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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Toplulastirilmis Cikt1 ile Gelirin Olas1 Patikalar1 2015-2040:

Senaryo Analizi

1. Yonetici Ozeti

Bu raporun amaci, Tiirkiye ekonomisinin makroekonometrik modelini olusturmak i¢in benimsenen
yontemi gostermek ve bu yontemin bir temel senaryo ile 2017-2040 zaman araliginda temel
makroekonomik degiskenler agisindan tirettigi projeksiyonlart sunmaktir.

Raporun yapisi1 asagidaki gibidir.

Bu ¢abaya dahil olan temel yurt i¢i ve uluslararasi kurumlarca kullanilan makroekonometrik 6ngorii
yaklagimlar izleyen boliimde kisaca Ozetlendikten sonra, ii¢lincli boliimde Yeni Keynesci (NK)
ekonomi analitik yontemi ile 6zellikle NK Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGE) modellerinin
ana hatlar1 kisaca ¢izilmistir. Tartisma, orijinal NK modelinde var olan temel bilesenler ile son
donemde ortaya cikan genisletilmis versiyonlar1 arasinda ayrim yapar. Bunlardan ikincisi, bu sinif
modellerinin son neslinin karmasiklik derecesinin ve klasik Reel Is Cevrimi (RBC) modeline olan
mesafelerinin anlagilmasi agisindan 6nemlidir. Bu tartisma ayni zamanda, projeksiyon doneminin
ilk ti¢ aylik donemlerinde ekonometrik model tarafindan {iretilen dongiisel davraniglar1 kavramak
acisindan da faydalidir.

Dordiincti bolimde, kismen "sert teoriden", kismen de "yumusak teoriden" tiiretilen karma bir
formiiliin kullani1ldig1 mevcut projeksiyonlari iireten makroekonometrik model sunulmaktadir. Sert
teori, "gekirdek" modeli olarak etiketlenen, biiyiik 6lgekli DSGE parasal modelin yapisini ortaya
koyar ve tercih ve teknoloji katsayilarini belirleyerek, "derin" model parametreleriyle karar
alicilarin davraniginin mikro temellerini saglar. Istatistik bilgiyle desteklenen genel makroekonomik
akil yiiriitmeden olusan yumusak teori ise elde edilen projeksiyonlari istenilen bir boyuta (cinsiyet,
yas, vb.) gore makro diizey boyunca bolen bir "uydu" yap iiretmekte kullanilir. Biitiin bunlar1 elde
etmek i¢in Vektor Otoregresif Dagitilmis Gecikme (VARDL) modeli ile uzun donem Estiimlesme
(CI) ve kisa donem Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) kullanildi. Bu béliimde ayn1 zamanda
ongoril yontemi ile veri kaynaklar: da agiklandi.

Besinci boliimde makroekonometrik modelle iiretilen ¢iktilar sunuldu. Bunu yapmadan énce, TUIK
projeksiyonu tabanli 2040 i¢in demografi senaryosunu temel alarak, 2040 yilindaki ihracat/GSYH
oraninin (Otoregresif Biitlinlesik Hareketli Ortalama yoluyla simiile edildigi gibi) %30'a yakin
olmasini saglayarak dis ticaret/GSYH oranini sabit bir biiylime hizina ayarlayarak, vergi oranlarin
halihazirdaki degerlerinde sabit tutarak ve kamu harcamalarinin (igsel degisimler disinda) dengeli
bir biiylime sergileyecegini varsayarak, uzun donemde iilke borglarinin ve yabanci borcun
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Odenecegini dikkate alarak, higbir iggiicii piyasasi ve refah reformu olmayacagini kabul ederek ve
parametre tahminlerini sabit tutarak temel senaryonun nitelikleri belirlendi. Ardindan, burada
asagidaki gibi 6zetlenebilecek sekilde, temel projeksiyon uygulamasinin temel tirlinii tartigildi.
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2040 yilinda GSYH biiyiimesi, ¢alisma c¢agindaki niifusu ile Toplam Faktor Verimliligi
(TFV) dinamiklerinin toplamina karsilik gelecek sekilde yilizde 1.5/2 olacaktir.

Tiiketim artis hizi 2019'a kadar bazi salimimlar sergilemekle birlikte uzun donemde
dinamikleri GSYH'ninkilere benzerlik gostermektedir ve bu da bunlara arz yoniinden
rehberlik edildigi anlamina gelir.

Yatirimlarin kisa donemdeki salinimlart, tiiketiminkilerden daha yogundur ve uzun dénemde
bunlarin biiyiime patikast milli gelirden daha yiiksektir.

Uzun dénemde kamu tiiketiminin artis hizi, yine GSYH projeksiyonlarina paralel olarak bir
artig patikasini takip etmektedir.

Ihracatin éngoriilen artis patikasi son zamanlardaki egilimler ve reel kur oran1 dinamikleri,
ithalat lizerindeki vergiler ve 6zellikle dis taleple paraleldir. En yakin gelecekteki tarihlere
yonelik projeksiyonlar OECD ve IMF'nin 6ngoriileriyle paraleldir.

Uzun donemde ithalatin artan patikast son zamanlardaki egilimler ve cogunlukla artis
yurticinde iiretilen mallara olan talepten biraz daha yiiksek olacak olan yabanci mallara
doniik yurt i¢i talep tarafindan sekillendirilecektir. Bu, ihracat biiylimesinden daha diisiik bir
ithalat biiylimesi, dolayisiyla da ticari dengede ve net dis varliklarda biraz iyilesme olacagini
ortaya koymaktadir. En yakin gelecekte ki tarihlere yonelik ithalat projeksiyonlari da OECD
ve IMF'nin 6ngoriileriyle paraleldir.

Uzun donemde ortalamada %1,3 ila %]1,5 arasinda bir yillik biiylime orani sergileyen
isgilicliniin gosterdigi artan patika, hem son zamanlardaki egilimden, hem de niifus ve
katilim oranlar1 projeksiyonlarindan kaynaklanmaktadir; bunlardan ikincisi uzun dénemde
ortalamada yillik bazda 9%0,8'e esittir.

Ucret dinamiklerinin sergiledigi artan patikaya, hem son zamanlardaki egilim, hem de
iretkenlik ve issizlik oranlarmin (iicret paymi %56'lik duragan durum degerine itme
gereksinimiyle artan) projeksiyonlar1 rehberlik etmektedir.

Uzun donemde artan istihdam patikasi, hem son zamanlardaki egilimin, hem de is yaratma
ve i yok etme oranlarina dair projeksiyonlarin sonucudur.

Uretkenlik artis1 yoniinde hafif azalan egilim beklenmektedir. Bu, en yakin gelecekteki
tarinlerde ABD ve Euro Bolgesi igin Uluslararasi Odemeler Bankasi'nin dngdriileriyle
eslesmektedir.

2040 yilinda %12 civarina ulasan uzun donemde issizlik oranindaki artis, Avrupa isgiicii
piyasasi katilim standartlarina yakinlasma hipoteziyle tutarl ancak iiretim dinamiklerinden,
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dolayisiyla da istihdamdan biraz daha yiiksek olan, katilim oraninda ki %56'dan %69'a
dogru gidisat varsayimi artisi ile sekillenmektedir.

Temel senaryodaki ana isglicii piyasasi degiskenlerinin projeksiyonlarini erkek ve kadin bilesenleri
ile bes yillik yas siniflarina boélerek, toplulastirilmis projeksiyonlari birkag boyuta bélme olasiligina
iliskin iki gosterge niteliginde 6rnek altinci boliimde verilmistir. Bu uygulamanin baglica sonucu

asagidaki gibidir.

1.

Isgiicii projeksiyonlar1 dikkate alinan zaman araliginin tiimii boyunca sabit artan bir patika
sergiler. Her iki cinsiyet tarafindan ayni dinamiklerin izlenmesi, kadin isgiiciiniin daima
erkek emsallerinden daha biiyiik oranlarda artmasi1 beklenmektedir.

Toplam katilim oraninin uzun dénem egiliminin projeksiyonu hem erkek, hem de kadin
katilim oranlar i¢in yapilmis, bunlardan kadin katilim oranlari, erkek katilim oranlarindan
daima daha yukarida kalmistir.

Istihdam biiyiime oranmin bir artis patikasi izleme egilimi, hem erkek hem de kadin
istihdam artis hizlarinca paylagilmakta, kadin bileseni igin daha giigli dinamikler
beklenmektedir.

Uzun donemde hafif artis gdsteren projeksiyonu yapilan issizlik orani karsisinda kadin ve
erkek issizlik oranlarinin beklenen davranislart farklilik gostermektedir: bunlardan ilkinin
oranlar1 daima ikincisinin oranlarindan daha yiiksektir ancak kadin issizlik oraninin artan
patikas1 erkeklerinkinden daha diistiktiir ve bu da iki igsizlik oraninmin 2040 yilinda %12
civarinda olacak sekilde uzun donemde yakinlasmasina gotirmektedir. Bu yakinlagsma
kismen kadin istthdam ve katillm oranlarmin  dinamiklerinin  farkliligindan
kaynaklanmaktadir; bunlardan birincisi 2040 hedef senaryolarina ulasildiginda ikincisinden
daha hizlidir ve bu da Tiirkiye is piyasasinda kaydedilen yakin zamandaki egilimler ve yakin
zaman Once AB'ye katilan tilkelerin deneyimleriyle tutarhidir.

Toplam istthdam orani egilimi uzun déonemde hafifce artmaktadir. Kadin bilesen daha diistik
ancak daha hizli artan bir istihdam oraniyla karakterize olurken, erkek istihdam oranlar
negatif egimli egilimle temsil edilen uzun donem patikay1 izlemeyi siirdiirecektir.

Istihdamin yas bileseninin giderek daha yasl olan isgiiciine dogru kaymasi beklenmektedir.
Sonug olarak istihdam oranlarinin, gerek gozlemlenen egilimler gerekse yakin zamandaki
Avrupa deneyimiyle tutarli sekilde daha geng yas gruplar1 i¢in diismesi ve daha yash yas
gruplar i¢in artmasi beklenmektedir.

Yedinci boliimde temel bulgular 6zetlenmekte ve sonug verilmektedir.

Ek I'de makroekonometrik modelin daha ayrintili bir agiklamasi temel denklemlerle birlikte
verilirken, Ek II'de NK-DSGE modellerinin ampirik uygulamasina odaklanilmaktadir. Bu boliimde
en ¢ok kullanilan kalibrasyon tekniklerinin kisa bir elestirel degerlendirmesinin ardindan, ampirik
belirleme sorunlarinin daha derinlemesine bir tartigmasi yer almaktadir.
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Temel senaryo kapsaminda ulasilan ana sonuglarla ilgili reformlarin ve/veya keyfi devlet
miidahalelerinin bulunmadigi durumda:

1. Tiirkiye ekonomisinin biiyiime hizi orta donemde azalma egilimi géstererek, Avrupanin

duragan durum biiyiime oranina yaklasacaktir.

2. Katilim oranlarinin da Avrupa seviyelerine yakinlasacagi varsayimi altinda bu sonucun
endige verici bir neticesi, isgiicli arzinda beklenen daha yiiksek dinamikler géz Oniinde
bulunduruldugunda, beklenen uzun dénem GSYH biiyiime orami tatmin edici ve/veya

duragan bir issizlik oranyla tutarll degildir.
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2. Tiirkiye'de ve Yurt Disinda Kullammda Olan Temel Makroekonomik Ongérme
Yaklasimlar:

Makroekonometrik 6ngorii, ilgilenilen ¢esitli makroekonometrik ve mali degiskenlerin gelecekteki
degerlerinin hesaplanmasini amaglamaktadir. Senaryolar bu kapsamda elde edilen Ongoriilerdir.

vardir.
1. Simiilasyon yontemi ve varsayimlarin niteligi.

Ongoriiler var olan iktisadi kosullar1 ve gegici varsayimlarmn (neredeyse) yoklugunu temel
alirken, projeksiyonlar anahtar niteligindeki makroekonomik degiskenlerin/olaylarin
(6rnegin; niifus artis1 ve katilim oranlar1) gelecekteki davraniglarina iliskin (oynak)
varsayimlar1 temel alirlar.

2. Ongoriiniin/projeksiyonun zaman dizisi boyutu.

Ayni zamanda, O6nceki zemine gore, ongoriiler ilerideki donemler acgisindan oldukga kisa
zaman dizisi boyutuyla iligkili olur ve bu nedenle kisa dénem iktisadi dinamikleri daha ¢ok
temsil ederken, projeksiyonlar ilerideki donemler agisindan olduk¢a uzun zaman dizisi
boyutuyla iligkilidirler ve bu nedenle uzun donem iktisadi dinamikleri daha ¢ok temsil
ederler.

Cogu kurumsal ongoriide iki ila ti¢ yillik ufuklar vardir ve yalnizca daha uzun bir gelecege dikkat
etmeleri nedeniyle degil, ayn1 zamanda temel aldiklari uzun donem varsayimlara dikkat etmeleri
nedeniyle projeksiyonlarin bir ikaz notuyla birlikte okunmalar1 gerekir. Anket arastirmalart siklikla
"uzlag1" ongoriilerini, diger bir deyisle, ekonometrik ongoriiyii kullanabilen veya kullanmayabilen
uzman goriislerini elde etmek i¢in yiirtitiiliirler.

Farkli senaryolardaki genel iktisadi kosullarin Ongoriileri ve projeksiyonlart iktisat politikasi
belirleyicileri i¢in kullanighdir. Gelecekteki ekonomik kosullarin en iyi 6ngoriisii olan "temel
projeksiyon", GSYH artis1, enflasyon ve issizlik orani gibi anahtar niteligindeki makroekonomik
degiskenlerin patikasini ortaya cikaran en "muhtemel” varsayimlar temel alir. Iktisat disiplininin
heniiz bir "uzlas1" 6ngorii yontemi gelistirmedigine dikkat ederek bunun yerine halihazirda gesitli
modeller ile tekniklerin kullanildig1 not edilmelidir.

Kosullandirma varsayimlari, 6ngorii siireci agisindan anahtar niteligindedirler. Bir iilke igin
makroekonometrik ongdrii modeli kiiresel enerji fiyatlarini, iilkenin kur oranini, mali ve parasal
durumunu, biiylime hizinin olasi artis patikalarin1 dikkate almali ve baslica ticaret ortaklarnin
bliylime hiz1 hakkinda bazi1 varsayimlara sahip olmalidir. Bu kolay olmadig1 gibi dolambagsiz da

7

e
pwc

INSAN KAYNAKLARININ
GELISTIRILMESI

AILEVE
SOSYAL POLITIKALAR
PROGRAM OTORITESI BAKANLI

Gl




Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

degildir ve boyle bir ¢aba biiyiik miktarda makroekonomik ve mikroekonomik veri gerektirir.
Profesyonel uzmanlik sarttir. Otomatiklestirilmis ¢oziimler yoktur.

Nokta ongoriileri kuskusuz neredeyse hi¢ degismez sekilde basarisiz olacaktir. Bu, bir 6ngoriiciiniin
daha 6nce yayinlanmis 6ngoriilerini elde etmesi ve bunlar1 gozlemlenen verilerle yerlestirmesinin
gbrece basit bir uygulamasidir. Ongoriilemeyecek pek ¢ok tahmin edilemez sok ve belirlenemeyen
doniim noktas1 vardir. Bu nedenle, farkli "senaryolar" (alternatif varsayimlar) "temel" Ongorii
cevresinde calisiimaktadir. Oziinde ongoriicli, degismeli modelleri kullanarak nokta Ongériileri
degil, gelecekteki patikalarin "olasilik dagilimlarini" 6ngérmektedir.

Bazi baglica makroekonomik Ongérii iireten kurumlar; Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Federal
Rezerv Kurulu (ABD Merkez Bankasi — FED), IMF, OECD ve Diinya Bankasi'dir. Buna ek olarak,
ozel sirketler de ongoriiler iiretmektedirler. Ornegin, Cambridge Econometrics, CEDEFOP’un
AB'ye yonelik beceri 6ngdérme girisiminde kullanilan bir modelden yararlanmaktadir. Baslica 6zel
uluslararasi finans kurumlarinin ¢ogunun da kendi "gelecege bakma" uygulamalar1 vardir. Aym
zamanda iyi tanian Ekonomist Istihbarat Birimi 6ngbriileri vardir. Bu makroekonomik éngériilerde
tipik olarak uzman insan sezgileri ve yargilariyla kaginilmaz olarak birlesik halde gesitli
ekonometrik yaklagimlar temel alinir. Dolayisiyla, bunlar "yinelenebilir" dngoriiler olmayabilirler;
her kurum 6ngoriisiinii kendi deneyiminin {izerine yeni veriler ve ekonometrik yaklasimlarla birlikte
insa eder.

