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Özet 
 

Çalışmada Türkiye genel ve çözüştürülmüş 1988:01-2007:10 
aylık enflasyon verileriyle spektral regresyon yöntemi kullanılarak 
enflasyon direnci seviyesi araştırılmaktadır. Genel enflasyon direncinin 
enflasyona en çok etki eden alt kategorilerin uzun hafıza yapısını 
barındırdığı ve çözüştürülmüş veri analizi sonuçlarına göre daha 
yüksek çıkabildiği tespit edilmiştir. Ayrıca tüketici fiyatları enflasyon 
direnci, üreticiyi esas alan fiyat endeksi enflasyonlarına göre yüksektir. 

 
Anahtar Sözcükler: Enflasyon Direnci, Sprektral Regresyon, 

Makroekonomi. 
 
Abstract 
 

In this article we have investigated the inflation persistency level 
of Turkish agregated and disagregated  price data from 1988:01 to 
2007:10 by sprectral regression method. We found that the agregated 
inflation includes the most influencial sub-categories of long memory 
structure of general inflation and is higher then disagregated analysis 
results. Besides, the consumer inflation in Turkey is more persistent 
then the producer price index inflation. 

 

Key Words: Inflation Persistency, Spectral Regression, 
Macroeconomics. 
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1. Giriş 
 
Enflasyon direnci, enflasyonun bir şoktan sonra referans çizgi 

seviyesine gelme  ya da yakınsama hızıdır (ayrıntılı tanım ve ölçüm 
yöntemleri özeti için, Willis, 2003, Marques, 2004, Batini ve Nelson, 
2002, Kieler, 2003, Kozicki ve Tinsley, 2002 ve  Hondroyiannis ve 
Lazaretou, 2004’u inceleyiniz.). Bu çalışmalara göre enflasyonun bir 
şoka gösterdiği tepkinin hızı düşükse, enflasyon yüksek dirençli, eğer 
hızı yüksekse enflasyon dirençli değildir. Enflasyon direncinin ölçümü 
para politikası ve yapısal politikalar açısından önem taşımaktadır. Para 
politikası açısından yüksek derecede enflasyon direnci; yüksek 
fedakârlık haddi gerektirmektedir. Bir başka deyişle enflasyon oranında 
istikrar kazandırmak için, daha yüksek çıktı maliyetleri gerektirir. 
Enflasyon beklentileri çapa haline gelebilmektedir. 

 
Enflasyon direncinin ölçümü, enflasyonun kaynaklarını anla-

mak adına da önem taşımaktadır. Daha iyi makroekonomik modelleri 
hazırlama ve enflasyon oranını daha sağlıklı tahmin etmeye imkan 
vermektedir. Ayrıca, enflasyonist şoklara karşı para politikasının tep-
kisini daha kolay analiz etmeye yardımcı olmaktadır. Yapısal politikalar 
açısından ise; yapısal reformlara rehberlik yaparken, enflasyon 
direncinin altında yatan katılıklara (rigidities) işaret etmesi anlamında 
önem taşımaktadır.  

 
Ayrıca, genel enflasyon zaman serilerinin (TÜFE ve TEFE-ÜFE) 

ve alt kategorilerinin incelenmesi, para ve maliye politikaların dışında 
enflasyonun kendi geçmiş değerlerinden nasıl etkilendiğini anlamak 
adına önemlidir. Bu anlamda, dışa açık-küçük ekonomilerde, şoklar 
karşısında genel ve sektörel enflasyon seviyesinin nasıl etkileneceğini 
tartışabilmek adına direnç parametrelerinin tahmininin değeri vardır. 
Bu anlamda enflasyonun dinamik özelliklerini incelenmesine yardımcı 
olabilmektedir. Daha açık olarak, şoklar karşısında enflasyon 
uyarlamasının hızı ve desenini   incelemek önem taşımaktadır. Ayrıca, 
düşük ya da yüksek enflasyon direnç seviyelerinde, para politikasının 
başarı şansının incelenmesi açısından da dikkat çekmektedir. 
Enflasyon direnç seviyesinin düşük ya da yüksek olması, uzun yıllar 
uygulanmış para politikalarının başarısının bir anlamda göstergesi 
sayılabilir. Bu anlamda, enflasyon düzeyinin düşük direnç göstermesi 
durumunda beklentilerin şekillenmesini de beraberinde getirmektedir. 
Dolayısıyla enflasyonu düşürmek kolaylaşacaktır.  

 
Fiyatlar genel düzeyinin alt kategorilerinin farklı davranış 

sergilemesi, para politikasının hedef seçilen çekirdek enflasyon 
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tanımına bağlı olarak başarısını belirleyecektir. Dolayısıyla, para 
politikasının hedefleyeceği veya takip edeceği fiyat seviyesini belirlene-
bilmesi açısından değerlidir. Alt bileşenleri inceledikten sonra, çekirdek 
enflasyonun eğilimini ve nedenlerini irdelemek önemlidir. 

 
 Yazında, enflasyonu etkileyen şokların süresini, şiddetini göste-

ren enflasyon direncini ölçmeyi amaçlamış birçok çalışma söz konusu-
dur. Birçok çalışmada parametrik yöntemler (Cecchetti, Debelle, 2006; 
Clark, 2006; Levin ve Piger, 2004) ve parametrik olmayan yöntemler 
(Marques, 2004) kullanılmıştır. Parametrik istatistiksel ölçümler sabit 
ortalamalı ve zamana göre değişen ortalamalı otoregresif model gibidir. 
Bu çalışmada logaritmik periyodogram regresyon gibi yarı parametrik 
yöntem tercih edilmiştir; çünkü yarı parametrik yöntemler, enflasyon 
serisinin kesirli bütünleşik olması durumunda sağlıklı sonuçlar 
vermektedir (Türkiye özelinde enflasyon direncini inceleyen uzun hafıza 
modelleri için Erlat, 2002, Balcılar, 2004 incelenebilir). 

 
Çalışmada Spektral Regresyon yöntemiyle, genel enflasyon 

direncinin enflasyona en çok etki eden alt kategorileri barındırdığı ve 
çözüştürülmüş verilere göre daha yüksek çıktığı tespit edilmiştir. 
Ayrıca tüketiciyi esas alan fiyat endekslerinin üretici endekslerine göre 
daha yüksek olduğu görülmüştür. Đkinci bölümde veri seti ve yöntem 
tanıtılmakta, üçüncü bölümde bulgular sunulmakta, son bölümde ise 
değerlendirme ve sonuç yer almaktadır. 

