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Oz: Bu ¢calismada, Iktisadi Yonelim Anketi firma bazh mikro verilerini kullanilarak, Tiirkive ekonomisi i¢in olusturdugumuz i¢ ve dis talep agiklarmna iliskin
gostergeler sunulmaktadir. Gostergelerin olusturulmas: asamasinda ilk olarak firmalar i¢ ve dis piyasaya yonelik iiretim yapan seklinde ayristirilmigtir.
Daha sonra, i¢ ve dis piyasa ayriminda yatirim agigi olmayip, istihdam oraminda ve satis fiyatlarinda degisiklik ongérmeyen firmalara ait kapasite kullanim
oranlarinin agirlikli ortalamasi enflasyonist baski yaratmayan kapasite kullanim oranlar: olarak degerlendirmis ve i¢ ve dis talep potansiyel ¢iktilarina
alternatif gostergeler olarak tammlanmistir. Olusturulan bu gostergelerin toplam kapasite kullanim oranlarindan farki ise i¢ ve dis talep kapasite kullanim
agiklart olarak degerlendirilmistir. Sonuglar, i¢ ve dis talep kapasite kullamim agiklarimin ekonomideki is ¢evrimlerini ve enflasyon baskilarim
degerlendirmek igin alternatif gostergeler olarak kullamlabilecegini ortaya koymaktadir.
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JEL Smuflandirmasi: E31,E32, E52

Abstract: In this study, alternative gap indicators for domestic and foreign demand are introduced for the Turkish economy on the basis of firm-level
tendency survey data. Firstly, firms are classified according to their production to the domestic and foreign market. Then, in the domestic and foreign
markets distinction, capacity utilization rate for the firms that do not expect any price and employment changes together with no investment gap are
determined as potential output proxies for the domestic and foreign demand and the difference with the actual capacity utilization rates are considered as
alternative gap measures for domestic and foreign demand. Results provide supportive evidence for the adequacy of domestic and foreign demand capacity
utilisation gaps as alternative indicators for assessing the overall state of the business cycle and inflation pressures.
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1. Giris

Cikt1 ag181 bir ekonomideki toplam iiretim diizeyinin, potansiyel dizeyinden farkini ifade etmektedir. Cikt1 agiginin pozitif
oldugu durumlarda, talep fazlalig: ortaya ¢iktigi, dolayisiyla ekonominin normal kapasitesinin {izerinde ¢alistig1 ve bunun
talep yonli enflasyonist baskiya neden olabilecegi diisiiniilmektedir. Diger taraftan ¢ikti agiginin negatif oldugu durumlarda,
ekonomide talebin zay1f kaldig1, dolayisiyla ortada bir arz fazlaligi veya atil kapasite olustugu, bunun da enflasyonda diisiise
neden olabilecegi diistiniiliir. Talep ve arz arasindaki dengeyi ve dolayisi ile ekonomideki fiyat baskisini gosteren ¢ikti agigi
enflasyon hedeflemesi rejiminde merkez bankalarinin yakindan takip ettigi 6nemli bir gostergedir (Taylor, 1979 ve Fisher
vd., 1996).

