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OZET

ENFLASYON SUREKLILIGININ KIRILMALAR DIKKATE ALINARAK
OTOREGRESIF MODELLEME iLE ANALIZ EDILMESIi: TURKIYE
ORNEGI

Bir ekonomide yasanan soklara, politika uygulayicilar: tarafindan verilecek
tepkinin hizi ve yerindeligi piyasalarin giivenini etkilemektedir. Enflasyon
stirekliligi, enflasyon serisinde meydana gelen bir sok sonrasi enflasyon degerinin
uzun donem ortalamasina ne kadar ¢abuk donecegini gosteren bir katsayidir. Bu
katsay1r ne kadar diisiik olursa enflasyonun uzun donem ortalamasina doniisii o
kadar hizli olur. Bu c¢aligmada Tirkiye ekonomisine ait; 1982-2017 yillar
arasimdaki dénemi kapsayan aylik TUFE enflasyon verileri, 1940-2017 yillart
arasindaki donemi kapsayan yilik TUFE enflasyon verileri, 1925-2017 yillari
arasindaki dénemi kapsayan yillik GSYIH deflatérii verileri, 1925-2006 yillari
arasindaki donemi kapsayan yillik GSMH deflatorii verileri ve 1982-2017 yillar
arasindaki dénemi kapsayan aylik YI-UFE enflasyon verileri tek degiskenli
yaklasim kullanilarak analiz edilmistir. Sonuglar incelendiginde enflasyon serisinde
genelde iki kirilma oldugu ve enflasyon siirekliliginin azalan bir seyir izledigi

goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon siirekliligi, TUFE, GSYIH deflatérii,
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ABSTRACT

AN ANALYSIS OF INFLATION PERSISTENCE TAKING INTO
ACCOUNT OF BREAKS WITH AUTOREGRESSIVE MODELLING:
CASE OF TURKEY

The speed and stability of the response to the shocks by policy practitioners
affect the confidence of the markets. Inflation persistence is a coefficient that shows
how quickly the the inflation value will return to the long-term average value after
a shock occurred in the inflation series. The lower this value, the faster the return
to the long-term average value of inflation. In this study, monthly CPI inflation data
covering the period 1982-2017, annual CPI inflation data covering the period 1940-
2017, annual GDP deflator data for the period 1925-2017, annual GNP deflator data
covering the period 1925-2006 and the monthly PPI inflation data covering the
period 1982-2017 for Turkish economy were analyzed by the univariate approach.
When the results are examined, there are generally two breaks in the inflation series

and it is understood that there is a downword trend in inflation persistence.

Keywords: Inflation persistence, CPI, GDP deflator, GNP deflator,

Autoregression, Structural break, Bai and Perron method
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GIRIS

Tiirkiye’de uzun yillar yliksek oranlarda seyreden enflasyon, i¢ ve dis
kaynakli krizler sonucu olusan kirilmalardan etkilenen makro degiskenlerin baginda
gelmektedir. Enflasyonda yasanan bu soklar stireklilik gosterme egilimindedir
(Tunay, 2009).

Hem para politikas1 yapicilart hem de siyasiler i¢in ekonomik istikrar
saglamak olduk¢a Onemlidir. Fiyat istikrarinin saglanmasi ve bu istikrarin
stirdiiriilebilir olmasi Merkez Bankasi’nin birincil gorevidir. Uygulanan para
politikalarinin basarili olarak nitelendirilebilmesi; enflasyonu diisiirmesi ve
stirdiiriilebilir olmasiyla alakalidir. Bununla birlikte enflasyonun yiiksek siireklilige
sahip olmamasi da para politikasinin basarisiyla ilgilidir. Enflasyonun yiiksek
stireklilige sahip olmasi, yasanabilecek olas1 bir sok karsisinda enflasyonu kontrol
altina almay1 daha zor hale getirecektir (Ko¢ ve Abasiz, 2012). Ayrica enflasyon
stirekliligi, uygulanan para politikasinin basarili olup olmadiginin tespitinde 6nemli
bir kriter olarak goriilmektedir. Dolayisiyla, fiyat istikrarini amacglayan para
politikas1 uygulayicilart i¢in enflasyon siirekliliginin diizeyi olduk¢a Onem
tasimaktadir.

Emirmahmutoglu vd. (2010) ve Oguz (2010) Tiirkiye icin yaptiklari
caligmalarda agik enflasyon hedeflemesine gecis ile birlikte enflasyon
siirekliliginde bir diislis yasandigindan bahsetmektelerdir. Uzun yillar boyunca
enflasyonda biiyiik sorunlar yasayan, yiiksek enflasyon siirekliligine sahip olan
Tiirkiye nin 6n protokoliinii 2005 yilinda tamamladig1 ve 2006 yilinda yiiriirlige
koydugu acik enflasyon hedeflemesi ile enflasyon siirekliligi 0.5 degerinin altina
diigmiistiir. Genellikle parasal hedefleme ve enflasyon hedeflemesi stratejileri
uygulayan {lilkelerde uygulama sonrasi fiyat istikrarmin saglandigi goriilmekle
birlikte yasanan olas1 bir sok sonrasinda enflasyonun siireklilik gosterdigine de
rastlanabilmektedir. 1990’11 yillardan itibaren fiyat istikrarini saglamay1 hedefleyen

Avrupa Birligi (AB) iilkelerinde enflasyon hedeflemesi stratejisiyle birlikte
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enflasyonda azalma meydana gelmistir. Bu azalma ile birlikte enflasyon
stirekliliginde de diisiis yasanmistir (Kog ve Abasiz, 2012).

Bu ¢alismada enflasyon siirekliligi Tiirkiye ekonomisi i¢in analiz edilmistir.
Uzun yillar boyunca yiiksek enflasyon sorunu yasamis Tiirkiye gibi iilkeler i¢in
enflasyon siirekliligi 6nem arz etmektedir. Tiirkiye i¢in 2017 yilina ait enflasyon
verilerini igerisinde bulunduran bir ¢aligmaya literatiirde rastlanmamistir. Ayrica
yapilan ¢alismalarin tek bir endeks iizerine yogunlagmalar1 da bu c¢alismanin
yapilmasini cazip kilmaktadir. Bu ¢alismay1 diger ¢alismalardan ayiran en 6nemli
husus, farkli frekanslarda ve farkli donemleri kapsayan enflasyon verileri ile
caligilmasi, seri igerisindeki yapisal kirilmalarin siireklilige olan etkisinin
incelenmesidir. Calismada her bir veri seti i¢in ayr1 ayri birim-kok testleri de
yapilmigtir. Calismada aylik TUFE verileri (1982:3-2017:12), yillik TUFE verileri
(1940-2017), GSYIH deflatérii (1925-2017), GSMH deflatérii (1925-2006) ve
aylik YI-UFE verileri (1982:3-2017:12) kullanilmistir. Bununla birlikte calismada
enflasyon serisinde yasanan kirilmalar da analize dahil edilmistir. Kirilmalar Bai ve
Perron (2003) ile tespit edilmistir.

Calismanin birinci bolimiinde enflasyon stirekliliginin tanimindan,
oneminden, para politikalar1 ile arasindaki iliskiden, enflasyon siirekliliginin
hesaplanmasinda kullanilan tek degiskenli yaklagimlardan ve enflasyonda meydana
gelen kirilmalarin  enflasyon  stirekliligini  ne denli  etkilendiginden
bahsedilmektedir. Ikinci boliimde enflasyon siirekliligi konusunda daha 6nce
yapilmis calismalar incelenmektedir. Ikinci béliim “Enflasyon Siirekliligi
Konusunda Diinya Genelinde Yapilan Calismalar” ve “Enflasyon Siirekliligi
Konusunda Tiirkiye Genelinde Yapilan Calismalar” olarak iki kisma ayrilmaktadir.
Ugiincii boliimde birim-kok testleri ve siireklilik analizleri yaparken kullanilan
yontem ve veri setleri ele alinmaktadir. Dordiincli boliimde analiz sonucu elde
edilen bulgular agiklanmaktadir. Sonu¢ kisminda calisma genel olarak ele
alimmistir. Elde edilen analiz sonuglarinin literatlir ile baglantis1 {izerinde

durulmustur. Son olarak tezin kisitlarindan bahsedilerek ¢alisma sonlandirilmistir.
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BIRINCIi BOLUM

1. ENFLASYON SUREKLILiGININ TANIMI VE TEK
DEGISKENLi YAKLASIMLA HESAPLAMA YONTEMLERI

1.1.Enflasyon Siirekliliginin Tanim

Uluslararas1 literatiirde “persistence” olarak gegen kavram, ulusal
literatiirde direng, kalicilik ve katilik olarak da ge¢mektedir. Bu c¢alismada
“persistence” kavrami i¢in siireklilik karsilig kullanilacaktir. Enflasyon stirekliligi,
yasanmis ya da yasanacak herhangi bir sok sonrasinda enflasyonun uzun dénem
ortalamasina hizli bir sekilde doniis yasayip yasamayacagini gosteren bir katsayi
olarak tanimlanmaktadir. Enflasyonun uzun dénem ortalamasina doniis hiz1 diisiik
ise enflasyon siirekliligi yliksektir (Fuhrer ve Moore, 1995). Baska bir ifade ile
aciklanacak olursa, enflasyon siirekliligi diisiik ise yasanabilecek herhangi bir sok
enflasyonu daha kisa siire etkisi altinda tutacaktir, enflasyon stirekliligi yiiksek ise
yasanacak herhangi bir sok enflasyonu daha uzun siire etkisi altina alacaktir.
Bahsedilen bu durumlarin ger¢eklesmesi para politikast yapicilarinin agikladigi
enflasyon hedeflemesine ve iktisadi birimlerin enflasyon beklentilerine bagl olarak
olusmaktadir.

Angeloni vd. (2005); Gali ve Gertler (2000); Levin ve Moessner (2005);
Roache (2014) ve Williams (2006) caligmalarinda beklentilerin enflasyon
siirekliligini dnemli dl¢iide etkilediginden bahsetmektedir. Iktisadi birimlerin net
ve tam bir bilgiye sahip oldugu varsayimi altinda, yasanacak herhangi bir sokun
gecici ya da kalict olup olmayacag: bilgisi erisilebilir olacagindan, enflasyonun
yasanacak soka olan tepki hiz1 yiiksek, bununla birlikte enflasyon siirekliligi diistik
olacaktir. Bu durum, para otoriteleri tarafindan uygulanacak olan politikalarin
onemli oldugunu gdstermektedir.

Literatiir incelendiginde enflasyon siirekliliginin genel olarak iki farkli
yontem ile Olclildiigli anlasilmaktadir. Yontemlerden birincisi tek degiskenli

yaklasim, digeri ¢cok degiskenli yaklasim olarak adlandirilmaktadir. Tek degiskenli
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yaklagim bir zaman serisi modeli iizerine kuruludur. Tek degiskenli yaklagim,;
yasanan bir sokun ardindan (2001 krizi gibi) enflasyonun uzun dénem ortalamasina
dontis hiz1 hakkinda bilgi vermektedir. Bunun tespiti i¢in seriye uygun otoregresif
(AR) bir yaklasim modellenerek katsayilar toplamina bakilir (Emirmahmutoglu vd.
2010).

Cok degiskenli yaklasimda ise; enflasyon ve enflasyonu etkileyen diger
degiskenler arasindaki iligskiden yola ¢ikarak, enflasyonu etkileyen degiskenlerde
(para arzi1, doviz kuru v.b) yasanacak herhangi bir sokun enflasyona ve enflasyon
stirekliligine olan etkisi dl¢lilmektedir. Bu yontem ile enflasyonu etkileyen farkli
soklar tespit edilip, bu soklarin analizleri yapilabilmektedir (Emirmahmutoglu vd.
2010). Literatiirde Batini (2002), Kurozumi ve Zandweghe (2016) ve Kocenda ve
Varga (2017) “Vector Autoregressif Model” (VAR) yontemini kullanarak
enflasyonu etkileyen degiskenlerde yasanan soklarin enflasyona ve enflasyon
stirekliligine olan etki siirelerini incelemisglerdir.

Calismada, literatiirde yer alan, tek degiskenli “sabit ortalamali

2 (13

otoregresyon”, “zamana gore degisen ortalamali otoregresyon” ve “zamana gore

degisen ortalamali kesirsel biitlinlesik otoregresyon” yaklasimlari incelenmistir.

1.2.Sabit Ortalamah Otoregresyon Modeli

Enlasyon siirekliliginin (1.1) numarali denklem ile tahmini ampirik
caligmalarda kullanilan en yaygin yoldur. Andrews ve Chen (1992)’in
caligmalarinda kullanildig1 gibi enflasyonun ge¢cmis degerlerine bagl oldugunu

varsayan otoregresif (AR) modeli ile tahmin edilen denklem:

Ty =a+ Z;‘zlﬁj Tej+ & (1.1)

seklinde gosterilmektedir. (1.1) numarali denklemde; m, enflasyon oranini, a
denklem sabitini, B; denklemde yer alan enflasyon gecikmelerinin katsayilarini ve

& hata terimlerini temsil etmektedir. AR(k) modellemesinde dogru gecikme

uzunlugu (k) Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ya da Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ile
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belirlenmekte; hata terimlerinin ardisik bagimsiz oldugu varsayilmaktadir.

Denklem AR(1) modellemesi seklinde diizenlendiginde su sekli almaktadir:

Ty =a+ [T T & (1.2)

Carlstrom vd. (2009); Darvas ve Varga (2013); Gamber vd. (2016); Li ve Wei
(2015) ve Roache (2014) calismalarinda AR(1) modellemelerini kullanmaistir.
(1.1) numarali denklemdeki (25?:1 p;) ifadesi enflasyon siirekliliginin 6l¢titi
olarak kabul edilmektedir. (1.1) numaralar1 denklem, otoregresif katsayilar
toplaminin agik¢a goriilebildigi ve (6; = — )Y 4 j Bj) seklinde ifade edildigi (1.3)

numarali denklem bigiminde yazilabilmektedir.

My =a+pre_q + X1 6 Ame_j + & (1.3)

| p|<1 olmadig1 durumlar enflasyon serisinde birim kok olduguna isaret etmektedir.
Serinin birim kok olmasi; donemler arasindaki degisimin tesadiifi oldugunu
belirtmektedir. Dolayisiyla birim kok iceren enflasyon serisi duragan
olamayacaktir. Bagka bir sekilde ifade etmek gerekirse; enflasyonda yasanacak bir
sok sonrasinda enflasyon uzun dénem ortalamasma doniis yasamayacaktir. | p|<I
durumunda |p| degeri kiiciildiikge (sifira yaklastik¢a) enflasyonun uzun dénem
ortalamasia doniis hizi artmaktadir. Baska bir sekilde ifade edilecek olursa,
enflasyon siirekliligi diisiik olacaktir. O’Reilly ve Whelan (2004); Paya vd. (2007)
AR(k) modellemesi ile enflasyon stirekliligini tahmin etmislerdir.

Enflasyon siirekliligi, otoregresif katsayilar toplamini inceleyen sifir
frekansta spektral dagilim ve yar1 6miir gibi yontemlerle de hesaplanabilmektedir
(Marques, 2004). Sifir frekansta spektral dagilim yonteminde; otoregresif
modelleme sonucu olusturulan denklemdeki hata terimleri varyansi ile katsayilar
toplami arasindaki iliski incelenerek enflasyon siirekliligi tahmin edilmektedir.

Eger enflasyon siirekliliginin zaman igerisindeki degisimi incelenmek isteniyorsa
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bu yontem ¢ok fazla elverisli degildir. Yar1 6miir yonteminde ise yasanan bir sokun
etkisinin ka¢ donem 0,5 degerinin iizerinde seyrettigi tespit edilerek enflasyon
siirekliligi tahmin edilmektedir. Bu yontem ile yapilan enflasyon siirekliligi
hesaplamalarinda siireklilik degeri oldugundan diisiik ¢ikabilmektedir. Bu
nedenden dolay1 elestirilen bir yontemdir (Oguz, 2010).

1.3.Zamana Gore Degisen Ortalamali Otoregresyon Modeli

Modellemelerden bir digeri, zamana gore degisen ortalamali yaklagimdir.
Bu yaklagimla yapilacak olan tahminler tek degiskenli ve ¢ok degiskenli zaman
serileri ile gergeklesebilir.

Ortalama enflasyonda meydana gelen kirilmalarin para politikalarinda
yapilan degisiklik donemlerine denk geldigi gézlemlenmistir (Li ve Wei, 2015).
Otoregresif katsayilar toplami tahmini yapilirken ortalama enflasyonda meydana
gelen kirilmalar dikkate alinmadigi taktirde enflasyon siirekliliginin oldugundan
daha yiiksek sonuclar verdigi anlasilmistir. Levin ve Piger (2004) ¢alismalarinda
enflasyonda meydana gelen kirilmalarin modele katilmasi gerektigini aciklamistir.
Bilke (2005) calismasinda para politikasinda meydana gelen degisikliklerin
kirilmalara yol acabilecegini ve enflasyon siirekliligini etkileyebilecegini
aciklamaktadir. Emirmahmutoglu vd. (2010) ve Ozgigek (2011) yaptiklari
modellemelerde yapisal kirilmalarin tespiti i¢in Bai ve Perron (2003) yontemini
benimsemislerdir. Ermisoglu (2013) Quandt-Andrews bilinmeyen yapisal kirilma
testi uygulanmistir. Oguz (2010) ise ¢alismasinda hem Chow hem de Quandt-
Andrews bilinmeyen yapisal kirilma testini uygulanmistir. Levin ve Piger (2004)
caligmasinda Chow yapisal kirilma testiyle tespit ettigi kukla degiskenleri (1.3)
numarali denkleme ekleyerek (1.4) numarali denklemi elde etmis ve otoregresif
katsayilar toplami ile enflasyon siirekliligini tahmin etmistir. Cecchetti ve Debelle
(2006)’de calismasinda bu yontemi takip etmis fakat kirilmalari Quandt-Andrews

yapisal kirilma testi ile tespit etmistir.

Ty = Qg + Dtal + PTTe_q + Z;{z—ll 6] An-t_j + Et (1.4)
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Emirmahmutoglu vd. (2010) kirilmalarin tespitinde Bai ve Perron (2003)
yontemini se¢me nedeni olarak testin birden fazla kirilmanin bulunmasin
sagladigin1 ayrica kirilma tarihlerini igsel olarak kabul ettiginden diger
yontemlerden farkli oldugunu agiklamistir.

Marques (2004) enflasyon siirekliliginin tahmininde (1.3) numarali
denklemdeki AR(k) modelini, enflasyonun ortalamasindan sapmasi (m; — y;)
cinsinden ifade etmistir. Model; (1.5) numarali denkleme doniistiiriilerek enflasyon

stirekliligi tahmin edilmistir.

M = a+ p(Me_q — Peo1) + 2521 6 A(Te_j — e j) + & (1.5)

Bilke (2005); Cecchetti ve Debelle (2006); Levin ve Piger (2004)
calismalarinda zamana gore degisen ortalamali otoregresyon modelini

kullanmisglardir.

1.4.Zamana Gore Degisen Ortalamal Kesirsel Biitiinlesik
Otoregresyon Modeli
Enflasyon siirekliligini tahmin etmede kullanilan bir baska modelleme
zamana gore degisen ortalamali kesirsel biitiinlesik otoregresyon modeli
(ARFIMA) yontemidir. Bu yontem, zamana gore degisen ortalamali otoregresyon
modeli yonteminin kaginci dereceden biitlinlesik oldugunu gosteren (ARIMA) bir
bagka tiirevidir. Enflasyon su sekilde modellenirse ARFIMA(p,d,q) modeli

olacaktir:

T[t = ant—l + -+ (Z)pﬂt_p + gt + 91€t_1 + -+ qut—q (16)

Gecikme islemcisi L eklenerek ve ortalama p ile gosterilerek denklem

asagidaki hale getirilebilir:
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O(L)(m, — p) = 0(L)g; (1.7)

O(L)(1 = L) (e — p) = 8(L)e (1.8)

(1.8) numarali denklemde d parametresi kesirli biitiinlesik terimi
yansitmaktadir. Bu modellemede d parametresi sifir ile bir arasinda ise (0<d<l1)
yasanacak olasi bir sokun etkisi yavasca azalacaktir. d parametresinin -0,5 ile 0
arasinda (-0,5<d<0) deger almas1 halinde enflasyonda yasanacak sokun siireci, orta
hafiza olarak nitelendirilir. Bu degerler arasinda, sokun etkisi daha kisa siirecektir.
Parametrenin 0 ile 0,5 arasinda (0<d<0,5) deger almas1 ya da 0,5 ile 1 arasinda
(0,5<d<1) deger almasi1 halinde sokun etkisi uzun olacaktir. Ancak (0<d<0,5) deger
siirecinde enflasyon uzun dénem ortalamasina yavas da olsa doniis yasayacak,
bununla birlikte duragan yapida olacaktir. (0,5<d<1) arasinda alinan bir degerde ise
enflasyon uzun dénem ortalamasina ¢ok ge¢ de olsa doniis yasayacaktir fakat

duragan bir yapida olmayacaktir (Kutlar ve Turgut, (2006) ve Tunay, (2009)).
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IKiNCi BOLUM
2. LITERATUR

2.1. Enflasyon Siirekliligi Konusunda Diinya Genelinde Yapilan
Cahismalar

Siklos (1999) c¢alismasinda para politikast yapicilarinin  uyguladigi
enflasyon hedeflerinin, enflasyon siirekliligi {lizerinde etkisi olup olmadigini
incelemistir. Gegmiste benzer para politikasini benimsemis iilkelerin enflasyon
degisimlerini de ele almistir. Sonuclar incelendiginde, enflasyon hedeflemesinin
tek basina, ne tutarli bir sekilde daha iyi enflasyon performansi saglamada ne de
enflasyon beklentilerini 6nemli dl¢iide etkilemede yeterli olmadig1 anlasilmaktadir.
Bununla ragmen basta Kanada, Yeni Zelanda, Finlandiya, Ispanya olmak iizere bir
grup tlke i¢in enflasyon hedeflemesi para politikasinin benimsenmesinin ardindan
enflasyon siirekliliginde ve enflasyon oraninda Onemli bir disiis yasandigi
anlasilmaktadir. Enflasyon hedeflenmesini benimseyen bu iilkelere ait faiz
oraninda da diisiis yasandig1 gozlemlenmistir.

Baum vd. (1999) Bretton Woods sonras1 donemin incelendigi ¢alismada,
biiyiikk sanayi iilkeleri i¢in TUFE’yle hesaplanan enflasyon siirekliligi ile
gelismekte olan iilkelere ait enflasyon siirekliliklerini karsilastirmistir. Biiytlik
sanayi llkeleri i¢in elde ettigi sonuglar diger endiistriyel iilkelerin sonuclartyla
eslesmemektedir. TEFE’ye bagli enflasyon siirekliliginin ise hem gelismis hem de
gelismekte olan ekonomilerde uzun siire yliksek degerlerde seyrettigi anlagilmistir.
Calismada 22 iilke i¢in 1971-1995 yillar1 arasindaki dénemi kapsayan TUFE’ye ve
TEFE’ye dayal1 aylik enflasyon oranlarini incelemistir.

Gali ve Gertler (2000) ¢alismalarinda Amerika Birlesik Devletleri’ne ait
1960-1997 yillar1 aras1 ilicer aylik enflasyon verilerini inceleyerek enflasyon
siirekliligini tahmin etmislerdir. Yapilan g¢alismada beklenti kaynakli olusan
stirekliligin, enflasyon siirekliliginin ana nedeni oldugu goézlemlenmistir.

Olusturulan modelde enflasyon siirekliligi; gelecek donemdeki enflasyon

21



beklentisi, fiyatlarin istenen seviyeden sapmasi ve enflasyonun bir gecikmeli degeri
kullanilarak tahmin edilmektedir.

Bleaney (2001) ¢alismasinda 21 OECD iilkesine ait enflasyon siirekliligini
incelemekte, degisen enflasyon oranlarina bagli olarak enflasyon siirekliliginin artis
gosterdigi saptanmaktir. Buna bagl olarak para politikalarinin enflasyonu istikrar
altina almada, enflasyon siirekliligini diistirmede ve enflasyonda meydana gelecek
bir sokun etkilerini azaltmada yetersiz kaldig1 anlasilmaktadir. Sonuglar, her iilke
icin 1974-1981 yillar1 arasinda enflasyon siirekliliginde istatistiksel olarak yukari
kayma yasandigini gostermektedir.

Batini  (2002) calismasinda; enflasyon siirekliliginde  yasanan
dalgalanmanin igsel sorunlardan kaynaklanabilecegini agiklamaktadir. 1973
yilindaki Bretton Woods doviz kuru sistemi ¢okiisiinden sonra ortaya ¢ikan ¢ok
sayida para politikasina ragmen, son otuz yilda Euro bdlgesindeki enflasyon
stirekliliginde ciddi bir diisiise rastlanmamistir. Batini (2002), calismasinda Euro
bolgesine ait 1970-2002 yillar1 arasindaki donemi kapsayan ¢eyrek donem
enflasyon oranlarini incelemektir.