 
 
2. Veri Seti ve Model Belirtimi  
 
2.a. Veri Seti 
 
Bu çalışmada 1987=100 temel baz yılı aylık frekansta, 1988:01-

2007:10 yılları arası için elde edilebilen bütün Tüketici Fiyatları Đndeksi 
(TÜFE) ve Toptan Eşya Fiyatları Đndeksi (TEFE) genel (mean of the 
cross-section distribution of price changes) ve çözüştürülmüş 
(disaggregated) verileri ele alınmıştır. Endeksler, Türkiye Đstatistik 
Kurumu’ndan resmi yazı ile temin edilmiştir. 

 
Çalışmada 1987=100 bazlı TÜFE ve TEFE endeksleri esas 

alınmaktadır. Kullanılan endekslerin içeriği kısaca tanıtılırsa: Tüketici 
Fiyatları Endeksi (TÜFE) genel ve iki basamaklı yedi alt ana harcama 
grubu: Gıda, Giyim (Giyim ve Ayakkabı), Ev Eşyası, Sağlık (Sağlık ve 
Kişisel Bakım), Ulaştırma (Ulaştırma ve Haberleşme), Kültür (Kültür, 
Eğitim ve Eğlence), Konut için hesaplanmıştır. Toptan Eşya Fiyatları 
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Endeksi: TEFE, genel ve iki basamaklı dört alt ana sektörleri ve üç 
basamaklı imalat sanayi için elde edilebilen dokuz alt kategorisi 
kullanılmıştır. TEFE için kullanılan ana ve alt kategoriler: Tarım, 
Madencilik, Đmalat Sanayi {Gıda, Đçki ve Tütün, Tekstil, Orman 
Ürünleri Sanayi, Kağıt Ürünleri ve Basım Sanayi, Kimya-Petrol 
Ürünleri, Taş ve Toprak Sanayi, Metal Ana Sanayi, Metal Eşya Makine 
Sanayi, Diğer Đmalat}, Enerji’dir.  

 
Türkiye’de resmi olarak yayınlanmış mevsimsellikten arındırıl-

mış fiyat endeksi serileri mevcut değildir. Ancak, Türkiye Cumhuriyet 
Merkez Bankası (TCMB) Census X-11 yöntemini kullanarak mevsim-
sellikten arındırmaktadır. Bu sebeple fiyat endekslerinin tamamı 
Census X-11 (Tarihsel, Toplamsal) yöntemiyle mevsimsellikten arındırıl-
mıştır. Endekslerden enflasyon oranı hesaplanırken, serilerin logarit-
mik birinci farkları yüz ile çarpılarak hesaplanmıştır.  

 
 
2.b. Model Belirtimi 
 
Çalışmada direnç parametreleri, yarı-parametrik bir yöntemle 

hesaplanmıştır. Yarıparametrik yöntem ile d parametresi doğrudan 
hesaplanabilmektedir. ARFIMA modellerinin kısaca tanıtımı  yöntemin 
anlaşılabilmesi açısından faydalı olabilecektir. ARFIMA modellerinin 
zaman serilerinin orta ve uzun dönem özelliklerini temsil etmesi 
açısından AR, ARMA ve ARIMA modellerine göre daha fazla esneklik 
kazandırabilmektedir. Ayrıca yüksek direnç gösteren serilerde sağlıklı 
ve yansız sonuçlar vermektedir. 

 
Durağan ve durağan olmayan zaman serilerinde gözlemlenebilen 

uzun hafıza, kesirli bütünleşik (integrated) modellerle izlenebilir. 
Modelde I(d) gösteriminde parantez içindeki d reel sayı olabilmektedir. 
Birçok serinin I(0) ile I(1) arasında olma ihtimali ve birim kök testlerinin 
karışık sonuçlar verebilmesi, ARFIMA modellerinin kullanımı cazip 
kılmaktadır. Ayrıca enflasyon oranı düştükçe, serilerin I(1) mi I(0) mı 
olduğunun anlaşılması zorlaşabilmektedir. Bu nedenle çalışmada 
1988-2007 yılları arası enflasyon verileri için uzun hafıza modellerinin 
daha uygun olabileceği düşünülmüştür.   
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ARFIMA (p, d, q) modelleri genel olarak aşağıdaki gibi ifade 
edilmektedir: 

 

( )(1 ) ( ) ( )d
t tL L Lπ µ εΦ − − = Θ ,

2~ . . .  (0, )t i i d εε σ                 (1) 

 
 
µ  ortalama olmak üzere, sürecin otoregresif ve hareketli 

ortalama polinomları aşağıdaki gibidir: 

1

( ) 1
p

i
i

i

L Lβ
=

Φ = −∑                              (2) 

1

( ) 1
q

i
i

i

L L
=

Θ = − Ξ∑                                             (3) 

 
Burada, L gecikme işlemcisidir. (.)Γ gamma fonksiyonu olmak 

üzere, kesirli fark alma operatorü (4) da tanımlanmaktadır. 

Hatırlatmak gerekirse Gamma fonksiyonları 0 tπ< < ∞  değerleri için  

1

0
( ) t t

t t e dtππ
∞ − −Γ = ∫ ’dir.  

 

0

( )
(1 )

( ) ( 1)

i
d

i

i d L
L

d i

∞

=

Γ −− =
Γ − Γ +∑                  (4) 

(1 )d
t tL π ε− =  ifadesinde gecikme operatörünün açık yazımı aşağıdaki 

gibidir:  
 

2 3 41 1 1
(1 ) 1 ( ) ( 1) ( 1)( 2) ( 1)( 2)( 3) ...

2 6 24
dL d L d d L d d d L d d d d L − = + − + − + − − − + − − − + 

 
 

 

Yukardaki modelde tπ ’nın geçmişe dönük tüm değerlerinin bir 

fonksiyonudur.  
 
 (1) ile tanımlanmış eşitlik sisteminde; (2) ve (3) da bütün kökler 

birim çemberin dışında ve hafıza parametresi (d) reel sayı olmak üzere 

0.5d < , π  stokastik süreci durağan ve tersinir (invertible) olacaktır. 

Tersi durumda serinin varyansı sonsuz olacaktır (Granger ve Joyeux, 
1980).   
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Uzun hafıza modellerinde mevsimsel serilerin kullanımı uygun 
olmayabilir. Bu bakımdan çalışmada, serilerin mevsimsellikten arındı-
rılması modelin sağlamlılığını artırmaktadır. Modelin parametreleri eş-
zamanlı tahmin edilmektedir. Hafıza parametresi sürece gelen 
sarsıntıların (shock) etkisini göstermektedir. Serilerin hafıza nevi, 
otokorelasyon ve d katsayısına bakılarak belirlenir.  