Cikt1 acigmun iki bileseninden, gerceklesen iiretim gozlemlenebilen bir gosterge iken, mevcut i giicli, sermaye ve
iretim teknolojisi ile enflasyon {izerinde bir baski yaratmadan ulagilabilecek en yiiksek Uretim diizeyini ifade eden
potansiyel ¢ikt1 gozlemlenememektedir. Uygulamali yazinda ¢ikt1 agig1 farkl istatistiksel ve ekonometrik yaklasimlarla
tahmin edilmektedir. Istatistiksel yaklasimda, potansiyel ¢ikt1 uzun dénemli egilim olarak tanimlanmakta ve uzun dénemli
egilimi tahmin etmeye dayali istatistiksel filtreler kullanilmaktadir. Uygulamalarda agirlikli olarak Hodrick-Prescott (1997),
Baxter-King (1999), Christiano-Fitzgerald (2003), Kaiser ve Maravall (2005) ve Beveridge ve Nelson (1981) ¢alismalarinda
Onerilen filtreleme yontemleri yer almaktadir. Cikt1 agigiin tahminde, iktisadi teoriden bagimsiz tamamen istatistiksel bir
yontem olmasi nedeni ile elestirilen filtreleme yontemlerine alternatif olarak, liretim fonksiyonuna dayali yapisal ve yari
yapisal yontemler ortaya konulmustur. Blanchard ve Quah (1989) tarafindan 6nerilen SVAR yaklagimi1 ve Avrupa Birligi
Ekonomik Politika Komitesi (EU Economic Policy Commitee) tarafindan tavsiye edilen, ayrica OECD (Giorno vd., 1995),
IMF (De Masi, 1997) ve CBO (Congressional Budget Office, 1995) gibi kurumlar tarafindan da kullanilan iretim
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fonksiyonu yaklasimi siklikla tercih edilen yontemlerdendir. Yapisal model yaklasimlart her ne kadar iktisadi temellere
dayanmasi nedeni ile tercih edilmisg olsa da bir¢ok giiglii varsayim ve belirsizlik icermektedir (Slevin, 2001; De Masi, 1997;
Chagny ve Dopke, 2001). Her iki yaklagimin birbirine kiyasla avantaj ve dezavantajlari mevcut olup hangisinin daha iyi
sonug verdigi konusunda kesin bir yargi olugsmus degildir. Ancak her iki yontemin de ortak eksikligi maruz kaldiklari
revizyonlar ve son donemlere ait tahminlerdeki yiiksek oranli belirsizliktir (Orphanides ve van Norden, 2002). S6z konusu
belirsizliklere maruz kalmayan mikro bazli kapasite kullanim oranlarina dayal alternatif yaklagim ise son ddnemde yazinda
yerini almaya baglamistir (Kdberl ve Lein, 2011, Fessler vd., 2014, Crosilla vd., 2014, Sahindz ve Atabek, 2016 ve Bezerra
vd., 2016).

Tirkiye i¢in yapilan uygulamali ¢alismalar incelendiginde, potansiyel ¢iktinin farkli istatistiksel veya ekonomik
yaklasimlar kullanilarak tahmin edildigi goriilmektedir. Ozbek ve Ozlale (2005) ¢alismasinda HP ve Kalman filtrelerini
kullanarak ¢ikt1 agig1 hesaplamislardir. Saygili ve Cihan (2008) calismalarinda iiretim fonksiyonu yaklagimiyla ¢iktt agigin
hesaplarken, Ogiing ve Ece (2004), Sarikaya vd. (2005), Kara vd. (2007) galismalarinda Tiirkiye igin yar1 yapisal bir model
cergevesinde Kalman filtresi ile ¢ikt1 agigini tahmin etmislerdir. Ogiing ve Sarikaya (2011) Bayesci yontemle, Erdogan-
Cosar vd. (2013) temel bilesenler yontemiyle ¢ikti agig1 tahmin etmislerdir. Saragoglu vd. (2014) yapisal VAR (SVAR)
modeli ve Uyarlanmig Hodrick-Prescott filtresi yontemleriyle ¢ikti agigimi tahmin etmislerdir. Sahinéz ve Atabek (2016)
ise kapasite kullanim agigina dayal alternatif mikro bazli yontemi kullanarak ¢ikti agig1 hesaplamalardir.

Cikt1 agigmin ne olgiide i¢ talep, ne 6l¢iide dis talep kaynakli oldugunun anlagilmasi para politikasi tasarimi agisindan
oldukga 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismanin amaci, Koberl ve Lein (2011) ve Sahindz ve Atabek (2016) calismalarinda
kullanilan yontemin benzerini kullanarak, Tirkiye ekonomisi igin ¢ikti1 agigim i¢ ve dis talep bilesenlerine ayristirarak
hesaplamaktir.