Yukarida yer alan liste kapsamli olmasi i¢in yazilmamistir ve New York Federal Rezerv Bankasi
(FRBNY) disinda tek tek iilkelerin merkez bankalar1 (6rnegin, Ingiltere Merkez Bankasi) genellikle
disarida tutulur. Tiim OECD merkez bankalarinin kendi iilkelerine dair bireysel ongoriileri vardir.
ABD'de Iktisadi Analiz Biirosu (BEA), FRBNY'nin yani sira kendi 6ngériilerini iiretir. Ongorii
olusturma siireci, pek ¢ok turu ve uzman yargisini igerdiginden, bunlar halkin geneli tarafindan
erisilebilen agik bir belge halinde belgelenemeyebilir. Ozel kurumlarda ydntem ve modelleme
tescilli malzemedir.

Makroekonomik modeller Dinamik Faktor modelleri, Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGE)
modelleri ve Vektor Otoregresyonlart (VAR modelleri) igerir. Bu modellerin akademik olarak
yorumlamasi, bu raporun kapsami disindadir. Son zamanlarin iktisat literatiiriinde Ki orta ile uzun
donem (bir ila ii¢ veya bes yillik ve daha uzun) 6ngérii ufku yontemleri Bayes¢ci DSGE-VAR
modelleri,! BVAR modelleri (Bayesci VAR) ve Ekonometrik Indirgenmis Form denklemlerini
(6rnegin; tek degiskenli ve ¢ok degiskenli otoregresif modelleri) igerir (ECB’nin ii¢ aylik enflasyon
Ongoriisti gibi kisa donem ti¢ aylik 6ngoriileri burada ele almiyoruz).

! Christoffel vd. (2010) DSGE-VAR modellerinin éngorii bagarisini diger modellere gore daha iistiin bulmaktadir.
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Yukarida siralanan 6ngorii lireten kurumlardan ikisi merkez bankasidir: Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) ve New York Federal Rezerv Bankas1 (FRBNY). ECB, makroekonomik 6ngoériide bulunmak
icin Yeni Alan-Capinda Model’i (New Area-Wide Model - NAWM) kullanmaktadir. Ancak ABD
Federal Rezervi (Merkez Bankasi) enerji fiyatlarii disarida birakan ve cekirdek enflasyon adi
verilen konuya odaklanirken, ECB'nin enflasyon endeksi 6ngoriisii enerji fiyatlarini igerir. ECB, on
alti Avrupa Birligi liye lilkesinin merkez bankasindan yardim alir ve Ongoriisiinii bunlarla
esgiidiimler. FRBNY ise kendi arastirma personeline bel baglar (Alessi vd. 2014). FRBNY, ABD
ekonomik sartlarini uzun siiredir 6ngérmektedir ve bu ongoriiler ABD para politikalarinin nicel
esasini saglamaktadir.

Avrupa Komisyonu'nun iktisadi ongériileri AB ve Uye Devletler iizerine yogunlagsmaktadir. Bunlar,
ayn1 zamanda diinyanin 6nde gelen ekonomilerinin bazilari ile aday iilkelere yonelik tahminleri de
igermektedirler. Ongorii ufku iki yilliktir ve 180 degisken ongoriilmektedir. AB &ngoriilerinde
merkezi ekonometrik model temel alinmaz, bunun yerine modelleri ve alan deneyimini kullanan
uzman analizleri temel alir (Delphi yontemi).?AB ve Euro Bolgesi igin dngoriiler tek tek iiye
iilkelerin dngoriilerinin toplulagtirilmasiyla hesaplanirlar.

Avrupa alanina yonelik ECB makroekonomik projeksiyonlar1 6zellikle GSYH ve enflasyona
odaklanirlar,® ancak dogal olarak mali ve isgiicii piyasas1 gostergelerini de icerirler. Bunlar, yilda
dort kez yaymlanirlar. Bunlardan ikisi, Euro Bolgesi ulusal merkez bankalar1 ve ECB personeliyle
ortaklasa iiretilir. Hem Euro Bolgesi hem de tek tek iilke projeksiyonlar1 yaymlanir. Yeni bir Euro
Bolgesi Mikro-Tabanli Agik Ekonomi DSGE modeli (NAWM) kullanilir. DSGE modelleri,
mikroekonomik davranigsal temelleri anahtar niteligindeki makroekonomik degiskenlerin, Bayesci
Ongoriisiiyle birlestirirler (Smets vd. 2010). Bu model, bir DSGE sistemi i¢in biiyiiktiir ve 18
degiskeni kullanir (Eurosystem/ECB makroekonomik projeksiyonu ig¢in bir kilavuz mevcuttur,
2016). ECB, NAWM'nin yan sira, bes en biiyiikk Euro Bolgesi iilkesini kapsayan Yeni Cok-Ulkeli
Modeli'ni (NMCM) kullanmaktadir; Almanya, Fransa, Italya, Ispanya ve Hollanda. NMCM, kisa
donem dinamikler ve orta donem "denge" i¢in hem tek iilke hem de ¢ok iilke Oongériileri tiretir.
Cekirdek model, ti¢ aylik veriler ile GMM (Genellestirilmis Momentler Yontemi) yontemiyle
tahmin edilir.

Her iki yilda bir IMF Diinya Ekonomik Goriiniimiinii yayinlarken, Diinya Bankasi da Kiiresel
Ekonomik Beklentiler Raporunu yayinlar. IMF, mikro ve makro analizleri ile 6ngoriilerini, en son
gelismelere dair nitel bir his elde etmek amaciyla 6gretim gorevlileri, biirokratlar, girisimciler,
politikacilar, sosyal ortaklar vb. ile goriismeler yapan iilke masast uzmanlar ekibinin her yil 189
Uye Ulkeye yaptig1 en az bir ziyaretle yiiriitir. Bu ekipler, daha sonra her iilkenin asagidan

2 Bkz. https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts.
3 Bkz. www.ech.europa.eu/pub/projections.
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yukariya (mikrodan makroya) iilke ongoriilerini tretirler. Ayn1 zamanda merkezdeki bir 6ngorii
ekibi kur orani, enflasyon, faiz orani ve issizlik varsayimlariyla bir kiiresel model isletir. Tek tek
iilke 6ngoriileri birkag "tekrarlamadan" sonra kiiresel modelle "biitiinlestirilirler"; bu siire¢ ECB'nin
slirecine benzer.

Diinya Bankasi'nin yetkisi daha ¢ok gelir esitsizligi ve yoksullugun azaltilmasi yoniindedir, kiiresel
makroekonomik Ongorii lizerine olmasi gerekmez. Bununla birlikte mikroekonomik yoksulluk
analizinin, 6rnegin kisi bast GSYH'y1 6ngérmek amaciyla makroekonomik ve demografik egilimleri
belirlemesi gerekir. Ulkeye 6zel ongoriilerinde bir VAR ydntemi (Zaman Serisi Ekonometrisi)
kullanir.

Diger uluslararas1 6ngorii kurumlarina benzer sekilde, OECD 6ngoriilerinde de tek bir kiiresel
model kullanilmaz, bunun yerine agirlikli olarak ¢esitli ekonometrik modelleri kullanan uzman
yargilarina bel baglar (Turner, 2016). Bu, ortak varsayimlarla birden ¢ok {iilkenin ekonomik
kosullarinin tepeden asagiya modellemesinin tersine, asagidan yukariya bir yaklagimdir.
Uluslararas1 kuruluglarin 6ngoriileri (6rnegin; OECD, WB ve IMF) genellikle birlikte kiimelenir.
OECD ongoriileri, yilda iki kez OECD Ekonomik Goriiniimii'nde yayimnlanir. Bu stire¢ ECB, IMF
ve WB uygulamalarina benzer. Toplantilarda goriisiilen ililke uzmanlarindan elde edilen ilk tur
ongoriilerin ardindan goézden gegirme turu gelir. Bu siireg¢ Ekonomik Goriiniim haline gelmeye
yaklagir. Her turda Uye Ulkelerin ulusal resmi ongoriileri iiye iilke uzmanlarinin katilimiyla
yakindan izlenir.

Maliyetle ilgili nedenlerden otiiri, OECD kendi kiiresel modelini kullanmayir 2010 yilinda
durdurmustur ve halihazirda Birlesik Krallik’ta ki Ulusal Ekonomik ve Sosyal Arastirma
Enstitiisii'ne (NIESR) yaptirmaktadir. Bu model NiGEM olarak adlandirilmaktadir ve 50 iilkeyi ve
varlik degiskenleri de dahil olmak iizere 500 degiskeni igerir. Bu, oldukg¢a otomatiklestirilmis
islemlere sahip ti¢ aylik bir "Yeni Keynes¢i" modeldir.

Tiirkiye'de planlamanin uzun bir ge¢cmisi vardir. Devlet Planlama Teskilat1 (DPT) 1960 yilinda
kurulmustur. Amaci, yillik programlarin iiretilecegi bes yillik kalkinma planlar1 hazirlamakti.* DPT
bir noktada orta donem planlamada uzmanlik, cari ekonomik geligsmeler, sektdr analizleri ve yatirim
planlamasi alanlarinda uzman, yiiksek itibara sahip bir kurumdu. Daha sonra, yatirim izin dali
Hazine'ye gonderildi ve bdylece asagi yukari bir kamu diisiince kurulusu ve ekonomik analiz
kurumu olarak kaldi. Bagbakanlik altinda faaliyetlerini siirdiirdii.

2011 yilinda, her IBBS-2 bolgesi icin bir adet olmak iizere bolgesel kalkinma ajanslarinin
caligmalarin1 gozetecek bir kurum haline doniistiirme cabasiyla Kalkinma Bakanligi (KB)

4 Bkz. Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi Web sitesi: Hakkimizda, adresi:
www.mod.gov.tr/Lists/Docs/Attachments/1/Brochure.pdf
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olusturuldu. Planlama boliimii artik en degerli kismi degildir ve misyonu genel ag sitesinde
cogunlukla Tirkiye'nin "ekonomik, kiiltiirel ve kalkinma politikalar1" konusunda hiikiimete
tavsiyelerde bulunmak olarak tanimlanmistir. Bu yetki goriiniise gore isgilicli piyasasini o denli
icermemektir, zira Ulusal Istihdam Stratejisi ve yillik hedefleri Kalkinma Bakanligi'nin girdisiyle
Calisma Bakanligi tarafindan yazilip hazirlanmaktadir. Kalkinma Bakanligi kalkinma planlari, orta
vadeli planlar, yillik programlar ve yatirim programlarini hazirlar. Isgiicii olarak yiiksek niteliklidir;
%84't Universite mezunudur, Yiiksek lisans ve doktora derecelerine sahiptir. Tiim personelin
yaklagik yaris1 kidemli veya kidemsiz planlama uzmanidir.

KB, Cumbhuriyet'in 100. y1l doniimii olan 2023 yili i¢cin Uzun Donem Stratejisi'ni hazirlamigtir.
Hedeflerinin bazilari (herhangi bir makroekonometrik 6ngérme uygulamasindan gelmemektedir), 2
trilyon ABD Dolart GSYH (dolaysiyla Tiirkiye'nin simdi mevcut kur oranlariyla %13-14 biiyiime
hiz1 anlamma gelecek sekilde ekonomik ¢iktisin1 kabaca iki katina ¢ikarmak i¢in alt1 yili vardir),
25.000 ABD dolart kisi bas1 gelir (bu, ¢oktan asilmis olan 80 milyonluk niifus anlamina
gelmektedir), 500 milyar ABD Dolar1 ihracat (mevcut seviyelerin yaklasik {i¢ kati), tek rakaml
enflasyon ve faiz oranlari, %5 igsizlik orani (%12'den ve tarim dis1 faaliyetlerde %14'ten indirilecek
sekilde) ve GSYH'nin %3'ii oraninda AR-GE harcamalar (Tiirkiye'nin yiiksekdgrenim giderlerini
icine dahil ederek kendi AR-GE istatistiklerini sisirmesine ragmen bugiinkii degerin neredeyse iki
kat1) seklindedir.

Bu, eski dénemlerde nasil olmustur? 1963-1967 yillarin1 kapsayan ilk planin, 15 yillik stratejik
planin ilk pargast olmasi amaglanmistir (Ekodialog, 2017). Bu, Dogu Bloku'nda oldugu gibi
"zorunlu" bir plan degildir, daha ¢ok batida olanlar gibi bir "yonlendirici" plandir. O zamanki
ekonomik yaklagim "karma ekonomi" seklindedir, bu nedenle plan, kamu sektorii icin zorunludur
ve 0zel sektore tesvikler saglamistir.

DPT ilk iki, bes yillik plan boyunca yiiksek itibar sahibi kurum olarak hiikiim siirmiistiir. {lk planda
tek sektor Harrod-Domar tipi biiylime modeli temel alinmistir. Besinci bes yillik plana kadar sabit
dogrusal ve goreli fiyatlarla uyumlu ¢ok sektorlii girdi-¢iktt modellerinin kullanildigi goriilmiistiir.
Altincr ila dokuzuncu planlarda, bagimsiz olarak veya girdi-¢ikti modelleriyle baglantili sekilde
isletilebilecek makroekonometrik modeller kullanilmistir. 1970'ler ve 1980'lerde teknik planlama
yaklasimi, Bagbakanlar Ozal ve Demirel tarafindan olusturulup izlenen serbest piyasa lehine bir
sekilde gbozden diismeye baslamistir. Ne olursa olsun, 1980'ler DPT i¢in kati makroekonometrik
modelleme tekniklerinin (eszamanli denklemler) cagidir. Altinct bes yillik kalkinma plani
projeksiyonlar1, girdi-¢ikt1 tablolar1 kullanilarak eski Harrod-Domar tipi biiyiime modeline ek
olarak hazirlanmistir. Yedinci plan projeksiyonlarinin hazirlanmast i¢in eszamanli denklemler
makro modeli (TSP'de uygulanmistir) eski Harrod-Domar tutarlilik modelinin yerini almistir. Daha
sonraki plan projeksiyonlarinda, DPT kendi makro modellerini kullanmaya devam etmistir. Plan
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projeksiyonlar1 yapildiktan sonra, yillik programlar VAR ydntemiyle uygulanmistir. Tercih edilen
yazilim E-Views olmustur.

Ilk teknik Harrod-Domar tipi bilyiime modeli, Prof. Jan Tinbergen'in kendisi tarafindan
uygulanmistir. Bunlar, sermaye/¢ikt1 oraninin sabit oldugu varsayilan ve sektorel bilesenlerin ikinci
asamada oldugu kapali ekonomi modelleridir. Harrod-Domar modeli biiylime hizi, yatirim ve
tasarruf ongoriilerini iliretmeye yardimci olmustur. Daha sonrasinda girdi-¢cikti modeli sektorel
yatirrm ve iretim seviyelerine gore projelerin se¢ilmesine yardim etmistir. Bu, ¢cok asamali bir
siirectir. Ikinci plan projeksiyonlar1 i¢in sekiz bloklu alti sektdrlii model kullanilmistir; modiillerden
biri dis ticaret modelidir.®> Ugiincii plan modeli, 37 sektore ve 70 denkleme genislemistir. ilerleyen
yillarda daha fazla sektor ve daha az denklem yer almistir.

Gelistirilmekte olan makroekonomik model 1988'de baslayan altinci plan projeksiyonlarinda tam
olarak kullanilmistir. Sektorel arz-talep iliskileri bir girdi-¢ikt1 tablosuyla hesaplanmigtir. Bu,
parasal blogun ilk modellendigi andir ve bir enflasyon denklemi modele dahil edilmeye
baslanmistir. Yedinci planin (1996-2000) hazirlanmasi sirasinda, mevcut zaman serisi ekonometrik
teknikleri (estiimlesme smnamasi gibi) DPTMAKRO olarak adlandirilan ve yillik verileri kullanan
yeni Keynesg¢i bir model olan modele dahil edilmistir.

Model evrimini siirdiirmiis ve en son adit DPTMAKRO-ARZ olmustur; bu, 2007-2013 arasindaki
dokuzuncu planlama doneminin hazirlanmasinda kullanilmistir. Getirdigi yenilik, Avrupa Birligi
planlama ufkuyla eslesen daha uzun déonem analizine olanak taniyan tasarim ilkesinde yatar (6nceki
versiyonda ti¢ aylik veri modellemesi kullanilmistir). Arz tarafi, talep tarafindan daha fazla
vurgulanan orta ve uzun donem modelidir. Model biiyiimesi, Toplam Faktor Verimliligi’nde ki
artislardan gii¢ alir.

