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Ozet

Calismada Turkiye genel ve coztUsturulmts 1988:01-2007:10
aylik enflasyon verileriyle spektral regresyon yoéntemi kullanilarak
enflasyon direnci seviyesi arastirilmaktadir. Genel enflasyon direncinin
enflasyona en cok etki eden alt kategorilerin uzun hafiza yapisini
barindirdigt ve c¢o6zUstUrilmis veri analizi sonucglarina gére daha
yuksek cikabildigi tespit edilmistir. Ayrica ttketici fiyatlar1 enflasyon
direnci, Uireticiyi esas alan fiyat endeksi enflasyonlarina gore ytksektir.

Anahtar Sozciikler: 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. Giris

Enflasyon direnci, enflasyonun bir soktan sonra referans cizgi
seviyesine gelme ya da yakinsama hizidir (ayrintili tanmim ve Ol¢tim
yontemleri 6zeti icin, Willis, 2003, Marques, 2004, Batini ve Nelson,
2002, Kieler, 2003, Kozicki ve Tinsley, 2002 ve Hondroyiannis ve
Lazaretou, 2004’u inceleyiniz.). Bu calismalara goére enflasyonun bir
soka gosterdigi tepkinin hizi dtistikse, enflasyon yuksek direncli, eger
hiz1 ytksekse enflasyon direncli degildir. Enflasyon direncinin 6l¢cimu
para politikas1 ve yapisal politikalar acisindan énem tasimaktadir. Para
politikas1 acisindan yuUksek derecede enflasyon direnci; yuksek
fedakarlik haddi gerektirmektedir. Bir baska deyisle enflasyon oraninda
istikrar kazandirmak icin, daha ylksek cikti maliyetleri gerektirir.
Enflasyon beklentileri capa haline gelebilmektedir.

Enflasyon direncinin 6lctimu, enflasyonun kaynaklarini anla-
mak adina da 6nem tasimaktadir. Daha iyi makroekonomik modelleri
hazirlama ve enflasyon oranini daha saglikli tahmin etmeye imkan
vermektedir. Ayrica, enflasyonist soklara karsi para politikasinin tep-
kisini daha kolay analiz etmeye yardimci olmaktadir. Yapisal politikalar
acisindan ise; yapisal reformlara rehberlik yaparken, enflasyon
direncinin altinda yatan katiliklara (rigidities) isaret etmesi anlaminda
6nem tasimaktadir.

Ayrica, genel enflasyon zaman serilerinin (TUFE ve TEFE-UFE)
ve alt kategorilerinin incelenmesi, para ve maliye politikalarin disinda
enflasyonun kendi gecmis degerlerinden nasil etkilendigini anlamak
adina O6nemlidir. Bu anlamda, disa acik-ktc¢ik ekonomilerde, soklar
karsisinda genel ve sektorel enflasyon seviyesinin nasil etkilenecegini
tartisabilmek adina diren¢ parametrelerinin tahmininin degeri vardir.
Bu anlamda enflasyonun dinamik 6zelliklerini incelenmesine yardimci
olabilmektedir. Daha acik olarak, soklar karsisinda enflasyon
uyarlamasinin hizi ve desenini incelemek 6nem tasimaktadir. Ayrica,
dusuk ya da yuksek enflasyon direnc¢ seviyelerinde, para politikasinin
basar1 sansinin incelenmesi acisindan da dikkat cekmektedir.
Enflasyon direnc¢ seviyesinin duistik ya da yuksek olmasi, uzun yillar
uygulanmis para politikalarinin basarisinin bir anlamda goéstergesi
sayilabilir. Bu anlamda, enflasyon diizeyinin distk direnc¢ goéstermesi
durumunda beklentilerin sekillenmesini de beraberinde getirmektedir.
Dolayisiyla enflasyonu diistirmek kolaylasacaktir.

Fiyatlar genel duzeyinin alt kategorilerinin farkli davranis
sergilemesi, para politikasinin hedef secilen cekirdek enflasyon
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tanimina bagli olarak basarisini belirleyecektir. Dolayisiyla, para
politikasinin hedefleyecegi veya takip edecegi fiyat seviyesini belirlene-
bilmesi agisindan degerlidir. Alt bilesenleri inceledikten sonra, cekirdek
enflasyonun egilimini ve nedenlerini irdelemek énemlidir.

Yazinda, enflasyonu etkileyen soklarin stiresini, siddetini goste-
ren enflasyon direncini 6lcmeyi amaclamis bircok calisma s6éz konusu-
dur. Bircok calismada parametrik yontemler (Cecchetti, Debelle, 2006;
Clark, 2006; Levin ve Piger, 2004) ve parametrik olmayan yéntemler
(Marques, 2004) kullanilmistir. Parametrik istatistiksel 6lctiimler sabit
ortalamali ve zamana gore degisen ortalamali otoregresif model gibidir.
Bu calismada logaritmik periyodogram regresyon gibi yari parametrik
yontem tercih edilmistir; ¢clinkti yar1 parametrik yontemler, enflasyon
serisinin kesirli butlinlesik olmasi durumunda saglikli sonugclar
vermektedir (Turkiye 6zelinde enflasyon direncini inceleyen uzun hafiza
modelleri icin Erlat, 2002, Balcilar, 2004 incelenebilir).

Calismada Spektral Regresyon yontemiyle, genel enflasyon
direncinin enflasyona en cok etki eden alt kategorileri barindirdig:1 ve
cozUstlrilmuis verilere goére daha yuksek ciktigi tespit edilmistir.
Ayrica tuketiciyi esas alan fiyat endekslerinin uretici endekslerine gore
daha ytiksek oldugu gértilmustir. Ikinci béltimde veri seti ve yéntem
tanitilmakta, ticiincti bélimde bulgular sunulmakta, son bélimde ise
degerlendirme ve sonug yer almaktadir.

2. Veri Seti ve Model Belirtimi
2.a. Veri Seti

Bu calismada 1987=100 temel baz yili aylik frekansta, 1988:01-
2007:10 yillar arasi i¢in elde edilebilen buittin Tiketici Fiyatlar: Indeksi
(TUFE) ve Toptan Esya Fiyatlar1 indeksi (TEFE) genel (mean of the
cross-section distribution of price changes) ve c¢oztUstarilmus
(disaggregated) verileri ele alinmistir. Endeksler, Turkiye Istatistik
Kurumu’ndan resmi yazi ile temin edilmistir.