 
Hafıza parametresinin tahmininden elde edilecek sonuçların 

yorumları  hakkında bilgi vermek gerekirse: d ne kadar büyükse, süreç 
o kadar dirençlidir. Sıfır olması durumunda, seride kısa hafıza mevcut-

tur. Kısa hafıza tπ  gibi kovaryans durağan bir serinin otokorelasyon 

fonksiyonunun değerlerinin üstel olarak hızla küçülmesidir ( ( ) ~ jj rρ , 

0 1r< < , j → ∞ ). Modelde,  d: -0.5<d<0 ise seride anti-direnç vardır ve 

şokların kalıcı etkisi gözlenmez (Brockwell ve Davis, 2002: 361-63). d: 
0<d<0.5 ise: uzun hafız modelleri söz konusudur; ancak seri 
durağandır. ACF sıfıra doğru yavaşça hiperbolik biçimde azalır 
(ARMA’da ise bu azalma üsteldir). Bu anlamda ACF fonksiyonları 
geometrik değil de hiperbolik biçimde azalıyorsa ARFIMA modellerinin 
seriye daha uygun olduğu söylenebilir (Baillie, Bollerslev ve Mikkelsen, 
1996).  

 
Uzun hafıza, kovaryans durağan bir serisinin otokorelasyon 

fonksiyonunun değerlerinin, hiperbolik bir biçimde yavaşça sıfıra doğru 
azalmasını ifade etmektedir. Birbirinden uzak değerler arasında bir 

bağımlılık söz konusudur ( 2 1( ) ~ dj jρ − , 0.5d < , j → ∞ ). d burada 

korelasyonların yavaşlama hızını kontrol etmektedir.  Uzun hafıza, bir 
başka gösterimle spektral yoğunluk fonksiyonu yardımıyla da ifade 
edilebilir (Deo ve Hurvich, 2002: 2). Çünkü otokorelasyon ve spektral 
yoğunluk fonksiyonları arası önemli bir ilişki söz konusudur. 

 
Hafıza parametresinin d: 0.5 1d≤ <  arasında olması durumun-

da, seri kovaryans durağan değildir; ancak ortalamasına geri döner 
(mean reverting). Ayrıca, sonlu etki-tepki ağırlıklarına sahiptir. Yani 
durağan olmayan ortalama reversiyonu (mean reversion) söz konusu-
dur. d=1 ise  rassal yürüyüş sonucuna ulaşılır. 1d ≥  ise seri durağan 
değildir ve ortalamasına geri dönmez.   

 
Bu çalışmada Özdemir (2004), Balcılar (2004), Barkoulas ve diğ. 

(1998) ve Franta ve ve diğ. (2007)’yı takiben; Geweke ve Porter-Hudak 
(1983)’ın  önderdiği ARFIMA (0,d,0) yarıparmetrik log periyodogram 
regresyonunun zaman-alan modellerine göre, veri setine daha uygun 
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olacağı düşünülmüştür. Çünkü, bu yarı parametrik olmayan bir 
yöntemdir ve modellemede belirtim sorununa yol açmamaktadır. Ayrıca 
serilerin davranışları için asimptotik olarak tutarlı sonuçlar verebil-
mektedir. Log periyodogram fonksiyonu, zaman serilerinde yapısal ve 
rejim değişmelerinden ortaya çıkan sahte uzun dönemi ortadan 
kaldırmaktadır.  

 
d kesirli fark alan parametresini tahmin etmekte kullanılan GPH 

Log Periyodogram, aynı zamanda spektral bir regresyon yöntemidir. 
Phillips (1999a ve 1999b) sonraları GPH’yi geliştirmekte ve birim kökü 
göz önüne alarak analiz yapmaktadır. Yararlanılan serilerde birim 
kökün varlığı red edilmekte ve ACF grafiklerinden otokorelasyon 
değerlerinin bir civarında olmadığı tespit edilmektedir Bu sebeple, GPH 
yarı parametrik tahmin edicisinin, Phillips’e göre daha uygun olacağı 
düşünülmüştür. ACF de otokorelasyon değerlerinin yavaş bir şekilde 
azalması serinin geçmiş değerlerine karşı güçlü bir bağımlılığı 
göstermektedir (Talep edildiği takdirde grafikler sunulacaktır.). Ayrıca 
Robinson (1995) tarafından önerilen Gaussian yarıparametrik 
tahmincisi ile GPH benzer sonuçlar vermektedir.    

 
Bu modelde zaman-alan yerine analizler frekans-alanda işlemler 

gerçekleştirilmektedir. Frekans-alanın bazı avantajları söz konusudur. 
Fonksiyonel yapıdaki gözle görülemeyen kısmi periyodikliği bu 
yöntemle modelde içselleştirmek mümkündür (Akdi, 1995: 10  ve Akdi, 
Dickey, 1998). Geweke ve Porter-Hudak (1983), d kesirli fark 

parametresini, t: zaman, n: gözlem sayısı, log( ( ))t tIπ λ= , 

2log(4sin (0.5 ))t tF λ=  ve 
2~ . . .(0,  / 6)t i i dε π  olmak üzere (5) spektral 

regresyon eşitliğiyle tahmin etmektedir: 
 

t t tdFπ π ε= − + ,   1,2,3...,t n=               (5) 

 

Hata teriminin varyansı (
2 / 6π ) bilinen teorik varyanstır. 

Burada, m (optimal ordinat sayısı): n’nin bir fonksiyonudur ( n → ∞⇒  

( ( ) / ) 0m n n → ). t t tdFπ π ε= − +  eşitliğinde, Fourier sıklık: (2 / )t t nλ π=  

ve 1,2,3...,t n=  olmak üzere Fourier sıklıktaki periyodogram ( )tI λ : 

2

1

1
( )

2
t

n
it

t t
i

I e
n

λλ π
π =

= ∑  ile tanımlanır. Buradaki i üst indisi 1−  dir.  
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Periyodogram ve spektral yoğunluk fonksiyonlarının gösterimleri 
ve açıklamaları sunulduktan sonra, tanımlanan uzun hafız modeline 
dönülürse: d kesirli bütünleşme parametresi (-0.5, 0) aralığında 
olduğunda,  öyle bir m dizisi vardır ki; n namütenahi oldukça, 

2(log ) / ( ) 0n m n →  şartı sağlanmalıdır (Geweke ve Porter-Hudak, 

1983). Eşitlikde asimpotik dağılım (AN) kullanılmaktadır ve n → ∞  

olmak üzere 
( )

2 2

1

ˆ ~ , /(6 ( )
m n

t F
t

d AN d Fπ µ
=

 − 
 

∑ . Bu modelin kilit 

öğelerinden bir tanesidir. Burada 1

1

n

F n
t

n Fµ −

=
= ∑  dir (Brockwell ve 

Davis, 1991). 
 
