlemelerin zaman degisken faktor katkilar
tarafindan kapsanabildigini de ima edebilmektedir. Calisma, potansiyel sermaye sto-
ku ve isglici tahminleriyle de 6nemli katkilar sunmaktadir. Bildigimiz kadariyla,
Turkiye verileriyle ilk kez hesaplanan NAIRU oranlarinin kullanilmasiyla elde edi-
len potansiyel isglici tahminleri ve bunlarin potansiyel gelir ve TFV tahminlerin-
de kullanilmast calismanin 6zgin katkilari arasindadir. NAIRU tahminleri cerceve-
sinde, Turkiye'deki issizlik oranindaki 2001 krizi sonrasindaki yapisal degisme ve
bunun olast nedenlerinin kapsamli bir degerlendirmesi ¢alismanin 6ne ¢ikan politi-

ka incelemeleri arasindadir.
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Calisma, tahmin sonuglarinin teorik tutarliligina ve ampirik gecerliligine, dogru
bir yaklasimla, 6zel bir 6zen gostermektedir. Belirli parametrelerin zaman-degisken
yontemlerle tahmin edilmesi, model sonuclarinin politika rejimi degisikliklerine ka-
yitsiz kalamayacagini 6neren Lucas elestirisi ile tutarli bir yaklasimdir. Farkli politi-
ka rejimleri icin yeterli gozlem olmamast nedeniyle, arastirmacilarin cogu zaman
model sonuclarini Lucas elestirisi golgesinde yorumlamak durumunda kalmalart,
makroekonometrinin 6énemli sorunsallarindandir. Kaya ve Yavan calismasinin yon-
temsel katkilarindan biri de, NAIRU’ya temel teskil eden bekleyislerin icerildigi
Phillips denkleminin kur, faiz ve tcretlerin gecikmeli degerlerinin ara¢ degiskenler
olarak kullanilarak tahmin edilmesidir. Bu yaklasim, Phillips denkleminin kur, faiz
ve Ucretlerin icsel degiskenler arasinda oldugu yapisal bir modelin indirgenmis
denklemi olarak da tanimlanabilmesini saglamakta ve standart UF yonteminin tek
denkleme dayali kati teorik kisitini rahatlatmaktadir. Bu cercevede, calismanin yon-
temi, teori temelli UF ve veri temelli SVAR yaklasimlarinin bir bileskesi olarak de-
gerlendirilebilir. Standart SVAR modellemesinin duragan degiskenler arasindaki ilis-
kileri inceledigi ve potansiyel gelir kavraminin uzun dénem dengesine iliskin olma-
st dikkate alindiginda, UF degisken uzayinda denge ve denge-diizeltim mekanizma-
larinin incelenebildigi bir esbiitiinlesik VAR yontemi, calismanin vesile oldugu yeni
bir modelleme yontemi 6nerisi olarak degerlendirilebilir.

Enflasyon hedeflemesi (EH) icin c¢ikti aciklari, denklem (1) ve (3) cercevesinde,
temel degiskenlerdendir. Turkiye’de para politikasinin giderek daha acik bir sekil-
de EH cercevesinde gelistigi 2002 sonrasinda ciktt aciginin seyri 6nemli bilgiler icer-
mektedir. 2004 yilina kadar ¢iktt aciklarinin faiz indirimlerini desteklemesinin yani-
sira ylksek negatif diizeyinin de enflasyonun dismesinde etkin oldugu soylenebi-
lir. Cikt1 aciklarinin yoni ve 2004 yili sonrasinda daralma egilimi Sarikaya vd.
(2005)17 ve TCMB enflasyon raporlarinda sunulan tahminlerle de tutarlidir. Calisma-
nin UF yontemi sonuclarina gore, egilimi diger yontemleri tarafindan da desteklen-
digi gibi, ciktt aciklari 2004 sonrasinda artiya donliismiis ve ekonomideki toplam ta-
lep baskist artmaya baslamistir. Bu sonug, 2004 yili ve sonrasinda TCMB’nin gere-
ginden fazla siki bir para politikast uygulamadigini 6nermektedir.