Calismada 1987=100 bazli TUFE ve TEFE endeksleri esas
alinmaktadir. Kullanilan endekslerin icerigi kisaca tanitilirsa: Tuketici
Fiyatlar1 Endeksi (TUFE) genel ve iki basamakli yedi alt ana harcama
grubu: Gida, Giyim (Giyim ve Ayakkabi), Ev Esyasi, Saglik (Saglik ve
Kisisel Bakim), Ulastirma (Ulastirma ve Haberlesme), Kulttr (Kualttr,
Egitim ve Eglence), Konut icin hesaplanmistir. Toptan Esya Fiyatlan
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Endeksi: TEFE, genel ve iki basamakli dért alt ana sektorleri ve U¢
basamakli imalat sanayi icin elde edilebilen dokuz alt kategorisi
kullanilmistir. TEFE icin kullanilan ana ve alt kategoriler: Tarim,
Madencilik, Imalat Sanayi {Gida, Icki ve Tutiin, Tekstil, Orman
Urtnleri Sanayi, Kagit Urtnleri ve Basim Sanayi, Kimya-Petrol
Urtnleri, Tas ve Toprak Sanayi, Metal Ana Sanayi, Metal Egsya Makine
Sanayi, Diger Imalat}, Enerji'dir.

Turkiye’de resmi olarak yayinlanmis mevsimsellikten arindiril-
mis fiyat endeksi serileri mevcut degildir. Ancak, Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) Census X-11 yontemini kullanarak mevsim-
sellikten arindirmaktadir. Bu sebeple fiyat endekslerinin tamami
Census X-11 (Tarihsel, Toplamsal) yontemiyle mevsimsellikten arindiril-
mistir. Endekslerden enflasyon orani hesaplanirken, serilerin logarit-
mik birinci farklar: ytiz ile carpilarak hesaplanmaistir.

2.b. Model Belirtimi

Calismada diren¢ parametreleri, yari-parametrik bir y6ntemle
hesaplanmistir. Yariparametrik yontem ile d parametresi dogrudan
hesaplanabilmektedir. ARFIMA modellerinin kisaca tanitimi yoéntemin
anlasilabilmesi acisindan faydali olabilecektir. ARFIMA modellerinin
zaman serilerinin orta ve uzun doénem 6zelliklerini temsil etmesi
acisindan AR, ARMA ve ARIMA modellerine gére daha fazla esneklik
kazandirabilmektedir. Ayrica ytksek direnc gosteren serilerde saglikl
ve yansiz sonugclar vermektedir.

Duragan ve duragan olmayan zaman serilerinde gézlemlenebilen
uzun hafiza, kesirli butlnlesik (integrated) modellerle izlenebilir.
Modelde I(d) gosteriminde parantez icindeki d reel sayi olabilmektedir.
Bircok serinin I(0) ile I{1) arasinda olma ihtimali ve birim kok testlerinin
karisik sonuclar verebilmesi, ARFIMA modellerinin kullanimi cazip
kilmaktadir. Ayrica enflasyon orani dusttikce, serilerin I(1) mi I(0) m1
oldugunun anlasilmas: zorlasabilmektedir. Bu nedenle calismada
1988-2007 yillar1 aras1 enflasyon verileri i¢in uzun hafiza modellerinin
daha uygun olabilecegi dtistintlmustur.
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ARFIMA (p, d, q@ modelleri genel olarak asagidaki gibi ifade
edilmektedir:

O(L)A-L) (7 - p)=O(L)g & ~iid. (00,%) (1)

M ortalama olmak TtUzere, sUrecin otoregresif ve hareketli
ortalama polinomlar: asagidaki gibidir:

P(L) =1-iﬁ.ﬂ (2)

o(L) :1—Zq:EiU (3)

i=1

Burada, L gecikme islemcisidir. I'(.)gamma fonksiyonu olmak
lUzere, kesirli fark alma operatori (4) da tamimlanmaktadir.
Hatirlatmak gerekirse Gamma fonksiyonlar1 0< 7T <o degerleri i¢cin

r(m)= J':t”"le’tdt ‘dir.

o [(i-d)L
1-L) = Z# (4)
i M (—d)r(i+1)
- L)d 7T = &, ifadesinde gecikme operatériiniin agik yazimi asagidaki
gibidir:

(A-Ly' =1+ (—d)L+%d(d—1)_2+(——éd@—1)a— 2]_3j+514d G- 10- 26- '+ .

Yukardaki modelde 77 ’nin ge¢mise déntik tim degerlerinin bir
fonksiyonudur.

(1) ile tanimlanmis esitlik sisteminde; (2) ve (3) da butin kokler
birim cemberin disinda ve hafiza parametresi (d) reel say1 olmak Uizere

|d| <0.5, T stokastik stireci duragan ve tersinir (invertible) olacaktir.

Tersi durumda serinin varyansi sonsuz olacaktir (Granger ve Joyeux,
1980).
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Uzun hafiza modellerinde mevsimsel serilerin kullanimi uygun
olmayabilir. Bu bakimdan calismada, serilerin mevsimsellikten arindi-
rilmasi modelin saglamliligini artirmaktadir. Modelin parametreleri es-
zamanli tahmin edilmektedir. Hafiza parametresi slrece gelen
sarsintilarin  (shock) etkisini gostermektedir. Serilerin hafiza nevi,
otokorelasyon ve d katsayisina bakilarak belirlenir.

Hafiza parametresinin tahmininden elde edilecek sonuclarin
yorumlar1 hakkinda bilgi vermek gerekirse: d ne kadar buiytikse, stirec
o kadar direnclidir. Sifir olmas1 durumunda, seride kisa hafiza mevcut-

tur. Kisa hafiza 77 gibi kovaryans duragan bir serinin otokorelasyon

fonksiyonunun degerlerinin tistel olarak hizla kiictilmesidir (0(]) ~ r,

0<r <1, j - o). Modelde, d: -0.5<d<0 ise seride anti-direnc vardir ve

soklarin kalici etkisi gozlenmez (Brockwell ve Davis, 2002: 361-63). d:
0<d<0.5 ise: uzun hafiz modelleri s6z konusudur; ancak seri
duragandir. ACF sifira dogru yavasca hiperbolik bicimde azalir
(ARMA’da ise bu azalma Tusteldir). Bu anlamda ACF fonksiyonlar:
geometrik degil de hiperbolik bicimde azaliyorsa ARFIMA modellerinin
seriye daha uygun oldugu sdylenebilir (Baillie, Bollerslev ve Mikkelsen,
1996).