Coenen (2003) Euro bolgesi i¢in yaptigi calismada; Enflasyon siirekliliginin
diisiik veya yiiksek oldugu varsayimi ile modeller kurarak para politikalarinin
saglamlig test edilmistir. Calismaya gore; enflasyon siirekliliginin diisiik oldugu
varsayimiyla tasarlanan model ile uygulanacak para politikasina glivenmek
tehlikeli olabilir. Uygulanacak bu para politikasi, enflasyon siirekliliginin daha
yiiksek oldugu durumda istikrarsizliga neden olabilir. Buna nispeten, enflasyon
stirekliliginin yiiksek oldugu varsayimiyla tasarlanan model ile uygulanacak para
politikasi, enflasyon siirekliliginin diisiik olmas1 durumunda makul derecede daha
iyl performans sergilemektedir. Dolayisiyla para politikas1 yapicisinin, diisiik
enflasyon siirekliligi yerine yliksek enflasyon stirekliligi varsayimini benimsemesi
tavsiye edilmektedir. Calismada 1979-1998 yillar arasindaki enflasyon oranlarini
kullanilmistir. Caligma sonucunda ayrica para politikast yapicilarinin, enflasyon
stirekliliginde yasanacak bir belirsizlik durumunda faiz politikalarini tasarlamak ve
uygulamak i¢in tedbirli davrandigi sonucuna ulagilmistir.

Jouini ve Aissa (2003) calismasinda Amerika Birlesik Devletleri’ne ait

enflasyon siirecinin istikrarsizlik sorununu yapisal kirilmalari dikkate alarak
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incelemektedir. ABD enflasyon serisi i¢in yapisal kirilmalar iizerine durulan
calismada elde edilen sonuglara gore; yapisal kirilmalar 6nemli ekonomik olaylarla
cakismaktadir. Bu sonug, enflasyon stirekliligi incelenirken kirilmalarin dikkate
alinmasi i¢in 6nemli bir nedendir. Calismada 1956-2002 yillar1 aras1 aylhk
enflasyon oranlar1 incelenmistir. Analiz Bai ve Perron (1998) tarafindan Onerilen
en kiiclik kareler yontemi ile yapilmistir. Bu yontem ile yapisal kirilmalar tespit
edilmistir. 1967, 1973 ve 1982 de {i¢ farkli kirilmaya rastlanmistir. Calisma AR(1)
modeli ile incelenmistir.

Jouini ve Boutahar (2003) calismasinda, Jouini ve Aissa (2003) ¢alismasini
gelistirmislerdir. Bu c¢alismaya ek olarak 1990 yilinda da bir kirilma ile
karsilagilmistir. ABD’ye ait 1956-2003 yillar1 arasindaki aylik enflasyon oranlarini
incelenmistir. Coklu yapisal kirilmalarin tespiti icin Bai ve Perron (2003)
yaklagimini kullanmislardir.

Aissa vd. (2004) ABD enflasyon siirekliligini, enflasyon serisindeki
kirilmalarin  sayisini ve ne zaman gerceklestiklerini iki farkli yontem ile
incelemislerdir. Yontemlerden birisi Bai ve Perron (2003), ikincisi ise spektral
yogunluk yaklasimlaridir. Iki farkli yontem ile de elde edilen sonuglar birbirine
benzerdir. Bai ve Perron (2003) yaklasiminda AR(1) modellemesi kullanilmistir.
Calisma sonucunda 1967, 1973,1981 ve 1990 yillarinda olmak iizere 4 farkl
kirilma saptanmistir. Spektral yogunluk yaklagimiyla yapilan analiz sonucunda ise
1969, 1974,1980, 1990 ve 2000 yillarinda olmak tizere 5 farkli kirilma tespit
edilmistir. Calismanin genel sonucunda, 1990’li yillarda Amerika Birlesik
Devletleri’'nde enflasyonun istikrarli ve dayanikli oldugu anlasilmistir. 2000’11
yillarin basinda ise iiretimdeki azalma, enflasyon ve issizlikteki artis ABD
ekonomisinin hafif bir resesyona girdigini isaret etmektedir. Caligma; 1957-2003
yillar1 arasindaki aylik enflasyon oranlari kullanilarak yapilmistir.

Levin ve Piger (2004) ¢alismalarinda; enflasyondaki kirilmalarin dikkate
alinmadig taktirde, otoregresif katsayilar toplami ile yapilan enflasyon siirekliligi
analizinin oldugundan daha yiiksek tahmin edildigi sonucuna ulagilmistir. Analiz
sonucunda, donem igerisinde tek kirilmaya rastlanmistir. Enflasyon serisinde
yasanan yapisal kirilmalar1 Chow yapisal kirilma testi ile tespit ettikten sonra kukla

degiskenler yardimi ile AR(k) denklemine eklemis ve otoregresif katsayilar
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toplamini1 hesaplayarak enflasyon siirekliligini tahmin etmistir. Geligmis iilkeler
icin  1984-2003 yillar1 arasindaki donemi kapsayan enflasyon siirekliligini
incelemislerdir. Inceleme yapilirken geyrek doneme ait tiiketici fiyat endeksleri ile
hesaplanmis enflasyon oranlarindan yararlanilmistir.

Marques (2004) calismasinda, enflasyon siirekliligini; enflasyonun,
enflasyon ortalamasindan sapmasi seklinde tahmin etmistir. Caligmada enflasyon
siirekliligi analiz edilirken enflasyon serisindeki kirilmalar1 tahmin etmek yerine
uzun donem enflasyon ortalamasinda zamanla degismelerin yasandigir kabul
edilmistir. Calismada tek degiskenli yaklasim modelini kullanmistir. 1967-2002
yillart arasindaki doneme ait liger aylik seride Avrupa bolgesi ve ABD icin
enflasyon siirekliligini incelemistir.

Hondroyiannis ve Lazaretou (2004) calismalarinda Yunanistan’a ait
enflasyon stirekliliginin, enflasyonist siire¢ boyunca, ilk alt1 ay yiiksek oldugunu,
enflasyonist beklentilerin sabit kaldig1 1997 yilindan sonra ise diisiis yasadigini
gostermektedir. Bu baglamda Yunanistan’da kullanilan para politikalarinin
enflasyonu diisiirmede etkili oldugu diistiniilmektedir. Ampirik bulgularda, para
politikasindaki  degisikliklerin enflasyonu yavas bir sekilde etkiledigi
saptanmaktadir. Bu gozlemlenen gecikme, ilerleyen zamanlarda ¢ok fazla
degisiklik gostermemistir. Para politikasindaki degisiklikler, teknolojiye yonelik
olusan soklara kiyasla enflasyon siirekliligini daha az etkilemektedir. Sonug olarak,
enflasyonist donemde yiiksek olan enflasyon siirekliligi, 1997°den sonra diisiise
gecmis olsa da son yirmi bes yillik donemde enflasyon ortalamasinda kayda deger
bir degisim olmasma ragmen enflasyon siirekliliginde bir degisim olmadigi
goriilmektedir. Calismada 1975-2003 yillar1 arasindaki donemi kapsayan, liger
aylik frekansta, enflasyon oranlarini kullanilmistir. Enflasyon siirekliligini tahmin
etmek icin tek degiskenli yaklasim modellemesi kullanmaktadir.

Liinnemann ve Matha (2004) ¢alismasinda Euro bdlgesinde bulunan ve AB
tiyesi olan iilkelerdeki (15 AB iilkesi) tiiketici fiyat endeksleri kullanilarak
enflasyon siirekliligi izerinde aragtirma yapilmistir. Caligma sonuglari; tilkeler ve
endeksler arasinda Onemli farkliliklar oldugunu ortaya koymaktadir. Hem
parametrik hem de parametrik olmayan siireklilik Olgiimlerine dayanan genel

sonuglar, enflasyon siirekliliginin orta derecede seyrettigini gostermektedir. Alt
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gruplarla ilgili olarak, sonuclar genellikle beklentiyi karsilamistir. Mevsimsel
gidalar, konaklama hizmetleri, seyahat hizmetleri gibi bazi hizmetler diisiik
diizeyde enflasyon siirekliligi gostermektedir. Dayamikli tliketim mallari,
islenmemis gida ve alkole gore daha az enflasyon stirekliligine sahiptir.

O’Reilly ve Whelan (2004) calismasinda; Avrupa Bolgesine ait enflasyon
sirekliliginin 1990’11 yillardan sonra azalis goOsterdigi sonucuna ulasmistir.
Enflasyon siirekliliginde azalma meydana gelmesine ragmen genel enflasyon
siirekliligi 0,95 olarak hesaplanmistir. Calismada 1970-2002 yillar1 arasindaki
donemi kapsayan enflasyon oranlarini incelenmistir. Inceleme sonucunda
enflasyonun genel olarak istikrarli oldugu anlasilmstir.

Milani (2005) calismasinda firmalarin fiyat belirleme problemlerine
odaklanmakta, firmalarin belirledigi fiyatlar1 enflasyon siirekliligi ile
iliskilendirmektedir. Firmalarin yapmis oldugu fiyat belirlemede piyasanin
rasyonel beklentilerini dikkate almamalar1 enflasyonu ve enflasyon siirekliligini
yukar1 yonlii beslemektedir. Bulgular ayn1 zamanda, para politikalarinin enflasyon
stirekliligi tizerinde etki sahibi oldugunu gostermektedir.

Levin ve Moessner (2005) calismasindada para politikalarini dizayn etme
konusunda enflasyon siirekliliginin onemini incelemistir. Sonuglarda enflasyon
stirekliliginin, para politikalarinin optimalligini degerlendirmek igin kilit bir
parametre oldugunu vurgulamislardir. Ayrica enflasyon hedeflemesinin acik¢a
kamuoyuna bildirilmesi, ekonomik birimlerin enflasyon beklentilerini olustururken
geemis enflasyon oranlarini dikkate alma i¢giidiisiinii azalttigindan enflasyon
siirekliligini de dislirdiigi anlagilmistir. Calismada 1977-1997 yillart arasindaki
donemi kapsayan enflasyon verileri incelenmistir.

Bilke (2005) Fransa’ya ait enflasyon siirekliliginin hesaplanmasi1 ve
enflasyon siirekliliginin nedenlerinin anlagilmasi i¢in tiiketici fiyat endeksi alt
gruplarindaki farklilagmalar1 incelemis, otuz yillik donemde sadece 1980’11 yillarin
ortasinda yasanan yapisal bir degisikligin tiiketici fiyat endeksi sepetini etkilemesi
enflasyon siirekliliginin baslica etkileri arasinda gosterilmistir. Ortalama
enflasyondaki tek bir kirilmay1 tespit ettikten sonra otoregresif katsayilar

toplamiyla enflasyon siirekliligi tahmin edilmis, sonug 0,76 olarak hesaplanmistir.
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Yaptig1 calismada 1973-2004 yillar arasindaki tiiketici fiyat endeksi ile hesaplanan
aylik enflasyon oranlarini kullanmstir.

Dossche ve Everaert (2005) calismasinda ikinci Diinya Savasi’ndan sonra
enflasyon siirekliligini diisiirme calismalarinda genellikle rastgele yontemler
uygulandigimi vurgulamaktadir. Rastgele olan bu yontemleri yorumlamanin zor
olmasi ¢aligmanin ortaya ¢ikma nedeni olarak gosterilmektedir. Calismada, Merkez
Bankasi’nin enflasyon hedefindeki degisimler, enflasyon oraninin kalic1 olarak
degismesine neden olabilecegi {izerinde durulmustur. Bu gibi nedenlerin dikkate
alinmamasi, Olgiilen enflasyon siirekliliginde yukari yonlii bir 6nyarg yaratabilir.
Calismada tiim bunlar1 ele alan, enflasyonu yonlendiren gesitli bilesenleri agikg¢a
modelleyen bir yapisal zaman serisi modeli ile enflasyon siirekliligi 61¢iilmektedir.
Bilesenler Ikinci Diinya Savasi sonrasi enflasyon oraninda gozlemlenen yiiksek
stirekliligin biiyiik bir boliimiinii agiklamaktadir. Tiim bu bilesenleri hesaba katarak
olusturulan igsel enflasyon siirekliliginin rastgele yontemlerle olusturulan
enflasyon siirekliliginden daha diisiik oldugu anlasilmaktadir. Calismada sonucu
elde edilen bulgular, Merkez Bankasi’nin enflasyon hedefinin degismedigi ve
enflasyon hedefiyle ilgili kamuoyu algilamasinin iyi dengelendigi istikrarli bir
enflasyon rejiminde enflasyon siirekliliginin nispeten diisik oldugunu
gostermektedir. Calismada 1971-2003 yillar1 arasindaki enflasyon oranlar
kullanilarak enflasyon siirekliligi hesaplanmistir.

Bleaney ve Francisco (2005) caligmasinda, aralarinda Tiirkiye’nin de
bulundugu 102 gelismekte olan {ilkenin enflasyon verilerini kullanarak bazi mal
gruplarina ait enflasyon siirekliligini analiz etmis, enflasyon serisinde dalgalanma
yasayan llkelere ait enflasyon siirekliliginin yiliksek oldugu anlagilmistir.

Cournede vd. (2005) yaptig1 ¢alismada bazi OECD iilkelerinin (17 iilke)
konjonktiirel bir gevseme yasanmasina karsin enflasyon oranlarinda bir gerileme
yasanmadig1 anlasilmaktadir. Enflasyonun; Birlesik Krallik, Amerika Birlesik
Devletleri ve Kanada gibi iilkelere kiyasla diger lilkelerde daha zayif tepkiler
gosterdigi gozlemlenmistir. Bu tepkisizligin nedeni olarak, diger iilkelerin Merkez
Bankalar1 tarafindan uygulanan daha zayif para politikalar1 gosterilmektedir. 2001
yilinda yasanan gerilemeler nedeniyle Euro bolgesindeki enflasyonun %2

seviyesinin hemen tiizerinde duragan olmasi, orta vadeli fiyat istikrar1 arayiginda
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olan Avrupa Merkez Bankasi’nin (EBC) enflasyonu %2’nin altinda tutmay1
hedeflemesine yol agmistir. Gergeklesen enflasyonun, hedeflenen enflasyon
oranma ¢ok yakin olmasi, para politikasi yapicilarinin ekonomiyi duraganliktan
¢ikarmak icin ¢ok az caba sarf etmesine neden olmustur. Calismada 1985-2004
yillart arasindaki enflasyon oranlari {izerinde inceleme yapilmistir.

Angeloni vd. (2005) enflasyon siirekliligindeki yapisal farkliliklar dikkate
alarak dissal enflasyon siirekliligi, igsel enflasyon siirekliligi ve beklenti kaynakli
enflasyon stirekliligi adi altinda ti¢ farkli enflasyon siirekliligi hesaplamislardir.
Dissal enflasyon siirekliligi; maliyetteki ve talepteki degisikliklerden etkilenerek
firmalarin fiyatlar1 yukar1 dogru ¢ikarmasi sonucu olusan enflasyon stirekliligidir.
Icsel enflasyon siirekliligi; para politikast ve doviz kuru politikas: rejimi gibi
nedenlerden kaynaklanan enflasyon siirekliligidir. Beklenti kaynakli enflasyon
stirekliligi; piyasadaki enflasyon beklentisinin enflasyon hedefinden sapmasi
sonucu olusan enflasyon siirekliligidir. Bu sapma genellikle para politikasi
rejimindeki basarisizliktan kaynaklanmaktadir.

Cecchetti ve Debelle (2006) calismasinda; gelismis {ilkelere ait olan
enflasyon siirekliliginin sanildigindan daha diisiik oldugunun iizerine durmustur.
Enflasyon siirekliligini tahmin ederken parametrik yontemlere basvurmustur.
Otoregresif katsayilar toplami ile enflasyon siirekliligini analiz ederken modele
yapisal kirilmalart da dahil etmislerdir. Yapisal kirilmalarin tespitinde Quandt-
Andrews yapisal kirilma testini kullanmislardir. Analiz sonuglarinda ii¢ farkli
yapisal kirilma tespit edilmistir. Genel enflasyon siirekliligini 0,63 olarak
hesapladiklar1 ¢alismada, kirilmalarin modele dahil edilmesiyle birlikte enflasyon
stirekliliginin 0,31°e kadar diistiigii gézlemlenmistir. Calismada; 1960-2005 yillar
arasindaki donemi kapsayan, tiiketici fiyat endeksi ile hesaplanmis aylik frekansa
sahip enflasyon oranlarini incelenmis, enflasyon stirekliligi {izerine analiz
yapilmistir.

Gadea ve Mayoral (2006) calismasinda, enflasyon oranlarinin yiiksek
olduguna ancak bunun aksine, soklarin genel olarak kalict bir etkisi olmadigina
deginilmistir. Yani enflasyon siirekliliginin diisiik oldugu tespit edilmistir.
Enflasyon siirekliligi iilkeler arasinda karsilastirildiginda, her birinde bulunan farkli

para kurumlarindan kaynakli O6nemli farkliliklar tespit edilmistir. Yapilan

27



calismada, Onceki arastirmalar dikkate alindiginda, enflasyon siirekliliginde bir
degisiklige dair kanit bulunamamistir. Calismada 21 OECD iilkesinin 1957-2003
yillar1 arasindaki {iger aylik enflasyon verileri kullanilarak enflasyon siirekliligi ve
enflasyonun istikrar derecesi incelenmistir.

Altissimo vd. (2006) calismasinda 1985-2004 yillar1 arasindaki enflasyon
oranlarin1 kullanarak Euro bolgesine ait enflasyon siirekliligini arastirmis
calismanin sonucunda, uygulanan para politikas1 uyarinca Euro bolgesindeki
enflasyon siirekliliginin orta seviyede seyrettigi sonucuna ulagmistir.

Williams (2006) ¢alismasinda; Amerika Birlesik Devletleri’ne ait son on
yildaki enflasyon siirekliliginin, bir dnceki on yila ait enflasyon siirekliligine gore
daha diisiik oldugunu gosteren bulgulara rastlanmistir. Bunun nedenleri arasinda
uygulanan para politikalar1 ve halkin beklentileri biiyiikk rol oynamaktadir.
Uygulanan para politikalar1 neticesinde enflasyon siirekliliginin ilerleyen yillarda
da diismesi beklenmektedir. Calismada 1980-2006 yillar1 arasindaki donemi
kapsayan iicer aylik enflasyon oranlari incelenmistir.

Paya vd. (2007) calismasinda genel olarak, enflasyon siirekliligi
hesaplamalar1 i¢in zaman birimi se¢iminin 6nemi vurgulanmstir. Uzerinde durulan
bir bagka konu ise diislik frekansin yliksek enflasyon siirekliligine isaret ettigidir.
Ozellikle de aylik dénemden, ii¢ aylik dSneme ve yillik déneme zamansal olarak
birikme, enflasyon siirekliligini arttirmaktadir. Calisma ayni1 zamanda parasal
otoritelerinin enflasyon {izerindeki basarilarina da deginilmektedir. Enflasyon
stirekliligi ile herhangi bir ekonomideki parasal otoritenin fiyat istikrarin1 saglama
konusunda ne kadar basarili oldugu tespiti yapilabilir. Calismada Amerika Birlesik
Devletleri’ne ait 1947-2005 donemleri arasindaki aylik enflasyon oranlarim
kullanarak enflasyon siirekliligini incelenmistir. Otoregresif katsayilar toplam ile
yapilan hesaplamalar sonucunda enflasyon siirekliligi 0,86 olarak bulunmustur.

Sbordone (2007) calismasinda enflasyon siirekliligini, ekonominin yapisal
bir 6zelliginden ziyade, uzun vadeli enflasyon seviyesinden sorumlu olan para
politikasinin bir sonucu olarak yorumlamaktadir. Caligmada, uygulanacak olan para
politikalarinin enflasyon siirekliligi tizerinde oldukca etkili oldugu vurgulanmustir.

Politika yapimcilarinin, enflasyonun siireklilik derecesini yanlis yorumlamasi
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durumunda, maliyetleri arttiran soklari giderebilmek icin para politikalarini
kullanarak hamleler yapabilecegi iizerinde durulmustur.

Sheedy (2007) calismasinda enflasyon siirekliligi ile firmalarin fiyat
belirleme davraniglar arasindaki iliskiyi incelemistir. Bir ekonomide enflasyonun
yiiksek olacagina dair beklenti mevcut ise Merkez Bankasi’nin, enflasyonu iiretim
kayb1 olmadan hedeflenen diizeye getirmesi miimkiin degildir. Calisma sonucunda,
enflasyon siirekliligi i¢in onemli olanin fiyatlardaki kaliciligin olmadig1 sonucuna
ulasilmstir.

Chiquiar ve Noriega (2007) caligmasinda enflasyon hedeflemesi para
politikasinin benimsenmesiyle es zamanli olarak Meksika’daki enflasyonun 2000
yil1 sonu veya 2001 yil1 baginda duragan olmayan bir siiregten duragan bir siirece
gectigini gdstermektedir. Calismada enflasyon hedeflemesinin enflasyon siirekliligi
tizerindeki etkilerinden bahsedilmektedir. Para politikas1 yapicilarinin enflasyon
hedeflemesi para politikasini benimsemesiyle birlikte enflasyon stirekliliginde
azalma meydana geldigi saptanmaktir. Calismada Meksika’ya ait 1995-2006 yillart
arasindaki donemi kapsayan enflasyon oranlari incelenerek enflasyon siirekliligi
tahmin edilmektedir. Sonuglar, enflasyon hedeflemesi sonrasinda enflasyon
stirekliliginin 0.5 seviyesinin altina diistiiglinii géstermektedir.

Caggiano ve Castelnuovo (2007) calismasinda 20 OECD iilkesine ait
enflasyon siirekliligini ampirik otokorelasyon fonksiyonlar1 (ACF) aracilig: ile
incelemistir. Calisma sonucunda enflasyon siirekliligi diisiik ¢ikmustir. Ulkeler
genelinde, enflasyonun zamana bagli bir uzun dénem ortalama enflasyon etrafinda
dalgalandig1 goriilmektedir. Bu durum, Merkez Bankalarinin ve hiikiimetlerin
yasanacak bir sok sonrasi politika iiretebilme kabiliyetinin yiiksek olmasi a¢isindan
bir hayli ilgi ¢ekicidir.

D’Amato vd. (2007) calismasinda Arjantin iilkesine ait enflasyon
stirekliligini incelemislerdir. Enflasyon siirekliligini hesaplarken otoregresif
katsayilar toplamindan faydalanmislardir. Hiper enflasyon donemlerinde
uygulanmaya koyulan para kurulu sistemi, diisiik ve istikrarli enflasyona ulagmakla
birlikte enflasyon siirekliliginde de gerilemeye yol agmistir. Zamana gore degisen
ortalamali otoregresif modelleme ile hesaplanan sonuglara gore enflasyon

stirekliligi 0,8 degerinden 0,56 degerine gerilemistir. Calismada 1980-2007 yillart
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arasindaki, tiiketici fiyat endeksi ile hesaplanan aylik frekanstaki enflasyon
oranlarini kullanilmistir.

Kumar ve Okimoto (2007) calismasinda son yirmi yilda Amerika Birlesik
Devletleri’ne ait enflasyon siirekliliginde belirgin bir diislis oldugunu tespit
etmislerdir. Calismada ABD enflasyon siirekliliginin uzun vadede yiiksek
oldugunun kanitlar1 sunulmustur. Enflasyon siirekliliginin uzun vadede yiiksek
oldugu go6z Oniine alindiginda bu calismadaki farkliligin temel nedeni olarak,
onceki c¢alismalarda kullanilan ekonometrik araglarin yetersiz oldugunu
gosterilmektedir. Bulgulardaki bu farklilik dikkat ¢ekicidir. Kesirli biitiinlesmeye
dayanan daha uygun ancak oldukga genel bir teknik kullanilarak, son yirmi yilda
Amerika Birlesik Devletleri’'nde enflasyon siirekliliginin belirgin bir sekilde
geriledigi sonucuna varilmistir. Sonuglar diger G7 iilkeleri ile de karsilastiriimistir.
Diger G7 iilkelerine ait enflasyon siirekliliginde belirgin bir gerileme oldugu
gbzlemlenmistir. Fransa ve Japonya’da benzer diisiisler goriilmiis, Birlesik Krallik
ve Almanya i¢in ise diisiislere rastlansa da ayni1 etkide olmadiklar tespit edilmistir.
Calismada 1960-2003 yillar1 arasindaki enflasyon oranlarini kullanarak Amerika
Birlesik Devletleri’ne ait enflasyon siirekliligi arastirilmistir.

Franta vd. (2007) Avrupa bolgesi i¢in yaptiklari calismada, enflasyon
serisinde meydana gelen yapisal kirilmalarin enflasyon hedeflemesi para
politikasina gecis yapildigt doneme denk geldigini agiklanmaktadir. Analiz
sonuglarinda, ayrica enflasyon siirekliligi hesaplamalarinda birim  kokli
modellerden yararlanmanin daha faydali oldugunun iizerine durulmustur. Birim
kok parametresi d sifirdan farkli herhangi bir reel say1 olabileceginden siirekliligin
daha dogru bir sekilde gosterilebileceginden bahsedilmektedir. Calismada Avrupa
tilkelerinin  1993-2006 yillar1 arasindaki donemi kapsayan ceyrek donemlik
enflasyon oranlart incelenmis ve enflasyon siirekliligi hakkinda aciklamalarda
bulunulmustur.

Pivetta ve Reis (2007) ¢alismasinda Amerika Birlesik Devletleri’ne ait
enflasyon siirekliliginin yiiksek oldugunu ve 6rnek donemi boyunca yaklasik olarak
degismedigini tespit etmektedir. Enflasyon siirekliligindeki tek degisim, tarihsel
olarak istisnai bir donem olan 1981-1983 yillarinda gerceklesmis para politikasi

degisikligi sonucu meydana gelmektedir. Calismada 1947-2001 yillar1 arasindaki
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donemi kapsayan iicer aylik enflasyon verileri kullanilarak enflasyon siirekliligini
tahmin edilmektedir.