 
3. Ampirik Bulgular   
 
Serilerin durağanlık özellikleri araştırılırken serilerin durağan; 

ancak ondalık farkda bütünleşik olduğu vurgulanacaktır. Geleneksel 
birim kök testlerinin karışık sonuç vermesi (mix results) bu duruma 
ışık yakmaktadır. ACF grafikleri incelendiğinde: ilk bakışta, TÜFE 
Genel ve yedi ana harcama grubu enflasyonlarının durağan olmadığı 
izlenimi vardır. TEFE Genel ve dört ana sektörü ve imalat sanayinin 
dokuz alt kategorisi enflasyonu incelendiğinde: ilk bakışta, Genel, 
Tarım, Đmalal sanayi, Tekstil, Orman Ürünleri, Kağıt Ürünleri, Makine 
Eşya ve Makine Sanayi durağan olmadığı yönünde bir önyargı 
oluşmaktadır. Ancak, geleneksel birim kök testleri, karışık neticeler 
vermektedir. Durağanlık araştırmasının üçüncü safhasında, yapısal 
kırılmayı dikkate aldığı için daha çok tercih edilen Zivot-Andrews (ZA) 
ve Perron (1997) birim kök testi ile incelenmiştir. Zivot-Andrews (ZA) ve 
Perron (1997) yapısal kırılmalı birim kök sınama sonuçları yer 
almaktadır. ZA sınamasına göre birim kök sıfır hipotezi TÜFE, Gıda, 
Giyim, Ev Eşyası, Sağlık, Ulaştırma, Kültür, Konut, TEFE, Tarım, 
Madencilik, Đmalat, Gıda, Đçki, Tütün, Tekstil, Orman, Kağıt, Kimya, 
Taş, Metalana, Metaleşya, Diğerim, Enerji enflasyon serileri için %5 
önem düzeyinde red edilmiştir.   

 
Tablo 1’de Perron (1997) birim kök sınama sonuçları yer 

almaktadır. Perron (1997) Sabitli’ye göre (IO1) TÜFE, Giyim, Eveşyası, 
Sağlık, Ulaştırma, Konut, Orman dışındaki seriler için birim kök sıfır 
hipotezi %5 önem düzeyinde red edilmiştir. Sabitli ve Trendli (IO2)’ ye 
göre Eveşyası ve Ulaştırma dışındaki seriler için birim kök sıfır hipotezi 
%5 önem düzeyinde red edilmiştir. Trendli’ye (AO) göre: Eveşyası, 
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Ulaştırma, Tarım, Kimya dışındaki enflasyon serileri için birim kök sıfır 
hipotezi %5 önem düzeyinde red edilmiştir.  

 
Bunlarla birlikte veri setine bir de Sargan-Bhargava ve Ng ve 

Peron (2001) birim kök testleri uygulanmıştır. Tablo 2’de Sargan-
Bhargava birim kök test sonuçları verilmektedir. Birim kök sıfır 
hipotezi TÜFE, Gıda, Giyim, Ev Eşyası, Sağlık, Ulaştırma, Kültür, 
Konut, TEFE, Tarım, Madencilik, Đmalat, Gıda, Đçki, Tütün, Tekstil, 
Orman, Kağıt, Kimya, Taş, Metalana, Metaleşya, Diğerim, Enerji Konut 
ve Giyim enflasyon serileri için %5 önem düzeyinde red edilmiştir. 
Tablo 2’de Ng ve Perron (2001) birim kök sınama istatistiği sonuçlar yer 
almaktadır. Sabitli için birim kök sıfır hipotezi TÜFE, Gıda, Ev Eşyası,  
Ulaştırma, Kültür, TEFE, Tarım, Madencilik, Đmalat, Gıda, Đçki, Tütün, 
Tekstil, Orman, Kâğıt, Kimya, Taş, Metalana, Metaleşya, Diğerim, 
Enerji enflasyon serileri için %5 önem düzeyinde red edilmiştir. Sabitli, 
Trendli için birim kök sıfır hipotezi TÜFE, Gıda, Ev Eşyası,  Ulaştırma, 
Kültür, TEFE, Tarım, Madencilik, Đmalat, Gıda, Đçki, Tütün, Tekstil, 
Orman, Kâğıt, Kimya, Taş, Metalana, Metaleşya, Diğerim, Enerji 
enflasyon serileri için %5 önem düzeyinde red edilmiştir.  

 
Yukarıda görüldüğü gibi geleneksel birim kök sınamaları 

durağanlık konusunda birbirinden farklı sonuçlar verebilmektedir. 
Yazından bir örnek olarak Şahin ve Akdi (2007) çalışması da bu 
farklılığı teyit etmektedir. Çalışma, TÜFE’nin durağanlık özelliklerini 
incelerken ADF testi ile birim köke rastlamakta; ancak Periyodogram 
Tabanlı Birim Kök testi (Akdi ve Dickey, 1998) ile TÜFE serisinin 
durağan olduğunu tespit etmektedir. Bu anlamda mevsimsel birim kök 
de testleri durağana işaret edebilmektedir.  

 
Yukardaki sonuçlar Mallick ve Mohsin (2007) çalışması ile 

tutarlıdır. Mallick ve Mohsin (2007), Türkiye TÜFE enflasyonunu ADF, 
PP, KPSS ve ZA ile, 1987:01-2004:12 arası için incelemektedir. ZA testi 
ile birim kök sıfır hipotezi %5 önem düzeyinde red edilmektedir ve 
yapısal kırılmaya testlerin daha münasip olacağını öne sürmektedir. 
Sushanta Mallick ile yapılan görüşmede, Türkiye’de ZA testi ile birim 
kök araştırmasının daha doğru olacağını; çünkü yapısal kırılmaları 
hesaba kattığı için daha sağlıklı bir sonuç vereceği belirtilmiştir.  

 
Uygulanan birçok birim kök sınama istatistikleri sonuçlarının 

farklı çıktığı ifade edilmişti. Bu gibi durumlarda serinin kesirli bir 
özellik taşıdığından bahsedilebilir. I(1) olan bir serinin aslında uzun 
hafızaya sahip olma ihtimali vardır. Çünkü, uzun hafıza ADF gibi 
geleneksel birim kök testlerinde birim kök sonucuna yanıltıcı olarak 
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ulaştırabilmektedir. Çünkü birim kök test sonuçları sadece I(0) ya da 
I(1) mi ona bakmaktadır. Hâlbuki serinin karakteristiği kesirli bir yapı 
gösterebilir.  