Caligmanin bir sonraki boliimiinde ¢ikt1 agiginin i¢ ve dis talep bilesenlerinin hesaplanmasina iligskin veri ve yonteme
yer verilmistir. Sonraki boliimde, hesaplanan i¢ ve dis talep ¢ikti agiklarina iligkin betimsel analizler sunulmustur. Son
bélumde ise ¢alismanin sonuglar: tartigilmastir.

2. Verive YOntem

Kapasite kullanim orani toplam iiretim kapasitesinin ne kadarmin kullanildigin1 gosteren bir dlgiittiir. Gergeklesen tiretim
kapasitesi ile potansiyel iiretim kapasitesinin orani olarak da tanimlanabilen kapasite kullanim oram ¢ikt1 agigina iliskin bir
gosterge olma dzelligi tasimaktadir (Graff ve Sturm, 2010). lk olarak, Koberl ve Lein (2011) firma bazl kapasite kullanim
oranlarim kullanarak ¢ikt1 a¢igina alternatif bir 6l¢lt gelistirmiglerdir. Sahinoz ve Atabek (2016) bu yontemi kullanarak
Tiirkiye ekonomisi igin kapasite kullanimina dayali alternatif bir ¢ikti agig1 gostergesi hesaplamuglardir. Kapasite kullanim
acig1 diger olgiitlere kiyasla uygulamada bazi avantajlar sunmaktadir. Ilk olarak, kullanilan mevcut diger birgok yontemde
potansiyel ¢iktinin hesaplanmasinda istatistiksel egilimden arindirma yontemleri kullanilmaktadir. Bu yontemlerin baslica
sorunu son goézlemlerin saglikli bir sekilde tahmin edilememesidir. Ancak kapasite kullanim acigt dogrudan firma
verilerinden hesaplandigindan, son gozlemlerdeki belirsizlik problemini ortadan kaldirmaktadir. ikinci olarak, diger c¢ikt:
agig1 Olgiitleri 6nemli revizyonlara maruz kalabilirken, kapasite kullanim agiginda bu tiir revizyonlar olmamaktadir. Son
olarak, politika yapicilar i¢in g1kt agiginin boyutunu miimkiin olan en kisa zamanda belirlemek biiyiik nem tagimaktadir.
Kapasite kullanim ag1g1 anket verilerinden elde edildigi i¢in, ilgili ceyrege ait bilgilere bir ay gecikmeli olarak ulasilabilmekte
ve ¢ikt1 agigina iligkin bilgiler oldukga giincel bir sekilde elde edilebilmektedir.

Kapasite kullanim oranlarina dayal ¢ikti agiginin yukarida verilen avantajlar1 goz oniine alinarak, bu ¢aligmada, Kdberl
ve Lein (2011) yontemini kullanarak, Sahinéz ve Atabek (2016) ¢alismasina benzer sekilde Tiirkiye ekonomisi igin ¢ikti
ac1g1 hesaplanmigtir. Bu ¢alismada digerlerinden farkli olarak, mikro verinin avantajlar1 kullanilarak ¢ikti agigi i¢ ve dis
talep bilesenlerine ayrigtirarak ayri ayr1 hesaplanmigtir. Bu ¢alismada hesaplanan i¢ ve dis talep kapasite kullanim agiklar
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan derlenen Iktisadi Y&nelim Anketi (IYA) verileri kullanilarak
olusturulmustur. TCMB tarafindan 1987 yili Aralik ayindan bu yana aylik olarak uygulanmakta olan IY A, imalat sanayinde
faaliyet gosteren firmalarin ge¢mise iliskin degerlendirmelerini, mevcut duruma iliskin goriislerini ve gelecege yonelik
beklentilerini igeren bir egilim anketidir. 2007 yilinda gerek anket kapsami gerekse icerikte bir takim degisiklikler
yapilmustir. Bu tarihten itibaren anket katilimcilarin kapsami genisletilmis ve anket Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK)
2005 bazli imalat Sanayi Uretim Endeksi ¢ergevesindeki firmalara uygulanmaya baslamustir. Ayrica, anket aylik ve ii¢ aylik
olarak uygulanmaya baslanmis ve sorularda bir takim degisiklikler ve eklemeler yapilmistir. Kapasite kullanim oranina
iliskin sorunun eklenmesi ile imalat sanayi kapasite kullanim orani da 2007 yilindan bu yana IYA cercevesinde
hesaplanmakta ve yayimlanmaktadir.