Bu yaklagimlarin, bugiiniin DSGE’nin kapsamli makro modelleme yaklagimindan geri kaldiklarina
dikkat edilmelidir. Bunlar, elektronik tablo veri girdilerini ve uzman kullanicilar tarafindan yapilan
denklem uygulama ve manipiilasyonlarii temel alirlar. Ayrica, altinct (1990-1994) ve yedinci
(1996-2000) planlara denk gelen 1990'lardaki siyasi istikrarsizlik ve koalisyon hiikiimetlerinin (baz1
yillarda planlar arasinda eksik yillar vardir) ekonomik istikrarsizlia katkida bulundugu
soylenebilir. Plan ilke ve hedeflerinin kagit {izerinde kalmasi gerekmistir.

Bu boliimde ele alinan uluslararast modellerin tiimii, derhal politika olusturulmasina, diger bir ifade
ile gerileme doneminin erken belirtilerinin yakalanmasina yonelik kisa donemli vurguya sahiptirler.
Bunlar, iki veya ii¢ yila uzanan ii¢ aylik 6ngoriiler iretmek icin daha yiiksek frekansh (aylik ve
haftalik) veriler kullanmaktadirlar. Bu itibarla, uzun dénem demografik ve mali kosullar1 (emekli
ayligt oOdemeleri ve sosyal transferler dahil sosyal harcamalar gibi) modellemek igin

5 Daha ayrimtili bilgi www.mod.gov.tr genel ag sitesinde “modelkitabi-Tr.pdf” aranarak elde edilebilir.
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tasarlanmamiglardir. Bu uzun donemli perspektifin elde edilmesi ic¢in, mikroekonometrik
tahminlerin, DSGE modellerinin ruhuna uygun sekilde demografik-makroeckonomik 06ngori
cercevesiyle biitiinlestirildigi daha 6zenle hazirlanmis bir model, bu projede kullanilmistir. Asagida
yer alan dordiincii boliim ve Ek I'de bu modelin ayrintilar1 verilmektedir.

3. Yeni Keynesci DSGE Modelinin Temel Kuramsal Ogeleri

Ilerleyen boliimlerde sunulacak modelleme segeneklerinin tam olarak anlasilabilmesi i¢in akademi,
merkez bankalar1 ve kurumlarda ki ¢agdas makroekonomik modellemenin kosum atinin giderek
artan sekilde Yeni Keynesci (NK) Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGE) modelleriyle temsil
edildiginin hatirlanmas1 6nemlidir. NK ekonomisi, kokenleri itibariyle temelde Keynesci
makroekonominin mikro temellerini saglama cabasiyla ilgilenmistir. Ancak, 1990'larin sonundan
itibaren harcanan cabalar cogunlukla, Reel I¢ Cevrimi (RBC) ile baslayan ve hem reel hem de
nominal siirtiinmelerin (frictions®) yoklugunu temel alan Yeni Klasik DSGE modelleme yaklagimini
degistirmeye adanmistir ve bunun genel bir denge ortaminda Keynesgi sonuglar iiretebildigi
kanitlanmistir. Bu nedenden 6tiirli, temel bilesenler ve NK modelinde ortaya ¢ikan son
zamanlardaki gelismelerin kisaca ele alinmasi degerli olacaktir. Bu boliimii, bu gorevi yerine
getirmeye ayirdik.

1980'lerden itibaren hem reel hem de nominal siirtiinmelerin, diger bir ifade ile tekelci rekabet ve
nominal katiliklarin aksi halde standart olacak bir RBC modeline uygulanmasi, Pareto verimsiz
denge ile mali politikalar ve para politikalarinin kisa dénem etkisini iiretmeyi basarmistir. Ancak
uzun donemde, nominal katiliklarin etkisi ortadan kalkmakta, faiz orani "dogal" seviyesine
ulagmakta, ¢ikt1 ve istihdam kendi potansiyel degerlerinde olmakta (tam rekabete dayali piyasalarin
varligiyla uyumlu olan) ve politikalar notr olmaktadir. Daha sonraki gelismeler, temelde isglicii ve
kredi piyasalarinda daha fazla siirtinmenin ortaya ¢ikmasini merkeze alan gelismeler, denge
issizligi dahil, birka¢ baska Keynesci 6zelligi tiretmistir. Bu gelismelere ragmen, NK analitik
cercevesi i¢inde olusturulan tiim yapilar, siirtiinmesiz RBG modellemesi yaklasimini nitelendiren
modellerin degisik bigimlerinden bagka bir sey degildirler.

Diisiik enflasyon ve ekonomik faaliyette diisiik dalgalanmalarla nitelendirilen gelismis ekonomiler
(6zellikle ABD) i¢in makroekonomik analiz yapmaya ve ngorii olusturmaya doniik olarak, piyasa
noksanliklarinin mikro-temellerinin bulunmasi ve daha uzun donemi kapsamasi agisindan bu
literatiiriin katkilari, bu yaklagimin kullanighiligi iizerinde ciddi bir uzlasmaya yol agmistir

®[ktisadi olarak siirtiinme, herhangi bir piyasada tam rekabet kosullarindan uzaklasilmasina neden olan olgularin
varligina isaret etmektedir. Asimetrik bilgi, fiyat katiliklarina neden olan kurumsal/yasal/toplumsal diizenlemeler bu
olgularin tipik 6rneklerini olusturmaktadirlar. Terimin tam Tiirkge karsiligi bulunmadigi ig¢in bu dipnot orijinal raporun
¢evirisine eklenmistir.
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(Blanchard, 2009). Bu modeller iizerindeki uzlasi, krizi tahmin edememis olmalarina ve pek ¢ogu
giiclii ekonomik toparlanma 6ngdrmiis olmalara karsin, son zamanlardaki ekonomik gerilemeyle
zayiflamis ancak tam olarak ¢oziliip gitmemistir (Blanchard, 2016).

Bir DSGE modelini nitelendiren ilk 6ge, tercihlerin belirlenmesi, diger bir deyisle hanehalkinin
(anlik) fayda fonksiyonudur. Bu genellikle, duragan modellerde bilesenlerin (tiikketim ve emek arz1)
ayristirilabildigi’ CRRA (sabit goreli riskten kaginma) olarak bilinen bir fonksiyonel bigim
varsayilarak modellenir.® Genellikle stokastik verimlilige sahip bir Cobb-Douglas iiretim teknolojisi
ekonominin arz tarafini agiklar. Sermaye mevcut oldugunda, genellikle kismi duran varlik yipranma
payiyla kalict stok yontemine gore birikir. Hanehalklart ve firmalar fayda ve karlari sirasiyla
rasyonel ve modelle tutarli beklentilerle, diger bir deyisle, modelin dahili ileri-y6nlii ¢éziimiiyle
azami seviyeye ¢ikarirlar. Bu beklentilerin olusumu hipotezi, riskin standart 6zelligiyle birlikte, ana
ekonomik olaylarin tekrarlanmasinin, karar alicilara gelecegin olasiliksal bilgisini vererek, karar
almaya dagitic1 destegi saglayan bir ortamda yapilmistir. Iyi tanimli, ileriye déniik olasiliklar ile
stokastik bilesenler i¢in sifir ortalamali dagilimlar, zamanda herhangi bir noktada kesinlik esdegeri
varsayimmin®gecerli oldugu anlamina gelir.

Is ¢evrimi sifir ortalamali soklarla etkinlesir 6yle ki, dalgalanmalar (ve Pareto-optimumdan olasi
sapmalar) yalnizca kalici teknoloji soklarinin bulunmadigi durumda gegicidir. Standart NK-DSGE
modellerinin {rettigi dinamikler, kavramsal olarak iki bilesene ayrilabilir: (1) Sermaye birikim
kuralindan kaynak alan i¢ giidiimlii dinamikler; (2) Hem reel hem de nominal katiliklarin her
ikisinin dikkate alinmasindan kaynaklanan dis giidiimlii dinamikler. Her durumda, bu dinamikler
temelde beklentilerden bagimsizdir, kesinlik esdegeri varsayiminda oldugu gibi tamamen tercihler,
piyasalar, stirtinmeler, teknoloji ve stokastik bilegenlerle ilgili hipotezlerle belirlenirler.

Bu ozellikler NK-DSGE modelinin, RBC’nin temel modelleme stratejisini neden paylastigini
aciklarlar: tiiketimin faydayir olumlu etkiledigi, isgiiciinliin ise olumsuz etkiledigini varsayarak
hanehalklarmin tercihlerine bir mikro-temel saglamak ve teknolojinin stokastik olarak bir
deterministik trend g¢evresinde evrim gegirdigini varsaymaktadir. Ancak NK-DSGE, iki anahtar
niteliginde degisiklikle RBC modelini yeniden sekillendirir:

Q) Firmalarin piyasa giicliyle donatildigi ve maliyetlere bir kar (mark-up) uygulayarak
fiyatlar1 belirleyebildigi, farklilagtirilmig mallar (reel siirtinme) tireten tekelci rekabetgi
sektdriin uygulanmas.

Fayda teorisinde ayristirilabilir olma, bireyin bir maldan tiikketim miktarin belirleyen fonksiyonun, bir diger malin
tiiketim miktarindan bagimsiz olmasi durumudur.

8 Alternatif olarak, duragan olmayan modellerde tiiketim-iggiicii se¢imlerinin zaman igindeki tutarliligimi saglamak
amaciyla ayristirilamayacagi varsayilabilir.

“Kesinlik egdegeri varsayimi, stokastik bir modelde gelecekte elde edilecek gelirin, modelde yer alan risksiz bir yatirim
aracinin, 6rnegin 6denecegi kesin olan devlet tahvilinin, getirisine esit olacagini ifade etmektedir.
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(i)  Genellikle Calvo diizeniyle modellenen, diger bir deyisle yalnizca rastgele alinan bir
kesim firmanin her dénemde fiyatlarini veya iicretlerini yeniden optimize edebildiginin
varsayildigi, nominal fiyat katiliklarinin (nominal siirtlinme) dikkate alinmasi.

Bu iki degisiklik sonucunda ortaya ¢ikan DSGE modeli, mali ve parasal olarak yansiz olmama
durumu sergiler: para ve maliye politikalarinin kalic1 olmayan (gegici) ancak siireklilik gosterebilen
(belirli bir siire etkisi goriilen) reel etkileri vardir. Taylor ilkesini ("nominal faiz oranlarini
enflasyon beklentilerinden daha keskin bir sekilde yiikselterek, merkez bankasi tarafindan
belirlenen enflasyon hedefine gore artan enflasyona veya enflasyon beklentisine giiclii tepki
verme") yerine getiren etkin bir faiz orami tepki kurali, modelin belirliligini saglamak i¢in gerekli
bir secim haline gelir (ekonominin dengeden uzaklastiktan sonra duragan hale déndiigli benzersiz
bir patikanin varlig1). Ancak, para ve finansin gergek etkileri kisa donemle, diger bir ifade ile
fiyatlarin ve faiz oranlarinin takas seviyelerini uyarlamasina olanak tanimak i¢in yeterli zaman
araligryla sinirhdir. Katiliklar olmadiginda, reel faiz orani dogal seviyesindedir ve parasal reel
etkiler ortaya ¢ikmazlar.

flave reel ve nominal katiliklar daha yakin zamandaki NK modelleri akisini nitelendirirler. Tiiketim
aliskanliklar1 ve sermaye/yatirim uyarlama maliyetleri tiilketim ve yatirim dinamiklerinde zamana
bagli uzun etkiler (histeresis) getirirken, zamanlararasi tiiketim yumusatmasindan (consumption-
smoothing)*® sapan hanchalki kesimi olarak modellenen likidite kisitlamalarinin dikkate almmas,
mevcut tilketim ve mevcut gelir arasindaki gii¢lii bir eszamanli korelasyonun teorik model
dinamikleri ve ampirik gézlemi arasinda tutarlilik saglar. Benzer sekilde, tekelci rekabet ve nominal
yapiskanlik hipotezleri, dengede goniillii olmayan issizlik elde etmek icin isglicii piyasasinin
nitelendirilmesini kapsayacak sekilde genisletilmistir. Bunun yerine fiyatlandirma davranisina ve
firmalar ile c¢alisanlarin iicret Uyarlamasia fiyat-licretin ge¢mis enflasyona endekslenmesi
eklenmis, bu da ampirik kanitlarla daha tutarli olacak sekilde, fiyat ve tlicret Phillips egrilerinde bir
geri bilesenin ortaya ¢ikmasina yol agmuistir.

Temelde hem nominal hem de reel siirtiinmeler ile mal ve isgiicii piyasalarindaki soklarin daha
genis bir kiimesinin dahil edilmesinden ibaret olan orijinal NK modeline kazandirilan incelikler ve
uygulanan genisletmeler, bu yaklasimin ger¢eklik kazanmasina, belki de daha dnemlisi, alternatif ve
daha ¢ok veri yonelimli modelleme stratejileriyle kiyaslanabilecek 6l¢iide zaman serisi kanitlarini
izleme kapasitesi kazanmasina olanak tanimistir (6rnegin; Christiano vd. 2005; Smets ve Wouters,
2007). NK modelinin bu arttirilmis ampirik basarimlari, teorinin tutarliligi ve sonuglarin seffaflig
seklindeki ¢ekici 6zellikleri korunarak yapilmistir.

1T {iketim teorisi, tiiketicilerin fayda maksimizasyonu yaparken zamanin iki farkli noktasindaki titketim miktarlar
arasindaki farki minimize edecek sekilde davranacaklarini, tilkketim miktar1 patikasinin istikrarli olmasini arzu
edeceklerini varsayar.
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Bu modeller tarafindan ortaya konulan makrodinamiklerin, klasik bir uzun dénem ¢oziim etrafinda
"Keynesci" kisa donem dinamikleri liretebilecek kapasitede siirtlinmelerle zenginlestirilmis eski tarz
neoklasik sentez olarak adlandirilabilecek olgunun yalnizca daha fazla ve daha ayrintili bir
aciklamasi olduklar1 sonucuna mi varmaliy1z? Romer (2016)’1n yontemin tamaminin agiklanmamis
soklarin kullanimiyla ilgili olduguna dair elestirel sonucundan daha baska bir seyler var mi1? Bu
sorulart yanitlamak i¢in, NK-DSGE modeline zenginlik kazandirmis olan ve bazilarimi
makroekonometrik modelimize dahil ettigimiz 6nemli genisletmeleri kisaca ele almak kiymetli
olacaktir.

Eksik rekabetci isgiicii piyasast: Olasilikla reel veya nominal ticret katiliklariyla karakterize (Gertler
ve Trigari, 2009; Blanchard ve Gali, 2010; Riggi ve Tancioni 2011; Beqiraj ve Tancioni, 2014a)
olan Diamond-Mortensen-Pissarides arama ve eslestirme siirtinmesinin iggiicli piyasasina
uygulanmasi1 (Pissarides, 2000) NK-DSGE modelini géniilsiiz (yine de siirtinmesel) issizligin
varligiyla tutarl kilar. Bu genisletme, issizligin ve makroekonomik dinamiklerin her ikisinin de
duragan haldeki oranimi etkileme konusunda farkli gergek diinya isgiicli piyasasi kurumlart ve
politikalariin oynadiklari roliin analizini zenginlestirir.

Kredi sektorii: eksik rekabet¢i kredi sektoriiniin uygulanmasi ve kredi faizi oraninin yapigkan
sekilde ayarlanmasiyla (Bernanke ve Gertler, 1995), bir faiz orani fark: ve bir kredi maliyeti kanal
ortaya ¢ikar. Sonug olarak, soklara karsi1 is ¢evrimi tepkisi artar ve dinamik model 6zellikleri veride
g6zlemlenen kosullu ve kosullu olmayan korelasyona daha yakin hale gelir.

Temerriit riski: Kredi siirtiinmelerine sahip bir modelde kamu ve 6zel sektor igin sifir olmayan
temerriit olasiliklari uygulandiginda (Corsetti vd. 2013; Beqiraj ve Tancioni, 2014b), maliyet
kanaliyla birlikte {ilke borcu ve dis borg iliskili risk kanali ortaya ¢ikar. Politika oran1 ve iilke borcu
ve kredi faizi oranlar1 arasindaki faiz orani farkinin ortaya c¢ikisi, i¢ cevriminin daha da
yiikselmesini getirir.