 
Model’de m en yüksek 0.80’dir. Hata kareleri toplamı minimum 

olduğu zaman optimal ordinat sayısı, bir başka değişle bandwith 
parametresi (m), 0.80 olmaktadır. Tablo 3’de Türkiye’de TEFE ve TÜFE 
için yapılan hesaplamalarda 0.80’e kadar olan d parametreleri 
hesaplanmaktadır. Başka bir deyişle m: 0.50, 0.55, 0.60, 0.65, 0.70 ve 
0.75 için hesaplamalar gerçekleştirilmiştir.  

 
m = 0,5 alındığında: TÜFE genel enflasyonunun TEFE genel 

enflasyonuna göre daha yüksek direnci olduğu görülmektedir: TÜFE {d 
= 0,70} ve TEFE {d = 0,48}. m = 0,5 alındığında, TÜFE genel 
enflasyonuna göre en yüksek direnç gösteren iki enflasyon endeksi 
Giyim {d = 0,90} ve Eveşyası {d = 0,69}. TÜFE genel enflasyonuna göre 
en düşük direnç gösteren iki enflasyon serisi Metalana {d = 0,09} ve 
Kimya {d = 0,28} çıkmaktadır.  

 
m = 0,55 alındığında TÜFE genel enflasyonun TEFE genel 

enflasyonuna göre daha yüksek enflasyon direnci gösterdiği 
görülmektedir. TÜFE {d = 0,80} ve TEFE {d = 0,49}. TÜFE genel 
enflasyonuna göre en yüksek direnç gösteren iki enflasyon endeksi 
Konut {d = 0,82} ve Giyim {d = 0,83}. TÜFE genel enflasyonuna göre en 
düşük direnç gösteren iki enflasyon endeksi ise: Metalana {d = 0,23} ve 
Taş {d = 0,31}.  

 
m = 0.60 alındığında, TÜFE genel enflasyon direncinin TEFE 

genel enflasyon direncine göre daha yüksek olduğu görülmektedir. 
TÜFE {d = 0,68} ve TEFE {d = 0,36}. TÜFE genel enflasyonuna göre en 
yüksek direnç gösteren iki enflasyon endeksi Eveşyası {d = 0,89} ve 
Giyim {d = 0,71}. TÜFE genel enflasyonuna göre en düşük direnç 
gösteren iki enflasyon endeksi ise Metalana {d = 0,17} ve Taş {d = 0,20}.  

 
m = 0,65 alındığında, TÜFE genel enflasyon direncinin TEFE 

genel enflasyon direncine göre daha yüksek olduğu görülmektedir. 
TÜFE {d = 0,42} ve TEFE{d = 0,25}. TÜFE genel enflasyonuna göre en 
yüksek direnç gösteren enflasyon endeksleri Giyim {d = 0,58} ve Konut 
{d = 0,56}. TÜFE genel enflasyonuna göre en düşük direnç gösteren iki 
endeks ise: Taş {d = 0,009} ve Ulaştırma{d = 0,05}.  

 
m = 0,70 alındığında, TÜFE genel enflasyon direncinin TEFE 

genel enflasyon direncine göre daha yüksek olduğu görülmektedir. 
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TÜFE{d = 0,42} ve TEFE{d = 0,31}. TÜFE genel enflasyon direncine göre 
en yüksek direnç gösteren iki enflasyon endeksi Konut {d = 0,49} ve 
Eveşyası {d = 0,46}.  

 
m = 0,75 alındığında, TÜFE genel enflasyon direncinin TEFE 

genel enflasyon direncine göre daha yüksek olduğu görülmektedir. 
TÜFE {d = 0,40} ve TEFE {d = 0,34}. TÜFE genel enflasyon endeksine 
göre en yüksek direnç gösteren iki endeks Giyim {d = 0,46} ve Eveşyası 
{d = 0,44}. TÜFE genel enflasyon endeksine göre en düşük direnç 
gösteren iki endeks Enerji {d = 0,12} ve Ulaştırma {d = 0,17}.  

 
Porter-Hudak (1990), Crato ve De Lima (1994), m nin 0.5 ile 0.7 

arasında seçilmesinin önemine işaret etmektedir. Bu sebeple, 0,65’in 
seriye daha uygun olduğu kanaatine varılmıştır. Asimptotik standart 
hatalar (asimptotik ölçünlü yanılgı) tabloda gösterilmiştir. Enflasyon 
direnci hesaplamasında esas alınan d parametresinin anlamlılık testi 
sıfır hipotezi (d / Ass. st. hata) yani t istatistikleri hesaplanarak 
incelenmiştir. Elde edilen parametrelerinde sıfır yokluk hipotezi %5 
anlamlılık düzeyinde red edilmiştir.     

 
 Uzun dönem hafıza parametresi GPH ile tahmin edilmiştir. 

Ancak daha birçok farklı yöntemle tahmin edilebilir. Bu aşamada bazı 
çalışmaların uzun hafıza parametrelerinin tahminine dönük 
sonuçlardan bahsedilecektir. Özdemir ve Füsunoğlu (2008) MLE ile 
yaptığı d parametresi tahmininde Türkiye TÜFE enflasyonu için 0.40 
bulmaktadır. Erlat (2002) Türkiye’de enflasyon sürecinin dirençli ve 
uzun hafıza gösterdiğini ifade etmektedir. Balcılar (2004) da Erlat 
(2002) çalışmasını çözüştürülmüş veriler üzerinden yapmakta ve 
Türkiye’de genel enflasyonun direnç gösterdiğini; ancak çözüştürülmüş 
verilerin enflasyon direnci göstermediğine ve uzun hafızaya sahip 
olmadığına işaret etmektedir. Balcılar (2004) 1982:02-2002:06 için d 
parametresini GSP ile tahmin ettiğinde TÜFE için 0.40’a yakın 
bulmaktadır.  

 

Erlat (2002) 1987:01-2000:01 arası için, TÜFE ve TEFE’yi özel 
sektör ve kamu sektörü olarak ayırarak tamik etmektedir.  %1 
seviyesinde anlamlı olarak; TÜFE, TEFE, özel sektör TEFE, kamu 
sektörü TEFE için sırasıyla d parametresini 0.252, 0.444, 0.435 ve 
0.250 hesaplamaktadır. Baum ve diğ. (1999) ise Türkiye için 
hesapladığı ARFIMA modellerinde TÜFE enflasyonunda d parametresini 
%5 düzeyinde anlamlı olarak 0.314 olarak hesaplamaktadır.    

 

 Kutlar ve diğ. (2006) ARFIMA(12,d,12) modelini kullanarak 
Türkiye enflasyon verileri ile yaptığı direnç analizi çalışmasında ML 
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tahmin yönteminde d değerini 0.450, NLS yönteminde 0.48, MPL 
yönteminde ise 0.477 olarak elde etmekte, enflasyon serisinin uzun 
hafızalı olduğunu tespit etmektedir.  