Calismanin ilk asamasinda, IYA’daki firmalar i¢ ve dis piyasaya iiretim yapmalarina gére ayrigtirilmistir. Firmalarin
ihracat oranlar1 sektor ortanca ihracat degeri ile karsilagtirilmis ve ihracat oram sektor ortanca degerinin tizerinde olan
firmalar dig piyasaya yonelik iiretim yapan diger firmalar ise i¢ piyasaya yonelik {iretim yapan firmalar olarak
smiflandirilmigtir. Daha sonra, i¢ ve dis piyasa ayriminda, yatirim ve istihdam agig1 olmayip satis fiyatlarinda degisiklik
ongormeyen firmalara ait kapasite kullanim oranlarinin agirlikli ortalamalar1 enflasyonist olmayan kapasite kullanim orani
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(Non-inflationary rate of capacity utilization - NIRCU) olarak degerlendirmis ve i¢ ve dis talep potansiyel g¢iktilarina
alternatif gostergeler olarak tanimlanmistir. Olusturulan bu gostergelerin toplam kapasite kullanim oranlarindan farki ise i¢
ve dis talep kapasite kullanim agiklari olarak degerlendirilmistir. I¢ ve dis piyasa ayriminda hesaplanabilen kapasite
kullanim agiklary, ¢ikti agiginin kaynaginin ayristirilmasinda modelleme yontemine alternatif bir yontem olarak
sunulmaktadir.

flgili uygulamali yazinda yer alan mevcut ¢aligmalarda enflasyonist baski1 yaratmayacak firmalarin belirlenmesinde
yatirim ac1g1 olmayan ve satig fiyatinda degisiklik ongdrmeyen firmalar dikkate alinirken, bu ¢aligmada yatirim agigina ve
satig fiyat degisikli§i olmamasina firmanin istihdam oraninda degisiklik ongdérmemesi, yani firmanin istihdam acigi
olmamasi kosulu da eklenmistir. Isgiiciiniin énemli bir iiretim faktdrii olmasi ve istihdam kosullarinin firma Uretim ve
fiyatlama davraniglari iizerindeki kilit rolii goz 6niine alindiginda, istihdam ag¢iginin tanima eklenmesinin daha faydali olacagi
diisiiniilmiistiir. Tanimda yapilan iyilestirmeye ek olarak, bu ¢alismada kapasite kullanim a¢i81 i¢ ve dis talep aciklar: olmak
lizere ikiye ayrilmstir. i¢ ve dis piyasa kosullarimin gerek talep gerekse maliyet ve arz yonlii genellikle farklilastig1 g6z oniine
alindiginda, i¢ ve dis talep ¢ikt1 agiklarmim mevcut durumun daha saglikli analiz edilmesinde 6nemli rol oynayabilecegi
vurgulanmalidir. Ayrica alternatif ¢iktr agig1 olarak sunulan bu gostergelerin revizyona maruz kalmamalari, son doneme
iligkin belirsizlik igermemeleri ve i¢-dis piyasa ayiriminda izlenmeye olanak saglamasi bakimindan mevcut diger
gostergelere kiyasla uygulamada politika yapicilar i¢in daha detayli ve saglikli bilgi igerigine sahip oldugu diistiniilmektedir.