Uzun hafiza, kovaryans duragan bir serisinin otokorelasyon
fonksiyonunun degerlerinin, hiperbolik bir bicimde yavasca sifira dogru
azalmasini ifade etmektedir. Birbirinden uzak degerler arasinda bir
bagimhihk séz konusudur (p(j)~ j***, d<0.5, j » ®). d burada
korelasyonlarin yavaslama hizini kontrol etmektedir. Uzun hafiza, bir
baska gosterimle spektral yogunluk fonksiyonu yardimiyla da ifade
edilebilir (Deo ve Hurvich, 2002: 2). Cunkl otokorelasyon ve spektral
yogunluk fonksiyonlar1 arasi 6nemli bir iliski s6z konusudur.

Hafiza parametresinin d: 0.5<d <1 arasinda olmas1 durumun-
da, seri kovaryans duragan degildir; ancak ortalamasina geri doner
(mean reverting). Ayrica, sonlu etki-tepki agirliklarina sahiptir. Yani
duragan olmayan ortalama reversiyonu (mean reversion) s6z konusu-
dur. d=1I ise rassal yurliylis sonucuna ulasilir. d =21 ise seri duragan
degildir ve ortalamasina geri dénmez.

Bu calismada Ozdemir (2004), Balcilar (2004), Barkoulas ve dig.
(1998) ve Franta ve ve dig. (2007)’y1 takiben; Geweke ve Porter-Hudak
(1983)1n  o6nderdigi ARFIMA (0,d,0) yariparmetrik log periyodogram
regresyonunun zaman-alan modellerine goére, veri setine daha uygun

6
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olacagi dusuUnulmustir. Cunkl, bu yari parametrik olmayan bir
yontemdir ve modellemede belirtim sorununa yol agmamaktadir. Ayrica
serilerin davranislar1 icin asimptotik olarak tutarli sonuclar verebil-
mektedir. Log periyodogram fonksiyonu, zaman serilerinde yapisal ve
rejim degismelerinden ortaya cikan sahte uzun doénemi ortadan
kaldirmaktadair.

d kesirli fark alan parametresini tahmin etmekte kullanilan GPH
Log Periyodogram, ayni zamanda spektral bir regresyon yontemidir.
Phillips (1999a ve 1999b) sonralar1 GPHyi gelistirmekte ve birim kékt
g6z OnUne alarak analiz yapmaktadir. Yararlanilan serilerde birim
koktin varligi red edilmekte ve ACF grafiklerinden otokorelasyon
degerlerinin bir civarinda olmadig: tespit edilmektedir Bu sebeple, GPH
yar1 parametrik tahmin edicisinin, Phillips’e gére daha uygun olacag:
dastntlmustir. ACF de otokorelasyon degerlerinin yavas bir sekilde
azalmasi serinin gecmis degerlerine karst glcli bir bagimliligl
gostermektedir (Talep edildigi takdirde grafikler sunulacaktir.). Ayrica
Robinson (1995) tarafindan oOnerilen Gaussian yariparametrik
tahmincisi ile GPH benzer sonuclar vermektedir.

Bu modelde zaman-alan yerine analizler frekans-alanda islemler
gerceklestirilmektedir. Frekans-alanin bazi avantajlar1 s6z konusudur.
Fonksiyonel yapidaki gozle gortlemeyen kismi periyodikligi bu
yontemle modelde i¢csellestirmek mimktndtr (Akdi, 1995: 10 ve Akdi,
Dickey, 1998). Geweke ve Porter-Hudak (1983), d kesirli fark

parametresini, ¢ zaman, n: gézlem sayis;, 7T =log(l (4)),
F. =log(4sirt (0.5, ) ve & ~iid.(0, 7 /6) olmak tzere (5) spektral

regresyon esitligiyle tahmin etmektedir:

m=n-dr+¢, t=1,23..n (5)

Hata teriminin varyansi (772 /6) bilinen teorik varyanstir.
Burada, m (optimal ordinat sayisi): n’nin bir fonksiyonudur (N —» 0 =

(m(n)/n) - 0). 77 =7T—dF, +¢&, esitliginde, Fourier sikiik: A, = (271t /n)
ve 1=1,2,3..n olmak tUizere Fourier sikliktaki periyodogram | (/) :
2
n .
1 (A) = Zme'“‘
2m|iz

1
o ile tanimlanir. Buradaki i tist indisi v —1 dir.
mi;
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Periyodogram ve spektral yogunluk fonksiyonlarinin gésterimleri
ve aciklamalari sunulduktan sonra, tanimlanan uzun hafiz modeline
dontlturse: d kesirli butlinlesme parametresi (-0.5, 0) araliginda
oldugunda, Oyle bir m dizisi vardir ki; n namttenahi oldukea,

(logn)>/m(n) - 0 sarti saglanmalidir (Geweke ve Porter-Hudak,
1983). Esitlikde asimpotik dagilim (AN) kullanilmaktadir ve N —

~ m(n)
olmak tzere d~ AN (d T | (62 (Fy7A )Zj Bu modelin kilit
t=1
n
6gelerinden bir tanesidir. Burada [ = n‘lz F, dir (Brockwell ve
t=1
Davis, 1991).