 
Bu bölümdeki bulgular, Turgutlu (2004) çalışmasının GPH ile 

TÜFE (1995=100, 1978:4-2003:4) ve TEFE (2000=100, 1984:4-2003:4) 
için tahmin ettiği sonuçlarla tutarlıdır. Turgutlu (2004) TÜFE ve 
TEFE’de I(1) bulmaktadır; ancak bu serilerin aslında durağan ve uzun 
hafıza gösterdiğini ifade etmektedir.  

 
Baillie, Chung ve Tieslau (1996), G7 ülkeleri için güçlü uzun 

hafızaya rastlamaktadır. Baum ve Bakoulas (1996) birçok gelişmiş 
ülkede TÜFE ve TEFE enflasyonlarında uzun hafızaya işaret 
etmektedir. Barkoulas, Christopher, Baum ve Gürkan (1998) G7 
ülkeleri, 1957:01-1994:12 için, düşük frekansta ticarete konu malların 
enflasyon oranları ile çalışmaktadır (ülkelerin ihracat ve ithalat fiyat 
endekslerini kullanarak). Çalışmalarına göre uluslararası enflasyon 
oranları I(1) ve I(0) arasında uzun hafıza göstermektedir ve enflasyonist 
şoklar dirençlidir. Ancak bu şokların ileriki dönemlerde ortadan 
kalktığına vurgu yapmaktadır.   

 
Tablo 3’de yer alan spektral (tayf) yöntemi tahmin sonuçları, 

analitik olarak sunulursa: Giyim, Eveşyası, Sağlık, Konut serilerinin 
enflasyon direnci seviyesinin TÜFE’den büyük olduğu görülmektedir. 
Gıda, Ulaştırma, TEFE, Madencilik, Tarım, Đmalat, Gıda, Đçki, Tütün, 
Tekstil, Orman, Kâğıt, Kimya, Taş, Metalana, Diğerim, Enerji’nin 
enflasyon direnci seviyesinin TÜFE’den daha düşüktür.  

 
 
4. Değerlendirme ve Sonuç 
 

Çalışmada, genel enflasyon direnci TÜFE ve TEFE genel 
enflasyonlarıyla ölçülmüştür. TÜFE genel endeksi Gıda, Giyim ve 
Ayakkabı, Ev Eşyası, Sağlık, Ulaştırma, Eğlence, Kültür ve Eğitim, 
Konut ana-kategorilerden oluşmaktadır.  

 

Türkiye’de TÜFE’de üretilen bir mala, aracılar, satıcılar ve 
vergiler ilave olmaktadır. Bu anlamda fiyatların uyarlanma hızının 
TÜFE endeksinde TEFE’ye göre daha düşük olması beklenen bir 
sonuçtur. Cecchetti, Debelle (2006), Whelan (2004), Bils ve Klenow 
(2002) ve Bilke (2005) iki fiyat değişimi arasındaki zaman ne kadar 
uzunsa, enflasyon direnci o kadar düşük demektedir. Türkiye’de, fiyat 
değişimlerinin sık olmadığı ve aralıklı olduğu görülmektedir. Zamana 
bağlı modellerde yüksek direnç gösteren sektörlerde, maziye dönük 
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fiyatlamanın daha yaygın olması bu durumu teyit etmektedir. TÜFE 
geçmişteki bir şokun etkisini kalıcı kılabilecek kadar uzun bir bilgiyi 
bünyesinde taşıyacaktır. Seride şokların etkisi hiperbolik olarak 
azalmaktadır. TÜFE enflasyonuna gelen bir şokun %70’i üçüncü ayda 
ortadan kaybolmaktadır. Seri durağan; ancak uzun hafıza vardır. 

 

Türkiye’de döviz kuru, TEFE’yi TÜFE’ye göre daha fazla 
etkilemektedir. TEFE’de ticarete konu olan malların sayısı TÜFE’den 
daha fazladır. TÜFE/TEFE oranı ticarete konu olmayan malların 
ticarete konu olan mallara oranını yansıtmaktadır. TEFE’deki direncin 
daha düşük olması beklenen bir durumdur. Bununla beraber, 
Türkiye’nin ara malı ithalatının üretim aşamasında yüksek olduğu 
düşünüldüğünde, TEFE enflasyonundaki ataletin daha düşük olması 
beklenen bir sonuçtur. Aşağıda TEFE genel enflasyonunda gözlemlenen 
direnç seviyesi yorumlanmaya çalışılacaktır.     

 

TEFE Genel Endeksi Tarım, Madencilik, Đmalat Sanayi, Enerji 
ana sektörlerinden oluşmaktadır. Đmalat sanayi, endeks içinde en 
büyük ağırlığa sahiptir. Seriye gelen bir şokun yaklaşık %80’i üçüncü 
ayda ortadan kaybolmaktadır.  TEFE’den farklı olarak, TÜFE’yi ticarete 
konu olmayan mallar daha fazla etkilemektedir. Bu sebeple TÜFE’ye 
göre direncinin daha düşük olması anlamlıdır. Ayrıca dayanıklı mallar, 
işlenmiş mallar ve ticarete konu malların daha yüksek enflasyon 
direnci göstermesi beklenen bir durumdur. Örneğin servis sektörü 
ticarete konu değildir ve emek yoğundur. Bu sebeple servis sektöründe 
yüksek enflasyon direncinin görülmesi normaldir. Ayrıca TEFE de döviz 
kuru geçişkenliği daha fazladır.  

 

Çözüştürülmüş enflasyon direncinin genel enflasyon direncine 
göre daha düşük çıkabileceği görülmektedir. Genel seviyede gözlem-
lenen enflasyon direnci genelleştirme yanılgısından kaynaklanmış ola-
bilir (Granger, 1980; Altissimo, Mojon ve Zaffaroni, 2004). Ağırlık, di-
renç ve TÜFE katkısı beraber değişebilmektedir. Bu sebeple çözüştü-
rülmüş enflasyon direnci hangi endekslerin daha yüksek enflasyon di-
renci gösterdiğinin anlaşılması açısından faydalıdır (Babetski, Coricelli 
ve Horvath, 2007). Cecchetti ve Debelle (2006), Altissimo, Ehrmann ve 
Smets (2006) ve Batini (2002) de enflasyon endekslerinin genelleştiril-
mesinin (aggregation) daha yüksek enflasyon direncine neden olabile-
ceğini ifade etmektedirler. Çalışmada bu sonuca paralel olarak genel 
enflasyon direnci alt kategorilerin birçoğundan daha yüksek çıkmak-
tadır.   