Teminatlar ve kredi ¢cevrimleri: tekelci rekabetci kredi sektoriinde kredi verenler ve alanlar tarafinda
asimetrik bilgi oldugu varsayildiginda, kredi islemlerinde 6zkaynaklar1 ve/veya teminatlar1 bekleme
ihtiyact modelde acik bir sekilde temsil edilir. Bu genisletmeyle, is c¢evrimi dinamiklerinin
yikselmesi de Ozkaynaklarin kullanilabilirliginin ve 0zellikle de (degisken) teminatlarin
kiymetlendirilmesinin sonucudur. Bu ortamda beklenen teminat soklar1 aninda reel etkilere neden
olacak ve ekonomik gerilemeleri tetikleyebilecektir (Gertler ve Karadi, 2011).

Dis sektor: NK analitik ¢ergevesinin dis sektoriin dikkate alinacagi sekilde genisletilmesi, NK
modellerinin simetrik/asimetrik soklari, esgiidiimlii/esgiidiimsiiz politikalar1 ve bunlarin uluslararasi
iletim kanallarinin etkilerini ¢alismasma olanak tanir. Ustelik agik ekonomilerin merkezi para
politikalarina sahip bir para birimi alaninda modellenmesi olasiligi, istikrar sorunlarinin ve olasi
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parasal olmayan carelerin analiz edilmesine olanak tanimaktadir (Flotho, 2014; Beqiraj ve Tancioni,
2014b).

Likidite tuzag:: NK modeli nominal faiz orani igin baglayici bir "sifir alt siir" ile bir likidite
tuzaginda isleyen parasal ekonominin isleyisini arastirmakta kullanilmistir. Tercihlerdeki (talep)
negatif bir sok, ekonomiyi dogal reel faiz oraninin negatif olacagi sekilde giiclii bir gerilemeye
itmekte kullanilmaktadir. Ancak “sifir alt sinirda” negatif bir reel oran yalnizca ekonomiyi sisirmek
icin giivenilir taahhiitlerle elde edilir, bu da tutucu bir merkez bankasinin erisiminin disindadir. Her
durumda, parasal yetkili kurum zorlandiginda model, mali politikanin uygulanisinin siklikla
Keynesg¢i oldugu sonucuna varir (Christiano vd., 2011; Eggertsson, 2011; Eggertsson ve Krugman,
2012) ¢iinkii mali politika parasal yetkili kurumdan karsi tepki almadiginda tam potansiyeline
ulagir. Ayrica likidite tuzagi cergevesi, ekonomik krizlere yanit vermek igin tiim diinyada
benimsenen ileri rehberlik diizenleri gibi "geleneksel olmayan" para politikalarinin
degerlendirilmesi ve yapisal, arz yonlii reformlarin olasi devreselliginin vurgulanmasi agisindan
kullanislt bir diizen saglar. Yapisal politika artan arz ve/veya azalan marjinal maliyetlerle bir
deflasyonu tetikledigi siirece, "sifir alt sinir" olgusu reel faiz oranlarinda esdeger bir artisa ve
dolayisiyla arzda daralma yaratacaktir.

Bu yakin zamanda yapilan model genisletmeleri ve bunlarin irettikleri sonuglar NK-DSGE
modelinin bir deli gomlegi olarak diisiiniilmemesi gerektigini gostermektedir. Mikro temeller ve
zamanlararas1 optimizasyonla ugrasma ihtiyact siklikla birden c¢ok genisletmenin ortak olarak
diistiniilmesini sinirlandirarak modelin ¢oziimiinii oldukga kiilfetli hale getirirken model igi
tutarsizliklar1 6nler. Dolayisiyla, i¢ tutarlilik ile modelin temsil etme 6zelligi arasinda bir ddiinlesme
vardir ve analizin 6zgiil hedefleriyle ve ele aldigi arastirma sorulariyla ilgili olacak sekilde bir
denge bulunmas1 gerekmektedir. Bu bakis acisina gore, mikro temel 6ziinde teoriden gii¢ alan bir
belirleme stratejisidir ve farkli belirleme diizenleri benimsendiginden modelleme yaklasimlar
farklilik gostermektedir. Kendi dogalar itibariyle kuramsal, dolayisiyla da tartismaya acik olan bu
farklarin disinda kapatilamayacak baska catlak yoktur.

Bu sonug, Tiirkiye'ye yonelik makroekonomik projeksiyonlart iiretmek icin kullandigimiz
modelleme stratejisini sekillendirir. Simdi, dikkatimizi bu stratejinin agiklanmasina veriyoruz.

4. Makroekonometrik Model

Asagida sunulacak projeksiyonlar1 iireten makro modelin anahtar niteligindeki 6zelligi, yapisal
denklemlerin kismen "sert teoriden", kismen de "yumusak teoriden" tiiretildigi, melez bir
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formiilasyonun kullanilmasinda yatar.!! Onceki béliimde yiiriitiillen tartismayla tutarli olarak sert
teori, tercihler ve teknolojiye dair resmi hipotezleri temel alan, temsilcilerin davraniglarinin mikro
temellerini saglar ve 0zgiil tercih ve teknoloji katsayilarin1 belirleyen "derin" parametrelerle
nitelendirilir. Rasyonel beklentilerde zamanlararasi optimizasyon (diger bir ifade ile model
acisindan tutarli beklentiler ile birlikte belirsizlik denkligi) olarak yorumlanan standart rasyonellik
diistincesi davranigsal denklemleri tiiretmek igin kullanilir. Sert teori, ayni zamanda "¢ekirdek"
toplulastirilmis model olarak da adlandirilan, biiyiik 6lgekli bir parasal DSGE modeliyle temsil
edilen makroekonomi yapis1 hakkinda bilgi verir.

Istatistiksel bilgiyle desteklenen genel makroekonomik akil yiiriitmeden olusan yumusak teori,
ekonomik davranisin tahmin edilebilir matematiksel bir gosteriminin ortaya konmasinda kullanilir.
Yumusak teori, makro diizeyde elde edilen ongoriilerin dokiimlerini yoneten matematik iliskiler
kiimesi hakkinda bilgi verir ve veriden gii¢ alan VARDL ve VECM'ler tarafindan tanimli bir "uydu"
yapist iiretir.

4.1 Cekirdek-Uydu Iliskileri ve Model Bloklar:
Projeksiyonlari iireten model ekonomi daha ayrintili olarak {i¢ temsilci kiimesine sahiptir:

Q) Bir kisminin sermaye piyasalarina erisiminin sinirl oldugu, dolayisiyla da sinirl tiiketim
yumusatmasi ve mevcut gelirler ile tiikketim secimleri arasinda daha dogrudan bir
baglant1 iireten kismen optimizasyon yapan hanehalklari (Gali ve dig., 2007),

(i)  Tekelci rekabet altinda faaliyet gosterecegi varsayilan ara iiretim sektoriinde galisan ve
dolayisiyla da bu piyasada fiyat belirleyiciler olarak gorev yapanlar ile kar
maksimizasyonu yapan yurt i¢i ithalat ve ihracat firmalari,

(iii)  Isgiicii piyasalarinda kuramsal olarak &nerilen ve ampirik olarak desteklenenlerden
sorumlu olmak {izere, tekelci rekabetci ortamda faaliyet gosterdikleri varsayilan
calisanlar ve diger isgiicii temsilcileri (Erceg, Henderson ve Levin, 2000),

(iv)  Birbirlerinden bagimsiz olarak faaliyet gosteren mali ve parasal yetkili kurumlarca
temsil edilen politika belirleyiciler; parasal yetkili kurum, enflasyon, nominal kur orani
ve ¢ikt1 degisimlerini hedefleyerek nominal faiz oranini belirler. Bu modellerde standart
olarak higbir ihtiyata izin verilmez ve yetkili kurumun davranisi, kosullu bir kural
benimseyerek ekonomiyi istikrara kavusturmayi1 amaglar. Mali yetkili kurum gider ve
gelirleri bir yar1 otomatik diizene gore belirler: giderler ve 6zel vergi oranlarim (gelir,
karlar, sermaye kazancglari, tliketim, sosyal katkilar) kamu mali gereksinimleriyle

1 Bu modelin (yani, hem ¢ekirdek hem de uydularin) ana denklemler dahil ayrntili bir agiklamast Ek I'de
verilmektedir.
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iligkilendiren bir sistematik bilesen; stokastik olarak bir AR siireci halinde modellenen
bir ihtiyari bilesen. Politika parametrelerinin (faiz oran1 hedeflemesi ve yumusatmasi ile
vergi oranlarinin ve harcamalarin mali ihtiyaclara karsi duyarliligl) tamami gegmis
verilere gore tahmin edilirler ancak bunlar ayn1 zamanda senaryo olusturmak icin kalibre
edilebilirler.

Yakin zamandaki NK-DSGE modellerinde standart olarak ekonomiyi bazi siirtinmeler nitelendirir.
Oncelikle, fiyat belirleyen firmalar ile ¢alisanlarin kendi fiyatlarini yalmzca seyrek olarak yeniden
optimize edebildikleri ve bunun yapiskan fiyatlar ve yapiskan iicretler ortaya ¢ikardigi varsayilir.
Bu nominal siirtinmeleri modellemek i¢in firmalarla ¢alisanlarin her dénemde degisen dissal
fiyatlar/iicretlerin sektore 6zgii digsal olasiligiyla karsi karsiya kaldig1 geleneksel “Calvo diizeni’ni
(Calvo, 1983) kullaniyoruz. Sermaye ve kapasite kullanimi uyarlama maliyetleri olarak modellenen
reel katiliklar, kurulu ve isletilen sermayenin uyarlama hizini etkilerler.

Cekirdek modelin kamu politikalar1 ile ilgili olarak sistemli bir para politikas1 ve ihtiyari mali
politika kullantyoruz. Harcama kisminda ise model, digerlerinin yan1 sira kamu harcamalari,
transferler, sabit yatirimlar, etkin isgiici piyasasi politikalar1 (ALMP'ler, yani isgiicii
slibvansiyonlar1), pasif isgiicli piyasast politikalart (PLMP'ler, yani issizlik yardimlar1) ve ihrag
edilmis bonolar tizerindeki faiz 6demelerinden (kamu borcu) sorumlu olan gorece zengin bir yapiya
bel baglar. Gelirler kism1 ise emek gelirleri, firma gelirleri ve sermaye kazanglari lizerinden
dolaysiz vergiler, tiiketim ve ithalatlar {izerinden dolayl vergilerden sorumlu olan oldukg¢a zengin
bir yapiya bel baglar. Tiim gelir bilesenleri, kamu mali ihtiyacindaki degisimlere bagli olarak
i¢seldir. Harcamalar da mali ihtiyaca ve ¢iktiya yonelik kismi uyarlama siireclerini izlerler (uzun
donemli dengeli harcama artis1). Kamu yatirimi, kamu biitce kisitlamalarina tabi 6zel sektor
iretimini en st diizeye ¢ikararak rasyonel politika belirleyicileri tarafindan secilir.

Son olarak, iilke borcu dinamikleri, kamu mali ihtiyacinin basit ve dogrusal bir fonksiyonunu
izlerler. Daha kesin bir ifadeyle, mali ihtiyacin (hizmet maliyeti dahil) gelirlerle finanse edilmeyen
kismi standart diizene gore iilke borcunun olusmasina yol agar.

Cekirdek modellerle iiretilen ana ¢iktilar tiiketim, yatirim, dis iliskiler, iggiicii piyasas1 degiskenleri
(ticret ve istihdam), fiyatlar ve fiyat dinamikleri, kur oranlari, tiretim, kamu maliyesi degiskenleri
(harcama ve gelirler) ile demografik degiskenlerdir.

Uydu modellerin ana ¢iktiklar ise ¢ekirdek model tarafindan iiretilen projeksiyonlarin cinsiyet ve
yas gibi birka¢ boyutta bdliinmesiyle temsil edilirler. Makro modelin ana g¢iktilari, mikro
simiilasyonlar i¢in makroekonomik cerceve saglar.

Cekirdek model tam olarak eszamanli olsa dahi dort farkli ¢ekirdek model blogu kavramsal olarak
belirlenebilir:
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1. Demografi TUIK'ten gelen resmi projeksiyonu temel alir ancak dogurganlik oranlar,
Olim oranlar1 ve go¢ oranlar1 ile oynamak suretiyle senaryo olusturma sirasinda
degistirilebilirler. Ornegin; go¢ oranlar1 biiyiime hizlarma ve issizlik oranlarma bagimli
olabileceginden ve dogurganlik ve Olim oranlar1 da saglik harcamalarinda Ki
degisimlerden etkilenebileceginden, bu oranlar ayni1 zamanda izleyen ii¢ blok agisindan
dissal kilinabilir.

2. Toplulastirilmis makro dinamikler, tiketimin hanehalklariyla belirlenmesi ve yalnizca
sermaye gelirine iliskin faiz oranlariyla degil, aym1 zamanda isgiicii geliriyle
belirlenmesiyle ve ekonominin arz tarafini firmalarin sekillendirmesiyle NK-DSGE
modeli tarafindan aciklanir.

3. Isgiicii piyasas: dinamikleri, diger degiskenlerin yan1 sira tekelci rekabetci ortamda is
yaratma ve is yok etme, iicretler, is bulma ve is doldurma oranlarini saglayan stok-akim
iligkileriyle tanimlanir.

4. Kamu maliyesi model blogu, kamu gelirleri, kamu harcamalar1 ve iilke borcu
dinamiklerinin ayrintili bir agiklamasini saglar.

Bu bloklar arasindaki iligkiler Sekil 1'de betimlenmistir. Demografik gelismeler isgiicii piyasasi
degiskenlerini etkiler, bunlar da makrodinamik degiskenleri ve kamu maliyesini etkilerler.
Makrodinamik degiskenler isgiicii piyasasi degiskenlerinin bazilar1 ile kamu maliyesini ve
muhtemelen demografiyi etkilerler, ancak bunlardan sonuncusu muhtemelen ayni zamanda bazi
isgiicli degiskenleri ile kamu harcamalarindan etkilenir.
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Demografi Makro dinamikler isgiicii piyasasi Kamu Maliyesi

Istihdam

Dogurganhk
__o_ra_n_lan

Gelirler

Isglich T —— =

Olim Makro issizlik Harcamalar

oranlan

dinamikler

I§ yaratma

Gog oranlan Kamu borcu

Uygulanan

Uygulanacak olan

Sekil 1. Model Bloklar1 Arasindaki iliskiler

Uydular, ¢ekirdek model tarafindan iiretilen degiskenleri bazi kirilimlarda 6rnegin, isgiicii piyasasi
degiskenleri i¢in cinsiyet ve yas smiflarinda toplulastirilmis degerlerin dagilimimni elde etmek igin
olusturulurlar. Dolayisiyla teori bu ortamda sorun olusturmaz, ¢linkii temelde ulusal hesaplarin
tanimlariin stokastik formiilasyonu ile ugragilir. Bu dokiimleri, stokastik olarak ele almak igin
tercih edilen model, Vektor Otoregresiv Dagitilmis Gecikme (VARDL) modeli ile uzun dénem
Estiimlesme (CI) ve kisa donem Vektor Hata Diizeltme Modelidir (VECM). Ampirik agidan tutarli
ozellikler elde etme amacina uygun olarak, esanli yapidaki her denklem i¢in genel baslangic
formiilasyonu, uzun donem istikrarin bariz oldugu veya kuramsal olarak olusturulabildigi
durumlarda VECM bigiminde belirtilen VARDL formiilasyonudur.

4.2 Tahmin Yapma

Cekirdek modelle ilgili olarak, projeksiyonlar1 tiretmek amaciyla farkli yaklasimlar ve farkli tahmin
yontemleri kullanilmistir. Veri sinirlamalart (6zellikle 6rneklem boyutu ve asir1 degiskenlik), Arag
Degiskenler (IV), Genellestirilmis Ara¢ Degisken Tahmincileri (GIVE) ve Genellestirilmis
Momentler Yontemi (GMM) gibi standart sinirli bilgi yontemlerini verimsiz ve potansiyel olarak
yanli kilar (tahminlerin 6rneklem boyutuna ve araglara olan yliksek duyarlilifi nedeniyle). Ayni
zamanda, model parametrelerindeki gliglii dogrusal olmama, bazi parametrelerin uzayinda goérece
diiz bir olabilirlik fonksiyonuna yol agar (yani, bu parametrelerin evrimi i¢in bilgi verici olmadigi
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kanitlanan veriler).? Bu nedenle, Metropolis-Hastings sayisal biitiinlesme algoritmasini temel alan
Bayesci tahmin yaklasimin tercih ettik. Orneklem boyutu artik sorun olmadigindan (6n dagilimin
bilgi tabanli giincelleme yontemi olarak) ve ardil dagilimlar sonraki modun sayisal
biitiinlesmesinden (MH algoritmasi) elde edildiginden ve kisitlamalarin 6n dagilimlar araciligiyla
belirlendigi kisith bir Tam Bilgi Maksimum Olabilirlik (FIML) tahminin sonucu olarak
diistintilebilecek Hessian'in1 temel aldigindan, Bayes¢i yontem her iki sinirlamanin da iistesinden
gelmektedir.