3. Ampirik Bulgular

Serilerin duraganlik 6zellikleri arastirilirken serilerin duragan;
ancak ondalik farkda buttinlesik oldugu vurgulanacaktir. Geleneksel
birim kok testlerinin karisik sonu¢ vermesi (mix results) bu duruma
151k yakmaktadir. ACF grafikleri incelendiginde: ilk bakista, TUFE
Genel ve yedi ana harcama grubu enflasyonlarinin duragan olmadig:
izlenimi vardir. TEFE Genel ve doért ana sektérti ve imalat sanayinin
dokuz alt kategorisi enflasyonu incelendiginde: ilk bakista, Genel,
Tarim, Iimalal sanayi, Tekstil, Orman Urtinleri, Kagit Urtinleri, Makine
Esya ve Makine Sanayi duragan olmadigi yoéntinde bir Onyargl
olusmaktadir. Ancak, geleneksel birim kok testleri, karisik neticeler
vermektedir. Duraganlik arastirmasimnin tG¢linct sathasinda, yapisal
kirilmay: dikkate aldig1 icin daha cok tercih edilen Zivot-Andrews (ZA)
ve Perron (1997) birim kok testi ile incelenmistir. Zivot-Andrews (ZA) ve
Perron (1997) yapisal kirilmali birim koék sinama sonuclart yer
almaktadir. ZA sinamasina gére birim koék sifir hipotezi TUFE, Gida,
Giyim, Ev Esyasi, Saglk, Ulastirma, Kultir, Konut, TEFE, Tarim,
Madencilik, Imalat, Gida, Icki, Tutiin, Tekstil, Orman, Kagit, Kimya,
Tas, Metalana, Metalesya, Digerim, Enerji enflasyon serileri icin %5
6nem duizeyinde red edilmistir.

Tablo 1'de Perron (1997) birim koék sinama sonugclari yer
almaktadir. Perron (1997) Sabitli'ye gére (I01) TUFE, Giyim, Evesyasi,
Saglik, Ulastirma, Konut, Orman disindaki seriler i¢in birim koék sifir
hipotezi %5 6nem diizeyinde red edilmistir. Sabitli ve Trendli (I02)’ ye
gore Evesyasi ve Ulastirma disindaki seriler icin birim kok sifir hipotezi
%5 oO6nem duzeyinde red edilmistir. Trendli'ye (AO) gore: Evesyasi,

8
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Ulastirma, Tarim, Kimya disindaki enflasyon serileri icin birim koék sifir
hipotezi %5 6nem duizeyinde red edilmistir.

Bunlarla birlikte veri setine bir de Sargan-Bhargava ve Ng ve
Peron (2001) birim kok testleri uygulanmistir. Tablo 2’de Sargan-
Bhargava birim kok test sonuclari verilmektedir. Birim kok sifir
hipotezi TUFE, Gida, Giyim, Ev Esyasi, Saglk, Ulastirma, Kultir,
Konut, TEFE, Tarim, Madencilik, Imalat, Gida, Iicki, Tuttin, Tekstil,
Orman, Kagit, Kimya, Tas, Metalana, Metalesya, Digerim, Enerji Konut
ve Giyim enflasyon serileri icin %5 6nem duzeyinde red edilmistir.
Tablo 2°de Ng ve Perron (2001) birim koék sinama istatistigi sonuglar yer
almaktadir. Sabitli icin birim kék sifir hipotezi TUFE, Gida, Ev Esyasi,
Ulastirma, Kulttir, TEFE, Tarim, Madencilik, Imalat, Gida, Icki, Tuttn,
Tekstil, Orman, Kagit, Kimya, Tas, Metalana, Metalesya, Digerim,
Enerji enflasyon serileri icin %5 6nem dlizeyinde red edilmistir. Sabitli,
Trendli icin birim kék sifir hipotezi TUFE, Gida, Ev Esyasi, Ulastirma,
Kultar, TEFE, Tarim, Madencilik, Imalat, Gida, Icki, Tattin, Tekstil,
Orman, Kagit, Kimya, Tas, Metalana, Metalesya, Digerim, Enerji
enflasyon serileri icin %5 6nem duizeyinde red edilmistir.

Yukarida goruldtgti gibi geleneksel birim kok sinmamalar:
duraganlik konusunda birbirinden farkli sonuclar verebilmektedir.
Yazindan bir 6rnek olarak Sahin ve Akdi (2007) calismasi da bu
farklihg teyit etmektedir. Calisma, TUFE’nin duraganhk o&zelliklerini
incelerken ADF testi ile birim koke rastlamakta; ancak Periyodogram
Tabanli Birim K&k testi (Akdi ve Dickey, 1998) ile TUFE serisinin
duragan oldugunu tespit etmektedir. Bu anlamda mevsimsel birim kék
de testleri duragana isaret edebilmektedir.

Yukardaki sonuclar Mallick ve Mohsin (2007) calismasi ile
tutarhdir. Mallick ve Mohsin (2007), Tuirkiye TUFE enflasyonunu ADF,
PP, KPSS ve ZA ile, 1987:01-2004:12 arasi icin incelemektedir. ZA testi
ile birim kok sifir hipotezi %5 6nem duizeyinde red edilmektedir ve
yapisal kirilmaya testlerin daha munasip olacagini 6ne stUrmektedir.
Sushanta Mallick ile yapilan gértismede, Turkiye’de ZA testi ile birim
kok arastirmasinin daha dogru olacagini; clinktl yapisal kirilmalar:
hesaba kattigi icin daha saglikli bir sonug verecegi belirtilmistir.

Uygulanan bircok birim kék sinama istatistikleri sonuclarinin
farkli ciktigr ifade edilmisti. Bu gibi durumlarda serinin kesirli bir
ozellik tasidigindan bahsedilebilir. I(I) olan bir serinin aslinda uzun
hafizaya sahip olma ihtimali vardir. Cunk®, uzun hafiza ADF gibi
geleneksel birim kok testlerinde birim koék sonucuna yaniltici olarak
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ulastirabilmektedir. Ctinkt birim kok test sonuclari sadece I(0) ya da
I{1) mi ona bakmaktadir. Halbuki serinin karakteristigi kesirli bir yap1
goOsterebilir.