Babecky vd. (2008) 1994-2005 yillar1 arasi enflasyon verilerini kullanarak
Cek Cumbhuriyeti icin yapmis oldugu calismasinda; enflasyon hedeflemesinin
benimsemesinden sonra enflasyon siirekliliginde azalma oldugunu tespit etmistir.
Genel enflasyon stirekliligi, alt kategorilerdeki enflasyon siirekliliginden daha
yiiksek oldugu anlasilmistir. Alt kategorilerde hammadde kategorisine ait liriinlerin
ortalamas1 daha distk siireklilik gosterirken, dayanikli tiiketim mallarinin
ortalamast daha yiiksek siireklilik gostermistir. Elde edilen sonuglara gore alt
gruplarda mal ve hizmet siireklilikleri arasinda biiylik farkliliklarla
karsilagilmamustir. Olast yliksek enflasyon siirekliliginin nedenini ise enflasyon
Ol¢iim  hatalarindan  kaynaklandigimi  belirmislerdir. ~ Sepet  igerigindeki
degisikliklerin dikkate alinmamasi gibi nedenler enflasyon Ol¢iimiinde hataya
neden olabilmektedir.

Benati (2008) calismasinda Avrupa Parasal Birligi ve enflasyon hedeflemesi
para politikasinin enflasyon siirekliligi iizerindeki etkilerini temel aliyor. Avrupa
bolgesinde, enflasyon hedeflemesi ve Avrupa Parasal Birligi ile birlikte enflasyon
seviyesinde azalma oldugu anlasilmistir. Ayni zamanda enflasyon siirekliliginde de
diisiis yasandig1 tespit edilmistir. Ayrica ¢calismada; mevcut para politikasi disinda
farkli para politikalarin1 degerlendirmek, enflasyon siirekliligi agisindan yanlis
sonuclar verebileceginden bahsedilmistir. Calismada Avrupa bolgesi ve Kuzey
Amerika tilkelerinin 1970-2006 yillarina ait enflasyon verileri incelenmistir.

Coleman (2008) calismasinda Afrika’daki bazi iilkelere ait 1989-2002
yillar1 arasindaki donemi kapsayan, aylik frekanstaki, enflasyon oranlarini
kullanarak enflasyon siirekliligini zamana gore degisen ortalamali kesirsel
biitiinlesik otoregresif model kullanarak incelemistir. Calisma sonucunda Kamerun,
Gabon, Nijer ve Senegal’de gida dis1 sektorlerde enflasyon siirekliliginin yiiksek
oldugu anlagilmigtir. Cad, Ekvator Ginesi ve Nijer’de gida fiyatlar1 yiiksek
enflasyon siirekliligine sahip olma konusunda kanitlar sunmustur. Bu sonuglar
“Communaut’e Financi'ere Africaine” CFA frangi bolgesindeki politika
yapicilarinin  petrol fiyatlarindaki ani degisiklikler gibi bir sokun ardindan

enflasyon oranlarindaki yansimalarina dikkat etmesi gerektigini gostermektedir.
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Noriega ve Francia-Ramos (2009) ¢alismalarinda OECD {iyesi tlkeler igin,
en diisiik enflasyon siirekliliginin 1990’larin sonlarina dogru yasandigi sonucuna
ulagmiglardir. Enflasyon siirekliligindeki degisimin enflasyon hedeflemesi para
politikas1 cercevesinde yapilan bir miidahale ile ilgili olabilecedi {iizerine
durulmustur. Diger taraftan, Latin Amerika iilkelerinin de aralarinda bulundugu
bazi iilkelerde de enflasyonist soklarla karsilagilmistir. Bu gruptaki iilkelerin biiyiik
cogunlugu yiiksek enflasyon stirekliligi ve yiiksek enflasyon ortalamasina sahiptir.
Bu iilkeler i¢in; El Salvador, Brezilya, Arjantin, Sili 6rnek gosterilmistir. Calismada
45 farklh tlkeye ait, 1960-2008 yillar1 arasindaki donemi kapsayan, enflasyon
stireklilikleri incelenmistir. Sonuglar, analiz edilen {ilkelerin yaris1 i¢in, enflasyon
stirekliliginin diisiik derecede oldugunu gostermektedir.

Rangasamy (2009) ¢alismasinda genel amaci olarak enflasyon hedeflemesi
oncesi ve enflasyon hedeflemesi sonrasi enflasyon siirekliliginde yasanan
degisimin iizerinde durulmustur. Giiney Afrika iilkesi 2000 yilinda enflasyon
hedeflemesi para politikasina gecis yapmistir. Enflasyon siirekliligi, enflasyon
hedeflemesi Oncesi 0,98 olarak hesaplanmisken enflasyon hedeflemesi sonrasi
0.83’e gerilemistir. Bu durumdan yola ¢ikarak; enflasyon hedeflemesine gegis ile
birlikte enflasyonun istikrara kavusma yolunda ilerledigi ve enflasyon
siirekliliginde azalma meydana geldigi sonucuna ulasilmistir. Calismada Giiney
Afrika i¢in 1981-2008 yillar1 arasindaki donemi kapsayan liger aylik frekansh
enflasyon oranlar incelenmistir.

Zhang ve Clovis (2009) calismasinda ABD enflasyonunun son yarim
yiizyilda dikkate deger olciide diisiik ve istikrarli olmasimi dikkate alarak, ABD
ekonomisine ait enflasyon siirekliliginin diisiik olup olmadig1 sorusuna cevap
aramaktadirlar. 1955-2006 yillar1 arasindaki donemi kapsayan, ticer aylik frekansta
hesaplanmis, enflasyon verileri kullanilmistir. Enflasyon stirekliligi hesaplanirken
GSYIH deflatorii enflasyonundan yararlanilmistir. Calismada Amerika Birlesik
Devletleri’ne ait enflasyon oranlart ¢ok degiskenli yaklasim ile incelemis, ayrica
yapisal kirilmalara da deginilmistir. Bai ve Perron (2003) yontemi ile yapilan
kirilmalarin tespitinde iki adet yapisal kirilmaya rastlanmistir. Calismada genel
olarak enflasyon siirekliliginin diisiik oldugu vurgulanmaktadir. Diisiik enflasyon

stirekliligi, gelecek donemlere ait enflasyon beklentilerini etkilediginden,
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beraberinde istikrarli ve diigiik bir enflasyon siirekliligini de getirdigi
vurgulanmaktadir.

Carlstrom vd. (2009) otoregresif modelleme yaparak ABD enflasyonunu ve
para politikalarini1 inceledigi calismasinda 1980°1i yillardan itibaren enflasyon
stirekliliginin diistiiglinii tespit etmistir. Bu diisiisiin; teknolojik soklarda azalisa
neden oldugu ve ABD Merkez Bankasi’nin enflasyona daha agresif tepki verdigi
yeni Keynesyen model ile tutarli oldugu anlasilmistir.

Meller ve Nautz (2009), Avrupa bolgesinde para politikalarinin enflasyon
stirekliligi azaltip azaltmadigini incelemek i¢in Avrupa Parasal Birligi {izerinde
calisma yapmistir. Calismasinda 1967-2007 yillar1 arasindaki doneme ait enflasyon
oranlarint  kullanmistir.  Enflasyon siirekliligindeki  degisikliklerin  para
politikalarinin {izerinde belirleyici bir etkiye sahip olmasi beklenirken, para
politikalarmin enflasyon siirekliligi {izerinde etkiye sahip oldugu daha agiktir.
Avrupa Merkez Bankasi’nin daha etkili para politikalar1 sonucunda enflasyon
siirekliligi Avrupa bolgesinde Onemli Olclide azalis gostermistir. Enflasyon
stirekliligindeki bozulmalarin tespit edilmesi para politikalarinin kademeli olarak
degismesinden oOtiirli zordur. Buna karsilik, Avrupa Merkez Bankas1i’nin ortak para
politikas1 benimsemesi, Avrupa bolgesinde hem para politikasinin hem de
enflasyon siirekliliginin iyilesmesinde etkin rol oynamistir. Avrupa Parasal Birligi
oncesinde tlim Avrupa bolgesi lilkelerinde enflasyon siirekliligi yiiksek ¢ikmustir.
APB 6ncesi donemde daha giivenilir Merkez Bankalarina sahip tilkeler daha diisiik
enflasyon oranlarina sahip olma egilimindedirler. Bununla birlikte, sonuclara
bakildiginda enflasyon siirekliligini para politikalarindan baska degiskenlerin de
etkileyebilecegi anlagilmistir. Avrupa Parasal Birligi doneminde enflasyon
siirekliligi bircok Avrupa iilkesi i¢in azalma gostermistir. Ozellikle Almanya’nin
enflasyon siirekliliginde dikkate deger bir diisiis yasanmistir. Tiim bu sonuglar
incelendiginde; Avrupa Parasal Birligi’nin uyguladigi daha etkili bir para
politikasinin enflasyon siirekliligini azaltabilecegi sonucuna varilmistir.

Damjanovic ve Nolan (2010) c¢alismasinda fiyatlar iizerindeki
dalgalanmalarin = makroekonomik etkilerini  arastirmaktadir.  Fiyatlardaki
dalgalanmalarin ekonomiyi olumsuz bir sok gibi etkileyebilecegi gibi refah

tizerindeki etkisinin de biiylik oldugu aciklanmaktadir. Yasanacak bir sokun
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enflasyon siirekliligi tiizerinde olumsuz bir etkiye sahip olacagi iizerinde
durulmaktadir. Olusacak olumsuzlugun uygulanacak olan para politikalarinin da
etkisini azaltabileceginden bahsedilmektedir.

Chan ve Matos (2010) calismasinda Brezilya’daki enflasyon siirekliligini
incelemektedir. Otoregresif katsayilar toplamina bakilarak 1999 yilindan sonra
enflasyon siirekliliginde azalma oldugu anlasilmaktadir. Bu donem Brezilya’da
enflasyon hedeflemesi para politikasi donemine gecilmesi ile baslamistir. Bu
sonuglar uygulanan para politikalar1 agisindan Brezilya’daki enflasyonla miicadele
stirecinin bagarili oldugunu gostermektedir.

Nguyen vd. (2011) caligmalarinda Vietnam’a ait, 1992-2010 yillart
arasindaki donemi kapsayan, aylik ve yillik enflasyon verilerini kullanarak esnek
doviz kuru rejimi ile enflasyon siirekliligi arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Calisma sonucunda enflasyon stirekliliginin, esnek doviz kuru rejiminde sabit doviz
kuru rejimine gore daha yiiksek olduguna dair kanit bulunamamistir. Bununla
birlikte, enflasyon stirekliliginin 2004-2007 tarihleri arasinda en yiiksek seviyesine
ulasmis ve bu donemin sabit doviz kuru rejimi olarak nitelendirilebilecegi 6ne
stirilmustiir.

Cuestas ve Dobson (2011) calismasinda Karayipler’deki 12 iilke icin
enflasyon stirekliligini incelemekte ve sonuglarin yiiksek oldugunu ortaya
koymaktadir. Parasal otoritelerin basarili politikalar ortaya koyamamasi ya da
siyasi siireglerden otiirii isteksiz olusu enflasyonda istikrar saglamay1 hizlandirmak
adina uygun politika arayisina neden olmaktadir. Calismada, enflasyon siirekliligi
analizine dayanarak, ortak yiiriitiillecek para politikasinin durumu toparlamada
yararli olabilecegine deginilmektedir. Calismada 1984-2009 yillar1 arasindaki
donemi kapsayan, liger aylik frekansta, enflasyon verileri incelenmis ve enflasyon
sirekliligini  aragtirllmistir.  Calismada birden fazla arastirma yoOntemi
kullanilmistir.

Hanif vd. (2012) caligmalarinda Pakistan’a ait tiiketici fiyat endeksi ile
hesaplanan aylik enflasyon verileri ve 374 farkli {irline ait aylik fiyat degisimleri
incelenmektedir. Ev kirasi hari¢ herhangi bir seviyede yiiksek siireklilik olduguna
dair kanita rastlanmamustir. Genel enflasyon siirekliligine bakildiginda 0,16 gibi

diisiik bir degere rastlanmistir. 2008 yilinda yasanan yapisal kirilma analize dahil
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edildiginde enflasyon siirekliligi 0,80’e kadar yiikselmektedir. Genel enflasyon
stirekliliginin diisiik olmasinin nedeninin, gida grubu gibi baz1 alt gruplardaki diisiik
enflasyon stirekliliginden kaynaklandigi tahmin edilmektedir. Gida grubundaki
enflasyon stirekliliginin diisiik olmasimin nedeni olarak da bu grupta yer alan
triinlerdeki fiyat istikrart One siiriilmektedir. Calismada 1959-2011 yillar
arasindaki donemi kapsayan, aylik frekanstaki, enflasyon verileri kullanilarak
enflasyondaki diisiisiin derecesi ve siirekliligi tahmin edilmektedir.

Gerlach ve Tillmann (2012) ¢alismasinda 1997-1998 doneminde Asya’da
yaganan finansal krizin ardindan para politikasi degisikliklerini ve bu
degisikliklerin enflasyon siirekliligine olan etkilerini incelemistir. Olusturduklari
otoregresif model yardimiyla kriz doneminden sonra yiiriitiillmeye baslanan
enflasyon hedefleme politikasinin enflasyon stirekliligini diisiirmede etkin oldugu
sonucuna varilmigtir. Enflasyon hedeflemesini benimsemeyen iilkelerde enflasyon
stirekliligi, enflasyon hedeflemesi benimseyen iilkelere nazaran daha yavas bir
sekilde diisiis yasamistir. Genel anlamda, enflasyon hedeflemesinin Asya iilkeleri
acisindan iyi bir performans sergiledigi sonucuna varilmistir.

Beechey ve Osterholm (2012), Amerika Birlesik Devletleri’ne ait 1955-
2006 yillart arasindaki elli yil igerisinde enflasyonun 6nemli dlgiide degistigi, bu
degisime Federal Rezervin biiylik rol oynadigini ¢alismasinda vurgulamaktadir.
Sonuglar enflasyon siirekliliginin 1980’11 yillarda diistiiglinii isaret etmektedir.
Merkez Bankasi’'nin 1970’lerde baslattigt enflasyon hedeflemesi politikasi
ilerleyen yillarda gelisme kaydetmis ve enflasyon siirekliliginin diistisiinde etkili
olmustur. Bu baglamda 1990’l1 yillarda enflasyon hedeflerine ulasarak istikrar
saglanmistir. 1k baslarda elestirilen diisiik enflasyon hedefi ilerleyen yillarda
enflasyonda istikrarin yakalanmasi ile gercek¢i bir hale gelmistir. Calismada
ARIMA modellemesi kullanilarak tahminler yapilmistir.

Tillmann (2012) ¢alismasinda, Kore’ye ait 1986:1-1997:4 aras1 dénemi
kapsayan bir enflasyon siirekliligi ile enflasyon hedeflemesi altindaki 1999:1-
2010:2 donemini kapsayan enflasyon siirekliligi arasinda bir karsilagtirma
yapilmigtir. Calisma sonucunda; 1999 yilinda Kore Merkez Bankasi’nin enflasyon

hedeflemesi politikasina gecis yapmasinin ardindan genel enflasyonun ve bir¢ok alt
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kategorinin enflasyon siirekliliginde diisiis yasandig1 gézlemlenmistir. Caligmada
tiikketici fiyat endeksinin 12 ana alt kategorisini tiger aylik veriler incelenmistir.

Srinivasan ve Kumar (2012) calismasinda, ingiltere ve Amerika Birlesik
Devletleri enflasyon siirekliligi ile giivenilirlik arasindaki iliskiyi incelemistir. Para
politikas1 belirleyicilerine olan gilivenin enflasyon siirekliligine etkisi yaygin bir
sekilde kabul edilmektedir. Bu c¢alisma sonucunda enflasyon stirekliliginin, para
politikas1  belirleyicilerine duyulan glivenden olduk¢a fazla etkilendigi
anlasilmaktadir. Para politikas1 giivenilirligini ve seffafligini arttirmaya yonelik
yapilacak caligmalar, enflasyon siirekliliginde de iyilesmeye yol agacagimi ve
parasal istikrar programinin etkinligini kolaylastiracagin1 ortaya koymaktadir.
Calismasinda 1963-2010 yillar1 arasindaki enflasyon oranlarini kullanmaistir.

Darvas ve Varga (2013) calismasinda Amerika Birlesik Devletleri ile Euro
bolgesindeki on iki Avrupa iilkesi arasindaki enflasyon siirekliliginin yiiksek
enflasyon donemlerinde daha yiiksek olma egiliminde oldugu saptanmistir. Petrol
sokundan sonra Amerika Birlesik Devletleri ve Euro boélgesinde enflasyon
stirekliligi tarihsel olarak diisiik seviyelerde seyretmis olsa da Euro bolgesinde
Amerika Birlesik Devletleri’ne gore daha yiiksek kalmistir. Cek Cumbhuriyeti,
Slovakya ve Slovenya enflasyon siirekliliginin diisiis yasamadig: istisnai tilkelerdir.
Ayrica c¢alismada yapilan testler dogrultusunda, yiiksek enflasyon doneminde
enflasyon siirekliliginin de yliksek olma egiliminde oldugu anlasilmistir. Calismada
1993-2012 yillar1 arasindaki donemi kapsayan, iicer aylik frekansta enflasyon
oranlar1 kullanilmastir.

Roache (2014) enflasyon beklentilerini kullanarak Brezilya’daki enflasyon
stirekliligini incelemistir. 2013 yilinin bagindan itibaren enflasyon hedeflemesi
yapan diger lilkelerin aksine, Brezilya’da enflasyon siirekligi artis gdstermistir.
Diger iilkelerde enflasyon siirekliligi, enflasyon beklentileriyle tutarli bir sekilde
kademeli olarak azalmaktadir. Calismada ayrica enflasyon siirekliliginin tarihsel
veriler kullanilarak degerlendirilmesinin yaniltict sonuglar dogurabileceginden
bahsedilmistir. Brezilya’da 2002 ve 2013 yillar1 arasindaki enflasyon yiikselisinin
devam etmesi sonucu piyasa katilimcilari, para politikasi yapicilarinin enflasyonu
diisiirmekten ziyade yiikselise karsi daha az tepki verdigine inanmaktadir. Bu

durum gelecekte enflasyon beklentilerinin artmasina neden olmaktadir. Enflasyon
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beklentilerindeki bu artis enflasyon siirekliligini olumsuz etkilemektedir. Genel
olarak, calisma sonucunda Brezilya’daki enflasyon stirekliliginin diger gelismekte
olan iilkelerdeki enflasyon siirekliligine gore farklilik gosterdigi anlasilmaktadir.
Diger iilkelerde uygun bir para politikasi kargisinda enflasyon siirekliliginde azalis
gbziikmesine ragmen Brezilya’da bu durum tam anlamiyla gozlemlenememektedir.

Li ve Wei (2015) ¢alismasinda gelismekte olan ekonomilerde sanayilesmis
iilkelere gore daha fazla ekonomik reform olmasindan dolay1 bu {ilkelere ait
enflasyon siirekliligini incelemenin Onemine deginmistir. Calismada Cin
ekonomisine ait 1983-2011 yillar1 arasindaki aylik ve lcer aylik enflasyon
oranlarini kullanilmaktadir. Seride yasanan kirilmalarin analize dahil edilmesinin
de 6neminden bahseden Li ve Wei (2015) aylik frekansta bes, liger aylik frekansta
iic kirilma yasandigini agiklamistir. Paya vd. (2007) calismasinda, frekansta
yasanan bir daralmanin enflasyon siirekliliginde artisa neden oldugundan
bahsetmektedir. Li ve Wei (2015) ise ¢alismasinda, iki ayr1 frekansta farkli sayida
kirilmalara rastlandigi i¢in bu analizin yapilmasinin  dogru olmadigina
deginilmistir. Calismada kirilmalar Bai ve Perron (2003) yontemi kullanilarak
tespit edilmis, analiz ise otoregresif modelleme kullanilarak yapilmistir. Genel
olarak yiiksek seyreden enflasyon siirekliligi 1994 yilindan itibaren diisiise
gecmistir.

Bratsiotis vd. (2015) ¢aligsmasinda genel olarak enflasyon hedeflemesi para
politikasinin, enflasyon siirekliligi tizerindeki etkisini incelemektedir. Caligmanin
sonucunda, enflasyon hedeflemesi para politikasinin uygulandigi durumlarda
enflasyonun daha diisiik bir siireklilige sahip oldugu anlasilmaktadir. Calismada
yedi iilke i¢in enflasyon oranlari incelenmektedir.

Kurozumi ve Zandweghe (2016) calismasinda enflasyonun bir para
politikas1 soku sonrasinda kalici bir yanit verebildigi sonucuna ulasilmistir.
Genigsletici para politikas1 uygulamasi sonrasinda yasanacak bir sokuna hem ¢ikti
hem emek verimliliginde artisa neden olabilecegi anlagilmaktadir. Genel olarak
ekonomide yasanacak bir sokun enflasyon siirekliligini olumsuz etkiledigi
sonucuna ulagilmistir. Calismada Amerika Birlesik Devletleri’ne ait 1959-2007

yillar1 arasindaki enflasyon verileri kullanilmistir.
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Gamber vd. (2016) c¢alismasinda Amerika Birlesik Devletleri’ne ait
enflasyon siirekliliginin Ikinci Diinya Savas1 sonrasi dénemde onemli &lgiide
degistigini ortaya koymaktadir. Enflasyonda yasanan bir sokun gecistirilme siiresi
altt aylik doneme kadar diigmiistiir. Calismada 1949-2014 yillar1 arasindaki
donemde Amerika Birlesik Devletleri’nin enflasyon siirekliligi incelenmistir.
Yapilan testler sonucunda, son 60 yil igerisinde enflasyon siirekliliginde onemli
degisiklikler yasandigi anlasilmistir.

Brissimis ve Migiakis (2016) calismasinda kisa vadede enflasyonda
meydana gelen sapmalarin uzun donemde ortadan kaybolacagini belirtmistir.
Sapmadaki diizelme siirecinin, yaklasik yedi ¢eyrek donem uzunlukla olacagi
belirtilmistir. Bu durum yiiksek enflasyon siirekliliginin varligin1 en iyi sekilde
kanitlayabilecek bir sonugtur. Calismada Amerika Birlesik Devletleri’ne ait 1966-
2009 yillar1 arasindaki GSYTH deflator enflasyon verileri kullaniimistir.

Canarella ve Miller (2016) ¢aligmasinda enflasyon hedeflemesi uygulayan
11 iilkede ve ABD’de enflasyon siirekliliginin dinamiklerini analiz etmistir. Cogu
iilke i¢cin enflasyon hedeflemesi kabul edildikten sonra enflasyon siirekliliginde bir
diisiis yasanmustir. Fakat bu diisiis enflasyon hedeflemesi ile her zaman eszamanl
olarak hareket etmemistir. Kanada, Izlanda, Norve¢ ve Isve¢ enflasyon
hedeflemesine gectikten hemen sonra enflasyon siirekliliginde bir azalma ile
karsilasiyorlar fakat Sili, Giiney Kore, Giiney Afrika, Israil ve Birlesik Krallik
enflasyon siirekliliginde ani bir diisiis ile karsilasamiyor. Bunun nedeni olarak
gecmiste yasanmis ylksek enflasyonun, beklentiler iizerinde yarattifi etki
gosterilmektedir. Enflasyon stirekliligindeki diisiis Sili ve Giiney Kore i¢in bir yi1lda
meydana gelirken, Israil ve Ingiltere igin dort yil sonra gergeklesmistir. Yine ayni
calismada kiiresel krizlerin bircok iilkenin enflasyon siirekliligindeki diistisii
ortadan kaldirdigina deginilmistir. Yapisal kirilmalarin test edildigi asamada tiim
enflasyon siirekliligi siireclerinde en az bir yapisal kirilmanin yasandigir ancak
sadece dort iilkenin (Kanada, Izlanda, Meksika ve Giiney Kore) enflasyon
hedeflemesi uygulamasina denk gelen bir yapisal kirilma yasadigi goriilmektedir.

Phiri (2016) calismasinda 46 Afrika iilkesi i¢in enflasyon hedeflemesi yapan
ve enflasyon hedeflemesi yapmayan {ilkeler olarak gruplandirarak tahminler

yapilmistir. Enflasyon hedeflemesi rejiminin benimsenmesinden sonra enflasyon
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stirekliliginin, enflasyon hedeflemesi rejimini benimsemeden 6nceki donemlere ait
olan enflasyon siirekliligine gore ylizde 40 azaldig: tespit edilmistir. Enflasyon
hedeflemesi rejimine gegis yapmayan iilkelerin enflasyon siirekliligi ise iki donem
arasinda neredeyse yiizde 290 artis goOstermistir. Enflasyon hedeflemesini
benimseyen Afrika iilkelerinin, enflasyon hedeflemesini benimsemeyen
muadilleriyle karsilastirildiginda daha diisiik degerlere sahip oldugu anlagilmistir.
Genel olarak bu sonuglar, enflasyon hedeflemesi rejimi araciligiyla, Afrika
iilkelerindeki Merkez Bankalarinin enflasyon seviyeleri iizerinde kontrol saglama
kabiliyeti oldugunu gostermektedir. Calismada 1994-2014 yillart arasindaki
TUFE’deki enflasyon siirekliligi arastirilmustir.

Kocenda ve Varga (2017) ¢calismada 1993-2013 yillar1 arasindaki donemde,
fiyat istikrarmna odakli para politikalarinin enflasyon siirekliligine etkisi analiz
edilmistir. Fiyat istikrar odakli para politika stratejilerinin enflasyon stirekliligini
azaltma yetenegine sahip olduguna dair gii¢lii bir bulgu ortaya ¢ikmistir. Bu
stratejiler, enflasyonun bir sok sonrasinda yeni bir dengeye yaklagmasi icin gereken
siireyi azaltmaya katkida bulunmaktadir. Acik enflasyon hedeflemesinin enflasyon
stirekliligini oOrtiikk enflasyon hedeflemesinden daha giiclii bir sekilde etkiledigi,
finansal kriz sirasinda ve sonrasinda bile etkili oldugunu gostermektedir. Agik
enflasyon hedeflemesi uygulayan herhangi bir lilkede enflasyon siirekliligi, 2008
mali krizinde bile kesintiye ugramayan istikrarli bir model sergilediginden ve
sonrasinda da yoluna devam ettiginden iyi bir para politikast gibi goziikkmektedir.