 

Yüksek enflasyon ortamında, enflasyon direnci artmakta, 
fiyatlar yukarı yönlü daha sık aralıklarla yükseltilmektedir. Ayrıca 
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yüksek enflasyon ortamında para politikasının ekonomi üzerindeki 
etkisi daha sınırlı olmaktadır. Bu anlamda zamana bağlı fiyatlama 
politikalarıında para politikasının ekonomi üzerindeki etkisi enflasyon 
oranına bağlıdır. Duruma bağlı politikalarda ise para politikasının 
ekonomi üzerindeki etkisi enflasyon oranına daha az bağlı, önemli olan 
fiyatlar üzerinde etkili olan şokların boyutu ve çeşididir. Türkiye’de 
firmaların çoğunlukla zamana bağlı fiyatlamayı tercih etmesi bu 
anlamda enflasyona oranının önemini artırmaktadır. Türkiye’de 
genelde firmaların fiyatlama davranışı zamana bağlıdır. Dolayısıyla, 
yüksek enflasyon oranı para politikasının ekonomi üzerindeki 
etkinliğini azaltabilmektedir.  

 
Enflasyonun alt bileşenlerinde görülen bir direnç genel fiyat 

seviyesinde de dirence yol açabilmektedir. Genel enflasyon en çok 
direnç gösteren alt bileşenlerin dirençlerini de içermektedir. Bu 
anlamda para otoriteleri genel enflasyon oranını hedefleyerek en çok 
nominal katılık gösteren sektörlerde fiyat istikrarını temin edebilir. 
Fiyatlar genel düzeyine odaklanmak bu anlamda önem taşımaktadır. 
Ancak sektörel enflasyon direncindeki heterojenlik, mikro reform 
programlarıyla sektörel anlamda yüksek enflasyon direnci gösteren 
sektörlere de yoğunlaşılması gerekmektedir. Bu anlamda fiyat istikrarı 
süreci için fiyatlar genel düzeyi enflasyonundaki dirence yoğunlaşmak 
gerekli; ancak yeterli bir koşul değildir.   
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Tablo 1 
TÜFE ve TEFE Genel ve Alt Kategorileri Zivot-Andrews ve Perron (1997) Birim Kök Testi 

Sonuçları 

 Zivot-Andrewsa Perron (1997)b 

  t-statistic KT Sonuç IO1 KT Sonuç IO2 KT Sonuç AO KT Sonuç 
TUFE -10,4982 May.93 I(0) -4,5538 May.93 I(1) -6,3057 Şub.94 I(0) -4,8363 Eki.95 I(0) 

Gıda -11,7836 May.93 I(0) -5,5986 Ara.93 I(0) -6,2855 Ara.93 I(0) -5,2184 Nis.95 I(0) 

Giyim -11,1793 Şub.91 I(0) -4,7417 Ara.93 I(1) -5,6920 Ara.93 I(0) -4,6590 Şub.92 I(0) 

Eveşyası -10,3984 Şub.02 I(0) -3,8037 Ara.01 I(1) -4,8075 Eki.97 I(1) -3,3254 Tem.95 I(1) 

Sağlık -9,2977 Mar.93 I(0) -3,5985 Ağu.98 I(1) -5,5135 Mar.96 I(0) -5,3395 Nis.97 I(0) 

Ulaş. -12,6806 Şub.94 I(0) -4,5533 Ağu.93 I(1) -4,9555 Ara.95 I(1) -3,6813 Mar.97 I(1) 

Kültür -12,2331 Şub.92 I(0) -5,8254 Tem.93 I(0) -6,6300 Tem.93 I(0) -5,4667 Nis.96 I(0) 

Konut -11,4568 Şub.94 I(0) -5,4789 Ara.93 I(1) -6,9874 Ara.93 I(0) -6,4592 Mar.94 I(0) 

TEFEe -9,9387 Şub.94 I(0) -9,4711 Mar.92 I(0) -10,1342 Mar.01 I(0) -9,3675 Eki.92 I(0) 

Tarım -10,6062 Ağu.92 I(0) -5,7049 Oca.94 I(0) -5,9173 Oca.94 I(0) -3,2962 Tem.97 I(1) 

Madencilik -11,0020 Nis.03 I(0) -9,9931 Haz.93 I(0) -10,8828 Haz.94 I(0) -9,9310 Ara.93 I(0) 

Đmalat -10,6133 Şub.92 I(0) -10,1684 Şub.02 I(0) -9,9304 Ara.90 I(0) -9,7623 Nis.04 I(0) 

Gıdictut -11,9215 Eyl.93 I(0) -6,1167 Tem.93 I(0) -6,7334 Ara.93 I(0) -5,8230 Nis.95 I(0) 

Tekstil -11,4793 Oca.91 I(0) -5,5595 Eyl.93 I(0) -5,8094 Kas.93 I(0) -4,8060 Nis.95 I(0) 

Orman -13,1103 Mar.92 I(0) -4,1737 Oca.91 I(1) -6,4574 Şub.94 I(0) -5,8750 Ara.94 I(0) 

Kağıt -12,1610 Eki.91 I(0) -5,5333 Eki.91 I(0) -6,4358 Mar.95 I(0) -5,9196 Mar.93 I(0) 

Kimya -12,5226 Oca.94 I(0) -4,9281 Ara.95 I(0) -5,7279 Ara.95 I(0) -3,4770 Oca.96 I(1) 

Taş -11,9612 Şub.91 I(0) -9,2461 Şub.01 I(0) -6,4918 Tem.02 I(0) -6,3614 Nis.97 I(0) 

Metalana -9,8007 May.92 I(0) -5,5884 Mar.93 I(0) -6,0506 Tem.95 I(0) -4,7862 Nis.94 I(0) 

Metal eşya -9,2084 Şub.92 I(0) -5,6383 Ara.93 I(0) -6,2212 Ara.93 I(0) -4,7353 May.95 I(0) 

Dıgerimalat -14,4331 Mar.93 I(0) -9,1039 Mar.01 I(0) -8,9315 Mar.04 I(0) -5,0180 Ağu.98 I(0) 

Enerji -14,4892 Şub.02 I(0) -5,4873 Ağu.02 I(0) -5,4918 Mar.02 I(0) -4,7418 Eki.98 I(0) 

 
Notlar: a Sabitli. % 5 önem düzeyinde tablo kritik değeri: -4.80. 
b %5 önem düzeyde kritik değerleri:IO1Sabitli için %-4.80;  
IO2Sabilti ve Trentli için; %-5.08 AO Trendli için; %-4.36. 
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Tablo 2 
TÜFE, TEFE Genel ve Alt-Kategorileri Sargan-Bhargava; Ng ve Perron (2001)  

Birim Kök Testi Sonuçları  

 Sargan-Bhargava Ng ve Perron (2001) 

Değişkenler  
R1 Sonuç R2 Sonuç Sabitli  Mza** 

Sabitli,  
Trentli, Mza Sonuç 

TÜFE 0,6107 I(0) 0,8477 I(0) -10,8250 -14,2136 I(0) 