Model’de m en yluksek 0.80°dir. Hata kareleri toplami minimum
oldugu zaman optimal ordinat sayisi, bir baska degisle bandwith
parametresi (m), 0.80 olmaktadir. Tablo 3’de Turkiye’de TEFE ve TUFE
icin yapilan hesaplamalarda 0.80’e kadar olan d parametreleri
hesaplanmaktadir. Baska bir deyisle m: 0.50, 0.55, 0.60, 0.65, 0.70 ve
0.75 icin hesaplamalar gerceklestirilmistir.

m = 0,5 alindiginda: TUFE genel enflasyonunun TEFE genel
enflasyonuna gére daha ytiksek direnci oldugu gértiilmektedir: TUFE {d
= 0,70} ve TEFE {d = 0,48,. m = 0,5 alindiginda, TUFE genel
enflasyonuna goére en yuksek direnc gosteren iki enflasyon endeksi
Giyim {d = 0,90} ve Evesyasi {d = 0,69}. TUFE genel enflasyonuna gére
en dustk direnc gosteren iki enflasyon serisi Metalana {d = 0,09} ve
Kimya {d = 0,28} citkmaktadir.

m = 0,55 alindiginda TUFE genel enflasyonun TEFE genel
enflasyonuna goére daha yuksek enflasyon direnci gosterdigi
goriilmektedir. TUFE {d = 0,80} ve TEFE {d = 0,49}. TUFE genel
enflasyonuna goére en ylUksek diren¢ goésteren iki enflasyon endeksi
Konut {d = 0,82} ve Giyim {d = 0,83}. TUFE genel enflasyonuna gére en
dusuk direnc¢ gosteren iki enflasyon endeksi ise: Metalana {d = 0,23} ve
Tas {d = 0,31}.

m = 0.60 alindiginda, TUFE genel enflasyon direncinin TEFE
genel enflasyon direncine goére daha ytksek oldugu gorilmektedir.
TUFE {d = 0,68} ve TEFE {d = 0,36}. TUFE genel enflasyonuna gére en
yuksek diren¢ gosteren iki enflasyon endeksi Evesyasi {d = 0,89} ve
Giyim {d = 0,71}. TUFE genel enflasyonuna goére en duistik direnc
gosteren iki enflasyon endeksi ise Metalana {d = 0,17} ve Tas {d = 0,20}.

m = 0,65 alindiginda, TUFE genel enflasyon direncinin TEFE
genel enflasyon direncine goére daha yuksek oldugu goértilmektedir.
TUFE {d = 0,42} ve TEFE{d = 0,25!. TUFE genel enflasyonuna goére en
yuksek direnc gosteren enflasyon endeksleri Giyim {d = 0,58} ve Konut
{d = 0,56}. TUFE genel enflasyonuna gére en diistik direnc gosteren iki
endeks ise: Tas {d = 0,009} ve Ulastirma{d = 0,05}.

m = 0,70 alindiginda, TUFE genel enflasyon direncinin TEFE
genel enflasyon direncine goére daha ytksek oldugu gorilmektedir.
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TUFE{d = 0,42} ve TEFE{d = 0,31}. TUFE genel enflasyon direncine gére
en yuksek direnc gésteren iki enflasyon endeksi Konut {d = 0,49} ve
Evesyasi {d = 0,46}.

m = 0,75 alindiginda, TUFE genel enflasyon direncinin TEFE
genel enflasyon direncine goére daha yuksek oldugu goértilmektedir.
TUFE {d = 0,40} ve TEFE {d = 0,34}. TUFE genel enflasyon endeksine
gore en yluksek direnc gosteren iki endeks Giyim {d = 0,46} ve Evesyasi
{d = 0,44). TUFE genel enflasyon endeksine gére en diisiik direnc
gosteren iki endeks Enerji {d = 0,12} ve Ulastirma {d = 0,17}.

Porter-Hudak (1990), Crato ve De Lima (1994), m nin 0.5 ile 0.7
arasinda secilmesinin 6nemine isaret etmektedir. Bu sebeple, 0,65’in
seriye daha uygun oldugu kanaatine varilmistir. Asimptotik standart
hatalar (asimptotik 6lcinlti yanilgl) tabloda gosterilmistir. Enflasyon
direnci hesaplamasinda esas alinan d parametresinin anlamlilik testi
sifir hipotezi (d / Ass. st. hata) yani t istatistikleri hesaplanarak
incelenmistir. Elde edilen parametrelerinde sifir yokluk hipotezi %5
anlamlhilik dtizeyinde red edilmistir.

Uzun dénem hafiza parametresi GPH ile tahmin edilmistir.
Ancak daha bircok farkli yéntemle tahmin edilebilir. Bu asamada bazi
calismalarin uzun hafiza parametrelerinin tahminine doéntk
sonuclardan bahsedilecektir. Ozdemir ve Fiisunoglu (2008) MLE ile
yaptigi d parametresi tahmininde Turkiye TUFE enflasyonu icin 0.40
bulmaktadir. Erlat (2002) Turkiye'de enflasyon sulrecinin direncli ve
uzun hafiza gosterdigini ifade etmektedir. Balcilar (2004) da Erlat
(2002) calismasini c¢ozUstlrtilmutis veriler Uzerinden yapmakta ve
Turkiye’de genel enflasyonun diren¢ godsterdigini; ancak ¢oéztsttralmus
verilerin enflasyon direnci gostermedigine ve uzun hafizaya sahip
olmadigina isaret etmektedir. Balcilar (2004) 1982:02-2002:06 icin d
parametresini GSP ile tahmin ettiginde TUFE icin 0.40’a yakin
bulmaktadir.

Erlat (2002) 1987:01-2000:01 aras: icin, TUFE ve TEFEYi 6zel
sektér ve kamu sektori olarak ayirarak tamik etmektedir. %1
seviyesinde anlamli olarak; TUFE, TEFE, 6zel sektér TEFE, kamu
sektérti TEFE icin sirasiyla d parametresini 0.252, 0.444, 0.435 ve
0.250 hesaplamaktadir. Baum ve dig. (1999) ise Turkiye icin
hesapladigit ARFIMA modellerinde TUFE enflasyonunda d parametresini
%5 dtizeyinde anlamli olarak 0.314 olarak hesaplamaktadir.

Kutlar ve dig. (2006) ARFIMA(12,d,12) modelini kullanarak
Turkiye enflasyon verileri ile yaptigi diren¢ analizi calismasinda ML
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tahmin yonteminde d degerini 0.450, NLS yonteminde 0.48, MPL
yonteminde ise 0.477 olarak elde etmekte, enflasyon serisinin uzun
hafizali oldugunu tespit etmektedir.

Bu boélimdeki bulgular, Turgutlu (2004) calismasinin GPH ile
TUFE (1995=100, 1978:4-2003:4) ve TEFE (2000=100, 1984:4-2003:4)
icin tahmin ettigi sonuclarla tutarhidir. Turgutlu (2004) TUFE ve
TEFE’de I(1) bulmaktadir; ancak bu serilerin aslinda duragan ve uzun
hafiza gosterdigini ifade etmektedir.