Enflasyonist baski yaratmayan kapasite kullanim orani (NIRCU) olarak tanimlanan potansiyel ¢iktinin tahmini i¢in bu
calismada 2007 yilindan bu yana 3892 firmaya ait 290399 gozlem kullanilmigtir. Firma bazinda NIRCU’nun
hesaplanmasinda Tablo 1°de sunulan IYA sorular1 kullamlmistr.

Tablo 1. Analize Dahil Edilen IYA Sorular

Soru Cevap secenekleri

Kapasite kullanim oramimiz (Su anda, fiziki kapasiteye gore, fiilen %
gergeklestirilen kapasite kullanimini yiizde olarak belirtiniz.)

Gelecek ii¢ aydaki i¢ piyasa satis fiyati beklentiniz Artacak, Ayni kalacak, Azalacak
Gelecek (¢ aydaki istihdam beklentiniz Artacak, Ayni kalacak, Azalacak

Gegmis on iki aya kiyasla, gelecek on iki ayda, sabit sermaye yatirim
harcamasi beklentiniz

Artacak, Aymi kalacak, Azalacak

Kaynak: TCMB.

Gegmis on iki aya kiyasla, gelecek on iki ayda, sabit sermaye yatirim harcamasi beklentisine iliskin I'Y A sorusu, sermaye
stogunda ayarlama yapmasi gerektigi i¢in yiiksek (diigiik) kapasitede ¢aligan firmalarin belirlenmesine olanak saglamaktadir.
Sabit sermaye yatirim harcamasi beklentisini artacak (azalacak) olarak ifade eden firmalar pozitif (negatif) yatirim agig1 olan
firmalar seklinde degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, yatirim agig1 firmalar iizerindeki yatirim baskisini dlgmektedir.

Cikt1 agig1 tamimina uyumlu olacak sekilde, satis fiyatinda ve istihdaminda degisim 6ngérmeyen ve yatirim agig1
olmayan firmalara ait kapasite kullanim oraninin enflasyonist baski yaratmayacagi varsayilmis ve firma bazinda NIRCU,
bu sartlar1 saglayan firmalarin belirlenmesi ile olusturulmustur.

“1” firmast i¢in “t” ¢eyregindeki NIRCU agagidaki gibi tanimlamugtir:

NIRCU;; = (CU;¢|E(Pits1) = 0,E(Upesq) = 0, Yaturum Agigr, = 0)1 (1)

Enflasyonist baski yaratmayacak kapasite kosullarini saglayan firmalara ait kapasite kullanim oranlar1 asagida verilen
iki asamali agirliklandirma yontemi ile toplulastirilmis ve imalat sanayinde i¢ ve dis piyasaya iiretim yapan firmalar
ayriminda enflasyonist baski yaratmayacak kapasite kullanim oranlar1 hesaplanmustir.

NIRCUt =Z?ils]ZlWl]t*NlRCUl]t (2)

Burada wyj¢, i firmasinin t zamanindaki j sektorii icindeki iiretim degerine gore agirhigim, s; ise NACE Rev 2
smiflandirmasinda j sektoriiniin agirhigim ifade etmektedir. Buna gore, NIRCU kosullarini saglayan her firma {iretim
degerine gore ve faaliyet gosterdigi sektoriin agirligina gore iki asamali agirliklandirilmigtir. Hesaplanan NIRCU potansiyel

1Koberl ve Lein (201 1) galismasinda, NIRCU tamminda hem cari donem satis fiyat: degerlendirmesi hem de gelecek doneme ait satis fiyati beklentilerine
yer vermistir. Ancak, IY A’da mevcut satis fiyat1 degerlendirmesine iliskin soru bulunmadigindan, bizim tanimimuzda sadece gelecek doneme ait satis fiyati
beklentisi yer almaktadir.
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kapasite kullanim orani i¢in bir gosterge olarak kullanilmakta ve gerceklesen kapasite kullanim orani ile farki, alternatif
¢ikti acig1 olarak dnerilmektedir. Buna gore,

