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Kutu 7.1

Salgina Bagli Arz ve Talep Soklarinin Potansiyel Uretim ve
Ciktr Acigina Etkisi

KoronavirUs salgini, tim dinya icin ciddi bir saglik tehdidi olustururken ekonomileri derinden
etkilemektedir. Salginin yayilimini azaltmaya yonelik tedbirlerin, tiketim davraniglarina, tedarik
zincirlerine, Uretime ve istihdama 6nemli yansimalari olmaktadir. Bu donemde arz ve talep
soklarinin es anli olarak goézlenmesi ve etkilesim icerisinde olmasi, ikinci gceyrekte iktisadi
faaliyette gdzlenen zayiflamanin ve takip eden dénemdeki toparlanmanin cikti aciginin ve
enflasyon Uzerindeki etkilerinin tahmini konusunda ylksek bir belirsizlige neden olmaktadir. Bu
kutuda salginin arz ve talep yonlt ekonomik etkilerinin potansiyel Gretim ve ¢ikti agigina
yansimalari kavramsal olarak degerlendirilmektedir.

Potansiyel Uretim, teknoloji veri iken emek ve sermaye faktorleri etkin kullanilarak enflasyonda
bir artisa neden olmaksizin ulasilmasi mimkin olan en yiksek tretim dizeyi anlamina
gelmektedir. Bu dogrultuda ciktr a¢igl, mevcut Uretimin potansiyel dizeyinden farki olarak
tanimlanmaktadir (Grafik 1). Uretim seviyesinin potansiyelinden diisik (yiiksek) olmasi, diger bir
ifadeyle cikti aciginin negatif (pozitif) olmasi, talep kosullarinin dezenflasyonist (enflasyonist) etki
yaratabilecegini gostermektedir.

Grafik 1: Potansiyel Uretim ve Cikti Agig|
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Normal kosullar altinda kisa dénemde verimlilik ile emek ve sermaye faktorlerinin ani degisimler
gostermeyecegi distnildiglinde, potansiyel tretimin de ylksek oynaklik gdstermemesi
beklenir. Ancak, sayilan tretim faktorlerinde ani degisimlere neden olabilecek salgin, dogal afet
gibi soklar potansiyel Uretim seviyesinde biylk hareketlere yol acabilmektedir. Koronaviris
salgini, gerek hastaligin isglict Uzerindeki dogrudan etkilerine gerekse salgina karsi alinan
onlemlere bagli olarak niifusun bir kisminin kisa vadede Uretim ve tiketim agindan ¢ekilmesine
neden olmustur. Bu unsurlar emek verimliliginde ve isglicinde dnemli disislere yol acan gecici
bir arz soku yaratarak potansiyel Uretimin kisa vadede gerilemesine yol agmistir. Salgina bagl
kisitlamalarla bir taraftan tGretim ve tedarik zinciri olumsuz etkilenirken, diger taraftan
hareketlilikteki azalis ve hanehalki gelir kaybinin yani sira gliven ve belirsizlik kanaliyla da yurt ici
talep daralmistir. Bu cercevede, iktisadi faaliyetteki zayiflamanin bir kismi kapasite kisitlarindan,
bir kismi da talepteki disisten kaynaklanmaktadir. S6z konusu etkilerin ayristirilmasi, ¢ikti
aciginin tahmini ve talep kosullarinin enflasyona etkisini anlamak agisindan énem arz
etmektedir.
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2020 yilinin ikinci ceyreginde sosyal yalitim ve sokaga ¢cikma yasaklari gibi tedbirlere bagli arz
yonll unsurlar neticesinde potansiyel Gretimin gecici olarak geriledigi tahmin edilirken, bu
gerilemenin biyiklugine iliskin yiksek bir belirsizlik s6z konusudur. Uretimdeki sert daralmayi
veri olarak aldigimizda, potansiyel Gretimin hi¢ degismedigi durumda, ¢ikti agiginin oldukga
derinlesmesi ve enflasyon Uzerinde belirgin bir yavaslatici etki yaratmasi beklenir. Ancak,
daralmanin ne kadarinin potansiyel Gretimdeki diststen kaynaklandigina bagl olarak ¢ikti agigi
tahminleri farklilasmaktadir (Barba Navaretti ve digerleri, 2020; World Bank, 2020). Arz yonlu
etkileri gorsellestirmek adina, Grafik 2’de faaliyetteki daralma veri iken potansiyel Gretimdeki
distsun farkhlastigl durumlarda olusan cikti acigi seviyeleri karsilastiriimaktadir. Mavi cizgi ile
betimlenen ekonomide sokun ekonomiyi etkiledigi t = 1 aninda, potansiyel Gretimde daha sinirli
bir dUsus, turuncu cizgi ile betimlenen ekonomide ise potansiyel tretimde gorece ylksek bir
disls meydana gelmektedir. Tarali alanlarla gosterilen gikti agigi biyuklikleri karsilastirildiginda,
potansiyel Gretimdeki gerilemenin daha belirgin oldugu durumda cikti a¢ig1 daha sinirli
kalmaktadir (Grafik 3). Diger bir ifadeyle, arz soklarina bagli olarak talep kosullarinin enflasyonu
dUsiricU etkisi daha zayif olmaktadir.