Baillie, Chung ve Tieslau (1996), G7 tulkeleri icin gicli uzun
hafizaya rastlamaktadir. Baum ve Bakoulas (1996) bircok gelismis
tlkede TUFE ve TEFE enflasyonlarinda uzun hafizaya isaret
etmektedir. Barkoulas, Christopher, Baum ve Gurkan (1998) G7
llkeleri, 1957:01-1994:12 icin, dtistk frekansta ticarete konu mallarin
enflasyon oranlar: ile calismaktadir (Glkelerin ihracat ve ithalat fiyat
endekslerini kullanarak). Calismalarina goére uluslararasi enflasyon
oranlari I(1) ve I(0) arasinda uzun hafiza gostermektedir ve enflasyonist
soklar direnclidir. Ancak bu soklarin ileriki doénemlerde ortadan
kalktigina vurgu yapmaktadir.

Tablo 3’de yer alan spektral (tayf) yontemi tahmin sonuclari,
analitik olarak sunulursa: Giyim, Evesyasi, Saglik, Konut serilerinin
enflasyon direnci seviyesinin TUFE’den buytk oldugu goértilmektedir.
Gida, Ulastirma, TEFE, Madencilik, Tarim, Imalat, Gida, icki, Tuttn,
Tekstil, Orman, Kagt, Kimya, Tas, Metalana, Digerim, Enerji'nin
enflasyon direnci seviyesinin TUFE’den daha diistiktiir.

4. Degerlendirme ve Sonuc

Calismada, genel enflasyon direnci TUFE ve TEFE genel
enflasyonlariyla 6lctilmustiir. TUFE genel endeksi Gida, Giyim ve
Ayakkabi, Ev Esyasi, Saglik, Ulastirma, Eglence, Kultir ve Egitim,
Konut ana-kategorilerden olusmaktadir.

Turkiye’de TUFE’de turetilen bir mala, aracilar, saticilar ve
vergiler ilave olmaktadir. Bu anlamda fiyatlarin uyarlanma hizinin
TUFE endeksinde TEFEye goére daha dustik olmasi beklenen bir
sonuctur. Cecchetti, Debelle (2006), Whelan (2004), Bils ve Klenow
(2002) ve Bilke (2005) iki fiyat degisimi arasindaki zaman ne kadar
uzunsa, enflasyon direnci o kadar diistik demektedir. Turkiye’de, fiyat
degisimlerinin sik olmadig ve aralikli oldugu goértilmektedir. Zamana
bagli modellerde yuiksek direnc gosteren sektorlerde, maziye doéntik
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fiyatlamanin daha yaygin olmasi bu durumu teyit etmektedir. TUFE
gecmisteki bir sokun etkisini kalici kilabilecek kadar uzun bir bilgiyi
bunyesinde tasiyacaktir. Seride soklarin etkisi hiperbolik olarak
azalmaktadir. TUFE enflasyonuna gelen bir sokun %70’ ticlincti ayda
ortadan kaybolmaktadir. Seri duragan; ancak uzun hafiza vardir.

Turkiye’de déviz kuru, TEFEYi TUFEye goére daha fazla
etkilemektedir. TEFE’de ticarete konu olan mallarin sayist TUFE’den
daha fazladir. TUFE/TEFE orami ticarete konu olmayan mallarin
ticarete konu olan mallara oranini yansitmaktadir. TEFE’deki direncin
daha dustuk olmas:t beklenen bir durumdur. Bununla beraber,
Tuarkiyenin ara mali ithalatinin UGretim asamasinda yuksek oldugu
dustnuldtgtinde, TEFE enflasyonundaki ataletin daha dustik olmasi
beklenen bir sonuctur. Asagida TEFE genel enflasyonunda goézlemlenen
direnc seviyesi yorumlanmaya calisilacaktir.

TEFE Genel Endeksi Tarim, Madencilik, imalat Sanayi, Enerji
ana sektérlerinden olusmaktadir. Imalat sanayi, endeks icinde en
buytk agirliga sahiptir. Seriye gelen bir sokun yaklasik %80’ ticinct
ayda ortadan kaybolmaktadir. TEFE’den farkli olarak, TUFEYi ticarete
konu olmayan mallar daha fazla etkilemektedir. Bu sebeple TUFE'ye
gore direncinin daha dtistik olmasi1 anlamlidir. Ayrica dayanikli mallar,
islenmis mallar ve ticarete konu mallarin daha yuiksek enflasyon
direnci géstermesi beklenen bir durumdur. Ornegin servis sektéri
ticarete konu degildir ve emek yogundur. Bu sebeple servis sektértinde
yuksek enflasyon direncinin gértilmesi normaldir. Ayrica TEFE de doéviz
kuru geciskenligi daha fazladir.

Cozusturtulmus enflasyon direncinin genel enflasyon direncine
gore daha dusuk cikabilecegi gortilmektedir. Genel seviyede goézlem-
lenen enflasyon direnci genellestirme yanilgisindan kaynaklanmis ola-
bilir (Granger, 1980; Altissimo, Mojon ve Zaffaroni, 2004). Agirlik, di-
renc ve TUFE katkis1 beraber degisebilmektedir. Bu sebeple ¢ozlistii-
rulmus enflasyon direnci hangi endekslerin daha ytuksek enflasyon di-
renci gosterdiginin anlasilmasi acisindan faydalidir (Babetski, Coricelli
ve Horvath, 2007). Cecchetti ve Debelle (2006), Altissimo, Ehrmann ve
Smets (2006) ve Batini (2002) de enflasyon endekslerinin genellestiril-
mesinin (aggregation) daha yuksek enflasyon direncine neden olabile-
cegini ifade etmektedirler. Calismada bu sonuca paralel olarak genel
enflasyon direnci alt kategorilerin bircogundan daha ytksek cikmak-
tadir.