CU_GAP,' = cU,' — NIRCU," (3)

Denklemde CU_GAP ¢ikti agigini, CU toplam kapasite kullanim oranini, NIRCU enflasyonist baski yaratmayacak
kapasite kogullarini saglayan firmalara ait kapasite kullanim oranin1 géstermektedir. Cikt1 agig1 toplam, i¢ ve dis talep olmak
lzere (g farkli piyasa i¢in hesaplamistir (i=toplam, i¢ piyasa ve dig piyasa).

I¢ ve dis talep ayriminda ¢iktr agiklariin hesaplanabilmesi icin dncellikle, 1Y A’ya katilan firmalari i¢ ve dis piyasaya
yonelik iiretim yapanlar seklinde ayristirmamiz gerekmektedir. Bu amagla, firmalarin ilgili yi1lda yurtdisi satiglarinin toplam
satiglar icerisindeki pay1 seklinde tanmimlanan ihracat oranlari, ilgili sektordeki ortanca ihracat oram ile karsilastirilarak
ortancanin iistiinde ihracat orani olan firmalar dis piyasaya yonelik tiretim yapan, geri kalan firmalar ise i¢ piyasaya yonelik
iiretim yapan olarak siniflandirilmistir?. Bu gergevede, 2007 yilindan bu yana [YA’da yer alan firmalarin ortalama yiizde
57’si i¢ piyasaya iiretim yapan, yiizde 43’ii ise dis piyasaya iiretim yapan olarak siniflandirilmustir. I¢ ve dis piyasaya tretim
yapan firmalar i¢in toplu NIRCU hesaplamasinda yukarida yer alan (2) numarali denklem kullanilmis, firma ve sektor
agirliklart ise her iki piyasa i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmigtir. NIRCU daha 6nce de belirtildigi iizere potansiyel kapasite kullanim
orani i¢in bir gosterge olarak degerlendirilirken, kapasite kullanim aciklar1 (3) numarali denklem kullanilarak
hesaplanmaktadir.

3. 1I¢ ve Dis Talep Ayriminda Kapasite Kullanim Aciklar

Grafik 1’de enflasyonist baski yaratmayacak kapasite kosullarini saglayan firmalara ve diger firmalara ait kapasite kullanim
oranlari, Grafik 2°de ise kiiresel krizin en belirgin sekilde hissedildigi 2008 yili {iglincii ¢eyregine gore her iki gruba ait
kapasite kullanim oranlarinin degisimini gdsteren kapasite kullanim orani endeksleri verilmistir. Ihracatin duragan seyrettigi
2010-2016 doneminde enflasyonist baski yaratmayan firmalara ait kapasite kullanim oranmin diger firmalara ait kapasite
kullanim oraninin altinda kaldig1, bu dénemden sonra ise ihracattaki artisin etkisiyle firmalar arasinda dig ticaret rekabetinin
yogunlasgtig1 ve enflasyonist baski yaratmayan firmalara ait kapasite kullanim oraninin belirgin sekilde artis egilimine
girdigi gorilmektedir (Grafik 1).

—e— Enflasyonist bask: yaratmayacak kapasite kullanim orani Diger
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Grafik 1. Kapasite Kullanim Oranlari (%, Ug aylik)

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalart.

2 Dig piyasaya yonelik iiretim yapan firmalarin belirlenmesinde sektér ortanca degerinin esik degeri olarak kullanilmasinin temel sebebi yanlihgi en aza
indirgemektir. Sektore bagl olarak ihracat oranlar1 farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle, agirlikli olarak dis piyasaya yonelik tiretim yapan firmalarin
belirlenmesinde yiizde 5, ylizde 10 vb. gibi siibjektif ve tartigmaya yol agabilecek esik degerleri kullanmak yerine sektdr ortanca degerlerinin kullanilmasi
tercih edilmistir.
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—e— Enflasyonist bask1 yaratmayacak kapasite kullanim oramn  —e— Diger
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Grafik 2: Kapasite Kullanim Oranlar1 (%, Ug aylik, 2008:C3=1)

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalart.