Uydu modelleri agisindan amag, en iyi dinamik modelin belirlenmesi igin verinin konusmasina izin
vermektir. Bu amag¢ dogrultusunda, verilere yakindan uyum saglama kabiliyetleri ve tutumlu
modelleme stratejilerini uygulama olanagi nedeniyle VARDL-VECM'lerin en iyi seg¢enek oldugu
kanitlanmigtir. Uygulamada en iyi nihai model, sirali diglama kisitlariin ¢ok genel bir baslangi¢
modeline uygulanmasiyla elde edilir.*?

Cekirdek model degiskenleri ile bunlarin ilgi alanlarina (yas, cinsiyet, vb.) gére dagilimi arasindaki
uzun donem denge iligkileri (CI) VARDL'den elde edilebilir. Dahil edilen degiskenler kiimesinin
secimi, "yumusak" kuramsal akil yiiritmeyi temel alir.

Tiim veriler resmi kaynaklardan alinmistir:

1. Cinsiyet ve yas smiflarina gore demografik projeksiyonlar, 1980:1-2040:4 donemlerini
kapsayan bir zaman aralifiyla TUIK tarafindan saglanr.

2. Makro degiskenler 1980:1-2017:1 donemlerini kapsayan bir zaman aralifi i¢in GSYH
bilesenleri (harcama yaklasimi) ve 6zel indirgeyicilere yonelik OECD-QNA veritabanindan
alimmustir.

3. lsgiicii piyasast degiskenleri, isgiici ve istihdam stoklarina y&nelik OECD-LFS
veritabanindan alinmistir; yillik frekansta yayinlanan veriler karesel ara deger hesaplama
yontemleri kullanilarak {ic aylik olarak yeniden diizenlenmis ve makro kisimla tutarli
sekilde 1980:1-2017:1 donemlerini kapsayan bir zaman aralig1 alinmistir.

4. Faiz oranlar ile kur oranlar1 IMF-IFS veritabanindan alinmistir.

o

Reel kur orani tanim iliskisinden tiiretilmistir.
6. Refah harcama serileri OECD-SocPr veritabanindan saglanmistir; yillik veriler karesel ara
deger hesaplamayla {i¢ aylik verilere doniistiiriilmiistiir.

Model tahmininde ki temel sorunlardan biri, belirlenmeyle ilgilidir. Genel olarak teorik belirlenme,
diger bir anlatimla belirlenme sorunu igin sira ve sayir kosullarmin yerine getirilmesi, ampirik

12 Teknik terimlerle, tahminlerin siklikla "agisal ¢dziimler" de sikisip kalmalari nedeniyle Tam Bilgi Maksimum
Olabilirlik (FIML) yontemlerinin uygulanabilir olmadiklar1 gosterilmistir.
13 Bu dislama kisitlamalar1 bilgi kayb: 6lgiimlerine gore segilirler.
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belirlenmeyi giivence altina almaz. DSGE'ler genellikle teorik olarak belirlenseler dahi ampirik
belirlenmeden yoksun olabilirler. Bunlarin {rettikleri olabilirlik parametre uzaymin bazi
boyutlarinda — 6zellikle model yapisal parametrelerin evrilmesinde gii¢lii bir sekilde dogrusal degil
ise — diizdiir. Bilgilendirici oncellerin kullanilmasi, sorunu yalnizca goriiniirde ¢ozmektedir ve
bunlarin bazilariin sabitlenmesi gerekmektedir. Bu sorunu, tahmin edilen parametreler ve soklar
acisindan modelin tlirevlerinin degerlendirmesine dayanan duyarlilik analizleri ile Iskrev yontemini
temel alan belirlenme kontrolleriyle belitlenmemis parametreleri segerek ¢ozdiik.'* Ana
parametrelerin tahminleri Tablo 1'de sunulmaktadir.

Tablo 1- Anahtar Parametrelere iliskin Tahminler

On Dagilim Ard Dagilim

Dagihm | Ortalama | Std. Sapma Mod Std. Sapma | Ortalama %5 % 95
Tiiketim Egriligi Normal 2,00 0,50 2,25 0,32 2,24 1,92 2,56
Likidite Kisith Beta 0,30 0,10 0,47 0,05 0,47 0,42 0,52
Tiiketicilerin Payi1
Yaturum Uyarlama | - g, o, 5,00 1,00 6,15 0,70 6,12 5,42 6,82
Maliyet Egriligi
Sermaye | Normal 0,50 0,10 0,31 0,08 0,33 0,25 0,41
Kullanimi Egrisi
Armington YUrt |- g5, 150 0,50 124 0,31 1,26 0,95 157
I¢i Esneklik
Armington Yurt
Dis: Esneklik Gama 1,50 0,50 1,05 0,28 1,06 0,78 1,34
Asrt RISKPAME— | norar | 1004102 | 500410 | 9,00x10% | 3,00x10% | 8,00x10% | 0,00 0,00
Esnekligi
Calvo
Parametresi (Yurt Beta 0,50 0,15 0,72 0,04 0,73 0,69 0,77
ici)
Calvo Beta 0,50 0,15
Parametresi 0,68 0,08 0,67 0,59 0,75
(ihracat)
Calvo Beta 0,50 0,15
Parametresi 0,64 0,07 0,64 0,57 0,71
(ithalat)
Calvo Beta 0,50 0,15
Parametresi 0,78 0,05 0,79 0,74 0,84
(Ucret)
Parametre Beta 0,50 0,15
Endeksleme (Yurt 0,41 0,12 0,40 0,28 0,52
ici)
Parametre Beta 0,50 0,15
Endeksleme 0,38 0,11 0,38 0,27 0,49
(ihracat)

14 DSGE modelinin temel ampirik 6geleri (kontrol teknikleri ve kuramsala karsilik ampirik belirleme) Ek II'de ele
almmustir.
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Parametre Beta 0,50 0,15
Endeksleme 0,18 0,07 0,19 0,12
(ithalat)

0,26

Parametre Beta 0,50 0,15
Epdeksleme 0,64 0,09 0,65 0,56
(Ucret)

0,74

Faiz Oram Beta

(Yumugatma) 0.75 0,10 0,52 0,03 0,53 0,50

0,56

Geri Bildirim

Normal 1,50 0,50 2,20 0,18 2,21 2,03
Enflasyon

2,39

Geri Bildirim

Cikt1 Biiyiimesi Normal 0,50 0,10 0,28 0,07 0,24 0,17

0,31

Geri Bildirim

v . Normal 0,50 0,10 0,12 0,04 0,11 0,07
Doviz Kuru

0,15

5. Toplulastirilmis Makroekonomik Projeksiyonlar
5,1. Senaryo Olusturma

Projeksiyonlar ve politika simiilasyonlar, ASPB ihtiyaglarina ve teknik sinirlamalara gore
tammlanacak olan deterministik!® bir senaryo hipotezleri kiimesine bagl olarak elde edilebilir.
Senaryo olusturmanin anahtar niteligindeki ozellikleri sunlardir: kiiresel/dis goriiniim (kiiresel
makro evrim ve biliylik ticaret ortaklarindaki gelismeler, uluslararasi finans); mali goriiniim (borg
arttirma/azaltma konusunda hiikiimetin konumu); isgiicii piyasasi reform siireci (isten ¢ikarma,
pazarlik kurallari, mali tegvikler ve siibvansiyonlar); refah reformu (saglik ve egitim sitemleri,
uygunluk ve kapsam konusunda emekli ayliklar1); demografik degerlendirme (dogurganlik/6liim
konusundaki yakin zaman egilimleri ve 6zellikle gogler).

Temel senaryo asagidaki niteliklere sahiptir. TUIK projeksiyonunu temel alan 2040 yilina yonelik
demografi senaryosu Sekil 2 ve 3'te 6zetlenmistir. 65 yas iistii niifusta keskin bir artisla gereginden
fazla telafi edilen 14 yas alt1 niifusta ortaya ¢ikan toplam niifus artis1 Sekil 2'de gosterilmektedir.
Sekil 3'te ki demografi oranlar1 dikkate alindiginda benzer bir gelecek egilimi goriiliir: Geng
Bagimlilik Oran1 (YDR, yani 15 yas alt1 niifusun 15 ila 64 yas arasi niifusa orani) diistiik¢e, Yash

15 Rasyonel bir beklenti ortaminda, beklenti sartlarmin varhigi standart dogrusal olmayan g¢oziim tekniklerinin
yinelemeli uygulanmasina olanak tanimadigindan, deterministik simiilasyonlar tekrarlanan sekilde elde edilemezler
(beklentiler dikkate alindiginda, t zamani i¢in ¢oziim t+1 zamanini gerektirir ve bu sekilde ilerler). Boylece uzun dénem
deterministik/stokastik projeksiyonlar/simiilasyonlar, tiim simiilasyon ufkuna tek seferde ve tamamen uygulanan
gradyan tabanli Newton-Raphson sayisal ¢oziim algoritmasina esdeger olan istiflenmis Newton algoritmasiyla (the
stacked Newton algorithm) modelin ¢6ziilmesi sayesinde elde edilir.
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Bagimlilik Oran1 (EDR, yani 64 yas iistii niifusun 15 ila 64 yas arasi niifusa orani) ve Toplam
Bagimlilik Orani (TDR, yani 6nceki bagimlilik oranlarinin toplami) artar.

Niifusun yaglanmasi, sosyal politika ve emeklilik sisteminin sekillendirilmesinde kuskusuz g6z ardi
edilemeyecek bir niteliktir.

Sekil 2. 2040 Yih i¢cin Temel Senaryo: Demografi Niifusu
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Sekil 3. 2040 Y1l icin Temel Senaryo: Demografi Oranlar:
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Temel senaryoda Toplam Faktér Verimliligi (TFV) artis1 ve katilim oranindaki artisin gegmisteki
kanitlarla paralel olacagi varsayilmaktadir (bunlardan ikinci degisken Sekil 4'te betimlenmistir).

Sekil 4. 2040 Y1l icin Temel Senaryo: Isgiicii Piyasasina Katiim Oram
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Temel senaryonun diger 6geleri i¢in:

Ihracatin GSYH'ya oram1 simiilasyon ufkunda %30 degerine ulasacak sekilde dis
ticaret/GSYH oran1 %20 hedef biiyiimeye ayarlanmistir; (ARIMA, Otoregresif Biitiinlesik
Hareketli Ortalama ile simiile edilmistir).

Vergi oranlari igsel degisimler disinda mevcut degerlerinde sabit tutulmustur.

Kamu harcamasinin igsel degisimler disinda dengeli biiyliyecegi kabul edilmistir.

Ulke borcu ve dis borcun uzun dénemde ddenebilir olacagi kabul edilmistir.

Temel senaryoda ig piyasasi ve refah reformlari yoktur ve parametre tahminleri sabit tutulmustur.

5,2. Toplulastirilmis Projeksiyonlar

Uzun donemde GSYH'nin artan patikasi niifus ve TFV projeksiyonlariyla paralel hareket
etmektedir. Daha kesin bir ifadeyle biiyiime, uzun dénem projeksiyonlarda nominal ve reel
katiliklarin her ikisi de kaldirildigindan, 2040 yilinda yiizde 1,5/2'de olacak ve bu da ¢alisma gagi
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niifusu ile TFV dinamiklerinin toplamima karsilik gelecektir; bunlardan ikincisine bir ARIMA
modeliyle disdegerleme (extrapolation) yapilmistir (Sekil 5).

Sekil 5. Cekirdek Model Projeksiyonlari: GSYH Biiyiime Hiz1
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Projeksiyonu ¢ikarilan serilerin devresel davranisinin yalnizca burada ele alinan gelecek donemin
ilk yillarinda goriiniir oldugu vurgulanmalidir. Asagida gosterilecek tiim diger projeksiyonlarda da
mevcut olan bu 6zellik, hepsi de uzun donem patikasi civarinda salinimlar tiretecek olan kisa donem
olgular (mevsimsel faktorler gibi), politika eylemleri ve diger soklarin disar1 birakildigi gergegine
baghdir. Bu, tiikketim artis hizinin projeksiyonlarinin gosterildigi Sekil 6'da derhal goriilebilir: Bazi
salinimlar 2019'a kadar gergeklesir ancak uzun donemde dinamikler GSYH biiytime hiz1 patikasini
taklit eder ve bu da tiiketimin dengeli bir biliyiime patikasinda oldugu ve arz tarafinin tiiketim
dinamiklerine rehberlik ettigi anlamina gelir.
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Sekil 6. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Tiiketim Biiyiime Hiz
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Yatirimlar s6z konusu oldugunda, tiiketime kiyasla bu degiskenin daha istikrarsiz dogas1 boyutta ve
kisa donem salimimlarin kaliciliinda yansimaktadir (Sekil 7). Uzun donemde GSYH
projeksiyonlariyla tutarl sekilde yatirrm dinamikleri artan bir patika izlemektedir. Bu, sermaye/¢ikti
oraninin model agisindan tutarli duragan durum degerine ulagmasini saglamaktadir. Kurulu
sermayedeki reel katiliklari bu dinamiklerde beklenen azalmay: erteledigi i¢in yatirimlarin bityiime
patikasi ¢iktininkinden daha biiyiiktiir.

Sekil 7. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Yatirnmlarin Biiyiime Hiz1
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Temel senaryoda, yine GSYH projeksiyonlariyla paralel olarak, kamu tiiketimi artis hizi uzun
vadede bir artig patikasi sergilemektedir ancak simiilasyon ufkunda dahi Avrupa degerlerinden daha
diisiiktiir (Sekil 8). Ihtiyari bir genislemeci mali politika miidahalesinin etkileri degerlendirilirken
isler kuskusuz degismektedir.

Sekil 8. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Kamu Tiiketimi Biiyiime Hiz1
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Sekil 9'da goriilebilen ihracatin artan patikasi, son donem egilimler ve dis taleple, reel kur orani
dinamikleri ve ihracat iizerindeki vergilerle tutarlidir (vergi oranlarmin temel senaryoda sabit
tutuldugunu unutmayin). Daha kesin bir ifadeyle, reel kur orani nominal kur oranini hedefleyen
para politikalar1 nedeniyle gorece istikrarli kaldiginda, ihracat dinamikleri biiyiik oranda dis talep
artisina baghdir. En yakin gelecekteki tarihlere yonelik projeksiyonlar OECD ve IMF'nin 6ngoriileri
ile paralel oldugu not edilmelidir.

Uzun dénemde, Sekil 10'da goriinen ihracatin artan patikasi aslinda son donem egilimler ve yurt igi
talep, reel kur oran1 ve ithalattaki vergilerle paraleldir (yine vergi oranlari sabit tutuldugunda). Daha
kesin bir ifadeyle, reel kur oran1 daha once belirtilen nedenlerden 6tiirti gorece istikrarli kaldiginda,
ithalat dinamikleri biiylik oranda dis talebe baglidir, bunun da artis1 yurt ici talebinkinden biraz daha
yiiksektir. Bu, ihracatin biiylimesinden daha diisiik bir ithalat biiyiimesi, dolayisiyla da ticaret
dengesinde ve net dis varliklarda biraz iyilesme olacagini ortaya koyar. Bu durumda da en yakin
gelecekteki tarihlere yonelik ithalat projeksiyonlariin OECD ve IMF'nin ongoriileri ile paralel
oldugu belirtilmelidir.
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Sekil 9. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Thracat Biiyiime Hizi
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Sekil 10. Cekirdek Model Projeksiyonlari: ithalat Biiyiime Hizi
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En 6nemli isgiicii piyasas1 degiskenlerinin projeksiyonlarina gegmeden once, 15-64 yas araligindaki
niifusun arttis hizinin uzun donemde artan bir patika sergiledigine ve bunun da genel niifus
projeksiyonlarina paralel olduguna dikkat edilmelidir (Sekil 11).
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Sekil 11. Cekirdek Model Projeksiyonlari: 15-64 Arasi Niifus Artis Hiz1
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Isgiiciiniin sergiledigi artis patikasi aslinda son donem egiliminin yam sira uzun ddnemde
ortalamada %?2'ye esit bir artis hiz1 sergileyen niifus ve katilim oranlar1 projeksiyonlariyla paraleldir
(Sekil 12).