Yuksek enflasyon ortaminda, enflasyon direnci artmakta,
fiyatlar yukari yonl daha sik araliklarla yukseltilmektedir. Ayrica
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yuksek enflasyon ortaminda para politikasinin ekonomi uUzerindeki
etkisi daha simirli olmaktadir. Bu anlamda zamana bagh fiyatlama
politikalarinda para politikasinin ekonomi Uizerindeki etkisi enflasyon
oranina baglhdir. Duruma baglh politikalarda ise para politikasinin
ekonomi tizerindeki etkisi enflasyon oranina daha az bagl, énemli olan
fiyatlar tizerinde etkili olan soklarin boyutu ve cesididir. Turkiye’de
firmalarin cogunlukla zamana bagh fiyatlamay:r tercih etmesi bu
anlamda enflasyona oraninin Onemini artirmaktadir. Turkiye'de
genelde firmalarin fiyatlama davranisi zamana baglhidir. Dolayisiyla,
yuksek enflasyon orani para politikasinin ekonomi tUzerindeki
etkinligini azaltabilmektedir.

Enflasyonun alt bilesenlerinde gortilen bir diren¢ genel fiyat
seviyesinde de dirence yol acabilmektedir. Genel enflasyon en cok
diren¢ goOsteren alt bilesenlerin direnclerini de icermektedir. Bu
anlamda para otoriteleri genel enflasyon oranini hedefleyerek en cok
nominal katilik gosteren sektorlerde fiyat istikrarini temin edebilir.
Fiyatlar genel dlizeyine odaklanmak bu anlamda 6énem tasimaktadir.
Ancak sektérel enflasyon direncindeki heterojenlik, mikro reform
programlariyla sektdrel anlamda yuksek enflasyon direnci gosteren
sektorlere de yogunlasilmasi gerekmektedir. Bu anlamda fiyat istikrarn
sUireci icin fiyatlar genel dlizeyi enflasyonundaki dirence yogunlasmak
gerekli; ancak yeterli bir kosul degildir.
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Tablo 1
TUFE ve TEFE Genel ve Alt Kategorileri Zivot-Andrews vePerron (1997) Birim Kok Testi

Sonuglarl

Zivot-Andrew$ Perron (1997}

t-statistic KT Sonug 101 KT Sonuc_ 102 KT _Sonuc_ AO KT Sonu
TUFE -10,4982 May.93 1(0) -4,5538 May.93 I(1) -6,3057 Sub.94 I(0) -4,8363 Eki.95 1(0)
Gida -11,7836 May.931(0) -5,5986 Ara.93 I(0) -6,2855 Ara.93 1(0) -5,2184 Nis.95 1(0)
Giyim -11,1793 Sub.91 1(0) -4,7417 Ara.93 I(1) -56920 Ara.93 1(0) -4,6590 Sub.92 1(0)
Evesyas! -10,3984 Sub.02 1(0) -3,8037 Ara.01 I(1) -4,8075 Eki.97 I(1) -3,3254Tem.95 I(1)
Saglik -9,2977 Mar.93 1(0) -3,5985 Au.98 I(1) -55135 Mar.96 1(0) -5,3395 Nis.97 I(0)
Ulas. -12,6806 Sub.94 1(0) -4,5533 Au.93 (1) -4,9555 Ara.95 I(1) -3,6813 Mar.97 (1)
Kaltur -12,2331 Sub.92 1(0) -5,8254 Tem.93 I(0) -6,6300 Tem.93 I(0) -5,4667 Nis.96 1(0)
Konut -11,4568 Sub.94 1(0) -5,4789 Ara.93 I(1) -6,9874 Ara.93 I(0) -6,4592 Mar.94 1(0)
TEFEe -9,9387 Sub.94 I(0) -9,4711 Mar.92 1(0) -10,1342Mar.01 1(0) -9,3675 Eki.92 1(0)
Tarim -10,6062 4u.92 1(0) -57049 Oca.94 1(0) -59173 Oca.94 1(0) -3,2962 Tem.97 I(1)
Madencilik -11,0020 Nis.03 1(0) -9,9931 Haz.93(0) -10,8828 Haz.94 1(0) -9,9310 Ara.93 1(0)
imalat -10,6133 Sub.92 1(0) -10,1684 Sub.02 1(0) -9,9304 Ara.90 I(0) -9,7623 Nis.04 1(0)
Gidictut -11,9215 Eyl.93 1(0) -6,1167 Tem.93(0) -6,7334 Ara.93 1(0) -5,8230 Nis.95 1(0)
Tekstil -11,4793 Oca911(0) -55595 Eyl93 1(0) -58094 Kas.93I(0) -4,8060 Nis.95 1(0)
Orman -13,1103 Mar.921(0) -4,1737 Oca.91 I(1) -6,4574 Sub.94 1(0) -5,8750 Ara.94 1(0)
Kagit -12,1610 Eki.91 1(0) -5,5333 Eki.91 I(0) -6,43581ar.95 I(0) -59196 Mar.93 1(0)
Kimya -12,5226 Oca.94 I(0) -4,9281 Ara.95 1(0) -5,7279 Ara.95 1(0) -3,4770 Oca.96 I(1)
Tas -11,9612 Sub.91 1(0) -9,2461 Sub.01 I(0) -6,4918 Tem.02 I(0) -6,3614 Nis.97 1(0)
Metalana -9,8007 May.921(0) -5,5884 Mar.93 1(0) -6,0506 Tem.95 I(0) -4,7862 Nis.94 1(0)
Metal esya -9,2084 Sub.92 1(0) -5,6383 Ara.93 1(0) -6,2212 Ara.93 I(0) -4,7353May.95 1(0)
Digerimalat -14,4331 Mar.931(0) -9,1039 Mar.01 I(0) -8,9315 Mar.04 1(0) -5,0180 Agu.98 I(0)
Enerji -14,4892 Sub.02 1(0) -5,4873 Au.02 I(0) -54918 Mar.02 I(0) -4,7418 Eki.98 1(0)

Notlar: a Sabitli. % 5 énem diizeyinde tablo kritikzde: -4.80.
b %5 dnem dizeyde kritik derleri:lO1Sabitli icin %-4.80;
102Sabilti ve Trentli igin; %-5.08 AO Trendli icifp-4.36.
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Tablo 2
TUFE, TEFE Genel ve Alt-Kategorileri Sargan-Bhargava; Ngve Perron (2001)

Birim Kok Testi Sonuglan

Sargan-Bhargava Ng ve Perron (2001)