Grafik 3, enflasyonist bask1 yaratmayacak 6zellikleri tagiyan firma sayisinin toplam firma sayisina orani ile kurun uzun
donemli ortalamadan sapmasi arasindaki iligkiyi gostermektedir. Grafikten, enflasyonist baski yaratmayan firma orani ile
kur sapmasi arasinda negatif bir iliski oldugu goriilmektedir. Kurun uzun dénemli ortalamanin {izerinde oldugu dénemlerde
firmalar iizerinde olusan maliyetler enflasyonist baski yaratmayacak firma oraninin diismesine neden olurken, aksi
durumlarda enflasyonist baski yaratmayacak firma orani artig gostermektedir.

Sektorel olarak enflasyonist baski yaratmayan firma orani ile enflasyon iligkisini sunan Grafik 4’ten de goriilecegi
iizere, her iki seri arasinda negatif bir iliski bulunmaktadir. Enflasyonist baskinin yiiksek (diisiik) oldugu (enflasyonist baski
yaratmayan firma orami disiik (yiiksek) olan) sektdrlerde ortalama yillik enflasyonun diisiik (yiiksek) oldugu
g6zlenmektedir.

—e— Enflasyonist Baski Yaratmayan Firma Oran*
—e— Kurun Uzun Dénemli Ortalamadan Sapmasi *

N w b
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12341234123412341234123412341234123412341234123
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*Seriler arast karsilagtirmay1 kolaylagtirmak amaciyla her iki seri ortalamalarindan
¢ikartilip, standart sapmalarina boliinmek suretiyle standartlastirilmistir. Kurun uzun
donemli ortalamasi 12 aylik haraketli ortalamay1 ifade etmektedir.

Grafik 3: Enflasyonist Bask1 Yaratmayacak Firma Orani ve Kur Iliskisi

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalart.
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Grafik 4: Enflasyonist Baski Yaratmayacak Firma Orani ve Yurt i¢i Uretici Enflasyonu iligkisi**
Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalari.

** Grafikte tiitlin sektorii gdsterilmemistir.
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Grafik 5: Kapasite Kullanim Oranlar1 (%)

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalari.
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—e— Dis Pivasava Uretim Yapan Firmalar- NIRCU
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Grafik 6: Enflasyonist Baski Yaratmayan Kapasite Kullanim Oranlar1 (%)

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalari.

I¢c ve dis piyasa ayriminda enflasyonist baski yaratmayan kapasite kullanim oranlar1 dis piyasaya yonelik iiretim
yapanlara ait NIRCU’nun daha yiiksek seyrettigini gostermektedir (Grafik 6). 2011-2012 yilinda i¢ piyasaya yonelik tiretim
yapan firmalarin NIRCU’sundaki belirgin diislise ragmen dis piyasaya yonelik firetim yapan firmalara ait NIRCU daha
duragan bir seyir izlemistir. 2016 y1l1 sonrasi ise her iki piyasaya yonelik iiretim yapan firmalarin NIRCU’lar1 artis egilimi
gosterirken, 2018 yili son g¢eyreginde i¢ ve dis piyasalara yonelik {iretim yapan firma dinamiklerinde farklilasma dikkat
cekmektedir. Grafik 7°de i¢ ve dis talep ayriminda hesaplanan ¢ikt1 agiklari sunulmustur.
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Grafik 7: i¢ ve Dis Talep Ayriminda Cikt1 Aciklart

Kaynak: TCMB, Yazarlarin hesaplamalart.