Tablo 1’de ¢aligmada incelenmis, diinya genelinde enflasyon stirekliligini

konu alan farkl ¢aligmalar hakkinda 6zet bilgilere yer verilmistir.

Tablo 1 Diinya Genelinde Yapilan Calismalar I¢in Ozet Bilgiler

Calismalar Donem Yontemler
Siklos (1999) 1958-1997 ARIMA
Baum vd. (1999) 1971M1-1995M12 ARFIMA
Gali ve Gertler (2000) 1960Q1-1997Q4  Yeni Keynesyen P. Egrisi
Bleaney (2001) 1953-1994 ARIMA
Batini (2002) 1970Q1-2002Q2 VAR Yontemi
Coenen (2003) 1979Q2-1998Q4 Levin ve Williams
Jouini ve Aissa (2003) 1956M1-2002M9 ARIMA
Jouini ve Boutahar (2003) 1956M1-2002M9 ARIMA
Aissa vd. (2004) 1957Q1-2003Q4 ARIMA
Levin ve Piger (2004) 1984-2003 ARFIMA
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Tablo 1 (Devam) Diinya Genelinde Yapilan Calismalar icin Ozet Bilgiler

Marques (2004)

Hondroyiannis ve Lazaretou (2004)

Liinnemann ve Matha (2004)
O’Reilly ve Whelan (2004)
Milani (2005)

Levin ve Moessner (2005)
Bilke (2005)

Dossche ve Everaert (2005)
Bleaney ve Francisco (2005)
Cournede vd. (2005)
Angeloni vd. (2005)
Cecchetti ve Debelle (2006)
Gadea ve Mayoral (2006)
Altissimo vd. (2006)
Williams (2006)

Paya vd. (2007)

Sbordone (2007)

Sheedy (2007)

Chiquiar ve Noriega (2007)
Caggiano ve Castelnuovo (2007)
D’Amato vd. (2007)

Kumar ve Okimoto (2007)
Franta vd. (2007)

Pivetta ve Reis (2007)
Babecky vd. (2008)

Benati (2008)

Coleman (2008)

Noriega ve Francia-Ramos (2009)
Rangasamy (2009)

Zhang ve Clovis (2009)
Carlstrom vd. (2009)

Meller ve Nautz (2009)
Chan ve Matos (2010)
Nguyen vd. (2011)
Cuestas ve Dobson (2011)
Hanif vd. (2012)

Beechey ve Osterholm (2012)
Tillmann (2012)

Srinivasan ve Kumar (2012)
Darvas ve Varga (2013)
Roache (2014)

Li ve Wei (2015)

Kurozumi ve Zandweghe (2016)
Gamber vd. (2016)

Brissimis ve Migiakis (2016)
Canarella ve Miller (2016)
Phiri (2016)

Kocenda ve Varga (2017)

1967Q1-2002Q4
1975Q1-2003Q4
1995M6-2003M12
1970-2002
1960Q1-2003Q4
1977-1997
1973Q1-2004Q1
1971Q1-2003Q4
1980-2000
1985Q1-2004Q4

1990-2002
1957Q1-2003Q4
1985-2004
1980Q1-2006Q2
1947M1-2005M 10
1960-2003
1960Q1-2003Q4
1995M6-2006M 12
1960Q1-2006Q4
1980-2007
1960Q4-2003Q4
1993Q2-2006Q1
1947Q2-2001Q3
1994M1-2005M 12
1970Q1-2006Q4
1989M11-2002M9
1960M 1-2008M6
1981Q1-2008Q1
1955Q1-2006Q2
1960-2004
1967Q1-2007Q2
1999Q8-2009Q2
1992-2010
1984Q1-2009Q4
1959M1-2011M12
1955Q1-2006Q1
1986Q1-2010Q2
1963M1-2010M 12
1993Q1-2012Q4
2000Q1-2013Q2
1983M1-2011M12
1959Q1-2007Q4
1949Q2-2014Q4
1966Q3-2009Q2
1976M1-2013M6
1994-2014
1993Q1-2013Q4

ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARFIMA
Yeni Keynesyen P. Model
Yeni Keynesyen P. Model
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ADF Testi
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
Yeni Keynesyen P. Egrisi
ARIMA
Yeni Keynesyen P. Egrisi
Yeni Keynesyen P. Egrisi
ARFIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARFIMA
ARIMA
ARIMA
ARFIMA
ARFIMA
ARFIMA
ARIMA
Yeni Keynesyen P. Egrisi
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARFIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
VAR Yontemi
ARIMA
ARIMA
ARIMA
ARIMA
VAR Yontemi
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2.2.Enflasyon Siirekliligi Konusunda Tiirkiye Genelinde Yapilan
Cahismalar

Balcilar (2002) ¢alismasinda Tiirkiye’deki enflasyonist siirecin yiiksek bir
enflasyon stirekliligine neden olabilecegi belirtilmektedir. Yiiksek enflasyon
stirekliligini su nedene baglamislardir; soklara maruz kalan ¢ok sayidaki sektdrden
olusan yigmin genel enflasyon oranlarina yansimast sonucu enflasyon
siirekliliginin yiikselmesine yol agmasidir. Calismada Tiirkiye’deki enflasyon
siirekliligi ARFIMA modellemesi kullanilarak incelenmistir. 1924-2001 yillar
arasindaki donemi kapsayan tiiketici fiyat endeksi ve toptan esya fiyat endeksi ile
hesaplanmis enflasyon oranlari kullanilmistir.

Tunay (2009) caligmasinda 2006 yilindan itibaren TCMB’nin Ortiik
enflasyon hedeflemesinden acik enflasyon hedeflemesine gegisi ile yeni rejimin ne
kadar bagarili oldugunu tespit etmeyi amaglamaktadir. Caligmada, 1994-2007
yillar1 arasindaki (1994=100 bazli) TUFE ile hesaplanan aylik enflasyon verileri
kullanilmistir. Elde edilen bulgulara gore; incelenen donemde enflasyon
stirekliliginin diisiik oldugu tespit edilmistir. Olas1 bir ekonomik sok karsisinda ilk
dort ayda enflasyondaki tepki yiiksek olsa da hizla diismektedir. Takip eden yilda
ise neredeyse sifira vardigr goriilmiistiir. Bu bulgular sonucunda, enflasyon
hedeflemesi rejiminin enflasyon siirekliligini azaltmakta basarili oldugu
anlasilmaktadir. Caligmada Tiirkiye’deki enflasyon siirekliligi ardisik bagimli
kesirser biitiinlesik hareketli ortalama (ABKBGO) modelini kullanarak
incelenmistir.

Altinok vd. (2009) calismasinda; tiiketici fiyat endeksine ait enflasyon
stirekliligi, toptan esya satis fiyat endeksi enflasyon siirekliliginden daha yiiksek
oldugu goriilmiistiir. Caligmaya TUFE verilerinin alt gruplar1 da eklenmis, yapilan
testler sonucunda enflasyon alt gruplarinda goriilen bir siirekliligin genel fiyatlar
seviyesinde de bir artisa yol a¢tigi anlasilmistir. Calismada 1988-2007 yillar
arasidaki dénemi kapsayan (1987=100 baz yilli) TUFE ve TEFE verilerini aylik
frekansini, otoregresyon modellemesi ile incelemistir.

Emirmahmutoglu vd. (2010); 1982-2010 donemi igerisinde meydana gelen
yapisal kirilmalar1 ve donemin enflasyon siirekliligini ¢oklu yapisal degisim

modeli, ardisik se¢cim yoOntemi ile incelemistir. Elde edilen sonuglara gore;
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enflasyon hedeflemesi ile birlikte enflasyon kontrol altina alinmaya baslanmis,
enflasyon siirekliliginde ise degisme oldugu saptanmistir. Bu analiz, enflasyon
hedeflemesi politikasina devam edilmesi gerektigini, olast bir politika
degisikliginin enflasyonu olumsuz etkileyecegini gdstermektedir. Enflasyon
hedeflemesinin tutarli olmasi ve kirilmalarin hesaba katilmasinin enflasyon
siirekliliginin saptanmasinda onemli rol oynadigindan bahsedilmistir. Incelenen
donem igerisindeki yillara ait licer aylik tiiketici fiyat endeksi ile hesaplanan
enflasyon degerleri lizerinde ¢alisma yapilmistir.

Oguz (2010) ¢alismasinda Tiirkiye’de uygulanan dort ayri para politikasin
ve bu politikalarin enflasyon iizerindeki etkilerini incelemistir. Ayn1 donemlerdeki
enflasyon siirekliligini incelediginde, enflasyon siirekliliginin diisiiste oldugu
sonucuna ulasmistir. Uygulanan para politikalart rejimleri ile enflasyon
stirekliligini arasindaki iligkide parasal hedefleme, doviz kuru hedeflemesi ve ortiik
enflasyon hedeflemesi rejimlerinde enflasyon siirekliliginin 0,5 seviyesinin
izerinde, agik enflasyon hedeflemesi rejiminde ise 0,5 seviyesinin altinda seyrettigi
tespit edilmistir. Calismada 1995-2009 yillar1 arasindaki donemi kapsayan aylik
TUFE ve alt gruplar ortalama enflasyon degerleri kullanilms, enflasyon siirekliligi
bir kirilma ile tahmin edildiginde daha diisiik sonuglarla karsilagilmistir.

Ozgigek (2011) calismasinda; 1994-2008 yillar1 arasindaki donemi
kapsayan aylik TUFE ve TEFE enflasyon degerleri sektdrel olarak ele almmustir.
Tiirkiye’de enflasyonun ardigik baglanim katsayilar1 toplami tahmin edilerek,
enflasyon siirekliligi bulunmustur. Kirilmalarin modele dahil edilmesi ile birlikte
enflasyon siirekliliginde biiyiik 6l¢iide azalis tespit edilmistir. Sanayilesmis diger
tilkelerin enflasyon siirekliligi ile karsilastirildiginda, Tiirkiye’nin enflasyon
stirekliligi daha yiiksek ¢ikmaktadir.

Kog¢ ve Abasiz (2012) calismasinda Tiirkiye ile birlikte 11 Avrupa Birligi
iilkesinin enflasyon stirekliligini incelemis, elde edilen parametrelere gore tahmin
edilen iilke gruplari igerisinde en diisiik enflasyon siirekliligi degerleri Tiirkiye ve
Belgika iilkelerinde tespit edilmistir. Analizde 1987-2010 yillar1 arasindaki ticer
aylik enflasyon verileri (2005=100 bazl1) TUFE ile hesaplanarak kullanilmistir.

Ermisoglu (2013) calismasinda Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi 6ncesi ve

sonras1 donemleri karsilastirmistir. Enflasyon hedeflemesi doneminde; enflasyon
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seviyesi ve oynakligindaki azalmanin yani sira enflasyon siirekliliginde de azalma
tespit etmistir. Enflasyon siirekliligindeki azalma ile birlikte enflasyon soklarinda
da azalma oldugu anlasilmistir. Calismada; 1995-2012 yillar1 arasindaki donemi
kapsayan tiiketici fiyat endeksi ile hesaplanmis mevsimsellikten arindirilmis aylik
enflasyon oranlar1 incelenmistir. Aylik enflasyon oranlarinin otokolerasyonu
hesaplanarak yapilan ¢aligmada Ortiik enflasyon hedeflemesi doneminde Onceki
donemlere gore otokolerasyonun aymi kaldigi veya arttigi goézlemlenmistir.
Enflasyon hedeflemesi doneminde ise enflasyon siirekliliginin azaldigini sdylemek
miimkiindiir. Daha sonra enflasyon stirekiligi AR(3) modeli ile tahmin edilmistir.
Yapisal kirilmalar tespit etmek i¢in modele Quandt-Andrews Bilinmeyen Yapisal
Kirilma Testi uygulanmistir. Elde edilen sonuglara gore enflasyon hedeflemesi
doneminde enflasyon siirekliligi dnemli 6l¢iide diismiis, yapisal kirilmalar dikkate
alindiginda da sonug degismemistir.

Tablo 2’de bu caligmada yer alan, enflasyon siirekliliginin Turkiye

ekonomisi agisindan incelendigi diger ¢alismalara ait genel bilgiler agiklanmustir.

Tablo 2 Tiirkiye Genelinde Yapilan Calismalar i¢in Ozet Bilgiler

Calisma Donem Yontem

Balcilar (2002) 1924-2001 ARFIMA

Tunay (2009) 1994M1-2007M11 ARFIMA

Altinok vd. (2009) 1988M1-2007M10 ARFIMA
Emirmahmutoglu vd. (2010)  1982Q1-2010Q1 ARIMA

Oguz (2010) 1995M1-2009M9 ARIMA

Ozgigek (2011) 1994M1-2008M12 ARIMA

Kog ve Abasiz (2012) 1987Q1-2010Q3 Hansen, Romano ve Wolf
Ermigoglu (2013) 1995M1-2012M12 ARIMA
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UCUNCU BOLUM
3. VERI SETi VE YONTEM

Bu calismada enflasyon siirekliligi tek degiskenli zaman serisi yontemi ile
analiz edilmistir. Bu yontemi kullanmanin amaci; enflasyon serisinde meydana
gelen soklarin direngli olup olmadigin1 sadece enflasyon oranlarinin olusturdugu
bir seri ile analiz etmektir. Calismada kullanilacak veri setlerinin birim-kok igerip
icermedigini anlamak i¢in duraganhik testleri yapilmaktadir. Sireklilik
analizlerinde yapisal kirilmalarin dikkate alinmamasi yapilacak olan testlerin
giivenilirligini etkileyeceginden analizde kirilmalara da yer verilmistir. Calismada,
i¢ ya da dis krizler sonucu olusan soklarin enflasyonda yarattig1 kirilmalar tarafsiz
bir gozle ve igsel olarak ele alinabilmesi i¢in Bai ve Perron (2003) yontemi

kullanilmuastir.

3.1.Veri Seti

Calismada Tiirkiye’ye ait enflasyon siirekliligini arastirmak amaciyla bes
farkli enflasyon veri seti kullanilmistir. Calismada 1982-2017, 1940-2017, 1925-
2017 ve 1925-2006 yillar1 arasindaki donemleri kapsayan veri setleri GAUSS ve
EViews programlar1 yardimiyla analiz edilmistir. 1982-2017 yillar1 arasindaki
donemi kapsayan enflasyon verileri “Aylik TUFE Enflasyonu” ve “Aylik YI-UFE
Enflasyonu”, 1940-2017 yillar1 arasindaki donemi kapsayan enflasyon verileri
“Yillik TUFE Enflasyonu”, 1925-2017 yillar1 arasindaki ddénemi kapsayan
enflasyon verileri “GSYIH Deflatér Enflasyonu™, 1925-2006 yillar1 arasindaki
donemi kapsayan enflasyon verileri ise “GSMH Deflatér Enflasyonu” basligi
altinda agiklanmistir. Calismada, frekans araliginin enflasyon siirekliligi iizerine

olan etkisini vurgulamak amaciyla birden fazla veri seti ile ¢alisilmistir.
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3.1.1. Ayhk TUFE Enflasyonu

Calismada 1982:3-2017:12 donemine ait aylik Tiiketici Fiyat Endeksi
(TUFE) verileri kullanilmustir. Yapilan arastirmalar sonucunda 1982 yil1 6ncesine
ait ayllk TUFE verisine ulasilamamistir. Verilerin aylik degerlendirilmesinin
amaci; gbzlem sayisini arttirmaktir.

Incelenen donem igerisinde 1978-1979 bazli TUFE ile hesaplanan enflasyon
oranlar1 1987:12 tarihine kadar, 1988 bazli TUFE ile hesaplanan enflasyon oranlari
1993:12 tarihine kadar, 1994 bazli TUFE ile hesaplanan enflasyon oranlar1 2002:12
tarihine kadar ve 2003 bazli TUFE ile hesaplanan enflasyon oranlari 2017:12
tarihine kadar hesaplanmistir. Farkli baz yili ile olusturulmus endeksler bir araya
getirilerek tek bir veri seti olusturulmustur. Verilerin tamamu Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK)na ait “Konularna Goére Istatistikler” kisminda bulunan

“Enflasyon ve Fiyatlar” basglig1 altindan temin edilmistir.

3.1.2. Yiluk TUFE Enflasyonu

Calismada aylik TUFE verilerinin yam sira 1940-2017 dénemine ait yillik
Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) verileri kullanilmistir. Yapilan arastirmalar
sonucunda 1940 yil1 éncesine ait TUFE verisine ulasilamamistir.

Incelenen donem icerisinde 1968, 1983, 1987 ve 1994 yillar1 olmak iizere
dort farkli baz yili bulunmaktadir. Veri setinde 78 adet gozlem degeri
bulunmaktadir. Veriler, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)na ait Istatistik
Gostergeler 1923-2013 yayminda “Fiyat ve Endeksler” kisminda bulunan “Fiyat

Endeksleri ve Degisim Oranlar1” bagligi altindan temin edilmistir.

3.1.3. GSYIH Deflator Enflasyonu

Calismada ayrica 1925-2017 donemine ait yillik Gayri Safi Yurti¢i Hasila
(GSYIH) ile hesaplanmis deflatdr verileri kullanilmustir.

Incelenen dénem igerisinde 2009 yili baz alinmistir. Veri setinde 93 adet
gozlem degeri bulunmaktadir. Veriler, T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce
Bagkanlhigi’na ait “Gosterge ve Istatistikler” kisminda bulunan “Ekonomik ve
Sosyal Gostergeler” bashgi altindaki “Milli Gelir ve Uretim” setinden temin

edilmistir.

45



3.1.4. GSMH Deflator Enflasyonu

Bu calismada 1925-2006 donemine ait yillik Gayri Safi Milli Hasila
(GSMH) ile hesaplanmis deflatdr verileri kullanilmistir. Yapilan arastirmalar
sonucunda 2006 y1l1 sonrasina ait GSMH deflatorii verisine ulasilamamustir.

Incelenen dénem igerisinde 2009 yili baz alinmistir. Veri setinde 82 adet
gbzlem degeri bulunmaktadir. Veriler, T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitge
Baskanligi’na ait “Gosterge ve Istatistikler” kisminda bulunan “Ekonomik ve
Sosyal Gostergeler” bashgi altindaki “Milli Gelir ve Uretim” setinden temin

edilmistir.

3.1.5. Ayhk YI-UFE Enflasyonu

Bu calismada 1982-2017 arasindaki déneme ait aylik Yurti¢i Uretici Fiyat
Endeksi verileri ile hesaplanmus enflasyon verileri kullaniimistir. 2003 baz y1ll1 Yi-
UFE, Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ve Toptan Esya Fiyat Endeksi (TEFE) verileri
kullanilarak 1982 yilina kadar revize edilmistir.

1982-1990 yillar1 arasinda 1981 baz yilli TEFE verileri, 1991-1995 yillar
arasinda 1987 baz yilli TEFE verileri, 1996-2005 yillar1 arasinda 1994 baz yill
TEFE verileri, 2006-2013 yillari arasinda 2003 baz yilli UFE verileri kullanilmustir.
Veri setinde 430 adet gozlem degeri bulunmaktadir. Verilerin tamami Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) na ait “Konularma Gore Istatistikler” kisminda bulunan

“Enflasyon ve Fiyatlar” baglig1 altindan temin edilmistir.

3.2.Veri Setlerine Ait Tamimlayic: Istatistikler
Bu calismada kullanilan veri setlerine ait temel istatistiki gostergeler Tablo
3’te gosterilmektedir. Veri setlerinden ii¢ tanesi yillik frekansta, diger ikisi ise aylik

frekanstadir.
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Tablo 3 Veri Setlerine Ait Tanimlayic istatistikler

Aylik Yallik GSYIH GSMH Aylik Yi-
TUFE TUFE Deflator Deflator UFE
Enflasyonu Enflasyonu Enflasyonu Enflasyonu Enflasyonu

Ortalama 2.64 27.05 22.62 24.75 2.58
Medyan 1.96 12.20 10.81 11.75 2.10
Maks. 23.38 106.30 106.45 107.27 32.80
Min. -1.43 -4.30 -25.41 -25.37 -3.54
Std. Hata 2.51 28.31 28.81 30.33 2.81
Gozlem 430 78 93 82 430

Sayisi

Tablo 3’te; “Aylik TUFE Enflasyonu” siitunu 1982-2017 yillar1 arasindaki
donemi kapsayan aylik frekanstaki enflasyon oranlarina, “Yillilk TUFE
Enflasyonu” siitunu 1940-2017 yillar1 arasindaki donemi kapsayan yillik enflasyon
oranlarma, “GSYIH Deflatér Enflasyonu” siitunu 1925-2017 yillar1 arasindaki
dénemi kapsayan GSYIH deflatérii ile hesaplanmis enflasyon oranlarina, “GSMH
Deflator Enflasyonu” siitunu 1925-2006 yillar1 arasindaki donemi kapsayan GSMH
deflatdrii ile hesaplanmis enflasyon oranlarina, “Aylik YI-UFE Enflasyonu” siitunu
ise 1982-2017 yillar1 arasindaki donemi kapsayan aylik frekanstaki enflasyon
oranlarina ait tanimlayic istatistikleri géstermektedir.

Tablo 3’te goriildiigl iizere, 1982-2017 yillar1 arasinda aylik enflasyon
oranlar1 ortalamasi %2.64, maksimum enflasyon oran1 %23.38 (1994M4 tarihinde),
minimum enflasyon oran1 %-1.43 (2011M6 tarihinde) olarak hesaplanmistir. Yine
bu veri setine ait gozlem sayis1 430, standart hata ise 2.51 olarak belirtilmistir.

Tabloya gore 1940-2017 yillart arasindaki yillik enflasyon oranlar
ortalamasi %27.05, maksimum enflasyon orani %106.30 (1994 yilinda), minimum
enflasyon oranit %-4.30 (1950 yilinda) olarak hesaplanmistir. Yine ayn1 veri setine
ait gozlem sayis1 78, standart hata ise 28.31 olarak belirtilmistir.

Tabloya gore 1925-2017 yillar1 arasindaki GSYTH deflatérii ile hesaplanan
enflasyon oranlar1 ortalamas1 %22.62, maksimum enflasyon orani %106.45 (1994
yilinda), minimum enflasyon oran1 %-25.41 (1930 yilinda) olarak hesaplanmistir.
Yine ayni veri setine ait gozlem sayist 93, standart hata ise 28.81 olarak
belirtilmistir.

Tabloya gore 1925-2006 yillart arasindaki yillik enflasyon oranlar

ortalamasit %24.75, maksimum enflasyon orani1 %107.27 (1994 yilinda), minimum
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enflasyon orani %-25.37 (1930 yilinda) olarak hesaplanmistir. Yine ayni veri setine
ait gozlem sayisi 82, standart hata ise 30.33 olarak belirtilmistir.

Tabloya gore 1982-2017 yillar1 arasindaki aylik YI-UFE enflasyon
ortalamast %2.58, maksimum enflasyon orant %32.80 (1994M4 tarihinde),
minimum enflasyon orani %-3.54 (2008M 12 tarihinde) olarak hesaplanmigtir. Ayn1
veri setinde 430 tane gdzlem degeri bulunmaktadir. Veri setine ait standart hata ise
2.81 olarak tespit edilmistir.

Grafik 1’de ve Grafik 2’de yillik ve aylik frekansta hesaplanmis enflasyon

verileri gosterilmistir.
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Grafik 1 Yillik frekansta enflasyon serileri

Kaynak: TUIK’den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.
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Grafik 2 Aylik frekansta enflasyon serileri

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.
3.3.Yontem

3.3.1. Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Zaman serilerinin duraganligini incelemek i¢in kullanilan en popiiler test
Genisletilmis Dickey Fuller testidir. ADF, Dickey-Fuller tarafindan gelistirilmis
DF testinin genisletilmis halidir. Veri setinin duragan olup olmadigini tespit etmede
kullanilan bir birim-kok testidir. Dickey-Fuller testi yapilirken hata terimi &; ‘nin
otokorelasyonsuz oldugu ve y,; zaman serisinin AR(1) modeline uygunluk
gosterdigi varsayilmistir. Ancak zaman serisi AR(1) modellemesi disinda farkl
stireglere de uygunluk gosterebilir. Gergekte AR(k) siirecini y, zaman serisi AR(1)
model ile ifade edilirse hata terimleri otokorelasyonu olacaktir. Otokorelasyonlu
hata terimleri ise &; ‘nin saf hata terimi oldugu varsayimu altinda kullanilan Dickey-
Fuller dagilimlarini gegersiz kilmaktadir.

ADF denklemi 3 farkl sekilde gosterilmektedir:

AY, =p*Yeq + 2221 BilY—; + & (3.1)

AYy =a+px*Yeq+ Zi‘{zl BilYe—; + & (3.2)
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AY, = a+ BT +p+ Yoy + X, BilY,; + & (33)

(3.1) numarali denklem sabitsiz ve trendsiz (none), ikinci denklem (3.2)
sabitli ve trendsiz, sonuncu (3.3) numarali denklem ise sabitli ve trendli yontemleri
temsil etmektedir. Analiz yapilan serinin duragan olup olmadigini anlamak igin

asagidaki hipotezler test edilmektedir:

Hy: p = 0 sifir hipotezi serinin duragan olmadigini gostermektedir. Bu
durum serinin birim kok icerdigi anlamina gelmektedir.

H;: p < 0 alternatif hipotezi serinin duragan oldugunu gostermektedir. Bu
durum ise serinin birim kok icermedigi anlamina gelmektedir.