Sekil 12. Cekirdek Modeli Projeksiyonlar:: isgiicii Artis Hizi
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Ucret dinamiklerinin sergiledigi artis patikasina hem son donem egilimler hem de verimlilik ve
igsizlik oranlarinin projeksiyonlart rehberlik etmektedir. Ancak boylesi bir “dogal” uzun dénem
dinamigi, 2040 simiilasyon ufkunda, model acisindan tutarlt duragan durum iicret pay1 olan %56'nin
altinda bir deger olan %50 degerine ulasacak iicret paymni yukari itecek sekilde artacaktir (Sekil 13).

Sekil 13. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Ucret Biiyiime Hiz1
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Bu altta yatan egilimlerin 1s1ginda, uzun dénemde artan istihdam patikasi, son zamanlardaki
egilimin yani sira ig yaratma ve is yok etme oranlarina dair projeksiyonlarin sonucudur (Sekil 14).
GSYH'nin ve istihdam projeksiyonlarinin eszamanli ele alinmasinin, ¢ok yakin gelecek i¢cin ABD
ve Euro Bolgesine yonelik olarak Uluslararas1 Odemeler Bankasi tarafindan saglanan ngériilerle
eslesen, verimlilik (GSYH/¢alisan) biiylimesindeki hafif artis egilimi sagladigina dikkat etmek
onemlidir.

Sekil 14. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Istihdam Biiyiime Hizi
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2040 yilinda neredeyse %]12'ye ulasan (Sekil 15) uzun donem issizlik oranindaki artig, Avrupa
isglicli piyasasi katilim standartlarina yakinlagsma hipoteziyle tutarli ancak liretim dinamiklerinden,
dolayisiyla da istthdamdan biraz daha yiiksek olan, katilim oranindaki (ve dolayisiyla isgiictindeki)
%356'dan %69'a dogru giden varsayimsal artisla sekillenmektedir. Katilim oran1 davranigindaki uzun
donem varsayimi degistirirsek, igsizlik oranlar1 da kuskusuz buna gore degisecektir.

Sekil 15. Cekirdek Model Projeksiyonlari: Issizlik Oram
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.
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Projeksiyonun karsilikli tutarliligimi ve model c¢iktisinin genel akla yatkinligini kontrol etmek
amaciyla bu bolimii "biiyiik oranlar" olarak adlandirilan ii¢ ana konudaki projeksiyonlart sunarak
sonuglandiriyoruz. Bunlardan ilki tiiketimin GSYH'ya oramidir. Sekil 16'da gosterildigi gibi, bunun
uzun donemdeki davranigi, tiikketim davraniginda son dénem egilimlerine paralel olarak ve ayni
zamanda hanehalklarini finansal piyasalara erisimi olan ve olmayan, dolayisiyla da zaman iginde
sirastyla yumusatilmig tiiketimde bulunabilenler veya cari tiikketimi cari gelirle baglamasi gerekenler
arasinda bolen, zamana gore degisen parametreden etkilenen heterojen temsilciler ig¢in heterojen
varsayllmig marjinal tiikketim egilimine bagli olarak azalan bir patika izlemektedir.

Sekil 16. Biiyiik Oranlarin Projeksiyonlari: Tiiketim/GSYH Orani
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

0,850

0,800

0,750

0,700

0,650

0,600

0,550
L S T S T P R O S PO O TN S O, P R O e M O T S R, PO O O e B O TR S e, P O L S e B A
sdejodeojogogojgogogodogogogojdojgogodojogogodofogodoloNololoioSodoNe 0N
[ e AR T ST el > = BT ol e LT T S e B i My e I v e B R B S T T B v e S T ol I S T I e e T o s B = I =)
[Falv s R e s B va R e s B s B o = W R e S T = A e B e e B == R R e e T T T e T B T s IO N o O o B s s B B B
DD OO O O DD O Do oD o OO0 o oo o oo oo
L R s B B e T N B T e e TS M O ot Y o Y o Y o Y N ot Y o O Y ot Y o Y o N o Ot Yt Y o Y o O ot O ot Yt Yt I o |

Sekil 17'de sundugumuz ikinci bilyiik oran, yatirrm/GSYH oramdir. Isgiicii maliyetleri dinamikleri
(yani, ticret dinamikleri) dikkate alindiginda, simiilasyon araliginin ilk kisminda bunun sergiledigi
azalan patika, yatirnm dinamiklerini ¢iktininkinin altina tasiyan sermaye uyarlamasindaki
gecikmelerin varligiyla agiklanirken, uzun dénemde bu gecikmeler ortadan kalkar ve yatirim
¢iktinin iizerinde olan ge¢misteki egilimine geri doner.

Sekil 17. Biiyiik Oranlarin Projeksiyonlari: Yatirnm/GSYH Orani
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Sundugumuz son biiyiik oran kamu tiikketimi/GSYH oranidir. Sekil 18'de betimlenen uzun dénem
davranisi, bu temel senaryoda degismeyecegi varsayilan kamu harcama politikalarindaki son
zamanlardaki egilimlere paralel olarak hafifce artan bir patika izlemektedir.

Sekil 18. Biiyiik Oranlarin Projeksiyonlari: Devlet Tiiketimi/GSYH Orani
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Genel olarak sonuglar sasirtici degildir ve digsal degiskenlerin dinamiklerinin yakin gelecekte
biiyiik oranda degismeyecegi genel varsayimi gevresinde insa edilmis olan temel senaryoyu
tanimlayan hipotezler kiimesine paraleldir.

Ilgi cekici sonuglardan biri, hiikiimet miidahaleleri olmadiginda Tiirkiye ekonomisinin biiyiime
hizimin orta donemde azalma egilimi gosterecegidir. Bu sonug, kisi basi gelir artttkca GSYH
biiyime hizinda genel olarak gozlemlendigi kabul edilen yavaslamayla tutarli bir DSGE modeli
Ozelligi olan kosulsuz yakinlagsma hipotezinin isletilmesiyle agiklanir. Diger bir ifade ile Tirkiye
ekonomisinin Avrupa'nin duragan durum biiylime hizina yakinlasma sergilemesi beklenmektedir.
Ilgili reformlar ve/veya mali Uyarlamalar olmadiginda ve katilim oranlarinin da Avrupa seviyelerine
yakinlastig1 varsayildiginda, bu sonucun endise verici bir neticesi, isgilicii arzindaki daha yiiksek
dinamikler g6z oniinde bulunduruldugunda, beklenen uzun donem GSYH biiyiime orani tatmin edici
ve/veya duragan bir issizlik oraniyla tutarl degildir.
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

6. Uydu Model: Makro Projeksiyonlarin Cinsiyete ve Yasa Gore Boliinmesi
Yukarida iglincii bolimde ele alindigi gibi, Tiirkiye ekonomisi i¢in insa ettigimiz
makroekonometrik model, 6nceki boliimde sunulan projeksiyonlari birka¢ boyutta bolmemize
olanak tanimaktadir. Bu boliimde, temel senaryodaki baslica isgiicli piyasasi degiskenlerini erkek ve
kadin bilesenler arasinda bdlerek, gosterge niteliginde ve anlamli bazi 6rnekler sunuyoruz.
Baslangic olarak, genel niifus projeksiyonlarina paralel sekilde etkin niifus artis hizinin uzun
donemde izlemesi beklenilen azalan patikanin, hem erkek hem de kadin etkin niifus artis hizlariin

her ikisi tarafindan paylasildigini1 gostermek onemlidir (Sekil 19).

Sekil 19. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: 15-64 Arasi Niifus Artis Hizi
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Isgiicii projeksiyonlar1 dikkate alman zaman araliginin tamaminda sabit artan bir patika
sergilemektedir ve bu GSYH biiylime orani ile niifus oranlart gibi anahtar niteligindeki reel
degiskenlerce temsil edilen ana ekonomik gostergelerin davranislariyla tutarlidir. Uzun donemde
isgiiclindeki yillik artig hiz1 ortalamada %1,3 ila %]1,5 arasindadir. Her iki cinsiyet tarafindan aym
dinamiklerin ve artis hizlarinin izlenmesi, kadin isgiiciiniin daima erkek emsallerinden daha biiyiik

oranlarda artacagi beklenmektedir (Sekil 20).
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Sekil 20. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: Isgiicii
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Benzer ancak indirgenmis dinamikler, uzun donemde ortalamada yillik bazda %0,8'e esit olacak
toplam katilim orani tarafindan ¢izilmektedir (Sekil 21). Benzer dinamiklerin projeksiyonu hem
erkek hem de kadin katilim oranlar igin yapilmig olup bunlardan kadin katilim oranlan erkek
katilim oranlarindan daima daha yukaridadir.

Sekil 21. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: Katilim Oranlar:
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.
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Bu dinamikler, gegmiste gozlemlenen egilimler ve son zamanlarda ki Avrupa deneyimine paralel
olarak, simiilasyon ufkundaki erkek ve kadin katilim ve istthdam oranlarina bir miktar yakinlasma
gostermektedir. Ozellikle, istihdamin biiyiime oranmin, uzun dénemde bir arti patikasi izleyecegi
ve ayni egilimin hem erkek hem de kadin istthdam artis hizlarinca paylasilacagi, kadin bileseni i¢in
daha giiclii dinamiklerin kaydedilecegi tahmin edilmektedir (Sekil 22).

Sekil 22. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: Istihdam Artis Hizi
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Uzun donemde hafif artis gosteren projeksiyonu yapilan issizlik oraninin karsisinda ve onceki
projeksiyonlardan farkli olarak, erkek ve kadin issizlik oranlarinin beklenen davranislari goreli
olarak farklidir. Gegmis degiskenlerle ve bu oranlardaki egilimlerle tutarli sekilde kadin bileseninde
erkek issizlik oranlarina kiyasla daima daha yiiksektir. Yine de, kadin issizlik oraninin artan patikast
erkeklerinkinden daha diisiiktiir ve bu iki oranin uzun dénemdeki yakinlagsmasi 2040 yilinda %12
civarinda bir ortak deger yoniinde ilerleme seklindedir. Kadinlarin katilim oranina kiyasla kadin
istihdam oranindaki daha yiiksek biiyiime artisiyla agiklanan bu sonug sasirtict goriinebilir, ancak
AB'ye yakin zaman 6nce katilan iilkelerin deneyimledikleri egilimlerle tutarlidir (Sekil 23).

Sekil 23. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: Issizlik Oram
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Kadin ve erkek igsizlik oranlarina iligkin Onceki projeksiyonlara benzer sekilde, erkekler ve
kadinlarin istthdam oranlarina yonelik projeksiyonlar da boyut olarak degil ancak isaret olarak
farklidir. Toplam istihdam oranmnin son dénem trendlerine paralel olarak uzun donemde hafifce
artma egilimine karsilik, kadin bilesen daha hizli artan ancak daha diisiik bir istthdam oraniyla
karakterize iken erkek istihdam oranlar1 negatif egimli trend ile temsil edilen uzun dénem patikasini
izlemeyi stirdiirecektir (Sekil 24).

Sekil 24. Cinsiyete Gore Projeksiyonlar: istihdam Oram
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.
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Son olarak, 10 farkli yas grubu dikkate alindiginda, bu model yas boyutuna bdliinmiis baglica
isgiicli piyasas1 degigkenlerinin projeksiyonlarini saglar. Bu uygulama tipinin gosterge niteligindeki
bir 0rnegini sunmak i¢in burada istihdamin yas bilesiminin giderek artan sekilde yaslt isgliciine
dogru bir kayma gostermesinin beklendigine isaret etmek yeterli olacaktir. Sonug olarak, istihdam
oranlarinin daha gen¢ yas gruplari i¢in diismesi ve daha yasli yas simiflart i¢in artmasi
beklenmektedir. Sekil 25'te grafik olarak sunulan bu dinamikler, gozlemlenen egilimler ve yakin
zamandaki Avrupa deneyimine paraleldir.

Sekil 25. Yasa Gore Projeksiyonlar: Istihdam Oram
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.
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7. Ozet ve Sonuglar

Bu raporun amaci, Tiirkiye ekonomisini agiklamak igin gelistirdigimiz makroeckonometrik modeli
tanitmak ve 2017-2040 zaman aralif1 i¢in modeli iirettigi makroekonomik projeksiyonlari bir temel
senaryo dahilinde sunmaktir.

Bagslica ulusal ve uluslararast 6ngdrii kurumlarimin kullandiklar1 makroekonometrik yaklasimlari
ozetledikten ve Yeni Keynes¢i (NK) analitik yontemi acikladiktan ve 6zellikle Dinamik Stokastik
Genel Denge (DSGE) modellerine odaklandiktan sonra iki bilesenden olusan makroekonometrik
model sunuldu (biiyiik 6l¢ekli parasal DSGE "¢ekirdek" modeli ve ¢ekirdek modelden elde edilen
projeksiyonlarin bazi istenilen kirilimlara (cinsiyet, yas, vb.) boliindiigii "uydu" yapis1). Daha sonra
makroekonometrik modelden bir temel senaryoda iretilen sonuglar verilmistir.

Ugiincii boliimde, 2040 yili igin TUIK demografik bilgilerini iceren ve su varsayimlari temel alan
bir temel senaryoda elde edilen ana projeksiyonlar verilmektedir: dis ticaret/GSYH orani sabit bir
bliyiime hizindadir ve 2040 yilinda %30'a yakin bir ihracat/GSYH oran1 elde edilmesini
saglayacaktir; vergi oranlar1 mevcut degerlerinde sabittir; ililke borcu ve dis borglar icin devlet
harcamasi ve uzun dénemli geri 6deme kabiliyetinde dengeli bir artis olacagi varsayilmaktadir;
isgiicli piyasasi ve refah reformlar1 yapilmayacaktir; tahmini parametre degerleri sabit tutulacaktir.
Bu boliimde ayrica, erkek ve kadin bilesenler ile bes yillik yas siniflarina boliinmiis halde baslica
isgiicii piyasas1 degiskenlerinin davranist verilmistir.

Bu uygulamanin baslica sonuclari asagidaki gibi 6zetlenebilir.
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Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

. 2040 yilinda GSYH biiyiimesi, ¢alisma ¢agi niifusu ile TFV dinamiklerinin toplamina
kabaca karsilik gelecek sekilde %1,5 ila %2 arasinda olacaktir. GSYH bilesenleri i¢in:
tilketim biiyiime hiz1 2019'a kadar bazi salimimlar sergilemektedir ancak, uzun dénemde
dinamikleri GSYH'ninkilere benzemektedir (bunlara arz tarafinda rehberlik edilmektedir);
yatirimlarin kisa donem salimimlari daha yogundur ve uzun dénemde bunlarin dinamikleri
ciktininkilerden daha yiiksek kalmaktadir; kamu tiiketimi artis hizi yine GSYH
projeksiyonlariyla tutarl sekilde artan bir patika sergilemektedir.

. Ihracatin ongériilen artis patikasi son donem trendler ve reel kur orani dinamikleri, dis
ithalatlar iizerindeki vergiler ve ozellikle dis taleple paraleldir. Yakin gelecege iliskin
projeksiyonlarimiz OECD ve IMF'nin Ongoriileriyle paraleldir. Uzun donemde ithalatin
artan patikasi son donem trendler ve ¢ogunlukla artig1 yurt i¢inde iiretilen mallara olan
talepten biraz daha yiiksek olacak olan yabanci mallara doniik yurt ici talep tarafindan
sekillendirilecektir. Bu, ihracatin biiylimesinden daha diisiik bir ithalat biiyiimesi, dolayisiyla
da ticari dengede ve net dis varliklarda biraz iyilesme olacagini ortaya koyar. Yakin gelecek
icin ithalat projeksiyonlarimiz da OECD ve IMF'nin 6ngoriileriyle paraleldir.

. Isgiiciiniin sergiledigi artis patikasi, hem son dénem trendlerinden hem de niifus ve katilim
oranlarinin projeksiyonlarindan kaynaklanmaktadir. isgiicii projeksiyonlari zaman araligimin
tamaminda sabit artis patikasi sergilemekte ve artis hizlar1 ortalama %3 olmaktadir. Her iki
cinsiyet tarafindan ayn1 dinamiklerin izlenmesi, kadin isgiiciiniin daima erkek emsallerinden
daha biliylik oranlarda artacagi beklenmektedir. Uzun donemde toplam katilim orani
ortalamada %68'e esittir. Benzer bir egilimin projeksiyonu hem erkek hem de kadin katilim
oranlari i¢in yapilmistir ve bunlardan kadin katilim oranlart erkek katilim oranlarindan
daima daha yukarida kalmistir.