2009 kiiresel finansal krizi sonrasi §zellikle Euro bolgesinde yasanan durgunluk nedeniyle 2011 yil1 ilk ¢eyregine kadar
negatif olan dis talep a¢iginin, yeni pazarlarin ortaya ¢ikmasiyla birlikte 2011 yil1 ikinci ¢eyreginden 2018 yili son ¢eyregine
kadar toplam ¢1kt1 ag181 tizerinde yukari yonlii baski yarattigi goriilmektedir. 2018 y1li son ¢eyreginde, Tiirk lirasinin deger
kaybetmesi sonrasinda, dis talebin toplam ¢ikt1 agigim simirh da olsa asagi ¢ektigi gézlenmistir. Diger taraftan, ic talep
aciginin 2012 yili ikinci ¢eyreginden giliniimiize kadar negatif alan etrafinda seyrettigi goriilmektedir. Toplam ¢ikt1 agig1
iizerinde i¢ talep agiginin asag1 yonlii yarattigi baski 2015 yilindan 2016 y1li sonuna kadar giderek artmig, 2017 yili bagindan
itibaren ise i¢ talebi destekleyen politikalar nedeniyle azalis egilimine girmistir.

4. Sonug
Bu ¢aligmada firma bazinda mikro veriler kullanilarak olusturulan ve i¢ ve dig piyasa ayriminda hesaplanan kapasite
kullanim agiklart sunulmustur. Sahinz ve Atabek (2016) kapasite kullanim agiginin ekonomideki is ¢evrimlerinin ve

enflasyon baskilarinin degerlendirilmesinde kullanilabilecek basarili bir ¢iktt agig1 gostergesi oldugunu ortaya
koymuglardir. Bu ¢aligmadaki Sonuglar, kapasite kullanim ag¢iginin i¢ ve dig piyasa ayriminda hesaplanmasinin ekonomideki
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is cevrimlerinin ve enflasyon baskilarinin i¢ ve dig talep ¢ergevesinde degerlendirilmesine olanak sagladigini
gostermektedir. Kapasite kullanim agig1 diger dlgiitlere kiyasla uygulamada bazi avantajlar sunmaktadir. ilk olarak,
kullanilan mevcut diger birgok yontemde potansiyel ¢iktinin hesaplanmasinda istatistiksel egilimden arindirma yontemleri
kullanilmaktadir. Bu yontemlerin baslica sorunu son gézlemlerin saglikli bir sekilde tahmin edilememesidir. Ancak kapasite
kullanim agigimin dogrudan firma verilerine dayali olmasi son gézlemlerdeki belirsizlik problemini ortadan kaldirmaktadir.
Ikinci olarak, diger ¢ikti agig1 oOlgiitleri donemli revizyonlara maruz kalabilirken, kapasite kullanim agiginda bu tiir
revizyonlar olmamaktadir. Son olarak, politika yapicilar i¢in ¢ikt1 a¢iginin boyutunu miimkiin olan en kisa zamanda
belirlemek biyiik 6nem tagimaktadir. Kapasite kullanim ag181 anket verilerinden elde edildigi i¢in, ilgili geyrege ait bilgilere
bir ay gecikmeli olarak ulasilabilmekte ve ¢ikt1 acigina iligskin bilgiler olduk¢a giincel bir sekilde elde edilebilmektedir.
Diger taraftan, kapasite kullanim oran1 1Y A’da 2007 yilindan bu yana yer aldigindan, kapasite kullanim agigmin kisith bir
zaman dilimi i¢in olusturulmast bu c¢alismanin bir eksikligi olarak goriilebilir. Bu cergevede, ¢alismanin bir sonraki
asamasinda, 2007 yilindan énce TUIK tarafindan derlenen mikro bazda kapasite kullamm orani verilerine erisim
saglanabilmesi halinde, i¢ ve dis piyasa ayriminda hesaplanan kapasite kullanim agig1 serileri daha geriye gotiiriilmeye
caligilacaktir.
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