Cikt1 aciklari ve enflasyon iliskisi dinamik bir iliskidir ve niteligi para politikasi re-
jiminden bagimsiz olmayabilir. Enflasyon hedeflemesinde (EH), para politikasinin

1 7Sam/<eaya, ¢., Ogiing, F., Ece, D., Kara, H. ve U. Ozlale (2005) Estimating Ouiput Gap for the Turkish Economy, CBRT Working Paper No. 05/03.
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sadece cari degil ongoriilen c¢ikti aciklarina da tepki vermesi ve c¢iktt aciklarinin bu
tepkiye intibaki, enflasyon acigt ve beklenti yonetiminin rolt vb. nedenler, ¢iktt aci-
gi-enflasyon iliskisini karmasiklastiran unsurlardandir. Para hedeflemesinde ise, do-
nem sonu veri ¢ikti acigi 6ngodrisi ve enflasyon hedefi cercevesinde donem basin-
da belirlenen sabit para arzi artist nedeniyle, c¢ikti acigi ve enflasyon arasinda arti
yonlii bir korelasyon beklenebilir. Sekil 1'de sunulan ABD ve Ingiltere icin enflas-
yon ve UF temelli ¢ikt1 acig1 iliskileri bu énerme ile tutarli gdziikmektedir. Faiz ka-
rarlarinin cari ¢iktt acigina daha duyarli oldugu ABD’de, dogrudan parasal hedefle-
me yapilmayan son déonem dahil olmak tzere, ¢ciktt acigt ve enflasyon birlikte ha-
reket etme egilimindedir. EH uygulayan Ingiltere’de ise, tam tersi bir egilim dikkati
cekmektedir. Kaya ve Yavan calismasinda sunulan enflasyon-cikti acigi iliskisinde-
ki yapisal kirinim, para politikasinin 20001i yillar 6ncesinin nominal gelir artisint ge-
cerleyen (pasif) veya parasal hedeflemeci niteligiyle tutarli olan pozitif iliskinin,
EH’nin cikti aciklarina aktif tepki vermeye basladigi 2002 sonrasinda azalmasi veya
tersine donmesi biciminde gozlemlenebilmektedir.

Sekil 1: Cikti Agiklari ve Enflasyon: ABD ve ingiltere

‘- O= ABDEnf = mm ABD Cikti AGI§l ==fy===ing. Enf ==i===ing. Cikti AgigI ‘

Kaynak: OECD Economic Outlook, No. 80, November 2006
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Calismada tahmin edilen UF temelli ¢iktr ac1g1, Sekil 1’de sunulan ABD ve Ingil-
tere veya OECD tarafindan tahmin edilen diger gelismis (ilke UF temelli ¢ikti acik-
lartyla karsilastirildiginda, cikti aciklarinin genelde kalici oldugu ve Turkiye’'de dal-
galanmanin daha derin boyutta ve goreli olarak daha az kalici oldugu gozlemlene-
bilmektedir. Bu sonug, gelismekte olan tlkelerdeki ekonomik dalgalanmalarin, ge-
lismis tlkelerden daha sik ve daha derin olmast (Aguiar ve Gopinath, 2006)18 éner-
mesini desteklemektedir. Gelismekte olan tlkelerdeki dalgalanmanin sikligi ve bo-
yutu, bu tlkelerin dissal kiiresel-finansal risklere karst kirilgan icsel yapilarindan,
uluslararas: finansal sistemin bor¢ toleranssizligl, temel giinah ve sermaye hareket-
lerinin yoniiniin ekonomik dalgalanmalart derinlestiriciligi vb. etkilerinden bagimsiz
degildir (Calvo, vd., 2004; Kaminsky, vd., 2004; Rozada ve Levy-Yeyati, 2006).19 Ge-
lismekte olan tlkelerde, i¢csel dinamikler cercevesinde stirdiirtlebilir olan makro-
ekonomik dengeler ve borclanma yapilari, olumsuz dissal-ktiresel soklar karsisinda
surdirilemez duruma gelebilmektedir. Potansiyel geliri arttirabilmek icin, ekonomi-
nin temel sektorlerinin bilanco yapilarindaki bor¢ dolarizasyonu vb. kirilganliklarin
azaltilmasi, finansal sistem ve kurumsal yapiy1 gelistirici diizenlemelerin ve etkin bu-
yuime/kalkinma politikalarinin makro ve mikro diizeylerde tasarlanip uygulanabil-
meleri gerekmektedir. Kaya ve Yavan calismasi, potansiyel gelir tahmini ve kaynak-
larinin yetkin incelemesinin yanisira, bunun gelismis tlkeler diizeyine stirdiirtilebi-
lir olarak ytikseltilebilmesi tartismalart icin de cok 6énemli bir basvuru kaynagi sun-
maktadir.

18 Aguiar, M. ve G. Gopinath (2006) Emerging market business cycles: The cycle is the trend, Mimeo, Harvard U.
19 Calvo, G.A., A. Izquierdo ve L.F. Mejia (2004) On the empirics of sudden stops: The relevance of balance sheet effects, NBER WP No. 11492; Rozada, M.G.
ve E. Levy-Yeyati (2006) Global factors and emerging market spreads, IADB WP No. 554; Kaminsky, G.L., Reinbart, C.M. ve C.A. Végh (2004) When it ra-

ins, it pours: Procyclical capital flows and macroeconomic policies, NBER WP No. 10780.
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