. Ucret dinamiklerinin sergiledigi artan patikaya, hem son donem trenleri hem de verimlilik
ve igsizlik oranlarinin (licret paym %56'lik duragan durum degerine itme gereksinimiyle
artan) projeksiyonlari rehberlik etmektedir.

. Artan istihdam patikasi, hem son donem trendlerine hem de is yaratma ve is yok etme
oranlarina dair projeksiyonlara baglidir. Uzun dénemde bu egilim, erkek ve kadin bilesenler
tarafindan paylasilmakta, kadin istihdam artis1 icin daha giiglii dinamikler beklenmektedir.
Toplam istthdam oraninin uzun dénemde hafifce artma egilimine karsilik, kadin bilesen
daha hizli artan ancak daha diisiik bir oranla karakterize edilirken erkek oranlari negatif
trend ile temsil edilen uzun dénem patikasini izlemeyi siirdiirecektir.

. Verimlilik artis1 yoniinde hafif azalan bir egilim beklenmektedir. Bu davranis, ¢ok yakin
gelecek icin Uluslararas1 Odemeler Bankasi'nin ABD ve FEuro Bolgesine yonelik
ongoriileriyle eslesmektedir.
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7. 2040 yilinda %12 civarina ulasan uzun dénemde issizlik oranindaki artis, Avrupa isgiicii
piyasasi katilim standartlarina yakinlagsma hipoteziyle tutarli ancak iiretim dinamiklerinden,
dolayistyla da istihdamdan biraz daha yiiksek olan, katilim oranindaki %56'dan %69'a dogru
gidis varsayimindan gelen artisla sekillenmektedir. Kadin ve erkek issizlik oranlarinin
beklenen davranis1 farklilik gostermektedir: birincisinin oranlart ikincisininkilerden daima
daha yiiksektir ancak artig patikasi erkeklerinkinden diistiktiir.

8. Istihdamin yas bileseni giderek daha yasli olan isgiiciine dogru kayma gosterecektir.
Dolayisiyla, istihdam oranlarinin daha geng yas gruplari i¢in diismesi ve daha yash yas
gruplart i¢in artmasi beklenmektedir.

9. Yukaridaki projeksiyonun bir sonucu olarak, ilgili reformlar ve/veya ihtiyari hiikiimet
miidahaleleri bulunmadiginda, biiylime hizi Avrupamin duragan durum biiylime hizina
yakinlasacak sekilde orta donemde azalma egilimi gdsterecektir. Katilim oranlarinin da
Avrupa seviyelerine yakinlagsacagi varsayimi ile isgiicii arzinda beklenen daha yiiksek
dinamikler g6z 6niinde bulunduruldugunda, bu durum beklenen uzun donem GSYH biiyiime
oraninin tatmin edici ve/veya duragan bir igsizlik orantyla tutarli olmayacagi anlamina gelir.

Makroekonomik modelin projeksiyonlari simdi, GYKA 2015 ile toplanan, Tirkiye'de yasayan
niifusu temsil eden yatay-kesit 6rnekleminin evrimini simiile etmek igin gelistirilmis dinamik
mikrosimiilasyon modeline (dolayisiyla DMSM'ye) dahil edilecektir. Bu modelle demografik
stireclerin (0rnegin; dogumlar, Oliimler, 6grenim basarilar) ve isgiicii piyasast durumlarinin
(6rnegin, istihdam edilmis/issiz, gecici veya kalici ya da tam zamanl ile yar1 zamanli istihdam
edilmis) ve yillik isgiicii gelirleri ile bazi refah yardimlari alma olasilig ile bu yardimlarin miktarini
tahmin ediyoruz. Modelin ortaya koydugu yildan yila simiile edilen niifus ayni zamanda
hanehalklariin ve bireylerin gelirlerine iliskin ayrintili dagilim analizlerini yapmamiza olanak
tanimistir. Mikrosimiilasyon modeli ve bundan iiretilen projeksiyonlar farkli bir Raporda
sunulmustur.
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Ek 1
Analitik Model

Cekirdek modeli’nde, ozel tiiketim (c) kismen standart Euler denklemine (fayda fonksiyonunun
tilketim miktarina gore tiirevi alinarak elde edilen birinci derece kosul denklemi) goére evrim
gosterir ve bu nedenle tiiketimin beklenen miktarina ve reel faiz oranina baglhidir. (1 - ») orani, borg
almak (baz1 donemlerde gelirlerinden yiiksek tiiketim yapmak isterlerse) veya bor¢ vermek (bazi
donemlerde gelirlerinden diisiik tiiketim yapmak isterlerse) i¢in finansal piyasalara girerek zaman
icinde tiiketimlerini yumusatabilen hanehalklarinin toplam niifus icindeki payini gosterir.
Yukaridaki ana metinde belirtildigi gibi, likidite kisiti olan hanehalklarinin — finansal piyasalara
giremeyen ve dolayisiyla simdiki iicret gelirlerini harcamak zorunda kalanlarin — varlig: tiikketimi(y

pay1 igin) sadece bu net, 7," vergi orami sonras1, gelire bagimli kilar. Bigimsel olarak,

1 w
¢, =(1-7y)E, |:Ct+1 - ;(rt - ”t+1):| + 7(1_ Ty )‘Nt .
Ozel yatirim asagidaki kosulu yerine getirecek sekilde optimal karar kuralii izler:

qt = :BEt {/11+1 (1_ Ttlj—l Irtliluwkl_autl:l ]+ 57:11 + (1 - 5)qt+1 }

Mal ve hizmet ithalat1 (M) yurt i¢i talebe, yurt i¢i tiretimin fiyat agisindan rekabet giiciine, yani ilgili
uluslararasi fiyata (reel kur orani) ve ithalat vergilerine baglidir:

m, = f (df, reer,”, r{“‘)

Mal ve hizmet ihracat1 (X) dis talebe, yurt i¢i iiretimin fiyat agisindan rekabet giiciine, yani ilgili
uluslararast fiyata (reel kur orani) ve dig ekonomi tarafindan uygulanan ithalat vergilerine baglidir:

X, = f(dt”,reert*,rt'“’f’)

Yurt iginde ticareti yapilan, ithal edilen ve ihra¢ edilen mallar, marjinal maliyetler {izerine kar
uygulamanin ortaya ¢ikaracagi sekilde tekelci ortamda tiretilir/paketlenir. Buna ek olarak, fiyatlar
rassal siireli Calvo diizenine (nominal katiliklar) gére seyrek olarak yeniden optimize edilir. Gegmis
enflasyona endeksleme bir geriye bileseni olusur. NK Phillips Egrisi ekonominin her sektorii i¢in
fiyat enflasyonu evrimini tanimlar:

d,x,m
d,x,m ﬂ d,x,m l d,x,m

. 1-)l1-po <" d,x,m
t _1+ﬂld,x,m /% t+1 + c

(
d.x.m t-1 + d,x,m d.x,m 't
1+ 60" A G
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Ucret dinamikleri i¢in benzer bir diizen gegerlidir:

AW, = p —E AW, + ! W, + “;f()l(i‘ﬁ"ff;v)mrsf’ "
1+ pi 1+ S

Nominal kur orani korumasiz faiz paritesi (UIP) durumundan ¢ikar; burada a, yurti¢i ekonominin
net dis varliklarin1 gosterir:

r—r =Enen, —ga +4
Reel kur orani, uluslararasi ve yurt i¢i fiyat seviyeleri bilindiginde, tanim denkleminden elde edilir:

ner, p,
P,

rer, =

Tiiketici fiyatlari, yurt igi ve yurt dis1 fiyatlarin sabit ikame esnekligi (CES) formunda agirlikli
ortalamasi olarak elde edilir.

Yurt i¢inde iiretilen mallar, etkili sermaye ve isgiicii kullanan bir Cobb-Douglas tiretim
teknolojisinden elde edilir (n).

Model siiriimlerine gore isglicii

Ye =2 [(utk kt )a nt(lia)J

ifadesini elde etmek i¢in homojen olabilir. Ya da yiiksek/diisiik becerileri ve kayit dis1 ¢alisanlari
dikkate almak {izere heterojen olabilir ve asagidaki gibi ifade edilir:
n =n"+n’
Is,r Is,u

Is _
n.=n=+n

Sermaye stoku, sermaye birikim kuralini izler:

k. =(@1-6)k_, + [1— v(iti—tlﬂit

Istihdam stoklarina iliskin isgiiciiniin 1'e normallestirilmis oldugunu varsaydik. Dissal ayirma orani
verildiginde, istihdam ve igsizlik stoklar1 asagidaki gibi evrim gegirir:

n = (l_ps>1t—1 +m
u,=1-n,

5

e
pwc

kN

ALEVE
cELSTRMES SOSYAL POLITIKALAR
PROGRAM OTORITESI BAKANLIGI




Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

Istihdam akislariyla ilgili olarak, analizi sadelestirmek amaciyla isten ¢ikarmanin firma igin bir
secenek degiskeni olmadigini varsayiyoruz (bu, becerilere/kayit disi islere isgiicli heterojenligini
uygulamak agisindan kabul edilmesi gereken bir varsayimdir); soyle ki:

LI (|
m, :a”‘[vt" ut( v )]

Vi = psntfl + Ant

Isgiicii piyasasi heterojenligi vasifli/vasifsiz calisanlar ile kayit dist ve kayith is bigiminde
uygulandiginda, isgiicii piyasasindaki sapma 6zellikle elverissiz bir hale gelir. Ozellikle, isgiiciiniin
heterojenligi, arama ve eslestirme kapsaminda "dogal" bir se¢enek olarak temsil edilen asamali
Nash Tlicret pazarliginin yer aldigi bir ¢erceveyi imkénsiz kilar. Dolayisiyla bu ¢dziim yerine
ticretlerin, Erceg, Henderson ve Levin (2000) ile Blanchand ve Gali'de (2010) oldugu gibi, isgiicii
hizmetlerinin hazirlayicilart olarak faaliyet gosteren sendikalarca tekelci rekabet¢i bir isgiicii
piyasasinda sabit olduklarini varsayryoruz.

Parasal yetkili kurum, enflasyonu, ¢iktinin hedeften sapmalarini ve istikrarlt bir nominal kur oranini
hedefleyen otomatik bir kurali izler.

= P’y + (- o o™ (72 —7° )+ 0¥ (Ay, — Ay)+ ¢ (ner, —ner )|

Gelir kismindan bakildiginda, politika belirleyiciler isgiicti gelirleri, karlar, sermaye kazanclari,
tiiketim ve ithalatlara vergi uygularlar. Her vergi matrahi i¢in gelirler asagidaki sekilde elde edilir.

: ka , w,p.k,c,m : ka ,
ttW p.kem _ : btW p.k,c,m
wpkem o wopk,c,m__WPkem ( W,p,k,c,mx w,p,k,c,m g) w,p,k,c,m
T =p o, +l-p 4 f )+ u
w,p.k,c,m _ _w,pKk,c,m w,p,k,c,m
Ut =7 + &

Harcama tarafindan bakildiginda, asagidaki gibi yar1 otomatik bir diizeni izleyecek sekilde dis borg
geri O0demesi, kamu harcamasi1 kamu tiiketimi, yatirim, transferler/emekli ayliklar, issizlik
yardimlari, ekonomik faaliyetin ve iggliciiniin siibvanse edilmesine boliiniir:

c,i,p,ub,s __c,i,p,ub,s cC,i,p,ub,s c,i,p,ub,s c,i,p,ub,s £ g c,i,p,ub,s c,i,p,ub,s
t =p t-1 +(1—)0 XW ft +< yt)+u

c,i,p,ub,;s gc,i,p,ub,s c,i,p,ub,s

u +é&

Uydu modelinde oldugu gibi, esanli bloklarin her bir denklemi i¢in (toplulastirilmis degisken y'nin
ozgiil bir kesimsel dokiimiinii gosterir) genel baglama 6zelligi ARDL(p,q) seklindedir:
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Xy =a+bt +Zcixt_i +Zdjyt_j + u;
— =

Burada x, kesite 6zgii bagimli degisken, a ve t zaman egilimi i¢in katsayilar ve yde cari ve

gecikmeli agiklayict degiskenler vektoridiir (toplulastirilmis ¢cekirdek model degiskenleri) ve
kuramsal akil yiirlitme ve istatistiksel kontrollere gore segilir.

Uzun donem istikrar (X;=X;_1) s0z konusu oldugunda, yukaridaki denklem statik uzun dénem
denklem, diger bir deyisle degiskenlerin dinamiklerinin uzun donemli ¢ekicisini elde etmek i¢in
parametreleri yeniden belirlenebilen bir denklemdir:

Xe=Vit Vat+ Vayetze

y a b _ ]qod]
1 )] 2 1 - «n
1- 21 1 Ci 1- Z1 1 Ci 1- Flc

Diizey denklemi, estiimlesme vektoriidir (uzun donem denklem veya cekici), ARDL(p,q)
ozelliginde dolayli olarak mevcuttur. Temelde, tam olarak soklarin bulunmadigi durumda (duragan
halde) gecerli olan bagimli ve bagimsiz degisken(ler) aras1 uzun dénemli denge iliskisini saglar.

Sonugta ortaya ¢ikan hata diizeltme dinamikleri ECM parametresi ile agiklanir:

p—-1
Ax, = 6+Z/31Axt 1+ZX]AYt j+aze_q + &
j=

Burada 6, bagimli degiskenin diizeyi i¢in alana 6zgii trendi yakalayan sabit terimdir. f;, bagimli
degiskenin fark alinmis gecikmeli degerleri igin otoregresif katsayilar1 gosterir. y;, bagiml degisken
ile bagimsiz degiskenler arasindaki cari ve dinamik iligkileri yakalayan gecikmeli degiskenlere ait
katsayilar1 gosterir. o, hata diizeltme terimi katsayisi, yani yiikleme katsayisi, olup uzun donemli
dengeye uyarlama hizin1 yakalar ve z;_, ise, duragan dengesizligi gosteren uzun donem statik
denklemin artiklaridur.
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Ek 11
DSGE Modelinin Temel Ampirik Ogeleri

Makroekonomik modellemenin geleneksel yaklasimina karst Lucas (1976) ve Sims (1980)’¢ ait
elestiriler, kuramsal ve uygulamali makroekonometri’yi epistemolojik olarak iki farkli yone dogru
stiriiklemektedir:

(1) Yeni klasik analitik diizende (RBC modeline gotiirecek sekilde) "ug" ve NK
genisletmesinde "1liml1" olarak adlandirilabilecek olan yeni tiimdengelim yaklagima,

(2) Sim’in Vektor Otoregresyonlari (VAR) — teoriden “sadece” degiskenlerin se¢iminde rol
oynamasi beklenir — ile tam anlamiyla somutlasan — zayif anlamda VAR modellerinin
yapisal bir gosterimini saglamaya yonelik tesebbiisler ile — yeni tiimevarimsal yaklagim.

Metodolojideki bu degisiklikler siklikla bir ¢atlak olarak algilanir ve bunun {izerinden gidilir ancak
boyle bir goriis biraz abartilidir. Aslinda, geleneksel yaklasima ait olan esanli Yapisal Denklemler
Modelinin (SEM) indirgenmis bir formu, dissal degiskenlerin marjinallestirildigi yapisal bir VAR
modelininkine esdegerdir. Benzer sekilde, bir DSGE modeli kendi deterministik dengesi (duragan
durum) etrafinda dogrusallastirildiktan sonra, model belirginlestirilmesi, stok degiskenler ve sok
stireclerinin varligi nedeniyle hareketli bir ortalama bilesenin ortaya ¢ikabilecegi son derece sinirl
bir yapisal VAR modeline benzer.!%Getirilen bu yapilar perspektifinden bakildiginda, bu iig
alternatif yaklasimda gergekten neyin gerekli oldugunu gosteren sey, teorik belirlenme stratejisinde
ekonomik akil yiiriitmenin farkl bir rolii olmasidir.*’

SEM'lerde belirlenme siklikla, marjinallestirilen degiskenler i¢in eszamanli ve dinamik dislama
kisitlamalar1 (digsal degiskenleri dissal kiimeden ayirmak igin) ve dissal degiskenlere yonelik
eszamanli kisitlamalar getirerek elde edilir. Bu kisitlamalar genellikle "yumusak teoriye" veya genis
ekonomik akil yiiriitmeye atifta bulunularak onerilir. Yapisal VAR'lar ise indirgenmis form ve
yapisal hatalar arasinda dogrusal iliskiler sistemine en diisiik diizeyde kisitlamalar kiimesi
uygulanarak belirlenir. Bu kisitlamalar genellikle 1yi belirlenmis kuramsal hipotezler, yaygin
egilimler, bilgi gecikmeleri ve anlatilar1 temel alir. Bu en diisiik diizeydeki kisitlama kiimesinin
disinda "birakin veriler konussun" disiincesi vardir. DSGE'lerde modelin kuramsal olarak
belirlenmesini saglayan kisitlamalar, tercihler, teknoloji ve biitce kisitlamalarinda belirli

16 Vektdr otoregresif bilesen modelin durum degiskenleri tarafindan tanimlamr ve getirilen yapi, mikro temel, iiretim
teknolojisi, kisitlamalar ve zamanlararasi optimizasyonu tanimlayan hipotezlerin sonucudur.