Hesaplanan test istatistikleri Mackinnon (1996) kritik degeri kullanilarak

degerlendirilmektedir.

3.3.2. Lee ve Strazicich (2003) Testi

Lee ve Strazicich (2003) LM testi ile zaman serilerinin olas1 bir yapisal
kirilma barindirmasi durumunda birim-kok icerip icermedigini tespit etmektedir.
LM testi, Zivot-Anderws ve Perron testlerini gelistirerek hipotezlerinde yapisal
kirilmalara izin vermektedir. LM testinin literatiire olan en 6nemli katkisi, zaman
serisinde bir kirtlmanin yani sira iki kirilmayr da igsellestiren bir yapiya sahip

olmasidir.
LM testi asagidaki veri iiretim siirecini ele almaktadir:
Ve =0Z; + e, e = fer_1+ & 3.4)
Z., digsal degiskenler vektoriinii ve & ~ iid N(0,02) ozelligini
gostermektedir. LM birim-kok test istatistigi ise asagidaki denklem ile tespit

edilmektedir:

AY, = 8'AZ, + OS,_; + u, (3.5)
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LM testinde model se¢imi 6nemli hususlardan bir tanesidir. Sabitli modelde
kirilmaya izin veren A modeli ile hem sabitli hem trendli modelde kirilmaya izin
veren C modeli arasinda en uygun olanin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu
calismada sabitli ve trendli modelde kirilmaya izin veren C modeli degil, sadece

sabitli modelde kirilmaya izin veren A modeli dikkate alinacaktir.

3.3.3. Bai ve Perron (2003) Yontemi
Bu c¢alismada, enflasyon serisinde yasanan kirilma sayisinin tespiti i¢in Bai
ve Perron (1998, 2003) testi kullanilmistir. m sayida kirilma i¢in olusturulan

regresyon modeli agsagidaki gibidir:

Ye=xif+z6+tu t=T_;+1,...T j=1,...m+1 (3.6)

Bu modelde y, t zamanda gézlenen bagimli degiskeni, x ve z bagimsiz
degiskenleri temsil etmektedir. Modelde m tane kirilma oldugundan m + 1 tane
donem oldugu varsayilmaktadir. g ve 6, j =1,..,m+ 1 oldugu varsayilarak
katsayilar vektoriinii gostermektedir. p, t zamanda gozlenen hata terimlerini
gostermektedir. Modelde kirilma noktalar1 olarak tanimlanan Ty, ..., T), sayist ve
tarihleri bilinmemektedir ve tahmin edilecektir. Arastirmada kullanilan tahmin
metodu En Kiiciik Kareler (EKK) yontemi ile iligkilidir. Her m adedi igin
(Ty, ..., T,), B ve d; katsayisina ait ortak en kiigiik kareler tahminleri (3.7) numarali

denklemde gosterilen hata kareleri toplamini minimize ederek hesaplanmaktadir.

Sr(Ty, e T) = TP Byl 1O — x(B — 2(6))? (3.7)

Her m adedi i¢in hesaplanan tahminlerin ,L?(T]) ve & (Tj) seklinde
gosterildigini varsayalim. Hesaplanan bu tahminlerin fonksiyonda yerine koyarak
ve (3.7) numarali denklemden elde edilen hata kareleri toplaminin Sy (T4, ..., Tp,)

olarak belirtildigini varsayarak tahmin edilen kirilma tarihleri:
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(Tl, ey Tm) = argminTl’___,TmST (Tll . Tm) (38)

(3.8) numarali denklemdeki gibi gosterilmektedir. Her m parga icin
hesaplanmis ortak en kiigiik kareler tahmin edicileri § = f (Tj) ve 5=6 (T7)
regresyon parametreleridir. Fakat m>2 durumunda hesaplama yiikii fazla
olacagindan dolay1 Bai ve Perron (1998, 2003) daha etkin bir algoritma tavsiye
etmektedir.

Bai ve Perron (2003) bu denklemi saglayan degiskenleri bulmak igin
T(T + 1)/2 adet hata terimleri kareleri toplamini hesaplamaktadir. Ayrica ayni
calismada giliven araligi hesaplamasi ve iki 6nemli test istatistigi agciklanmaktadir.
Bu istatistiklerden ilki m = 0 hipotezine karsi m = k hipotezini sinayan subF tipi
istatistiktir. Burada sifir hipotezi donem igerisinde yapisal kirllma yasanmadigini
savunmaktadir. Alternatif hipotez ise donem igerisinde k kadar yapisal kirilma
yagsandigini savunmaktadir. i = 1, ..., k i¢in T; = [T A;] olmak iizere Ty, ..., T, 'nin
bir par¢a oldugunu ve R’nin de (RS)' = (6; — 83, ..., 8 — Oj41) gibi bir matris
olarak distintildiigiinde test istatistigi (3.9) numarali denklemdeki gibi

gosterilmektedir:

T-(k+1)q-p1

- )8'R'(RV(8) "R RS (3.9)

FT(Alf ...,Ak; q) = %(

Burada V(8), 8’ya ait varyans-kovaryans matrisinin tahminini temsil
etmektedir. (1, ...,A;)’lar genel hata terimleri kereler toplammni minimize eden
tahmin ediciler olmak tizere subF;(k; q) = Fr (/Tl, s Ak q) testi kullanilmaktadir.

Ikincisi test istatistigi ise; m = i hipotezine karsilik m = i + 1 hipotezini
simayan subF (i + 1|i) istatistigidir. Bu test istatistiginde; donem igerisinde i kadar
yapisal kirtlma mevcut iken i + 1 kadar yapisal kirilmanin yasanip yasanmadigini
analiz etmektedir. Bu test istatistigi, veri setinin i kirtlma ve i + 1 kirilmaya sahip
olmast durumunda elde edilen (3.10) numarali denklemde gosterilen hata terimleri

kareler toplamu farki ile agiklanmaktadir:
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subF(i + 1]i) = {ST(’T’l, w,Ti))— min inf S¢(Ty, ... T, 7.7, ., T)) }/62 (3.10)

1<i<i+17TeA,

Bu denklemde, Ay, ={7 Tip1+ (T —Tima)n <t < Ty — (T —Tima)ml,
Se(Ty, ... T=i,t, Ty, ., T;) her m adedi igin hesaplanan en kiigiik kareler tahmin
edicilerinden elde edilen hata terimleri kareleri toplami, 62 ise sifir hipotezi altinda
0% nin tutarl tahmin edicilerini gdstermektedir. i kadar yapisal kirilmaya sahip
modelden elde edilen hata terimleri kareleri toplami, i + 1 kadar yapisal kirilmaya
sahip modelden elde edilen hata terimleri kareleri toplamindan biiyiikse, i + 1
yapisal kirilmaya sahip olan model tercih edilecektir. Bai ve Perron (2003) yapisal
kirilmalarin ardigik olarak tahmin edilmesini saglamasindan dolayr subF (i + 1]i)
testinin kullanilmasini 6nermistir. Bu c¢alismada oneri dikkate alinarak, daha

giivenilir oldugunu diisiiniilen subF (i + 1|i) test istatistigini kullanilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

4. BULGULAR

Bu kisimda Tiirkiye nin enflasyon serisinde meydana gelen yapisal kirtlma
donemleri Bai ve Perron (1998, 2003) tarafindan gelistirilen yontem yardimiyla
incelenmistir. Calismada bes farkli veri seti kullanilmistir. Birinci veri setinde;
1982:3-2017:12 dénemine ait TUFE verileri aylik frekansta ele almmustir.
Toplamda 430 adet gozlem degeri bulunmaktadir. Veriler Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK)’ndan elde edilmistir. ikinci veri setinde; 1940-2017 dénemine ait
yillik TUFE verileri ele alinmistir. Bu dénem igerisinde 1968, 1983, 1987 ve 1994
yillar1 olmak {izere dort farkli baz yili bulunmaktadir. Ugiincii veri setinde; 1925-
2017 yillar1 arasmdaki donemi kapsayan GSYIH deflatérii verileri ele alinmustir.
Dordiincti veri setinde; 1925-2006 yillar1 arasindaki donemi kapsayan GSMH
deflatorii verileri ele alinmistir. Besinci veri setinde; 1982:1-2017:12 dénemine ait
YIi-UFE verileri aylik frekansta ele alimmistir. Siireklilik analizleri yapilmadan &nce
veri setlerine ait duraganlik testleri yapilmistir. Duraganligin tespit edilmesinde
oncelikle ADF, ardindan ihtiya¢ dahilinde yapisal kirilmali LM birim-kok testi
yapilmugtir.

Bu calismada Bai ve Perron (2003); Darvas ve Varga (2013);
Emirmahmutoglu vd. (2010); Jouini ve Assia (2003) ve Jouini ve Boutahar (2003)
caligmalarinda 6nerildigi gibi sabit terimli, bir donem gecikmeli, otoregresif model
ile calistimistir. AR(1) modellemesi ile c¢alisilmanin nedeni; enflasyon orani
serisinin ortalamasinda meydana gelen yapisal kirilmalarin donemlerini belirlemek
ve enflasyon siirekliligini incelemektir. GAUSS ve EViews programlar1 yardimiyla

analiz sonuglar elde edilmistir.
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4.1. Birim-Kok Testleri

Calismanin bu boliimiinde siireklilik analizleri yapilacak olan veri setlerine
ait birim-kok testleri yapilacaktir. Birim-kok testi i¢in genisletilmis Dickey-Fuller
testi uygulanacaktir. Her bir veri seti i¢in sabitsiz, sabitli, sabitli ve trendli degerleri

ayr1 ayr1 degerlendirilecektir.

4.1.1. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi Sonuclari
Calismada kullanilan veri setlerinin birim-kok igerip igermedigini tespit
edebilmek icin yapilan ADF birim-kok testi sonuclar1 asagidaki Tablo 4’te

gosterilmektedir.

Tablo 4 ADF Test Sonuglar1

Aylik Tiife  Yilhk Tiife GSYIH Def. GSMH Def. Aylik Yi-Ufe
Enflasyonu Enflasyonu  Enflasyonu  Enflasyonu Enflasyonu
Sabitsiz
T-istatistik -0.95 -1.72 -2.26 -2.13 -1.86
1% level -2.57 -2.59 -2.59 -2.59 -2.57
5% level -1.94 -1.94 -1.94 -1.94 -1.94
10% level -1.62 -1.61 -1.61 -1.61 -1.62
Schwarz 3.97 (11) 8.31 (0) 8.48 (0) 8.64 (0) 4.48 (8)
Sabitli
T-istatistik -1.28 -2.44 -2.90 -2.79 -9.91
1% level -3.45 -3.52 -3.50 -3.51 -3.44
5% level -2.87 -2.90 -2.89 -2.90 -2.87
10% level -2.57 -2.59 -2.58 -2.59 -2.57
Schwarz 3.98 (11) 8.32 (0) 8.50 (0) 8.65 (0) 4.44 (0)
Sabitli ve
Trendli
T-istatistik -2.42 -2.41 -3.08 -3.98 -11.27
1% level -3.98 -4.08 -4.06 -4.08 -3.98
5% level -3.42 -3.47 -3.46 -3.47 -3.42
10% level -3.13 -3.16 -3.16 -3.16 -3.13
Schwarz 3.98 (11) 8.38 (0) 8.53 (0) 8.66 (1) 4.40 (0)

Not: Parantez igerisindeki sayilar Schwarz kritik degerine gore gecikme uzunluklarini
gostermektedir.

Tablo 4’te, calismada incelenen bes farkli veri setine ait birim-kok
analizlerinin sonuglari gosterilmektedir. Schwarz kritik degerine gore, aylik TUFE
enflasyon verileri harig, diger veri setlerinde sabitsiz modele ait hesaplanan deger
kritik degerlerden kiiclik ¢ikmistir. Bu durumda, serinin birim-kok igerdigini

savunan sifir hipotezi (Hy) reddedilmektedir. Yani seriler duragandir denebilir.
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Sabitli ve trendli modelde ise sadece GNP deflator enflasyon verileri ve aylik Yi-

UFE enflasyon verileri duragan ¢ikmustir.

Veri setlerinin sabitsiz modelde duragan olmasi, siireklilik analizlerinin
yapilmasinda bir engel teskil etmedigini gostermektedir. Aylik TUFE enflasyon
verilerinin birim-kok igermesi ise diislindiiriiciidiir. Serinin kirilma igeriyor olusu

ayni zamanda birim-kok icermesinin sebebi olabilir.

Calismanin devaminda, aylik TUFE enflsayon serisinde tespit edilen birim-
kokiin kirtlmalardan kaynakli olup olmadigi analiz edilecektir. Bu analiz i¢in

kirilmali birim-kok testi olan LM testi kullanilacaktir.

4.1.2. Lee ve Strazicich (2003) Testi Sonuclar

Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi sonucunda aylik TUFE enflasyon
serisi hari¢ diger seriler duragan olarak tespit edilmistir. Aylik TUFE enflasyon
serisinin kirilma igeriyor olusu duragan olarak tespit edilmemesinin nedenlerinden
birisi olabilir. Bu durumun analizi i¢in kirilmali birim-kok testi olan LM testi
yapilmistir. LM testi; zaman serisinde meydana gelen kirilmalart icsellestirerek

serisin duragan olup olmadigini tespit etmeye yarayan bir testtir.

Calismada hem tek yapisal kirilmali hem de iki yapisal kirilmali LM testi
uygulanmaktadir. Tablo 5’te aylik TUFE enflasyon serisine ait LM test sonuglar

gosterilmektedir.

Tablo 5 Tek Yapisal Kirilmali LM Test Sonuglari

Model A Model C
Gecikme Uzunlugu 13 12
LM Test Istatistigi -4,15%%* -3.93
Yapisal Kirilma Tarihi 2001:4 1994:8
B(t) -1.86 0.61
(-1.09) (0.31)
D(t) - -0.98***
(-3.75)

Not: Tabloda yer alan gecikme uzunluklar1t Ng ve Perron (1995) tarafindan gelistirilen genelden
Ozele yontemi ile tespit edilmistir. *, **, *** girastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyini temsil
etmektedir. Parantez igerisindeki degerler ise t-istatistigini gostermektedir. B(t) sabit terimdeki
kukla degiskeni temsil ederken, D(t) trenddeki kukla degiskeni temsil etmektedir. Kukla
degiskenlere ait kritik degerler standart normal dagilim tablosundan elde edilmistir. Bu degerler
%10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyi i¢in sirasiyla 1.645, 1.960 ve 2.576 dur.
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Tablo 5°te, aylik TUFE enflasyon serisinin tek yapisal kirtlmali LM test
sonuglar1 goriilmektedir. Tablodaki A modeli sabitli modelde tek kirilmaya izin
verirken C modeli sabitli ve trendli yapisal kirilmanin igsellestirilmesine izin
vermektedir. Sabitli modelde test istatistigi -4.15 olarak tespit edilmistir. A modeli
icin kritik degerler %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyi i¢in sirasiyla -3.21, -3.57 ve
-4.24 olarak Lee ve Strazicich (2003) calismasindan elde edilmistir. Test
istatistiginin kritik degerden kiiglik ¢ikmasi %5 diizeyinde sifir hipotezinin (Hy)
reddedildigi anlamina gelmektedir. Yani Model A’nin %35 diizeyinde anlamli
oldugu anlagilmaktadir. Aylhik TUFE enflasyon serisi tek yapisal kirilmanin
i¢sellestirildigi sabitli modelde %5 anlamlilik diizeyinde duragandir. A modelinde
yapisal kirilma tarihi 2001:4 olarak tespit edilmistir. 2001 yilinda yasanan

ekonomik krizin bu kirilmaya sebep olabilecegi diistiniilmektedir.

C modeli i¢in kritik degerler incelendiginde %10, %5 ve %1 anlamlilik
diizeyi i¢in sirasiyla -4.18, -4.45 ve -5.15 olarak Lee ve Strazicich (2004, s.12)
calismasindaki Tablo 1’den elde edilmistir. Test istatistigi ve kritik degerler
karsilastirildiginda sifir hipotezinin reddedilemedigi anlagilmaktadir. Model C
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamaktadir. C modelinde yapisal kirilma tarihi

1994:8 olarak tespit edilmistir.

Tablo 6 iki Yapisal Kirilmali LM Test Sonuglari

Model AA Model CC
Gecikme Uzunlugu 13 13
LM Test Istatistigi -4,69%** -8.99%**
Yapisal Kirilma Tarihi 1 1988:2 1994:3
Yapisal Kirilma Tarihi 2 2001:4 1996:1
BI1(t) 3.16* 22.68%**
(1.86) (13.54)
B2(t) -2.25 -4.62%H*
(-1.33) (-2.91)
D1(t) - -6.08***
(-8.95)
D2(t) - 5.75%x*
(8.90)

Not: Tabloda yer alan gecikme uzunluklar1t Ng ve Perron (1995) tarafindan gelistirilen genelden
Ozele yontemi ile tespit edilmistir. *, **, *** girastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyini temsil
etmektedir. Parantez icerisindeki degerler ise t-istatistigini gdstermektedir. B1(t) ve B2(t) sabit
terimdeki kukla degiskeni temsil ederken, DI(t) ve D2(t) trenddeki kukla degiskeni temsil
etmektedir. Kukla degiskenlere ait kritik degerler standart normal dagilim tablosundan elde
edilmistir. Bu degerler %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyi icin sirasiyla 1.645, 1.960 ve 2.576’dur.
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Tablo 6, iki yapisal kirilmali LM testine ait sonuclart igermektedir. Model
AA, sabitli modeli Model CC ise sabitli ve trendli modeli temsil etmektedir.
Gecikme uzunlugu iki model i¢in de 13 olarak tespit edilmistir. Sabitli modelde LM
test istatistigi -4.69 olarak hesaplanmistir. Sabitli model igin kritik degerler
incelendiginde %10, %5 ve %1 anlamlilikta sirasiyla -3.50, -3.84, -4.54 olarak Lee
ve Strazicich (2003) calismasindan elde edilmistir. Sonuglar incelendiginde test
istatistigi kritik degerden kiigiik ¢ikmistir. Bu durumda sifir hipotezi (H,)
reddedilmektedir. Yani, iki kirilmali LM testinde Model AA, %1 anlamlilik
diizeyinde duragandir. Model AA’da yapisal kirilma tarihleri 1988:2 ve 2001:4
olarak tespit edilmistir. 1980’li yillarin sonlarina dogru artan kamu borglar1 ve
enflasyon 1988:2 tarihinde meydana gelen kirilmanin nedenleri arasinda
gosterilebilir. Tiirkiye tarihinde meydana gelen en biiylik ekonomik kriz olan 2001
krizi, analiz sonucunda tespit edilen 2001:4 tarihindeki yapisal kirilmay1 agiklar

niteliktedir.

Sabitli ve trendli modelde test istatistigi -8.99 olarak tespit edilmistir. Kritik
degerler incelendiginde %10, %5 ve %1 anlamlilikta sirasiyla -4.99, -5.29, -5.82
olarak Lee ve Strazicich (2003) ¢alismasindaki Tablo 2’den elde edilmistir. Kritik
deger ve test istatistigi karsilastirildiginda sifir hipotezinin (H,) reddedildigi
anlasilmaktadir. Baska bir degisle, iki kirlmali LM testinde aylik TUFE serisi
Model CC’ye gore %1 anlamlhilik diizeyinde duragandir. Model CC’de yapisal
kirilma tarihleri 1994:3 ve 1996:1 olarak tespit edilmistir. 1994 yilinda yasanan
ekonomik kriz 1994:3 tarihine denk gelen birinci yapisal kirilmayr anlamh
kilmaktadir. 1995 yilinin sonunda yapilan siyasi secimlerin pesinde getirdigi

dengesizlik 1996:1 tarihinde gerceklesen kirilmay1 agiklar niteliktedir.

Aylik TUFE enflasyon serisinin hem tek kirilmali hem de iki kirilmali LM
birim-kok testleri yapilmistir. Sonuglar incelendiginde tek kirilmali LM birim-kék
testinde sabitli ve trendli (Model C) model istatistiksel olarak anlamsiz, sabitli
(Model A) model ise anlaml1 ¢tkmustir. iki kirilmali LM birim-kok testinde ise hem
Model AA hem de Model CC istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir.

Calismanin devaminda, duraganlik analizleri yapilan biitiin veri setlerinin

siireklilik analizleri yapilacaktir. Aylik TUFE enflasyon serisi yapisal kirilmali LM
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birim-kok testlerinde duragan cikmistir. Bu yiizden seri tespit edilen kirilma
tarihlerine gore boliiniip her bir boliim icin ayr1 ayri stireklilik analizi yapilacaktir.
Serinin boliinmesinde Model AA’da tespit edilen yapisal kirilma tarihleri (1988:2
ve 2001:4) dikkate alinacaktir. Sabitli modelin hem tek yapisal kirilmali hem de iki
yapisal kirilmali modelde anlamli ¢ikmasi, kirilma tarihlerinin Tirkiye
ekonomisinde meydana gelen calkantili donemlere denk gelmesi bunun nedeni

olarak gosterilmektedir.

4.2. Siireklilik Analizleri

Bu boliimde tiim veri setleri i¢in ayr1 ayr siireklilik analizleri yapilacaktir.
Oncelikle veri setleri igin otoregresif modelleme olusturulup serinin siirekliligi
tahmin edilecektir. Daha sonra Bai ve Perron (2003) yontemi kullanilarak seri
igerisindeki varsa kirilmalar tahmin edilip, bu kirilmalarin modellemeyi nasil
etkiledigi incelenecektir. Genisletilmis Dickey-Fuller testine gore birim-kok
icermedigi tespit edilen veri setleri bir biitiin olarak kullanilacaktir.

Aylik TUFE enflasyon verisi yapisal kirilmali LM birim-kok testleri
sonucunda kirtlma tarihlerine gore ii¢ ayr1 kisma ayrilmistir. LM testi sonucunda
1988:2 ve 2001:4 tarihlerinde yapisal kirilma yasandigr sonucuna ulasilmistir.
Tespit edilen bu tarihlere gore aylik TUFE enflasyon serisi 1982:3-1988:2 (bundan
sonra birinci kisim), 1988:3-2001:4 (bundan sonra ikinci kisim) ve 2001:5-2017:12
(bundan sonra tgiincli kisim) olmak iizere li¢ farkli doneme ayrilmistir. Bu ii¢

donem ig¢in siireklilik analizleri ayr1 ayr1 yapilacaktir.

4.2.1. Ayhk TUFE Verilerine Ait Analiz Sonuglari

AR(1) modellemesi ile yapilan analizin ilk asamasinda birinci kisim aylik
TUFE serisine ait enflasyon siirekliligi incelenmistir. Yapilan analiz sonucunda
elde edilen parametre degerleri asagidaki tabloda verilmistir. Tablo 7°de yer alan
Bj1 ve Bj . (j=0) katsayilar1 enflasyon ortalamasini ve enflasyon siirekliligini temsil
etmektedir. Tablo 7 ayn1 zamanda diizeltilmis standart hatalar, t-istatistiklerini ve

olasilik degerlerini de gostermektedir.
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Tablo 7 Birinci Kisim Aylik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Dahil
Edilmedigi Analiz Sonuglar1

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >|t|
Degerleri Standart Hata

Bo1 2.94 0.43 6.85 0.000%*

Bo.2 0.40 0.12 3.35 0.001%*

* %S5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml

Tablo 7°te yer alan analiz sonuglarina gore, 1982:3-1988:2 tarihleri arasini
kapsayan enflasyon ortalamasi 2.94, enflasyon siirekliligi ise 0.40 olarak tespit
edilmistir. Incelenen dénem igerisinde yiiksek bir enflasyon siirekliligi olmamakla
birlikte, analiz sonuglarinin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
oldugu anlasilmistir.

Kirilmalarin dahil edilmedigi analiz sonucunun ardindan birinci kisim aylik
TUFE serisinde meydana gelen yapisal kirilmalarin sayis belirlenmekte ve analize
dahil edilmektedir. Bai ve Perron (2003) yapisal kirilmalarin sayisinin tespit
edilmesinde subF (i) ve subF (i + 1|i) test istatistiklerini nermektedir. Caligmada

buna yonelik analizler yapilmis, elde edilen sonuglar Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 8 Birinci Kisim Aylik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirtlmalarm
Belirlenmesi I¢in Kullanilan Test Sonuglar

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1]i) %10 Anlamlilik

Degeri [statistigi Degeri
subF(1)=6.15 9.37 SubF(2|1)=3.26 937
SubF(2)=3.74 7.91 subF (3]2)=1.09 10.92
subF(3)=4.29 6.43

* %S5 kritik degerinde anlamli
** :%1 kritik degerinde anlaml1

Tablo 8’de gosterilen subF (i) test istatistigi sonuglarina gore; enflasyon
serisinde kirilma olmadigimi savunan yokluk hipotezi, 3 adet kirilma yasandig
kabul edilen alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde
reddedilememektedir. Yapilan teste sifir hipotezi seride kirilma olmadigim
savunurken alternatif hipotez enflasyon serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu
savunmaktadir. Test sonucunda F-istatistigi 4.29 cikmistir. %10 anlamlilik
diizeyinde tablo degerine bakildiginda (6.43) test istatistiginin tablo degerinden
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kiigiik oldugu anlagilmaktadir. Bu durumda sifir hipotezi reddedilemez. Bagka bir
degisle, enflasyon serisinde yapisal kirilma yoktur. subF (i + 1|i) test istatistigine
bakildiginda ise, enflasyon serisinde bir kirilma varken ikinci bir kirilmanin
olmadig1 reddedilememektedir. Enflasyon serisinde iki kirilma varken tigiinci
kirilmanin = olmadigin1  test eden yokluk hipotezi de aym sekilde
reddedilememektedir. Bu testte sifir hipotezi enflasyon serisinde iki yapisal kirilma
mevcutken ti¢ilincii bir yapisal kirilmanin olmadigini savunur. Alternatif hipotez ise
ticlincii bir yapisal kirilmanin da seride mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda
(%10 anlamlilik diizeyinde) F-istatistigi 1.09 tablo istatistigi ise 10.92 ¢ikmistir. Bu
durumda sifir hipotezi reddedilememektedir. Baska bir sekilde ifade edecek
olursak; ardisik test sonuglarina gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik diizeyine
gore iki adet yapisal kirilma mevcutken tigiincii bir yapisal kirilmanin mevcut
olmadig1 kabul edilmektedir. Ayrica analizde, “The sequential procedure” (ardisik
prosediir), seride kirtlma olmadigimi gostermektedir. Tim bu sonuglar
dogrultusunda seride yapisal kirilma olmadig1 kabul edilerek birinci kisim aylik

TUFE enflasyon serisinde yapisal kirilma yasanmadig1 kararina varilmistir.
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Grafik 3 Birinci kistm aylik TUFE verilerine ait enflasyon orani ve enflasyon
ortalamasi

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.
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Grafik 3’te birinci kisim aylik TUFE enflasyon serisine ait enflasyon verileri
ve enflasyon ortalamasi gosterilmektedir.