Grafik 2: Potansiyel Uretimde Farkli Oranlarda Grafik 3: Potansiyel Uretimde Farkli Oranlarda Disiis
Dususler ve Olusan Cikti Agiklari Sonucunda Olusan Cikt1 Agiklari (t = 1 Donemi)
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Mavi tarali alan, mavi gizgi ile gosterilen potansiyel Gretimde Mavi tarali situn t=1 déneminde potansiyel Gretimde daha
daha sinirli dustse karsilik gelen gikti agigini, turuncu tarali sinirl dustse (soldaki grafikte mavi tarali alana) karsilik gelen
alan ise turuncu cizgi ile gosterilen potansiyel daha belirgin ¢ikti agigini, turuncu situn ise t=1 doneminde potansiyel
disUse karsilik gelen cikti agigini gostermektedir. Uretimde daha ytksek dustse (soldaki grafikte turuncu tarali

alana) karsilik gelen ¢ikti agigini gostermektedir.

2020 yili Gglinel ceyreginde normallesme adimlari kapsaminda salgina karsi alinan 6nlemler
kademeli olarak geri alinmaya baslamistir. Bu cercevede isyerlerinin acgilmasi ve lretim
faktorlerinin toparlanmasiyla potansiyel Gretimin salgin 6ncesi seviyelere yakinsamaya basladigi
degerlendirilmektedir. Tipki daralma déneminde oldugu gibi, normallesme sirecinde de iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin ne kadarinin arz yonli unsurlara (kapasite kisitlari altinda faaliyete
donus, isyerlerinde uygulanan sosyal mesafe kurallari, vb.) atfedilecegi sorusu, talep-enflasyon
iliskisini saglikli bir sekilde degerlendirebilmek agisindan dnemlidir. Bu durumu gorsellestirmek
adina, Grafik 4’te t=2 dénemindeki blUylme orani veri iken normallesme adimlarina bagli olarak
potansiyel Gretimin farkl hizlarda toparlandigi durumlarda olusan cikti acigi seviyeleri
karsilastiriimaktadir.

Normallesme dénemine girilen t = 2 dénemi icin mavi cizgi ile betimlenen ekonomide, arz yonli
unsurlarin tamamen ortadan kalkmasi sonucu potansiyel tGretimin gecmis egilimine hizla
dondigu bir resim sunulmaktadir. Turuncu cizgi ile betimlenen ekonomide ise, arz yonli
kisitlarin daha kademeli olarak ortadan kalkmasi sonucunda potansiyel blyimede daha yavas bir
toparlanma gorilmektedir. Potansiyel blylimedeki toparlanmanin daha hizli oldugu durumda
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¢kt agiginin daha derin (talep kosullarinin daha dezenflasyonist) oldugu gortlmektedir

(Grafik 5). Dolayisiyla, normallesme doneminde gorilebilecek gorece ylksek blylme oranlarinin
enflasyona yansimalari degerlendirilirken, ikinci ceyrekteki arz yonli etkilerin takip eden
doénemde ne olcide ortadan kalktigi da dikkate alinmalidir. Nitekim orta vadeli 6ngorilere temel
olusturan kisa donemli ¢ikti acigl tahminleri, ikinci ceyrekteki daralmanin ve lglncl ceyrekteki
toparlanmanin énemli bir kisminin arz yonlt unsurlara (potansiyel tretime) atfedildigi bir
cercevede olusturulmustur.

Grafik 4: Normallesme Déneminde Potansiyel Grafik 5: Normallesme Déneminde Potansiyel
Uretimde Farkli Oranlarda Toparlanma ve Olusan Cikt Uretimde Farkli Oranlarda Toparlanma Altinda Olusan
Aciklari Cikti Aciklari (t = 2 Donemi)
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Mavi tarali alan, mavi gizgi ile gosterilen potansiyel Gretimde Mavi tarali siitun t=2 déneminde potansiyel Uretimde daha
daha hizli toparlanmaya karsilik gelen ¢ikti agigini, turuncu ile hizli toparlanmaya (soldaki grafikte mavi tarali alana) karsilik
tarali alan ise turuncu cizgi ile gosterilen potansiyel Gretimde gelen cikti agigini, turuncu sttun ise t=2 doneminde potansiyel
daha sinirli toparlanmaya karsilik gelen gikti agigini Uretimde daha sinirli toparlanmaya (soldaki grafikte turuncu
gostermektedir. tarali alana) karsilik gelen ¢ikti agigini géstermektedir.

Salgina bagli tedbirlerin enflasyon Uzerindeki etkilerinin arz yonli yansimalari birim maliyetler
Uzerinde de gorilmektedir. isgliici ddemeleri, kira, enerji, vb. maliyetlerin tamamen esnek bir
sekilde uyarlanabildigi durumda Gretim/satis ve girdiler ayni oranda azaltilarak birim maliyet
baskilari sinirlanabilecekken, sabit maliyetler nedeniyle bu mimkin olmamaktadir. Nitekim
lokanta-otel, ulastirma hizmetleri, perakende ticaret, kuafor ve berber hizmetleri gibi
sektorlerde sosyal mesafe tedbirleri kapsaminda uygulanan kapasite kisitlari birim maliyetlerde
artisa neden olmustur. Bu sektorlerde Nisan ayinda faaliyete ara verilmesi nedeniyle
normallesme adimlarini takiben gecikmeli sekilde yapilan fiyat ayarlamalari, enflasyon agisindan
arz ve talep kosullarinin bir arada degerlendirilmesi geregine dair 6rnek teskil etmistir. Salgina
bagli tedbirlerle kisa vadede etkili olan arz yonli unsurlarin, normallesme sirecinin devamiyla
kademeli olarak ortadan kalkacagi dngorilmektedir. Boylelikle potansiyel Gretim toparlanirken,
birim maliyet artislarinin da azalacagi ve yilin ikinci yarisinda talep yonla dezenflasyonist etkilerin
daha belirgin hale gelecegi degerlendirilmektedir.
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