Degiskenler R1 Sonug R2 Sonug Sabitli Mza** Tresriﬁ,it:\i/’lza Sonug
TUFE 0,6107 10) 0,8477 10) -10,8250 -14,2136 1(0)
Gida 1,0092 1(0) 0,9472 1(0) -15,7306 -18,2312 10)
Giyim 0,5010 1(0) 0,8292 1(0) -3,3604 -12,4965 I(1)
Esya 0,6110 10) 0,7110 10) -2,6598 64,7001 10)
Saglik 1,1161 1(0) 1,5697 10) -5,6018 -15,8828 1(2)
Ulas. 1,3071 10) 1,5028 1(0) -103,760 -108,2010 1(0)
Kalttr 1,3464 1(0) 1,5815 1(0) -21,0986 -24,5250 0)I(
Konut 0,4987 10) 0,7582 10) -4,0550 -4,9141 1(2)
TEFE 0,7738 10) 0,9583 1(0) -60,8377 -86,4416 10)
Tarm 0,9445 1(0) 1,0802 1(0) -85,0581 -90,9361 0) I(
Madencilik 1,1222 1(0) 1,0318 1(0) -95,1095 -96889 1(0)
imalat 0,9504 10) 1,0765 10) -45,4583 -94,2053 0) I(
Gidactut 1,1680 10) 1,3595 10) 55,9772 -105,8730  1(0)
Tekstil 0,7964 1(0) 0,9870 10) -8,7485 -57,0035 0)I(
Orman 1,1173 1(0) 1,3951 1(0) -26,0089 -107,7840 0) I(
Kagit 1,1011 10) 1,3325 10) -37,5611 -42,0808 10)
Kimya 1,4024 10) 1,4714 10) 97,4658 -110,2200 0)I(
Tas 1,1063 1(0) 1,1287 1(0) -27,3870 -183,1700 10)
Metalana 1,0117 1(0) 0,8373 1(0) -61,6981 -87,9213  1(0)
Metal gya 0,6000 10) 0,6952 10) -7,7580 -67,9205 10)
Digerim 1,6184 10) 1,7447 10) 74,4720 77,7812 1(0)
Enerji 1,5129 1(0) 1,4351 1(0) -9,2937 -11,1139 0)I(

Notlar:

a: Kritik degerler Bhargava (1986: 378) den aligtm %5 6nem dizeyinde tablo gleri R1: 0.26 ve R2 icin: 0.35
b: NP Birim Kok Testi (sabitli) icin %5 6nem duzegie kritik deger -8.10 dur. NP Birim K&k Testi (sabitli, trendligin
%5 6nem diizeyinde kritik ger —17.30 dur (Ng ve Perron, 2001).
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Tablo 3
Yari Parametrik Yontem Tahmin Sonuglan
m=05 St. m=055 St m=060 St m=0,65 St m=0,70 St. m=0,75 St
Hata Hata Hata Hata Hata Hata
TUFE 0,7003 0,2197 10,8028 0,1817 10,6868 0,1540 @0420,1310 0,4264 0,1115 0,4002 0,0454
Gida 0,4705 0,2197 05664 0,1817 0,5336 0,1540 56,290,1310 0,3040 0,1115 0,2961 0,09454
Glyim 0,061 0,2197 10,8031 0,1817 0,7108 0,1540 8415 0,1310 0,3932 0,1115 0,4650 0,0954
Evesyasi  0,6968 0,2197 0,7499 0,1817 0,8986 0,1540 9@,570,1310 0,4666 0,1115 0,4470 0,0954
Saslik 0,6309 0,2197 0,6999 0,1817 0,5773 0,1540 (846®,1310 0,3475 0,1115 0,3373 0,0954
Ulastirma  0,5808 0,2197 0,4874 0,1817 0,2583 0,1540 5850 0,1310 0,1875 0,1115 0,1774 0,0954
Kiltiir 0,4554 0,2197 0,4908 0,1817 0,3892 0,15404763 0,1310 0,4002 0,1115 0,2988 0,0454
Konut 0,6641 0,2197 10,8218 0,1817 0,6667 0,1540 6485 0,1310 0,4999 0,1115 0,3646 0,0954
TEFE 0,4828 0,2197 04942 10,1817 0,3622 0,1540 40,250,1310 0,3135 0,1115 0,3446 0,0954
Tarim 0,5325 0,2197 0,4956 0,1817 0,3125 0,1540 1293 0,1310 0,3583 0,1115 0,4385 0,0954
Madencilik 0,3536 0,2197 0,3873 0,1817 0,2476 ()154,1586 0,1310 0,1686 0,1115 0,2355 0,0154
limalat 0,3496 0,2197 0,4928 10,1817 0,3489 0,1540 159,2 0,1310 0,2928 0,1115 0,3327 0,0454
Gidictut 0,3572 0,2197 0,4323 0,1817 0,3501 0,15402059 0,1310 0,1816 0,1115 0,2835 0,0954
Tekstil 0,4319 0,2197 0,5243 10,1817 0,4603 0,1540388&% 0,1310 0,4084 0,1115 0,5047 0,0954
Orman 0,4531 0,2197 05163 0,1817 0,4237 0,1540 180,3 0,1310 0,3418 0,1115 0,3563 0,0954
Kagit 0,6017 0,2197 0,6518 0,1817 0,4840 0,1540 0,24861310 0,2660 0,1115 0,2584 0,0954
Kimya 0,2801 0,2197 0,3691 0,1817 0,2318 0,1540 231 0,1310 0,2369 0,1115 0,2124 0,0454
Tas 0,3547 0,2197 0,3181 0,1817 0,2038 0,1540 B,000,1310 0,0378 0,1115 0,1793 0,0964
Metalana  0,0956 0,2197 0,2358 10,1817 0,1771 0,15601009 0,1310 0,2180 0,1115 0,2808 0,0954
Metalesya  0,5410 0,2197 0,6456 0,1817 0,5270 0,158(4132 0,1310 0,3810 0,1115 0,3906 0,0954
Digerim 0,4139 0,2197 0,2814 0,1817 0,1844 0,15401500 0,1310 0,1655 0,1115 0,1982 0,0954
Enerji 0,6581 0,2197 0,5232 10,1817 0,3868 0,154030%} 0,1310 0,2698 0,1115 0,1222 0,0454
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