Yine, ikinci kisim aylik TUFE enflasyon serisine ait enflasyon siirekliligini
incelemek i¢cin AR(1) modellemesi yapilmistir. Yapilan modelleme sonucunda elde
edilen parametre degerleri asagidaki tabloda verilmistir. Tablo 9°da yer alan 8 ; ve
B> (j=0) katsayilar1 enflasyon ortalamasini ve enflasyon siirekliligini temsil
etmektedir. Tablo 9 ayn1 zamanda diizeltilmis standart hatalari, t-istatistiklerini ve

olasilik degerlerini de gostermektedir.

Tablo 9 ikinci Kistm Aylik TUFE Verilerine Ait Tahmin Edilen Yapisal Kirilma

Zamanlar1 ve Guiven Araliklari

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Degerleri Standart Hata

Bo, 4.67 0.36 12.66 0.000%*

Bo,2 0.36 0.07 4.92 0.000%**

* %S5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:9%1 anlamlilik diizeyinde anlamli

Tablo 9°da goriildiigii iizere; ikinci kistm aylik TUFE enflasyon serisinde
enflasyon ortalamasi 4.67, enflasyon siirekliligi ise 0.36 olarak tespit edilmistir.
Incelenen dénem igerisinde yiiksek bir enflasyon siirekliligi olmamakla birlikte,
analiz sonuglarinin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
anlasilmstir.

Kirilmalarin dahil edilmedigi analiz sonucunun ardindan ikinci kisim aylik
TUFE serisinde meydana gelen yapisal kirilmalarin sayisini belirlemek igin testler
yapilmaktadir. Bai ve Perron (2003) yapisal kirilmalarin sayisinin tespit
edilmesinde subF (i) ve subF (i + 1|i) test istatistiklerini onermektedir. Calismada

buna yonelik analizler yapilmis, elde edilen sonuglar Tablo 10’da gdsterilmektedir.
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Tablo 10 Ikinci Kistm Aylik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarin
Belirlenmesi I¢in Kullanilan Test Sonuglar

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1]i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
SubF (1)=7.69 9.37 SubF (2|1)=4.44 9.37
SubF(2)=5.19 7.91 subF(3]|2)=0.31 10.92
subF(3)=3.51 6.43

*:%5 kritik degerinde anlaml
** %1 kritik degerinde anlaml

Tablo 10’da gosterilen subF (i) test istatistigi sonuglarina gore; enflasyon
serisinde kirilma olmadigimi savunan yokluk hipotezi, 3 adet kirilma yasandig
kabul edilen alternatif hipoteze karst %10 anlamhilik diizeyinde
reddedilememektedir. Yapilan teste sifir hipotezi seride kirilma olmadigini
savunurken alternatif hipotez enflasyon serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu
savunmaktadir. Test sonucunda F-istatistigi 3.51 c¢ikmustir. %10 anlamlilik
diizeyinde tablo degerine bakildiginda (6.43) test istatistiginin tablo degerinden
kiigiik oldugu anlagilmaktadir. Bu durumda sifir hipotezi reddedilemez. Baska bir
degisle, enflasyon serisinde yapisal kirilma yoktur. subF (i + 1|i) test istatistigine
bakildiginda ise, enflasyon serisinde bir kirilma varken ikinci bir kirilmanin
olmadig1 reddedilememektedir. Enflasyon serisinde iki kirilma varken iiglincii
kirllmanin  olmadigin1  test eden yokluk hipotezi de aym sekilde
reddedilememektedir. Bu testte sifir hipotezi enflasyon serisinde iki yapisal kirilma
mevcutken ti¢lincii bir yapisal kirtlmanin olmadigini savunur. Alternatif hipotez ise
ticlincii bir yapisal kirilmanin da seride mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda
(%10 anlamlilik diizeyinde) F-istatistigi 0.31 tablo istatistigi ise 10.92 ¢ikmistir. Bu
durumda sifir hipotezi reddedilememektedir. Bagka bir sekilde ifade edecek
olursak; ardisik test sonuglarina gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik diizeyine
gore iki adet yapisal kirilma mevcutken {iciincii bir yapisal kirilmanin mevcut
olmadig1 kabul edilmektedir. Ayrica analizde, “The sequential procedure” (ardisik
prosediir), seride kirtlma olmadigimi gostermektedir. Tim bu sonuglar
dogrultusunda seride yapisal kirilma olmadigi kabul edilerek ikinci kisim aylik

TUFE enflasyon serisinde yapisal kirilma yasanmadig1 kararina varilmistir.
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Grafik 4 ikinci kistm aylik TUFE verilerine ait enflasyon orani ve enflasyon

ortalamasi

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 4’te ikinci kistm aylik TUFE serisine ait enflasyon verileri ve

enflasyon ortalamasi gosterilmektedir.

Ugiincii kistm aylik TUFE enflasyon serisine ait enflasyon siirekliligini ve

ortalamasi hesap etmek i¢in dncelikle otoregresif modelleme olusturulacaktir. Elde

edilen parametre degerleri asagidaki tabloda verilmistir. Tablo 11°de yer alan f;

ve B, (j=0) katsayilar1 enflasyon ortalamasini ve enflasyon siirekliligini temsil

etmektedir.

Tablo 11 Ugiincii Kistm Aylik TUFE Verilerine Ait Tahmin Edilen Yapisal

Kirilma Zamanlar1 ve Giiven Araliklan

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Degerleri Standart Hata

Boa 0.96 0.18 5.41 0.000%*

Bo,2 0.59 0.05 12.24 0.000**

* %5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml
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Ucgiincii kistm aylik TUFE enflasyon serisinde enflasyon ortalamast 0.96,
enflasyon siirekliligi ise 0.59 olarak tespit edilmistir. incelenen donem igerisinde
yiiksek bir enflasyon siirekliligi olmamakla birlikte, analiz sonuglarinin %l
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu anlagilmstir.

Kirilmalarin dahil edilmedigi analiz sonucunun ardindan tigiincii kisim aylik
TUFE serisinde meydana gelen yapisal kirilmalarin sayisini belirlemek igin testler
yapilmaktadir. Bai ve Perron (2003) yapisal kirilmalarin sayisinin tespit
edilmesinde subF (i) ve subF (i + 1|i) test istatistiklerini dnerdiginden ¢alismada

buna yonelik analizler yapilmis, elde edilen sonuglar Tablo 12°de gdsterilmistir.

Tablo 12 Ugiincii Kisim Aylik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarin
Belirlenmesi I¢in Kullanilan Test Sonuglari

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1]i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
subF(1)=29.88 9.37 subF (2|1)=1.57 9.37
subF(2)=16.19 7.91 subF(3|2)=1.28 10.92
subF(3)=10.17 6.43

* %S5 kritik degerinde anlaml
** 191 kritik degerinde anlaml

Tablo 12°de gosterilen subF (i) test istatistigi sonuglarina gore; enflasyon
serisinde kirilma olmadigimi savunan yokluk hipotezi, 3 adet kirilma yasandig
kabul edilen alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir.
Yapilan teste sifir hipotezi seride kirilma olmadigin1 savunurken alternatif hipotez
enflasyon serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu savunmaktadir. Test sonucunda
F-istatistigi 10.17 ¢ikmustir. %10 anlamlilik diizeyinde tablo degerine bakildiginda
(6.43) test istatistiginin tablo degerinden biiyiik oldugu anlasilmaktadir. Bu
durumda sifir hipotezi reddedilir. Baska bir degisle, enflasyon serisinde 3 adet
yapisal kirllma vardir. subF (i + 1|i) test istatistigine bakildiginda ise, enflasyon
serisinde bir kirilma varken ikinci bir kirilmanin olmadig1 reddedilememektedir.
Enflasyon serisinde iki kirilma varken ii¢lincii kirtlmanm olmadigini test eden
yokluk hipotezi de ayni sekilde reddedilememektedir. Bu testte sifir hipotezi
enflasyon serisinde iki yapisal kiritlma mevcutken {igiincii bir yapisal kirilmanin

olmadigini savunur. Alternatif hipotez ise li¢iincii bir yapisal kirtlmanin da seride
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mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda (%10 anlamlilik diizeyinde) F-istatistigi
1.57 tablo istatistigi ise 10.92 ¢ikmistir. Bu durumda sifir hipotezi
reddedilememektedir. Baska bir sekilde ifade edecek olursak; ardisik test
sonuclarina gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik diizeyine gore iki adet yapisal
kirilma mevcutken {giinci bir yapisal kirilmanin mevcut olmadigr kabul
edilmektedir. Ayrica analizde, “The sequential procedure” (ardisik prosediir),
seride 1 adet yapisal kirilma oldugunu gostermektedir. Tiim bu sonuglar
dogrultusunda iigiincii kisim aylik TUFE serisinde 1 adet yapisal kirilma oldugu
kabul edilerek analize devam edilecektir.

Tablo 13’de seride meydana gelen yapisal kirilmalarin zamanlari ve giiven

araliklar gosterilmektedir.

Tablo 13 Ugiincii Kisim Aylik TUFE Verilerine Ait Tahmin Edilen Yapisal

Kirilma Zamanlar1 ve Guiven Araliklar

Yapisal Kirilma Zamanlari Giiven Araliklar
T,=2004:9 2002:9-2005:5

Yapisal kirtlma zamanlart %95 giiven araligi igerisinde verilmistir.

Tablo 13 incelendiginde iigiincii kissm aylik TUFE serisinde 2004:9
tarthinde yapisal kirilma yasandig1 goriilmektedir. Seride bir adet yapisal kirilma
yasanmast modelin iki farkli doneme ayrilmasi anlamina gelmektedir. Bu
dénemlerden ilki 2001:5 ile 2004:9 tarihleri arasidir. Tkinci dénem; 2004:10 ile
2017:12 tarihleri arasidir. Bu donemler Grafik 5°te yer alan yatay cizgi ile temsil
edilmektedir. Ik dSneme ait aylik enflasyon orani ortalamasi 0.47, ikinci donemde
0.55 olarak hesaplanmistir. Birinci donemden ikinci doneme gegiste enflasyon

ortalamasindaki artig Grafik 5°te agikca goriilmektedir.
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Grafik 5 Ugiincii kistm aylik TUFE verilerine ait enflasyon orani ve enflasyon

ortalamasi

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 13’iin ikinci siitununda yapisal kirilma tarihinin giiven aralig

gosterilmektedir. Seri %95 giiven araliginda (%5 anlamlilik diizeyi) yer almaktadir.

Tablo 14 Ugiincii Kisim Aylik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Dahil
Edildigi Analiz Sonuglar

Katsayilar Tahmin Degerleri Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|

Standart Hata
P11 0.47 0.24 2.39 0.020*
B2 0.71 0.10 8.99 0.000**
P21 0.56 0.08 6.31 0.000**
Ba,2 0.18 0.08 2.19 0.027*

* %5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml

Tablo 14’de yer alan analiz sonuclar1 incelendiginde, 2001:5-2004:9
tarihleri arasin1 kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi 0.47, enflasyon
stirekliligi ise 0.71 olarak tespit edilmistir. 2004:10-2017:12 tarihleri arasim
kapsayan ikinci doneme ait enflasyon ortalamasi 0.56, enflasyon siirekliligi ise 0.18
olarak tespit edilmistir. Analizlerin tiimiiniin %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel

olarak anlamli oldugu goriilmektedir.
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Aylik TUFE serisine ait siireklilik incelenmeden dnce yapisal kirilmalari
iceren LM birim-kdk testi sonucunda veri seti ii¢ kisma ayrilmis, her bir kisim igin
ayr1 ayn siireklilik analizi gerceklestirilmistir. Oncelikle AR(1) modellemesi ile
kisimlara ait genel siireklilik incelenmis, daha sonra Bai ve Perron (2003) yontemi
ile kisimlar icerisinde yapisal kirilmanin olup olmadig: arastirilmistir.

Sonuglar incelendiginde 1982:3-1988:2 arasindaki donemi kapsayan birinci
kisim aylik TUFE serisinde enflasyon ortalamasi 2.94, enflasyon siirekliligi ise 0.40
olarak tespit edilmistir. Hem enflasyon ortalamasi hem de enflasyon siirekliligi
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Yapisal kirilmalarin tespiti i¢in yapilan analiz
sonucunda birinci kisim aylik TUFE serisinde herhangi bir yapisal kirilmaya
rastlanmamistir. Tespit edilen siireklilik degeri donem igerisindeki enflasyon
serisinin uzun dénem ortalamasina doniislii oldugu anlasilmaktadir. 1988:3-2001:4
arasindaki donemi kapsayan ikinci kisim ayhik TUFE serisinde enflasyon
ortalamast 4.67, enflasyon siirekliligi ise 0.36 olarak tespit edilmistir. Degerler
enflasyon siirekliliginin diisiik oldugunu gostermektedir. Istatistiksel olarak iki
deger de anlamli cikmistir. Ikinci kisim igerisinde yasanan yapisal kirilmalarin
tespiti i¢in yapilan analiz sonucunda herhangi bir kirilmaya rastlanmamustir.
Ucgiincii kisim ayhik TUFE serisine ait enflasyon ortalamasi 0.96, enflasyon
siirekliligi ise 0.59 olarak tespit edilmistir. Iki sonugta istatistiksel olarak anlamlidur.
Yapisal kirilmalarin tespit edilmesi i¢in yapilan analiz sonucunda 2004:9 tarihinde
bir adet yapisal kirilmaya rastlanmistir. Kirilmalar sonucu olusan dénemlerde
enflasyon siirekliligi istatistiksel olarak anlamlidir. Birinci dénemden ikinci
doneme geciste enflasyon siirekliliginde azalma meydana gelmektedir. Enflasyon
stirekliliginin  0.18’e kadar diistiigli gorlilmektedir. Seriye ait enflasyon
ortalamasinda birinci donemden ikinci doneme geciste artis yasanmistir. Her ne
kadar enflasyon ortalamasinda biiyiik capta bir artis meydana gelmemisse de bu

artis istatistiksel olarak anlamli ¢ikmastir.

4.2.2. Yihk TUFE Verilerine Ait Analiz Sonuclar
1940-2017 yillar1 arasindaki enflasyon stirekliliginin tespiti i¢cin yapilan
analiz sonucunda elde edilen parametre degerleri asagidaki tabloda (Tablo 15)

verilmigtir. B;; ve B;, (j=0) katsayilari enflasyon ortalamasini ve enflasyon
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stirekliligini temsil etmektedir. Ayn1 zamanda tabloda diizeltilmis standart hatalart,

t-istatistiklerini ve olasilik degerlerini vermektedir.

Tablo 15 Yillik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarin Dahil Edilmedigi

Analiz Sonuglari

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Degerleri Standart Hata

Bo, 24.89 17.41 1.43 0.157

Bo,2 0.85 0.07 12.73 0.000**

* %S5 anlamlhilik diizeyinde anlamli
**:9%1 anlamlilik diizeyinde anlamli

Tablo 15’te yer alan, kirilmalarin dahil edilmedigi analiz sonuglari
incelendiginde, 1940-2017 tarihleri arasini1 kapsayan enflasyon ortalamasi 24.89,
enflasyon siirekliligi ise 0.85 olarak tespit edilmistir. Enflasyon siirekliliginin
yiiksek oldugu soylenebilir. Bununla birlikte, analiz sonuglarinda enflasyon
ortalamasi %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olmadigi halde
enflasyon siirekliliginin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
anlagilmistir.

Analizin devaminda, seride meydana gelen yapisal kirilmalarin sayisi
belirlenmektedir. Yapisal kirilmalarin sayisinin tespit edilmesinde Bai ve Perron
(2003)’un calismalarinda tavsiye ettigi subF (i) ve subF (i + 1|i) test istatistikleri
kullanilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 16’da gosterilmistir. subF (i) test
sonucunda %10 anlamlilik diizeyinde maksimum kirilma sayis1 3 olarak tahmin
edilmistir. Ayrica, “The sequential procedure” (ardisik prosediir), sonucuna gore

seride kirilmaya rastlanmamaistir.

Tablo 16 Yillik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Belirlenmesi igin

Kullanilan Test Sonuglari

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1]i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
subF (1)= 446 9.37 subF (2|1)=15.02%* 9.37
subF(2)=17.97 7.91 subF(3]2)=1.45 10.92
subF (3)=27.83** 6.43

* 1 %5 kritik degerinde anlamli
** %] kritik degerinde anlamli
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Tablo 16’da gosterilen subF (i) test istatistigi sonuglarina gore; enflasyon
serisinde kirilma olmadigimi savunan yokluk hipotezi, 1 adet kirilma yasandig
kabul edilen alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde reddedilememekte,
2 ve 3 adet kirilma yasandigi kabul edilen alternatif hipotez ise reddedilmektedir.
Yapilan teste sifir hipotezi seride kirilma olmadigini savunurken alternatif hipotez
enflasyon serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu savunmaktadir. Analiz
sonucunda F-istatistigi 27.83 c¢ikmistir. %10 anlamlilik diizeyinde tablo degerine
bakildiginda (6.43) test istatistiginin tablo degerinden biiyiilk oldugu
anlagilmaktadir. Bu durumda sifir hipotezi reddedildigi i¢in enflasyon serisinde 3
adet yapisal kirilma oldugu anlasilmaktadir. Yine ayni tabloda yer alan
subF (i + 1|i) test istatistigi sonuglari incelendiginde; enflasyon serisinde bir
kirilma varken ikinci bir kirtlmanin olmadig: test edildiginde yokluk hipotezi
reddedilmektedir. Enflasyon serisinde iki kirilma varken figiincii kirilmanin
olmadigin1 test eden yokluk hipotezi ise reddedilememektedir. Bu testte sifir
hipotezi enflasyon serisinde iki yapisal kirilma mevcutken iiglincii bir yapisal
kirilmanin olmadigini, alternatif hipotez ise ligiincii bir yapisal kirilmanin da seride
mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda F-istatistigi 1.45 (%10 anlamlilik
diizeyinde) tablo istatistigi ise 10.92 ¢ikmistir. Bu durumda ardisik test sonuglarina
gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik diizeyine gore iki adet yapisal kirilma
mevcutken li¢lincii bir yapisal kirilmanin mevcut olmadigi kabul edilmektedir. Tiim
bu sonuglar dogrultusunda seride iki adet yapisal kirtlmanin mevcut oldugu kabul
edilerek analize devam edilmistir.

Bai ve Perron (2003) calismasinda ardisik testin daha giivenilir oldugunu
soylemektedir. Calismanin devaminda ardisik test sonuglar1 dikkate alinip, seride
iki adet yapisal kirilmanin oldugu kabul edilecektir. Tablo 17°de seride meydana

gelen yapisal kirilmalarin zamanlar1 ve giiven araliklart gosterilmektedir.

Tablo 17 Yillik TUFE Verilerine Ait Tahmin Edilen Yapisal Kirtlma Zamanlar

ve Guven Araliklari

Yapisal Kirilma Zamanlari Giiven Araliklar
T,=1977 1969-1979
T,=1998 1997-2014

Yapisal kirtlma zamanlar1 %95 giiven aralig1 igerisinde verilmistir.
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Tablo 17 incelendiginde Tiirkiye’deki yillik enflasyon orani serisinde 1977 ve
1998 tarihlerinde yapisal kirilma yasandig1 goriilmektedir. Seride iki adet yapisal
kirilma yagsanmasi modelin {i¢ farkli doneme ayrilmasi anlamina gelmektedir. Bu
donemlerden ilki 1940 ile 1976 tarihleri arasidir. Ikinci donem; 1977 ile 1997
tarihleri arasi, ti¢lincli donem ise 1998 ile 2017 tarihleri arasidir. Bu donemler
Grafik 6’da yer alan yatay ¢izgi ile temsil edilmektedir. Ik déneme ait yillik
enflasyon orani ortalamasi 5.19, ikinci donemde 33.80, ii¢lincii donemde ise 1.37
olarak hesaplanmistir. Birinci donemden ikinci doneme geciste enflasyon

ortalamasindaki artis Grafik 6’da agik¢a goriilmektedir.
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Grafik 6 Yillik TUFE verilerine ait enflasyon orani ve enflasyon ortalamasi

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 17’nin ikinci siitununda yapisal kirilma tarihlerinin giiven araliklar
gosterilmektedir. Seri %95 giiven araliginda (%5 anlamlilik diizeyi) yer almaktadir.

Serideki ikinci kirilmaya ait gliven aralig1 diger giiven aralifindan daha genistir.
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Tablo 18 Yillik TUFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarmn Dahil Edildigi Analiz

Sonuglart
Katsayilar Tahmin Degerleri Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >|t|
Standart Hata
B1r 5.19 2.26 2.29 0.025%*
P12 0.56 0.13 4.16 0.000%*
Ba1 33.80 11.57 2.92 0.005%*
B2, 0.49 0.18 2.70 0.009%*
Bs1 1.37 1.55 0.89 0.377
B3,z 0.77 0.05 16.56 0.000%*

* %S5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:9%1 anlamlilik diizeyinde anlamli

Tablo 18’de yer alan analiz sonuglar1 incelendiginde, 1940-1976 tarihleri
arasini kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi 5.19, enflasyon siirekliligi
ise 0.56 olarak tespit edilmistir. 1977-1997 tarihleri arasin1 kapsayan ikinci doneme
ait enflasyon ortalamasi 33.80, enflasyon siirekliligi ise 0.49 olarak tespit edilmistir.
1998-2017 tarihleri arasin1 kapsayan ticlincli doneme ait enflasyon ortalamasi 1.37,
enflasyon siirekliligi ise 0.77 olarak tespit edilmistir. 1998-2017 tarihleri arasini
kapsayan {iiglincli doneme ait enflasyon ortalamasi hari¢ analizlerin tlimiiniin %10
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Hatta
birinci doneme ait enflasyon ortalamasi hari¢ diger tiim parametreler %1 anlamlilik
diizeyinde de istatistiksel olarak anlamli ¢ikmaktadir.

Sonuglar incelendiginde 1940-2017 arasindaki donemi kapsayan yillik
enflasyon serisinde, 1977 ve 1998 wyillarinda olmak iizere, iki kirilmaya
rastlanmistir.  Kirilmalar sonucu olusan donemlerde enflasyon siirekliligi
istatistiksel olarak anlamlidir. Birinci donemden ikinci doneme gegciste enflasyon
stirekliliginde meydana gelen azalma, li¢iincii donemde yerini artiga birakmaktadir.
1998-2017 yillar1 arasindaki donemi kapsayan bu {igiincii donem i¢in hesaplanmis
olan enflasyon siirekliligi; enflasyonun uzun donem ortalamasina gegis siirecinin
kisa stirede gerceklesmeyecegini gostermektedir. Seriye ait enflasyon ortalamalari
birinci donemden ikinci doneme gegiste yliksek bir sigrama yapmis, daha sonra
uygulanan politikalar sebebiyle enflasyonda meydana gelen azalis ortalamay1 da
beraberinde siiriiklemistir. Her ne kadar enflasyon ortalamasinda biiyiik ¢apta bir

azalma meydana gelmisse de bu azalis istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamustir.
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Seri incelendiginde 1970’li yillar enflasyon oraninda meydana gelen yiiksek
artisin baslangic tarihleri olarak goriilmektedir. Bu yillarda yapilan dengesiz
kalkinma planlarinin basarisizlig1 piyasalara yansimis, enflasyon oraninda ani
sigramalara yol agmistir. 1977 yilinda enflasyonun ani sigrayist kirilmanin bu
tarihte gerceklesmesini destekler niteliktedir. Yasanan yiiksek enflasyon pesinde
cari agig getirmistir. Bu donem yliksek enflasyona maruz kalinmigtir. 1990h
yillarin sonuna dogru ise i¢ siyasette yasanan sikintilar ve 1998-1999 yilinda global
capta yasanan krizler enflasyon iizerine etkide bulunmus ve kirilmaya neden
olmustur. Takip eden yillarda Tiirkiye siyasetinde yasanan degisiklikler ve
enflasyonla miicadele i¢in atilan adimlar enflasyonda diisiis yasanmasina neden

olmustur.

4.2.3. GSYIH Deflatoriine Ait Analiz Sonuclar

GSYH deflatér enflasyonu ile hesaplanmis enflasyon serisine ait enflasyon
stirekliligini incelemek icin yapilan analiz sonucunda elde edilen parametre
degerleri agagidaki tabloda verilmistir. Tablodaki £, ve B;, (j=0) katsayilari
enflasyon ortalamasini1 ve enflasyon siirekliligini gostermektedir. Ayn1 zamanda
Tablo 19°da diizeltilmis standart hatalari, t-istatistiklerini ve olasilik degerlerini

vermektedir.