Gıda 1,0092 I(0) 0,9472 I(0) -15,7306 -18,2312 I(0) 

Giyim 0,5010 I(0) 0,8292 I(0) -3,3604 -12,4965 I(1) 

Eşya 0,6110 I(0) 0,7110 I(0) -2,6598 -64,7001 I(0) 

Sağlık 1,1161 I(0) 1,5697 I(0) -5,6018 -15,8828 I(1) 

Ulaş. 1,3071 I(0) 1,5028 I(0) -103,760 -108,2010 I(0) 

Kültür 1,3464 I(0) 1,5815 I(0) -21,0986 -24,5250 I(0) 

Konut 0,4987 I(0) 0,7582 I(0) -4,0550 -4,9141 I(1) 

TEFE 0,7738 I(0) 0,9583 I(0) -60,8377 -86,4416 I(0) 

Tarım  0,9445 I(0) 1,0802 I(0) -85,0581 -90,9361 I(0) 

Madencilik  1,1222 I(0) 1,0318 I(0) -95,1095 -96,6983 I(0) 

Đmalat  0,9504 I(0) 1,0765 I(0) -45,4583 -94,2053 I(0) 

Gıdactut 1,1680 I(0) 1,3595 I(0) -55,9772 -105,8730 I(0) 

Tekstil 0,7964 I(0) 0,9870 I(0) -8,7485 -57,0035 I(0) 

Orman 1,1173 I(0) 1,3951 I(0) -26,0089 -107,7840 I(0) 

Kağıt 1,1011 I(0) 1,3325 I(0) -37,5611 -42,0808 I(0) 

Kimya 1,4024 I(0) 1,4714 I(0) -97,4658 -110,2200 I(0) 

Taş 1,1063 I(0) 1,1287 I(0) -27,3870 -183,1700 I(0) 

Metalana 1,0117 I(0) 0,8373 I(0) -61,6981 -87,9213 I(0) 

Metal eşya 0,6000 I(0) 0,6952 I(0) -7,7580 -67,9205 I(0) 

Diğerim 1,6184 I(0) 1,7447 I(0) -74,4720 -77,7812 I(0) 

Enerji  1,5129 I(0) 1,4351 I(0) -9,2937 -11,1139 I(0) 

Notlar:  
a: Kritik değerler Bhargava (1986: 378) den alınmıştır. %5 önem düzeyinde tablo değerleri R1: 0.26 ve R2 için: 0.35 
b: NP Birim Kök Testi (sabitli) için %5 önem düzeyinde kritik değer -8.10 dur.  NP Birim Kök Testi (sabitli, trendli)  için 
%5 önem düzeyinde kritik değer –17.30 dur (Ng ve Perron, 2001).  
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Tablo 3 
Yarı Parametrik Yöntem Tahmin Sonuçları 

  
m=0,5 

Ass. 
St. 

Hata 
m=0,55 

Ass. 
St. 

Hata 
m=0,60 

Ass. 
St. 

Hata 
m=0,65 

Ass. 
St. 

Hata 
m=0,70 

Ass. 
St. 

Hata 
m=0,75 

Ass. 
St. 

Hata 

TUFE 0,7003 0,2197 0,8028 0,1817 0,6868 0,1540 0,4260 0,1310 0,4264 0,1115 0,4002 0,0954 

Gıda 0,4705 0,2197 0,5664 0,1817 0,5336 0,1540 0,2955 0,1310 0,3040 0,1115 0,2961 0,0954 

Gıyım 0,9061 0,2197 0,8031 0,1817 0,7108 0,1540 0,5841 0,1310 0,3932 0,1115 0,4650 0,0954 

Eveşyası 0,6968 0,2197 0,7499 0,1817 0,8986 0,1540 0,5792 0,1310 0,4666 0,1115 0,4470 0,0954 

Sağlık 0,6309 0,2197 0,6999 0,1817 0,5773 0,1540 0,4608 0,1310 0,3475 0,1115 0,3373 0,0954 

Ulaştırma 0,5808 0,2197 0,4874 0,1817 0,2583 0,1540 0,0585 0,1310 0,1875 0,1115 0,1774 0,0954 

Kültür 0,4554 0,2197 0,4908 0,1817 0,3892 0,1540 0,4763 0,1310 0,4002 0,1115 0,2988 0,0954 

Konut 0,6641 0,2197 0,8218 0,1817 0,6667 0,1540 0,5643 0,1310 0,4999 0,1115 0,3646 0,0954 

TEFE 0,4828 0,2197 0,4942 0,1817 0,3622 0,1540 0,2540 0,1310 0,3135 0,1115 0,3446 0,0954 

Tarım 0,5325 0,2197 0,4956 0,1817 0,3125 0,1540 0,3129 0,1310 0,3583 0,1115 0,4385 0,0954 

Madencilik 0,3536 0,2197 0,3873 0,1817 0,2476 0,1540 0,1586 0,1310 0,1686 0,1115 0,2355 0,0954 

Đmalat 0,3496 0,2197 0,4928 0,1817 0,3489 0,1540 0,2159 0,1310 0,2928 0,1115 0,3327 0,0954 

Gıdıctut 0,3572 0,2197 0,4323 0,1817 0,3501 0,1540 0,2059 0,1310 0,1816 0,1115 0,2835 0,0954 

Tekstil 0,4319 0,2197 0,5243 0,1817 0,4603 0,1540 0,3884 0,1310 0,4084 0,1115 0,5047 0,0954 

Orman 0,4531 0,2197 0,5163 0,1817 0,4237 0,1540 0,3187 0,1310 0,3418 0,1115 0,3563 0,0954 

Kağıt 0,6017 0,2197 0,6518 0,1817 0,4840 0,1540 0,2486 0,1310 0,2660 0,1115 0,2584 0,0954 

Kimya 0,2801 0,2197 0,3691 0,1817 0,2318 0,1540 0,1231 0,1310 0,2369 0,1115 0,2124 0,0954 

Tas 0,3547 0,2197 0,3181 0,1817 0,2038 0,1540 0,0095 0,1310 0,0378 0,1115 0,1793 0,0954 

Metalana 0,0956 0,2197 0,2358 0,1817 0,1771 0,1540 0,1009 0,1310 0,2180 0,1115 0,2808 0,0954 

Metalesya 0,5410 0,2197 0,6456 0,1817 0,5270 0,1540 0,4132 0,1310 0,3810 0,1115 0,3906 0,0954 

Dıgerım 0,4139 0,2197 0,2814 0,1817 0,1844 0,1540 0,1501 0,1310 0,1655 0,1115 0,1982 0,0954 

Enerji 0,6581 0,2197 0,5232 0,1817 0,3868 0,1540 0,3094 0,1310 0,2698 0,1115 0,1222 0,0954 

 
 
 

 