17 Sims (1980)’in temel soklar1 VAR'nin indirgenmis kovaryans matrisinin elverisli {icgen faktdrlemesiyle elde etme
yoniindeki Onerisi belirlenme sorununu ¢ozmez. Dikeylestirmeleriyle soklari belirlemek igin gerekli olan {iggen
faktorleme, zararsiz bir kuramsal hipotez olmayan sistemde yinelenen ¢agdas bir yap1y1 zorlar.
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varsayimlarla, zamanlararasi optimizasyondan tiiretmede dolayli olarak mevcuttur. Bu, "sert"
teorinin, degiskenler arasindaki hem statik hem de dinamik iliskiler i¢cin model yapisina bilgi
sagladig1 anlamina gelir. Dolayisiyla, teknik agidan bakilacak olursa Lucas ve Sims'in elestirilerinin
ardindan yontemdeki degisikligi bir devrim olarak anlamak pek miimkiin degildir: Kisitli bir VAR,
iic modelleme yaklasiminin referans ortak yapisidir. Bu nedenle, farki olusturan sey retorik, diger
bir deyisle, model belirlenmesi ile i¢ tutarliliginin elde edildigi teorik anlatidir.

Belki de yeni timdengelimli kdkenleri nedeniyle DSGE modellemesi yaklasimi siklikla ikna edici
ampirik kontrol asamasindan yoksun olarak algilanir. Ayni zamanda, muhtemelen teorik ve ampirik
ekonomi uzmanlarinin giderek artan uzmanhgmma da bagli olan bu gorls, en iyi DSGE
uygulamalarinda kullanilan ampirik kontrol tekniklerinin kisa bir elestirel degerlendirmesi
saglanarak kavranabilir.

Ampirik Kontrol Teknikleri

Kalibrasyon: Kalibrasyonun amaci, teorik momentlerin (modelle iiretilen ortalamalar ve varyanslar)
orneklem momentlerine miimkiin oldugunca yakin olacagi sekilde "derin" parametreler ve sok
stireci katsayilar i¢in degerler kiimesini segmektir. Baz1 ¢alismalarda optimizasyon teknikleri, yani
model parametrelerine gore sentetik ve ampirik momentler arasindaki mesafenin en aza indirilmesi
kullanilir. Bu yaklagimla ilgili baslica sorun, teorik momentler kosullu (belirli bir stokastik degisken
kaynagina bagli) olurken, ampirik momentler kosulsuz olduklarindan, gercek diinya ekonomisinde
birden ¢ok stokastik bilesen ayn1 anda etkinse, model dinamiklerine neyin gii¢ sagladigin1 anlamak
olanaksiz olacagindan, moment eslestirme uygulamasinda hicbir yon olmamasidir. Tek bir etkin
sokla veya belirli bir etkin sok kiimesiyle tatmin edici moment eslestirme elde etmek, degiskenligin
ekili kaynaklarinin belirlenmis oldugu anlamina gelmez.

Etki tepki eslestirmesi: Dolayli tahmin yapma teknigi, teorik momentlerle (modiil etki tepkileri)
zayif olarak belirlenen yapisal VAR tarafindan {iretilenler (VAR'min etki tepkileri) arasindaki
mesafeyi en aza indiren parametreler kiimesini segmek igin dizge aramasini veya sayisal
optimizasyon rutinlerini kullanir. Bu yontem, kosullu ve kosulsuz momentleri karsilastirma
sorununu ¢ozse de, yontemde dolayli olarak var olan iki belirlenme diizeninin teorik karsiliklilig:
stiphelidir: yapisal bir gdsterimini elde etmek icin VAR modeline getirilen kisitlamalar nadiren
yapisal modelinkiyle tutarlidir, 6zellikle de kisitlamalar VAR modelinin eszamanli yapisina
getiriliyorsa (bir DSGE modeli genellikle eszamanli dislama kisitlamalar1 {iretmez). Model
tahminleriyle tutarli isaret kisitlamalar1 getirerek VAR soklarini belirlemek gegerli bir ¢oziimdiir.
Ancak bu durumda belirlenmenin zayif olmasi endiselerine dair isaretler ampirik literatiirde
verilmistir. Etki tepki eslestirme tahmincilerinin kullaniminda ortaya ¢ikan diger bir olumsuzluk da,
farkli degiskenlik kaynaklarma kosullu olarak tahmin sonuglarinin farkli olabilmesidir (Altig ve
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dig., 2011). Bu durumda iki olasilik mevcuttur: VAR soklar1 belirlenmez ve/veya degisimleri farkl
soklara bir kez kosullandigindan, model parametreleri yapisal degildir.

Stmirlt bilgi yontemleri: Arag¢ degiskenler yontemleri, 6zellikle de genellestirilmis momentler
yontemi (GMM), moment kosullarinin model 6zelliklerinin kendileri tarafindan iiretildigi kabul
edildiginde — mikro yapidaki model denklemlerini oldukc¢a dogal bir sekilde gelistirirler. GMM
tahmincisindeki baglica sorun, izin verilen aracin modele 6zgii olmasidir. Diger bir deyisle, model
genisletmeleri (Ornegin, tiketimdeki aligkanlik bilesenlerinin dikkate alinmasi), ara¢ olarak
kullanilabilecek gozlemlenebilenler kiimesini ¢arpict sekilde indirger. GMM tahmincisiyle ilgili
ikinci bir sorun da, kiiciik drneklemlerde giiclii bir tahmin yanlhilifindan etkilenmesidir. Yanlilik,
modelin degiskenleri ve araglar arasindaki korelasyon ile ters iliskili oldugundan, optimum bir
se¢im stratejisi tutarlilik sorunlarinin boyutunu kiigiiltmek igin optimal bir se¢im stratejisi gerekli
olabilir.

Tam bilgi maksimum olabilirlik: DSGE modellerinin yapisal VAR gésterimi ilke olarak maksimum
olabilirlik tahmincilerinin kullanilmasina olanak tanir. Ancak, VAR modelinden farkli olarak DSGE
modelindeki stokastik bilesen sayis1 genellikle digsal degiskenlerin sayisindan diisiik oldugundan
bir tahmin sorunu ortaya ¢ikar. Bu, (varyans-kovaryans matris tekilligi ve) 6l¢me hatalar1 bi¢iminde
yapisal olmayan sok eklenmesi ihtiyacina gétiiriir.!® Gézlenemeyen degiskenler durumunda ortaya
¢ikan hareketli ortalama bileseni yiiksek dereceli olabilir. Maksimum olabilirlik tahmincisinin
kullanimina iliskin baslica sorunlardan bir digeri de, DSGE modelinin yapisal VARMA katsayilari
siklikla derin parametrelerin dogrusal olmayan bigimleri olduklarindan, model tarafindan iiretilen
olabilirlik parametre uzaymin bazi bolgelerinde diiz olabilir, bdylece ciddi ampirik belirlenme
sorunlar ortaya ¢ikar.

Bayesci teknikler: Bayes¢i tahmincinin kullanimi DSGE modellerinin kalibrasyonunda giderek
artan sekilde popiiler hale gelmektedir. Parametrelerin degerleri ard dagilimim Monte Carlo sayisal
yakinlagtirmasindan elde edilir. Bunlardan ard dagilim, ilk iki momentte belirlenen 6n dagilim ile
kosullu dagilimin (olabilirlik) arasindaki bir agirlikli ortalamanin sonucudur. Agirliklar onceki ve
nesnel belirsizlikle (varyanslar) ters iliski icindedir. ilke olarak, ampirik belirlenme bir sorun
degilse, ard dagilim orneklem boyutu arttirildik¢a kosullu dagilima yaklasma egilimi gosterir.
Oziinde Bayesci tahmin edici, kalibrasyon ve maksimum olabilirlik tahmininin bir karigimidir.
Giglii sekilde bilgilendirici 6n dagilimlar belirlenemeyen parametreleri sabitlemekte ve ampirik
belirleme sorunlari yasamayanlardan bilgi ¢ikarmada kullanilabileceginden, 6n bilginin zekice
kullanilmasinin, parametrelerin ampirik belirlemesini arttirmasit beklenmektedir. Ayn1 zamanda,
bilgilendirici 6n dagilimlarin kullanilmasi, "agisal ¢oziimleri" adi1 verilen, parametrelerdeki dogrusal

18 Boylece, teorik degisken, dlgme hatalariyla gozlemlenen karsi kisma baglanan gizil degisken olarak anlasilir.
Olabilirlik fonksiyonunun yaklasik tahmini boylece Kalman siizgeciyle elde edilir.

56
s
pwe

ALEVE
Paipisl ot SOSYAL POLITIKALAR g
PROGRAM OTORITESI BAKANLIGI BN



Bu proje Avrupa Birligi ve Turkiye Cumhuriyeti
tarafindan finanse edilmektedir.

olamamay1 sergileyen modeller i¢in kisitsiz maksimum olabilirlik tahmincilerinin kullanimiyla
ortaya ¢ikan tipik bir sakincadir.’® Bu tahmin yapma yaklasimlarinin bariz olumlu 6zelliklerine
ragmen, performanslar1 standart uygulamada tam olarak ikna edici degildir. Ozellikle, &n bilginin
kullanilmas1 ag¢ik belirlenme sorunlarimi ¢oziime kavusturmaz. Bu gibi durumlarda bazi
parametrelerin ard dagilimimin egriligi sadece bilgilendirmeyen kosullu dagilimlarla bilgilendirici
oncekilerin benimsenmesinin sonucudur.

DSGE Modellerinin Teoriye Karsilik Ampirik Belirlemesi

DSGE modellerde ki teorik belirlenme genellikle tercihler, teknolojiler ve zamanlararasi
optimizasyonun sik1 bir sekilde kullanilmasiyla genellikle kendi kendini olusturur. Mikro temelli bir
modelde modelin denklemlerinin analitik tiiretmesi, o denli parametreyi serbest birakir ki, sira ve
rank kosullarinin yerine getirilmesi genellikle bir sorun olmaz. Bununla birlikte, teorik belirlenme
ampirik belirlenmenin varligi anlamina gelmez. Modelin fark denklemlerini tiiretmekte "sert"
teorinin kullanilmasi, gbézlemlenebilirler arasindaki bazi iligkilerin derin parametrelerin yiiksek
orandaki dogrusal olmayan gelisimi ile agiklanabilir, boylece farkli parametrizasyonlar ayni ampirik
korelayonlar ile tutarh olabilir. Bu durumlarda bu modellerin iirettigi olabilirlik, parametre uzaymin
baz1 bolgelerinde diiz olabilir.

Bilgilendirici 6n dagilimlarin (diger bir deyisle, cok diisiik veya sifir belirsizlik derecesine sahip
onceki dagilimlar) kullanilmasmin, kisitsiz maksimum olabilirlik tahmin edicilerinin tipik bir
olumsuzlugu olan "ag1 ¢éziimleri" sorununu ortadan kaldirmasina karsin, ard dagilimda bir egriligin
zorlanmasi, geri kalan zayif kisitlamali parametrelerin ampirik belirlenmesinin olacagi anlamina
gelmez. Ampirik belirlenme olabilirlik fonksiyonunun bir 6zelligidir ve bu nedenle klasik ve
Bayesci yaklasimlarin her ikisinde de sorundur. Belirleme yoksunlugu en iyi bilgilendirici veya
dogmatik oOncekilerin kullanilmasiyla gizlenebilir. Yanlis belirlenen bir model, sonrakiler
oncekilerden uzak dahi olsalar kotii bir sekilde belirlenmis olarak kalir. Ampirik belirle bu
durumlarda yalnizca goriiniir haldedir (Iskrev, 2010; Canova ve Sala, 2009; Koop, ve dig., 2011).

Ampirik belirlenmeyi 6n ve ard dagilimlar arasindaki mesafeden (ilke olarak kosullu dagilimin,
yani verilerin bilgilendiriciliginin bir 6l¢iisii) kontrol etme seklindeki yaygin uygulamanin yaniltici
olacag1 gosterilmistir, ¢linkii bir parametre belirsiz olsa dahi on dagilimlar ve ard dagilimlar
farklilik gosterebilirler. Gergekten dnemli olan, 6rneklem boyutuna esit bir hizda artmasi gereken
giincellemelerin hizi oldugundan, sonraki giincelleme aslinda belirlenme icin gereklidir ancak
yeterli bir kosul degildir (Koop, Pesaran ve Smith, 2011). Farkli sekilde ortaya konacak olursa,
tahmin edilen parametreler yalnizca diger parametrelerin degerleri sabitlendigi i¢in belirlenmis
gorliniiyor olabilirler. Ancak, zayif kisitlanmis kiimedeki parametreler degisimden bagimsiz

19 Bayesci yontemin faydali dzelliklerinden biri de, ard marjinal olabilirliklerin karsilastirmasiyla yuvalanmamis
modellerde model karsilastirmasina olanak tanimasidir.
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kalmazlar: dogmatik hipotezleri degistirerek farkli tahminler elde edilebilir (ve ileri degiskenlerin
varlig1 ampirik belirlemeyi daha da zorlu bir ise doniistiiriir).

DSGE'de ki siklikla g6z ardi edilen bir diger sorun da digsal stokastik bilesenlerin oynadigi roldiir.
Stokastik siireglerin dikkatli bir belirlemesinin olmadigi durumda yapisal parametrelerin ampirik
belirlenebilirligi zarar gorebilir. Bu gercek, parasal DSGE modeli ile bir NK-Phillips egrisinin
egimi tahmin edilerek kolayca kontrol edilebilir.?’ Iskonto faktdriiniin dogmatik oncekiyle
sabitlendigi halde fiyat denkleminin egrisini tanimlayan Calvo parametresinin boyutu neredeyse
degismeyen sekilde fiyat artis1 sokunun Onceki degiskenligini degistirecektir.?? Uygulamada,
enflasyonun degiskenligi, gézlemlenmeyen marjinal maliyetin ve stokastik bilesenin degiskenligi
arasinda boliiniir. Stokastik bilesenin otoregresif katsayisinin artmasina izin verildiginde, marjinal
maliyetin degisimiyle daha kiigiik bir enflasyon kalicilig1 kesrinin iligskilendirilmesi gerektiginden,
egri katsayisi da artiracaktir (Giuli ve Tancioni, 2012; 2017). Ustelik stokastik siireglerin modelin
isini yapmasina izin verme uygulamasi, verilerdeki degiskenligin ilgili bir kesrinin digsal
bilesenlerle, yani modeli yapanin modellemedigi seylerle agiklanmasi gibi utandirici bir yan etkiye
sahiptir.

Celigkili olarak, Sims tarafindan ele alinan "akilalmaz kisitlamalarin" kaldirilmasi DSGE'lerde
garanti edilmez ¢linkii bunlar siklikla stokastik bilesenin belirlenmesinde gizlenirler (Romer, 2016).
Ampirik belirlenmenin bigimsel kontrollerinin olmasina karsin, bunlarin standart uygulamalarda
genellikle goz ardi edilmesi merak uyandiricidir.??

20 NK modellerindeki fiyat denklemi temel olarak dinamiklerinin RBC modellerinden saptig1 dereceyi tanimlar.

2 Onceki kisitlamalar nesnel digsal kamttan tiiretilirse, dogmatik dncekilerin kullanimina iliskin sorun ikinci derecede
olabilir. Ancak standart uygulama, dolaysiz kamit varh@inda gii¢lii ampirik destekten yoksun bazi parametreler igin
"geleneksel" degerleri kullanmak seklindedir (Blanchard, 2009).

22 Iskrev’in (2010) analitik tiirevler yontemi bu kontrollerden biridir. Burada diisiince oldukga basittir: belirlenme
kontrolii, tahmin edilen parametreler ve soklara gore model tiirevlerinin degerlendirmesini temel alir.
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