Tablo 19 GSYIH Deflatériine Ait Yapisal Kirilmalarin Dahil Edilmedigi Analiz

Sonuglari

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >|t|
Degerleri Standart Hata

Bo,a 21.63 13.39 1.61 0.109

Bo.2 0.82 0.07 11.79 0.000**

* %S5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%]1 anlamlilik diizeyinde anlaml

Tablo 19’da yer alan analiz sonuglarinda, 1925-2017 tarihleri arasini
kapsayan GSYIH deflatér enflasyonu ile hesaplanmis enflasyon ortalamasi 21.63,
enflasyon siirekliligi ise 0.82 olarak tespit edilmistir. Yiiksek bir enflasyon
stirekliligi oldugunu séylemek miimkiindiir. Bununla birlikte, analiz sonuglarinda

enflasyon ortalamast %10 anlamhilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
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olmadigi halde enflasyon siirekliliginin %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugu anlagilmstir.

Bai ve Perron (2003) yapisal kirilmalarin sayisinin tespit edilmesinde
subF (i) ve subF(i+ 1|i) test istatistiklerini onerdiginden, 1925-2017 yillar
arasindaki enflasyon serisinde yasanan kirilmalarin tespiti i¢in bu test istatistikleri
kullanilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 20°de gosterilmistir. subF (i) testi analizi
sonucunda %10 anlamlilik diizeyinde maksimum kirilma sayist 4 olarak tahmin
edilmistir. Analizde, “The sequential procedure” (ardisik prosediir) seride herhangi

bir kirilma yasanmadigini1 gostermektedir.

Tablo 20 GSYIH Deflatériine Ait Yapisal Kirilmalarin Belirlenmesi I¢in

Kullanilan Test Sonuglari

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1[i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
subF(1)=18.65 9.81 subF(2|1)=28.37** 9.81
SUbF(2)= 56.58** 8.63 subF(3|2)=17.78 11.40
SubF(3)=28.92%* 7.54 subF (4|3)=16.59* 12.29
subF (4)=28.09** 6.51

* 1 %S kritik degerinde anlamli
** :%1 kritik degerinde anlaml1

Tablo 20’deki subF (i) istatistigi sonuglarina gore; enflasyon serisinde
kirilma olmadigin1 savunan yokluk hipotezi, 1 adet kirilma yasandig: kabul edilen
alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde reddedilememekte, 2, 3 ve 4 adet
kirilma yasandigi kabul edilen alternatif hipoteze karsi ise reddedilmektedir.
Yapilan testte sifir hipotezi seride kirilma olmadigin1 savunurken alternatif hipotez
enflasyon serisinde 4 adet yapisal kirilma oldugunu savunmaktadir. Test sonucunda
F-istatistigi 28.09 ¢ikmustir. %10 anlamlilik diizeyinde tablo degerine bakildiginda
(6.51) test istatistiginin tablo degerinden biiylik oldugu anlasilmaktadir. Bu
durumda enflasyon serisinde 4 adet yapisal kirilma vardir. Tablo 20’de yer alan
subF (i + 1]i) test istatistigi incelendiginde, enflasyon serisinde bir kirilma varken
ikinci bir kirilmanin olmadigint savunan yokluk hipotezi reddedilmektedir.
Enflasyon serisinde iki kirilma varken iiglincii kirtlmanin olmadigini test eden
yokluk hipotezi ise reddedilememektedir. Bu testte sifir hipotezi enflasyon

serisinde iki yapisal kirtlma mevcutken tiglincii bir yapisal kirtlmanin olmadigin
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savunur. Alternatif hipotez ise liglincli bir yapisal kirilmanin da seride mevcut
oldugunu savunur. Test sonucuna F-istatistigi 7.78, %10 anlamlilik diizeyinde tablo
istatistigi ise 11.40 ¢ikmistir. Bu durumda sifir hipotezi reddedilememektedir.
Baska bir sekilde ifade edecek olursak; ardisik test sonuglarina gore enflasyon
serisinde %10 anlamlilik diizeyine gore {i¢ adet yapisal kirilmanin mevcut olmadigi
anlagilmaktadir. Ancak, enflasyon serisinde {i¢ kirilma varken doérdiincii kirilmanin
olup olmadigint test edildiginde, sifir hipotezi %10 anlamlilik diizeyinde
reddedilmektedir. Bu sonuglara istinaden analizin devaminda enflasyon serisinde
tic yapisal kirtlmanin varligi kabul edilmistir.

Bu analizde Bai ve Perron (2003) ¢alismasindaki tavsiyesi tizerine ardisik
test dikkate alinmistir. Enflasyon serisinde meydana gelen yapisal kirilmalarin

zamanlari ve giiven araliklar1 Tablo 21°de verilmektedir.

Tablo 21 GSYIH Deflatoriine Ait Tahmin Edilen Yapisal Kirilma Zamanlar1 ve

Giiven Araliklari

Yapisal Kirilma Zamanlari Giiven Araliklar
T,=1943 1940-1950
T,=1972 1971-1974
T,=2001 2000-2009

Yapisal kirtlma zamanlar1 %95 giiven aralig1 icerisinde verilmistir.

Tablo 21°de goriildiigii iizere Tiirkiye’de GSYIH deflatérii ile hesaplanan
enflasyon verilerinde 1943, 1972 ve 2001 tarihlerinde yapisal kirilma yasandigi
tespit edilmistir. Seride ii¢ adet yapisal kirilmanin yasanmasi, modelin dort farkli
doneme ayrilmasi anlamimna gelmektedir. Bu donemlerden ilki 1925 ile 1942
tarihleri arasidir. Ikinci donem; 1943 ile 1971 tarihleri arasi, iigiincii dénem 1972
ile 2000, dordiincii donem ise 2001-2017 tarihleri arasidir. Bu donemler Grafik 7°de
yer alan yatay cizgi ile temsil edilmektedir. Ilk donemde yillik enflasyon oram
ortalamasi 3.99, ikinci donemde 7.23, tigiincii donemde 17.38, dordiincii donemde

ise 3.07 olarak hesaplanmustir.
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Grafik 7 GSYIH deflatériine ait enflasyon orani ve enflasyon ortalamasi
Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 21’1in ikinci slitununda yapisal kirilma tarihlerinin giiven araliklar1 yer
almaktadir. Seri %95 giiven araliginda (%5 anlamlilik diizeyi) yer almaktadir.
Birinci kirilmaya ait giiven aralig1 diger giiven araligindan daha genistir.

Yapilan testler sonucunda tespit edilen kirilmalar modele dahil edilerek yeni
bir analiz yapilmistir. Yapilan analiz neticesinde elde edilen sonuglar Tablo 22°de

gosterilmektedir.

Tablo 22 GSYIH Deflatdriine Ait Yapisal Kirtlmalarin Dahil Edildigi Analiz

Sonuglari
Katsayilar Tahmin Degerleri Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Standart Hata
P11 3.99 4.49 0.89 0.376
P12 0.84 0.17 491 0.000%**
P21 7.23 1.72 4.21 0.000%**
B2, -0.16 0.11 -1.51 0.135
P31 17.38 6.94 2.50 0.014*
B3, 0.69 0.12 5.84 0.000%*
P 3.07 0.99 3.11 0.003**
Baz 0.58 0.05 11.08 0.000%*

* %S5 anlamhlik diizeyinde anlamli
**: %1 anlamlilik diizeyinde anlamli
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Tablo 22°de yer alan analiz sonuglari incelendiginde, 1925-1942 tarihleri
arasini kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi 3.99, enflasyon siirekliligi
ise 0.84 olarak tespit edilmistir. 1943-1971 tarihleri arasini kapsayan ikinci doneme
ait enflasyon ortalamasi 7.23, enflasyon siirekliligi ise -0.16 olarak tespit edilmistir.
1972-2000 tarihleri arasinit kapsayan tiglincii doneme ait enflasyon ortalamasi
17.38, enflasyon siirekliligi ise 0.69 olarak tespit edilmistir. 2001-2017 tarihleri
arasin1t kapsayan dordiincii doneme ait enflasyon ortalamasi 3.07, enflasyon
stirekliligi ise 0.58 olarak tespit edilmistir 1925-1942 tarihleri arasin1 kapsayan
birinci doneme ait enflasyon ortalamasi ve 1943-1970 tarihleri arasini kapsayan
ikinci doneme ait enflasyon stirekliligi hari¢ sonuglarin geri kalanimin %10
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu gériilmektedir. Modele ait
“R-squared” (R-kare) degeri 0.77 olarak hesaplanmastir.

Sonuglar incelendiginde 1925-2017 yillar1 arasindaki donemde 1943, 1972
ve 2001 tarihli ti¢ farkli kirilma tespit edilmistir. Kirilmalar sonucu ortaya ¢ikan
donemlerde enflasyon siirekliligi birinci donemden ikinci doneme gegiste oldukga
diismiis, tiglincli donemde 0.69 seviyesinde gergeklesmis, dordiincii donemde ise
0.58 diizeyine kadar gerilemistir. ikinci donemde tespit edilen enflasyon siirekliligi
istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Bu durum goz ardi edilerek sonuglar
incelendiginde, enflasyon siirekliliginin birbirini takip eden donemler boyunca
azalis egiliminde oldugu anlasilmaktadir. Enflasyon ortalamas: ise birinci
donemden ikinci doneme gegiste iki katina ¢ikmus, takip eden donemde yiiksek bir
sigrama gostermis, dordiinclii doneme gelindiginde ise enflasyon siirekliliginin
diislis yasadig1r sonucuna ulagilmistir. Bununla birlikte sadece birinci doneme ait
enflasyon ortalamasi istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir.

Ikinci Diinya Savasi’nin patlak vermesi 1940’11 yillarin ortalarina dogru
yasanan ekonomik krizlerin en temel nedeni olarak gosterilebilir. Tirkiye
Cumhuriyeti’nin savasta yer almamasina ragmen biitgenin biiyiik bir kismini
savunma harcamalarina ayirmasi yatirimlari yavaglatmis ve 1943 yilinda bir
kirilmaya neden olmustur. 1970’1 yillara gelindiginde Tiirkiye’ nin i¢ siyasetinde
yasanan calkantilar 6n plandaydi. 12 Mart 1971 yilinda yasanan askeri darbenin
etkileri uzun siire giderilmeye ¢alisildi. Nitekim yasanan bu olaylar 1972 yilinda

olusan kirilmayr aciklar niteliktedir. Tiirkiye ekonomisi igerisinde yasanan en
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biiyiik kriz 2001 yilinda gerceklesmistir. Faizlerdeki artis, doviz rezervlerindeki
erime ve buna karsi koyamama krizi kacinilmaz kilmistir. 2001 yilinda yasanan

kirilmanin bu baglamda anlamli oldugu anlasilmaktadir.

4.2.4. GSMH Deflatoriine Ait Analiz Sonuclar:

Tek degiskenli yaklagim ile yapilan analiz sonucunda elde edilen parametre
degerleri agagidaki tabloda verilmistir. Tablo 23’te yer alan B;; ve B;, (j=0)
katsayilar1 sirasiyla enflasyon ortalamasin1  ve enflasyon siirekliligini

gostermektedir. Diizeltilmis standart hatalar, t-istatistikleri ve olasilik degerleri

Tablo 23’de gosterilmektedir.

Tablo 23 GSMH Deflatoriine Ait Yapisal Kirtlmalarin Dahil Edilmedigi Analiz

Sonuglari

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Degerleri Standart Hata

Bo, 23.54 14.08 1.67 0.098

Po.2 0.81 0.08 10.21 0.000%*

* %S5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml

Tablo 23’deki sonuglara gore, 1925-2006 tarihleri arasini kapsayan GSMH
deflatorii ile hesaplanmis enflasyon ortalamasi 23.54, enflasyon siirekliligi ise 0.81
olarak tespit edilmistir. 1925-2006 yillar1 arasinda yiiksek bir enflasyon siirekliligi
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bununla birlikte, analiz sonuglarinda enflasyon
ortalamast %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olup, enflasyon
sirekliliginin %1 anlamhilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
anlasilmstir.

AR(1) modellemesi ile yapilan analizin ikinci asamasinda seride meydana
gelen yapisal kirilmalarin sayisi belirlenmektedir. Bai ve Perron (2003) yapisal
kirilmalarin = sayisinin  tespit edilmesinde subF (i) ve subF(i+ 1]i) test
istatistiklerinin kullanilmasini 6nermektedir. Bu tavsiye dogrultusunda tavsiye
edilen test istatistikleri kullanilmis, elde edilen sonuglar Tablo 24’te gosterilmistir.
subF (i) testi analizi sonucunda %10 anlamlilik diizeyinde, seride kirilma

olmadigint savunan sifir hipotezi karsisinda maksimum kirilma sayisinin 3
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oldugunu savunan alternatif hipotez kabul edilmistir. “The sequential procedure”

(ardisik prosediir), seride iki adet kirilma oldugunu gostermektedir.

Tablo 24 GSMH Deflatdriine Ait Yapisal Kirilmalarin Belirlenmesi I¢in

Kullanilan Test Sonuglari

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1[i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
SubF(1)=9.65 9.37 SubF (2|1)=23.37** 9.37
SubF(2)=39.30** 7.91 subF(3|2)=2.42 10.92
SubF (3)=27.47** 6.43

* : %5 kritik degerinde anlamli
** %1 kritik degerinde anlaml

Tablo 24’te gosterilen istatistik sonuglarima gore; enflasyon serisinde
kirilma olmadigin1 savunan yokluk hipotezi, 3 adet kirilma yasandig1 kabul edilen
alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Yapilan teste
sifir hipotezi seride kirilma olmadigini savunurken alternatif hipotez enflasyon
serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu savunmaktadir. Test sonucunda F-
istatistigi 27.47 ¢ikmustir. %10 anlamlilik diizeyinde tablo degerine bakildiginda
(6.43) test istatistiginin tablo degerinden biiyiik oldugu anlasilmaktadir. Sonuglara
bakildiginda enflasyon serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugu anlasilmaktadir.
Yine ayni tabloda yer alan subF (i + 1]i) test istatistiginde enflasyon serisinde bir
kirilma varken ikinci bir kirilmanin olmadig: test edildiginde yokluk hipotezi
reddedilmektedir. Enflasyon serisinde iki kirilma varken ii¢lincii kirilmanin
olmadigin1 test eden yokluk hipotezi ise reddedilememektedir. Bu testte sifir
hipotezi enflasyon serisinde iki yapisal kirilma mevcutken iiglincii bir yapisal
kirilmanin olmadigini, alternatif hipotez ise ti¢lincii bir yapisal kirilmanin da seride
mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda F-istatistigi 2.42 olarak tespit edilmis,
(%10 anlamlilik diizeyinde) tablo istatistigi ise 10.92 ¢ikmistir. Bu durumda sifir
hipotezi reddedilememektedir. Baska bir sekilde ifade edecek olursak; ardisik test
sonuclarina gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik diizeyine gore iki adet yapisal
kirilma mevcutken {giincli bir yapisal kirilmanin mevcut olmadigr kabul
edilmektedir. Tiim bu sonuglar dikkate alindiginda seride iki adet kirilma oldugu

kabul edilerek analize devam edilmistir.
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Calismanin devaminda Bai ve Perron (2003) ¢aligmasindaki tavsiye tizerine
ardigik test sonuglari dikkate alinacaktir. Enflasyon serisinde meydana gelen

yapisal kirilmalarin zamanlar1 ve gliven araliklar1 Tablo 25°te verilmektedir.

Tablo 25 GSMH Deflatoriine Ait Tahmin Edilen Yapisal Kirllma Zamanlar1 ve

Giliven Araliklari

Yapisal Kirilma Zamanlari Giliven Araliklar
T1=1943 1940-1950
T,=1972 1970-1974

Yapisal kirtlma zamanlar1 %95 giiven aralig1 icerisinde verilmistir.

Tablo 25°te goriildiigii lizere Tiirkiye’de GSMH deflatorii ile hesaplanan
enflasyon orani serisinde 1943 ve 1972 tarihlerinde yapisal kirilma yasandigi tespit
edilmistir. Enflasyon serisinde iki adet yapisal kirilma yasanmast modelin ii¢ farkli
doneme ayrilmasi anlamina gelmektedir. Bu donemlerden ilki 1925 ile 1942
tarihleri arasidir. Ikinci donem; 1943 ile 1971 tarihleri arast, iiciincii dénem ise 1972
ile 2006 tarihleri arasidir. Bu donemler Grafik 8’da yer alan yatay ¢izgi ile temsil
edilmektedir. ilk donemde y1llik enflasyon orani ortalamasi 3.99, ikinci dénemde
7.29, tiglincii donemde ise 11.27 olarak hesaplanmustir.

Tablo 25’1in ikinci slitununda yapisal kirilma tarihlerinin giiven araliklar1 yer
almaktadir. Seri %95 giiven araliginda (%5 anlamlilik diizeyi) yer almaktadir.
Tabloya gore birinci kirilmaya ait giiven araligi diger giiven araligindan daha

genistir.
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Grafik 8 GSMH deflatoriine ait enflasyon oran: ve enflasyon ortalamast

Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

1925-2006 yillar1 arasindaki enflasyon serisi i¢in yapilan analiz sonucunda
tespit edilen kirilma tarihleri dikkate alinarak yeni bir model olusturulmus,
olusturulan bu model iizerinden tekrar bir analiz yapilmigtir. Yapilan yeni analiz

sonucu elde edilen sonuglar Tablo 26’da gosterilmektedir.

Tablo 26 GSMH Deflatériine Ait Yapisal Kirtlmalarin Dahil Edildigi Analiz

Sonuglari
Katsayilar Tahmin Degerleri Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >|t|
Standart Hata
P11 3.99 4.49 0.89 0.376
P12 0.84 0.17 491 0.000**
B2 7.29 1.72 4.23 0.000**
P22 -0.17 0.11 -1.55 0.126
B3 11.27 6.01 1.87 0.065
B3,z 0.77 0.11 7.11 0.000%**

* %5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlamli

Tablo 26’da yer alan analiz sonuglar1 incelendiginde, 1925-1942 tarihleri
arasini kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi 3.99, enflasyon siirekliligi
ise 0.84 olarak tespit edilmistir. 1943-1971 tarihleri arasini kapsayan ikinci doneme

ait enflasyon ortalamasi 7.29, enflasyon siirekliligi ise -0.17 olarak tespit edilmistir.
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1972-2006 tarihleri arasinit kapsayan tiglincli doneme ait enflasyon ortalamasi
11.27, enflasyon siirekliligi ise 0.77 olarak tespit edilmistir. 1925-1942 tarihleri
arasini kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi ve 1943-1971 tarihleri
arasini kapsayan ikinci doneme ait enflasyon siirekliligi hari¢ sonuglarin geri
kalaninin %10 anlamlhilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir.

Sonuglar incelendiginde 1925-2006 yillar1 arasindaki donemi kapsayan
enflasyon serisinde, 1943 ve 1972 tarihlerinde olmak iizere, iki farkli kirilma
yasanmistir. Yasanan kirilmalar sonucu olusan donemlerde; birinci donemden
ikinci doneme gegiste enflasyon siirekliligi azalms, takip eden donemde ise tekrar
artts yasanmustir. Ikinci déneme ait enflasyon siirekliliginin istatistiksel olarak
anlamsiz olusu seri genelinde enflasyon siirekliliginin yiiksek fakat azalma
egiliminde oldugunu gostermektedir. Enflasyon ortalamasi ise birbirini takip eden
donemlerde artis gostermistir. Birinci doneme ait enflasyon ortalamasi istatistiksel

olarak anlamsiz olarak tespit edilmistir.

Bu seriye ait kirilma tarihleri ile bir 6nceki seriye ait kirilma tarihleri birbiri
ile eslesir durumdadir. Farkli olarak bir onceki veri setinde tespit edilen 2001
yilinda yaganan kirilmaya bu veri setinde rastlanmamustir. 2006 yili sonras1t GSMH
deflatorii ile hesaplanan enflasyon verilerinin bulunamamasi bu durumun nedeni
olarak gosterilebilir. Seride karsilagilan diger iki kirilmanin ayni tarihlere denk
gelmesi analize olan giiveni arttirmaktadir. Kirilma tarihlerinin birbiri ile eslesmesi,
kirilmay1 etkileyen olaylarin da birbiri ile eslestigi anlamina gelmektedir. Bu

yiizden ayn1 agiklanmalar bu analiz i¢in de gecerlidir.

4.25. Ayhk Yi-UFE Verilerinin Analiz Sonuclar

Tek degiskenli yaklasim modellemesi kullanilarak yapilan analiz sonucunda
elde edilen bulgular asagidaki tabloda verilmistir. Tablo 27°de yer alan ;1 ve B,
(j=0) katsayilar1 sirasiyla enflasyon ortalamasini ve enflasyon siirekliligini
gostermektedir. Diizeltilmis standart hatalar, t-istatistikleri ve olasilik degerleri de

Tablo 20°de gdsterilmektedir.
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Tablo 27 Aylik Yi-UFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Dahil Edilmedigi

Analiz Sonuglari

Katsayilar Tahmin Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >|t|
Degerleri Standart Hata

Bo1 2.58 0.40 6.42 0.000%*

Bo.2 0.62 0.01 46.05 0.000%*

* :%5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml

Tablo 27°deki analiz sonuglarina gore, 1982-2017 tarihleri arasindaki aylik
Yi-UFE verileri ile hesaplanmis enflasyon ortalamasi 2.58, enflasyon siirekliligi ise
0.62 olarak tespit edilmistir. 1982-2017 yillar1 arasinda yiiksek bir enflasyon
stirekliligi oldugu sdylenebilir. Bununla birlikte, analiz sonuglart %1 anlamlilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu anlagilmistir. “R-squared” (R-kare)
degeri ise 0.47 olarak hesaplanmistir.

Otoregresif modelleme ile yapilan analizin ikinci agamasinda seride
meydana gelen yapisal kirilmalarin sayisi1 belirlenmektedir. Bai ve Perron (2003)
yapisal kirilmalarin sayisinin tespit edilmesinde subF (i) ve subF (i + 1|i) test
istatistiklerinin kullanilmasini tavsiye etmektedir. Bu tavsiye dogrultusunda
subF (i) ve subF (i + 1]i) test istatistikleri kullanilmis, elde edilen sonuglar Tablo
28’de gosterilmistir. subF (i) testi analizi sonucunda %10 anlamlilik diizeyinde,
seride kirilma olmadigini savunan sifir hipotezi karsisinda maksimum kirilma
sayisinin 3 oldugunu savunan alternatif hipotez kabul edilmistir. “The sequential

procedure” (ardisik prosediir), seride bir adet kirilma oldugunu gostermektedir.

Tablo 28 Aylik YI-UFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Belirlenmesi Igin

Kullanilan Test Sonuglari

subF (i) Istatistigi %10 Anlamlilik subF (i + 1]i) %10 Anlamlilik

Degeri Istatistigi Degeri
subF (1)=64.20 9.37 SubF(2|1)=17.28 9.37
SubF(2)=42.63 7.91 subF(3|2)=1.59 10.92
subF (3)=30.22 6.43

* 1 %S kritik degerinde anlamli
** %1 kritik degerinde anlaml1

&3



Tablo 28’de gosterilen istatistik sonuglarima gore; enflasyon serisinde
kirilma olmadigin1 savunan yokluk hipotezi, 3 adet kirilma yasandig1 kabul edilen
alternatif hipoteze kars1 %10 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Yapilan teste
sifir hipotezi seride kirilma olmadigin1 savunurken alternatif hipotez enflasyon
serisinde 3 adet yapisal kirilma oldugunu savunmaktadir. Test sonucunda F-
istatistigi 30.22 ¢ikmistir. %10 anlamlilik diizeyinde tablo degerine bakildiginda
(6.43) test istatistiginin tablo degerinden biiyiik oldugu anlasilmaktadir. Sonuglara
bakildiginda enflasyon serisinde yapisal kirilmanin oldugu anlasilmaktadir. Yine
ayni tabloda yer alan subF (i + 1|i) test istatistiginde enflasyon serisinde bir
kirilma varken ikinci bir kirilmanin olmadig: test edildiginde yokluk hipotezi
reddedilememektedir. Bu testte sifir hipotezi enflasyon serisinde bir yapisal kirilma
mevcutken ikinci bir yapisal kirilmanin olmadigini, alternatif hipotez ise ikinci bir
yapisal kirilmanin da seride mevcut oldugunu savunur. Test sonucunda F-istatistigi
7.28 olarak tespit edilmis, (%10 anlamlilik diizeyinde) tablo istatistigi ise 9.37
cikmigtir. Bu durumda sifir hipotezi reddedilememektedir. Baska bir sekilde ifade
edecek olursak; ardisik test sonuglarina gore enflasyon serisinde %10 anlamlilik
diizeyine gore bir adet yapisal kirilma mevcutken ikinci bir yapisal kirilmanin
mevcut olmadig kabul edilmektedir. Ardisik prosediire gore de seride bir adet
kirilma oldugu anlasilmaktadir. Tiim bu sonuglar dikkate alindiginda seride bir adet
kirilma oldugu kabul edilerek analize devam edilmistir.

Calismanin devaminda Bai ve Perron (2003) ¢aligmasindaki tavsiye iizerine
subF (i + 1]i) test sonuglar1 dikkate alinacaktir. Enflasyon serisinde meydana

gelen yapisal kirilmalarin zamanlar1 ve giiven araliklar1 Tablo 29°da verilmektedir.

Tablo 29 Aylik YI-UFE Verilerine Ait Tahmin Edilen Yapisal Kirilma Zamanlari

ve Glven Araliklar

Yapisal Kirilma Zamanlari Giiven Araliklar
T,=2002:12 2002:10-2004:12

Yapisal kirtlma zamanlar1 %95 giiven aralig1 icerisinde verilmistir.
Tablo 29°da goriildiigii izere Tiirkiye ekonomisine ait aylik YI-UFE ile

hesaplanan enflasyon orani serisinde 2002:12 tarihinde yapisal kirllma yasandigi

tespit edilmistir. Enflasyon serisinde bir adet yapisal kirilma yasanmasi modelin iki
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farkli doneme ayrilmasi anlamina gelmektedir. Bu donemlerden ilki 1982:3-
2002:12 tarihleri arasidir. Ikinci dénem; 2003:1-2017:12 tarihleri arasidir. Bu
donemler Grafik 9°de yer alan yatay cizgi ile temsil edilmektedir. Ilk donemde
yillik enflasyon orani ortalamasi 2.17, ikinci donemde 0.37 olarak hesaplanmustir.

Tablo 29’un ikinci siitununda yapisal kirilma tarihlerinin gliven araliklar

yer almaktadir. Seri %95 giiven araliginda (%5 anlamlilik diizeyi) yer almaktadir.
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Grafik 9 Aylik YI-UFE verilerine ait enflasyon oranlar ve enflasyon ortalamasi
Kaynak: TUIK den alinan veriler ile yazar tarafindan olusturulmustur.

1982-2017 yillar1 arasindaki aylik YI-UFE enflasyon serisi i¢in yapilan
analiz sonucunda tespit edilen kirilma tarihi dikkate alinarak yeni bir model
olusturulmus, olusturulan bu model {izerinden tekrar bir analiz yapilmistir. Yapilan

yeni analiz sonucu elde edilen sonuglar Tablo 30°da gosterilmektedir.

Tablo 30 Aylik YI-UFE Verilerine Ait Yapisal Kirilmalarm Dahil Edildigi Analiz

Sonugclari

Katsayilar Tahmin Degerleri Diizeltilmis t-istatistigi Prob. >t|
Standart Hata

Bia 2.17 0.28 9.74 0.000%*

P12 0.45 0.06 9.81 0.000%**

B2 0.37 0.09 2.07 0.000%*

P22 0.44 0.06 3.46 0.000%**

* %5 anlamlilik diizeyinde anlaml
**:%1 anlamlilik diizeyinde anlaml
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Tablo 30’da yer alan analiz sonuglar1 incelendiginde, 1982:3-2002:12
tarihleri arasini kapsayan birinci doneme ait enflasyon ortalamasi 2.17, enflasyon
siirekliligi ise 0.45 olarak tespit edilmistir. 2003:1-2017:12 tarihleri arasini
kapsayan ikinci doneme ait enflasyon ortalamasi 0.37, enflasyon stirekliligi ise 0.44
olarak tespit edilmistir. Sonuglar %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugu gortilmektedir.

Sonuglar incelendiginde 1982-2017 yillar1 arasindaki dénemi kapsayan
aylik YI-UFE enflasyon serisinde, 2002:12 tarihinde olmak iizere, bir adet kirilma
yasanmistir. Yasanan kirilma sonucu olusan dénemlerde; birinci donemden ikinci
doneme geciste enflasyon siirekliliginde ufak bir azalma meydana gelmistir.

Enflasyon ortalamasi ise birbirini takip eden donemlerde azalis gostermistir.

4.3. Analiz Sonuglarimin Literatiir ile Karsilastirilmasi

Analiz sonucunda elde edilen bulgular literatiir ile karsilastirildiginda
birbirini destekler nitelikte eslesmelerle karsilagiimistir. Tunay (2009) calismasinda
enflasyon siirekliliginin diisiik oldugundan ve olas1 bir sok karsisinda enflasyonun
kisa siireli olarak yiikseldiginden, ancak zaman gectikce ortalama seviyeye
yaklastigindan bahsetmistir. Emirmahmutoglu vd. (2010) ¢alismasinda ise 4 farkl
yapisal kirilmaya rastlamis ve enflasyon siireklilikleri istatistiksel olarak sifirdan
farksiz ¢ikmistir. Bu baglamda sonuglar farklilik gostermektedir. Kirilmalarin
modele eklenmesiyle ve enflasyon hedeflemesi politikasinin benimsenmesiyle
enflasyon siirekliliginin azalmast Oguz (2010) c¢alismasinda bahsedilmektedir.
Calismalar bu acidan karsilastirildiginda birbiri destekler niteliktedir. ki alismada
da analiz sonuglar incelendiginde kirilmalarin modele dahilinden sonra enflasyon
stirekliliginde azalma yasandigi gozlemlenmektedir. Aym1 sonug, Merkez
Bankasi’nin enflasyon hedeflemesi politikasina gegisi ile birlikte de yasanmaktadir.

Bu calisma, Ozgicek (2011) ¢alismasi ile birgok konuda eslesmektedir.
Ozgicek (2011) ¢alismasinda iki adet yapisal kirilmaya rastlamis, bu kirilmalarn
modele eklenmesiyle enflasyon siirekliliginde diislis yasandigini vurgulamustir.
Ermisoglu (2013) da calismasinda veri setini para politikalarindaki degisiklikleri
dikkate alarak donemlere ayirmis ve enflasyon hedeflemesi politikasina gegis ile

birlikte enflasyon siirekliliginde azalma meydana geldigini tespit etmistir. Ayni
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zamanda modele kirilmalarin eklenmesiyle birlikte enflasyon siirekliliginin daha da

distigii anlasilmigtir. Bu baglamda c¢alisma Ermisoglu (2013)’nun ¢alismasi ile
bagdasmaktadir. Beechey ve Osterholm (2012); Gerlach ve Tillmann (2012);
Kocenda ve Varga (2017); Phiri (2016); Rangasamy (2009) ve Roache (2014) de

calismasinda enflasyon hedeflemesi politikast uygulanan {ilkelerde enflasyon

stirekliliginde azalma meydana geldigini tespit etmistir. Tiirkiye de bu {ilkeler

arasindadir.

Tablo 31 Dénemler ve Veri Tiirlerine Gore Enflasyon Siirekliligi Degerleri

Yilhik TUFE GSYIH Deflatér Enflasyonu GSMH Deflator
Enflasyonu Enflasyonu
Donem 1940-  1977- 1998- 1925- 1943- 1972- 2001- 1925- 1943- 1972-
1976 1997 2017 1942 1971 2000 2017 1942 1971 2006
Enf. Siir.
Katsayisi 0.56 0.49 0.77 0.84 -0.16 0.69 0.58 0.84 -0.17 0.77
Aylk TUFE Enflasyonu Aylik YI-UFE Enflasyonu
Donem 1982:3- 1988:3-  2001:5- 2004:10- 1982:3-2002:12 2003:1-2017:12
1988:2 2001:4 2004:9  2017:12
Enf. Siir.
Katsayis1 0.40 0.36 0.71 0.18 0.45 0.44

Tablo 31°de analizler sonucu elde edilen siireklilik katsayilar1 toplu bir

sekilde gosterilmektedir. Seride yasanan kirilmalar modele dahil edilerek her bir

donem i¢in tespit edilen katsayilar ayr1 ayr1 tabloda gosterilmektedir.
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SONUC

Makro ekonomik degiskenlerde yasanan soklara verilen tepkinin hizi ve
uygunlugu, daha istikrarli bir ekonomi olusmasinda 6nemli bir etkendir. Aym
zamanda iktisat politikas1 uygulayicilarinin kredibilitesini arttirmada, uygulanan
politikalarin basariya ulasip ulasmadig1 da 6nemlidir. iktisat politikasinda yasanan
bir degisiklik ya da makro ekonomik degiskenlerde yasanan soklar farkli yontemler
ile arastirilabilmektedir.

Calismada, 1982-2017 yillar1 arasinda gergeklesen enflasyon siirekliligini
aylik frekansta TUFE ve YI-UFE verileriyle, 1940-2017 yillar1 arasinda
gerceklesen enflasyon siirekliligini yillik frekansta TUFE verileriyle, 1925-2017
yillar1 arasinda gergeklesen enflasyon siirekliligini yillik frekansta GSYIH
deflatorii  verileriyle ve 1925-2006 yillar1 arasinda gerceklesen enflasyon
stirekliligini yillik frekansta GSMH deflatorii verileriyle incelenmistir.

Literatiir incelendiginde, enflasyon siirekliliginin genel olarak tek bir veri
seti kullanilarak analiz edildigi goriilmektedir. Calisma, birden fazla veri seti ile
Tiirkiye ekonomisine ait enflasyon stirekliligini incelemesinden Otiirii diger
calismalardan ayrilmaktadir. Serilere ait gozlem sayilariin farkli olmasi sonuglari
onemli dl¢iide etkilediginden (GSYIH deflatorii ve GSMH deflatérii) birden fazla
veri setinin kullanilmasi ¢alismanin 6nemli noktalarindan birisidir. Ayni zamanda
caligmada veri setlerine ait birim-kok testleri de yapilmaktadir. Calismada hem
aylik hem de yillik TUFE verileri, GSYIH ve GSMH deflatorii, ayrica YI-UFE
verileri kullanilmistir. Bu verilerin 2017 yilina kadar incelenmesi de ¢alismanin
literatiire bir katkis1 olmustur. Kirilmalarin modellemeye dahil edilmesi, kirilmalar
hesaplanirken Bai ve Perron (2003) yonteminden yararlanilmasi da literatiire katk1
saglamaktadir.

Calisma, enflasyon siirekliginin Tirkiye ekonomisinde diren¢li olup
olmadigi, Tiirkiye ekonomisine ait enflasyon verilerinin kirilma igerip igermedigi,
olas1 kirilmalarin enflasyon siirekliligine etkisinin olup olmadig hipotezleri iizerine

kurulmustur.
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Tek degiskenli ve ¢cok degiskenli zaman serisi modellemeleri ile hesaplanan
enflasyon siirekliliginin, literatlir incelendiginde agirlikli olarak tek degiskenli
zaman serisi modellemeleri kullanilarak hesaplandigi anlasilmaktadir. Enflasyon
stirekliligi cok degiskenli zaman serisi modellemesi ile hesaplandiginda enflasyon
verileri disinda baska degiskenlerin de incelenmesi gerekmektedir. Bu durum goz
Online alindiginda, calismada tek degiskenli modelleme kullanarak enflasyon
stirekliligi hesaplanmustir. Siireklilik analizlerinden 6nce veri setlerine ait birim-
kok testleri yapilmistir. Otoregresif modelleme olusturarak Tiirkiye’ye ait
enflasyon stirekliliginin incelendigi ¢aligmada, enflasyon serisinde yasanan
kirilmalarin tespiti i¢cin Bai ve Perron (2003) yontemi kullanilmistir. GAUSS ve
EViews programlari yardimiyla analizler yapilmistir.

Analiz sonuclarma gore, 1982-2017 yillar1 arasindaki donemde %10
anlamlilik diizeyinde, enflasyon ortalamalar1 ve enflasyon siirekliligi istatistiksel
olarak anlamli ¢ikmustir. 1940-2017 yillar1 arasindaki donemde enflasyon
siireklilikleri %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ¢ikmus,
kirilmalar sonucu meydana gelen tiglincii doneme ait enflasyon ortalamasi ise
istatistiksel olarak anlamsiz g¢ikmistir. 1925-2017 wyillar1 arasindaki donemde
enflasyon stirekliligi kirilmalar sonucu meydana gelen birinci, tiglincii ve dordiincii
donemde istatistiksel olarak anlamli ¢iksa da ikinci donemde anlamsiz ¢ikmistir.
1925-2006 yillar1 arasindaki donemde de sonug buna benzerdir. Birinci ve {iglincii
donemde enflasyon siirekliligi istatistiksel olarak anlamli, ikinci donemde ise
anlamsiz ¢ikmistir.

1982-2017 yillar1 aras1 aylik TUFE enflasyon verileri ile yapilan analizde
oncelikle yapisal kirilmali LM birim-kok testi neticesinde seri ti¢ kisma ayrilmistir.
Her bir kisim i¢in ayr1 ayr1 donem igerisindeki yapisal kirilmalar hesaba katilmadan
enflasyon siirekliligi ve enflasyon ortalamasi hesaplanmistir. Bu baglamda
enflasyon siirekliligi iigiincii kistm aylik TUFE serisinde 0.5’ten biiyiik ¢ikmustir.
Daha sonra Bai ve Perron (2003) yontemi ile kirilmalar tespit edilmistir. 2004:9
tarihinde olmak iizere bir adet kirilma tespit edilmistir. Bu kirilmalar modellemeye
dahil edilerek iki ayr1 donem olusturulmus ve bu iki farkli donem igin enflasyon

ortalamasi1 ve enflasyon siirekliligi hesaplanmistir. Yapilan hesaplamalar sonucu
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birinci donemden ikinci doneme gegiste enflasyon ortalamasinda artis meydana
gelmesine ragmen enflasyon siirekliliginde azalma meydana geldigi anlasilmistir.

Aylik TUFE serisi igin yapilan yapisal kirilmali LM birim-kok testi
sonucunda tespit edilen kirilma tarihlerinin istatistiksel olarak sifirdan farkli
cikmistir. Tespit edilen tarihlerin yasanan i¢ ve dis olaylara denk gelmesi sonuglarin
anlamli oldugunu ortaya koymaktadir. 1987 yilinda diinyadaki menkul kiymetler
borsasinda meydana gelen calkantilar, 1988 yilindaki IMF uygulamalar ve i¢
olaylarin birikimi 1988:2 tarihinde yasanan yapisal kirilmay1 agiklayabilmektedir.
Ayni sekilde 1991 yilinda yasanan finansal kriz, 1994 yilinda yillik enflasyonun {i¢
haneli rakamlara ulagsmasi, 1998 yilinda Rusya’da yasanan kriz ve son olarak 2001
yilinda meydana gelen biiylik ekonomik kriz sonrasinda uygulamaya konulan
yapisal reformlar 2001:4 tarihinde ikinci yapisal kirilma meydana gelmistir.

Yillik TUFE verileri ile yapilan analizde &ncelikle kirilmalar dikkate
alinmadan enflasyon siirekliligi ve enflasyon ortalamasi hesaplanmistir. Hesaplama
sonucunda enflasyon stirekliligi 0.85 seviyesinde ¢ikmistir. Sonra Bai ve Perron
(2003) yontemi ile kirilmalar arastirilmig, 1977 ve 1998 yillarinda olmak iizere iki
farkli kirilma tespit edilmistir. Bu kirilmalar modellemeye dahil edilerek ii¢ ayr1
donem olusturulmustur. Bu ti¢ farkli donem i¢in enflasyon ortalamasi ve enflasyon
siirekliligi hesaplanmistir. Yapilan hesaplamalar sonucunda; birinci donemden
ikinci doneme geciste enflasyon ortalamasinda artts meydana geldigi
anlasilmaktadir. Enflasyon siirekliliginde ilk 6nce azalma meydana gelmis, sonra
artig yagsanmigtir.

1925-2017 yillar1 arasindaki yillik GSYIH deflatorii verileri incelendiginde
kirilmalarin dahil edilmedigi enflasyon siirekliligi 0.8’den biiylik ¢ikmustir.
Kirilmalarin tespiti i¢in yapilan analiz sonucunda ise 1943, 1972 ve 2001 yillari
olmak iizere ti¢ farkli kirilmayla karsilagilmistir. Bu kirilmalar modellemeye dahil
edilerek dort ayr1 donem olusturulmustur. Bu dort farkli donem igin yapilan
enflasyon ortalamasi ve enflasyon siirekliligi hesaplamalar1 sonucunda, birinci
donemden ikinci doneme gegiste enflasyon ortalamasinda artis meydana gelmesine
ragmen enflasyon siirekliliginde azalma meydana gelmistir. Ikinci dénemde
meydana gelen enflasyon siirekliligi istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Ugiincii

doneme geciste enflasyon ortalamasi tekrar artis gostermis, enflasyon siirekliligi ise
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birinci doneme gore azalis goOstermistir. Dordiincii donemde ise enflasyon
ortalamasinda ani bir diislis yasanmustir.

1943 yilinda yasanan kirilmanin Ikinci Diinya Savasina denk geldigi
gorilmektedir. 12 Mart 1971 tarihinde gerceklesen askeri darbe hem siyasi hem
ekonomik olarak Tiirkiye’de genis yanki uyandirmistir. Nitekim 1972 yilinda
kirilma  gerceklesmesi, siyasi olaylarin ekonomi {izerine olan etkisini
gostermektedir. Tiirkiye ekonomisi tarihinde gergeklesen en biiyiik kriz olan 2001
krizi ise 2001 yilinda gergeklesen kirilmanin en 6nemli kanit1 niteligindedir.

1925-2006 yillar1 aras1 yillik enflasyon verileri ile yapilan analizde
enflasyon siirekliligi kirilmalarin  dahil edilmedigi modelde 0.81 olarak
hesaplanmistir. Donem igerisinde gerceklesen kirilmalarin sayisit igin analiz
yapilmis, 1943 ve 1972 yillar1 olmak {izere iki farkl kirilma tespit edilmistir. Bu
kirilmalar modellemeye dahil edilmesiyle olusan ii¢ farkli donem icin enflasyon
ortalamasi ve enflasyon siirekliligi hesaplanmistir. Analiz sonuglarina gore, birinci
donemden ikinci doneme geciste enflasyon ortalamasinda artis meydana gelmistir.
Sonuglar, enflasyon siirekliliginde ise azalma meydana geldigini gdstermektedir.
Ikinci donemde meydana gelen enflasyon siirekliligi istatistiksel olarak anlamsiz
¢ikmis, tiglincii doneme geciste enflasyon siirekliligi birinci doneme gore azalis
gostermistir. Enflasyon ortalamasi ise takip eden ii¢ donemde de artis egiliminde
olmustur. Bu analiz sonucu tespit edilen kirilma tarihleri, bir 6nceki analizle
eslesmektedir.

1982-2017 yillar1 aras1 aylik YI-UFE enflasyon verileri 6ncelikle kirilmalar
hesaba katilmadan incelenmistir. Enflasyon stirekliligi ve enflasyon ortalamasi
hesaplanmis, enflasyon siirekliligi 0.5’ten biiylik ¢ikmistir. Daha sonra Bai ve
Perron (2003) yontemi ile kirilmalar tespit edilmistir. 2002:12 tarihinde olmak
tizere bir adet kirilma tespit edilmistir. Bu kirllma modellemeye dahil edilerek iki
ayrt donem olusturulmus ve bu iki farkli donem i¢in enflasyon ortalamasi ve
enflasyon stirekliligi hesaplanmistir. Yapilan hesaplamalar sonucu birinci
donemden ikinci doneme gegiste enflasyon ortalamasinda artis meydana gelmesine
ragmen enflasyon siirekliliginde azalis meydana geldigi anlagilmistir.

2001 yili itibari ile kullanilmaya baslanan ortiik enflasyon hedeflemesi

politikasinin, enflasyon oraninda ve enflasyon siirekliliinde meydana gelen
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azalmanin nedenleri arasinda oldugu diisiiniilmektedir. Her ne kadar enflasyon
orani hedeflenen degerlerde seyretmese de enflasyon hedeflemesi politikasi iktisadi
birimleri etki altina almasiyla birlikte enflasyon beklentilerini etkilemis ve fiyat
istikrarinin saglanmasinda etkin rol oynamistir. Enflasyon oraninin yillik bazda
hedeflenen seviyelere inmemesi, enflasyon siirekliliginin azalma seyrinde olmasina
ragmen yiiksek olarak kabul edilebilecek bir seviyede oldugunun gostergesidir.

Calismada, Tiirkiye ekonomisine ait enflasyon siirekliliginin analiz
sonuglari literatiir ile eslesme gdstermektedir. Tunay (2009) aylik TUFE verileri ile
yaptig1 calismasinda enflasyon siirekliliginin diisiik oldugundan, enflasyon
ortalamasmin ise azalis seyrinde oldugundan bahsetmektedir. Bu caligmadaki
1982-2017 yillart i¢in yapilan analiz incelendiginde enflasyon siirekliligi 0.5’den
diisik c¢ikmistir. Bu durum enflasyon siirekliliginin diisiik oldugu ortaya
koymaktadir.

Oguz (2010) ise ¢alismasinda kirilmalarin modele dahil edilmesi gerektigini
savunmus, enflasyon hedeflemesinin enflasyon siirekliligini azalttigi sonucuna
ulasilmustir. Iki farkli caligmaya ait analiz sonuglari incelendiginde kirilmalarin
modele dahil edilmesiyle birlikte enflasyon siirekliliginde azalma meydana geldigi
anlagilmaktadir. Ermisoglu (2013) ve Ozgigek (2011) ¢alismalarinda da bu durumu
destekler nitelikte sonuglarla karsilasilmistir. Iki calismada da kirilmalarin modele
dahil edilmesi sonucunda enflasyon stirekliligi azalmaya baglamigtir.

Emirmahmutoglu vd. (2010) ¢alismasinda, inceledigi donem igerisindeki
enflasyon serisinde dort farkli kirilma oldugunu tespit etmistir. Fakat bu kirilmalar
istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Bu ¢alismada da 1925-2017 yillar1 arasindaki
donem igerisinde dort farklh kirilma yasanmis olsa da sonuglar, ikinci doneme ait
enflasyon siirekliligi harig, istatistiksel olarak anlaml1 ¢ikmustir.

Sonug olarak, aylik TUFE verileri yardimiyla, 1982-2017 yillar1 arasindaki
donem ¢ farkli kisma ayrilmis, her kisim icin genel enflasyon siirekliligi sirasiyla
0.40, 0.36, 0.59 olarak tespit edilmistir. Ugiincii kisim aylik TUFE serisi igerisinde
2004:9 tarihinde gerceklesen yapisal kirilma modele dahil edildiginde enflasyon
sirekliliginde azalma meydana gelmis, 0.18 seviyesine kadar diisiis yasandig1 tespit
edilmistir. Yine aym tarihleri arasindaki YI-UFE enflasyon verileriyle yapilan

analiz sonucunda genel enflasyon siirekliligi 0.62 olarak tespit edilmistir. Bai ve
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Perron (2003) ile kirilmalar arastirildiginda 2002:12 tarihinde bir adet kirilmaya
rastlanmistir. Kirilmalar modele dahil edilerek yeni bir analiz yapilmis, yapilan
analiz sonucunda enflasyon siirekliliginin 0.44’¢ kadar geriledigi anlasilmistir.
1940-2017 yillar arasinda ilk olarak azalig gosteren enflasyon stirekliligi takip eden
donemde artis gdstermesine ragmen yiiksek seviyelerde seyretmemektedir. 1925-
2017 yillar1 arasindaki donemde enflasyon siirekliligi ilk basta yiiksek olarak tespit
edilse de ilerleyen donemlerde azalis egilimindedir. Ayni durum 1925-2006 yillar1
arasindaki donemi kapsayan analiz i¢in de sOylenebilir. Son iki analizin ikinci
donemlerine rast gelen enflasyon siirekliliginin istatistiksel olarak anlamsiz olmast
da goz ardi edilmemelidir. Donemler igerisinde yasanan yapisal kirilmalarin
tarihleri dikkate alindiginda makro ekonomik degiskenlerde yasanan degisimlerin,
ic ve dis nedenlerden kaynaklanan krizlerin bu kirilmalara neden oldugu
diistiniilmektedir. Para politikas1 yapicilarinin fiyat istikrarini saglamak igin
uyguladiklart enflasyon hedeflemesi politikasinin son donemde enflasyon
siirekliliginde azalmaya neden oldugu diisiiniilmektedir. Enflasyon hedeflemesi
politikasinin, enflasyon siirekliligi ilizerinde etkili olmasi, iktisadi birimlerin
beklentilerini etkileyebilmesi ile agiklanabilmektedir.

Babecky vd. (2008) calismasinda enflasyon siirekliligi hesaplanmasinda
dikkate alinmasi1 gereken hususlardan bahsetmistir. Bunlardan birisinin tiimlestirme
hatas1 oldugunu belirtmektedir. Timlestirme hatasi; alt grup enflasyon
endekslerinin toplulastirarak genel enflasyon endeksi sekline getirilmesinden
dolay1 yasanan yapisal kirilma etkilerinin kaybolmasindan kaynaklanmaktadir.
Altissimo vd. (2007) AB iilkeleri icin enflasyon siirekliligini inceledikleri
caligmada, enflasyon serisinde yasanan yapisal kirilmalarin alt gruplarda heterojen
dagildig1 ve alt gruplardaki enflasyon siirekliliginin genel enflasyon siirekliliginden
daha diistik oldugu (genel enflasyon siirekliligi 0.93 iken alt gruplarin %75’inde
enflasyon siirekliligi bu degerin altindadir) anlasilmaktadir. Enflasyon
stirekliliginin alt gruplarda analiz edilmesi tiimlestirme hatasin1 6nlemekle birlikte,
enflasyon siirekliligini etkileyen faktorlerin tespitini de kolaylagtirmaktadir.

Babecky vd. (2008) enflasyon siirekliligi hesaplamasinda dikkat edilmesi
gereken bir diger husus olarak yanlis Olgiimlerden kacinilmasi gerektigini

vurgulamaktadirlar. Enflasyon sepetine yeniliklerin yansitilmamasi ve {iriin

93



kalitelerinde yasanan degisikliklerin hesaplanmamasi gibi nedenler enflasyon
sirekliliginin  hesaplanmasinda yasanan Ol¢glim hatalarina Ornek olarak
gosterilmektedir.

Gelecek yillarda yapilacak olan yeni ¢alismalarda, TUFE alt gruplarina ait
enflasyon verileri ve enflasyon hedeflemesinin enflasyon siirekliligi iizerindeki

etkileri analize dahil edilerek yararli sonuclar ortaya ¢ikacagi diistiniilmektedir.
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