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OZET

Bilindigi iizere enflasyon ve fiyat istikrarsizliklar1 ekonomiler i¢in kendi bagina
bir sorun olmanin yan1 sira birgok maliyeti de beraberinde getirirler. Ekonomik birimler bu
maliyetlerden kag¢iabilmek ve kaynaklarini etkin bir sekilde kullanabilmek igin fiyat
hareketlerini ¢ok yakindan takip eder. Bu nedenle fiyat hareketlerinin ve dolayisiyla fiyat
hareketleri ile birebir iliskili olan enflasyon oranlariin giivenilir 6ngoriilerinin elde edilmesi,

diger bir ifadeyle tahmin edilmesi, biiylik 6nem tagir.

Bu calismada, tek degiskenli zaman serileri analizlerinde kullanilan ARIMA
modelleri ¢ergevesinde, 1994-2004 yillar1 arasindaki siire zarfinda enflasyonun kendi
dinamiklerinden hareketle 2005 yili i¢in aylik enflasyon oranlarinin tahminlemesi

gerceklestirilmistir ve elde edilen tahminlerin giivenilirligi degerlendirilmistir.

Calismanin ilk boliimiinde; enflasyon kavrami, enflasyonun agiklanmasina
yonelik temel yaklasimlar, kaynaklarina, hizlarina gore enflasyon tiirleri ile son olarak
enflasyonun 6ngoriilebildigi ve ongoriilemedigi durumlarda ortaya cikabilecek ekonomik
maliyetler ele alinmustir. Ikinci boliimde ARIMA modellemesi ve tahminleme siireci teorik
boyutlariyla adim adim ele alinmistir. Caligmanin son boliimii ise tiiketici fiyat endeksinden
hareketle elde edilen aylik enflasyon oranlar1 zaman serisi kullanilarak, ikinci boliimde
verilen teorik slire¢ uygulamaya yansitilmistir. 2005 yili aylik enflasyon oranlar1 seriye en
cok uyan ARIMA modelleri kullanilarak tahminlenmis, bu modellerin tahmin performanslari

ve tahminlerin giivenilirligi degerlendirilmistir.
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ABSTRACT

As known, besides being a problem for economies, inflation and price instability
brings many economic costs with them. In order to avoid these costs and to use resources
efficiently, economic agents monitor price movements closely. Thus, obtaining reliable
anticipates or forecasts of price movements and because of the one to one relationship with it,

forecasting inflation is very important phenomena.

In this study, under the framework of ARIMA models which used in univariate
time series analysis and based on the internal dynamics of inflation between 1994-2004,
monthly inflation forecasts for the year 2005 are carried out and reliability of the forecasts

evaluated.

In the first part of the study; inflation concept, main approaches towards
explaining inflation, types of inflation with respect to its speed and sources, then finally
economic costs of inflation when it is anticipated and unanticipated are taken up. In the
second part, ARIMA modeling and forecasting process are considered step by step on the
basis of their theoretical aspects. Finally, the last part is devoted to the application of
theoretical process followed in the second part. By obtaining inflation series from consumer

price index, monthly forecasts for the 2005 are carried out using best fitting ARIMA models.
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Arastirmanmin Problemi: Tirkiye’de enflasyon oranlarinin zaman igerisindeki

seyri ARIMA yontemi ile modellenebilir mi?

Arastirmamin  Amaci: Aylik enflasyon oranlarinin ARIMA yontemi ile

modellenerek 2005 yil1 igin 12 aylik giivenilir tahminler elde edilebilmesidir.

Aragtirmanin  Onemi: Ekonomik degiskenlerle ilgili beklentiler, iktisat
politikalariin uygulanabilirligi ve iktisadi birimlerin aldiklar1 kararlar1 sekillendirmesi
acisindan biiylik 6nem tasimaktadir. Baslica Rasyonel Beklentiler ve Paraci iktisadi akimlar
rasyonel ve uyarlamali beklentiler kavramlarini acgiklayarak beklentilerin ekonominin
isleyisinde ne derecede dnemli bir role sahip olduguna isaret etmislerdir. Beklenen fiyat ve
birebir iligkili oldugu beklenen enflasyon kavrami, bu agiklamalarda anahtar degiskenler
olarak yerlerini almigtir. Diger taraftan beklentilerin tutarli olmasi, bu degiskenlerin ne
derecede iyi tahmin edilebildigiyle iligkilidir ve iyi tahmin edilebilirlik ise genelde kullanilan

modellerin ele alinan degiskenleri ne derecede iyi aciklayabildigine baglidir.

Tiirkiye’de enflasyonun agiklanmasina ve tahmin edilmesine yonelik cesitli
calismalar vardir. Bu calismalar farkli sekillerde simiflandirilabilir. Iktisat teorilerini temel
alan yapisal ekonometrik modeller ve VAR (Vector Auto Regression), VEC (Vector Error
Correction) gibi zaman serileri modelleri ¢ok genis bir bakis agisiyla ekonomik birimlerin
rasyonel beklentiler ¢ercevesinde enflasyona iliskin 6ngorii saglama ¢alismalarinin iiriinii olan
modeller olarak bakildiginda, tek degiskenli zaman serileri analizleri ve ARIMA modelleri ile
enflasyonun Ongdriilme c¢abasi, ekonomik birimlerin bir degiskenin ge¢mis degerlerinden
hareketle ileriye yonelik degerlerini tahmin etmeye calistiklart i¢in uyarlamali beklentiler

cercevesinde ortaya ¢ikan bir ¢aba olarak goriilebilir.

Tiirkiye’de enflasyonun aciklanmasi ve tahmin edilmesine yonelik caligmalar
genelde yukarida sozii edilen yapisal modeller, {izerindedir. Arastirma siiresi igerisinde farkl
tek degiskenli zaman serileri analizleri ile enflasyonun agiklanmasina ve tahmin edilmesine
yonelik ¢alismalara rastlanmakla beraber bu ¢aligsmalar arasinda aylik enflasyon oranlarinin
birebir ARIMA modelleri ile tahminlerinin gerceklestirildigi ve sunuldugu bir calismaya

rastlanmamistir. Bu baglamada, ¢alismanin bahsedilen boslugu doldurmasi timit edilmektedir.
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Arastirmanin Hipotezi:

Hy: 1994-2004 yillar1 aras1 aylik enflasyon oranlarinin zaman igerisindeki seyrini

aciklayan uygun bir ARIMA modeli elde edilebilir.

H;: 1994-2004 yillar aras1 aylik enflasyon oranlarinin zaman igerisindeki seyrini

aciklayan uygun bir ARIMA modeli elde edilemez.

Arastirmanin Kapsam ve Sinirhiliklar::

Enflasyon oranlari tiiketici fiyat endeksi, liretici fiyat endeksi gibi endeksleri ve
bu endekslerin iller, bolgeler ve endekslerin alt kategori gruplarindan hareketle elde
edilebilmektedir. Fakat bu calismada 1994-2004 yillar1 aras1 aylik enflasyon serisi, daha
yaygin kabul goren aylik tiiketici genel fiyat endeksi verilerinden hareket edilerek
hesaplanmistir. Diger bir ifadeyle calismada kullanilan enflasyon kavrami daha kesin bir

ifadeyle tiiketici fiyatlar1 enflasyonu olarak nitelendirilebilir.

Arastirmanin Yontemi:

Enflasyon serisine uygun ARIMA modellerinin belirlenmesinde, ARIMA
modellerinin kurulumuna temel teskil eden Box-Jenkins metodolojisi temel olarak takip
edilmistir. Bunun yan1 sira, objektif model belirleme kriterleri olarak adlandirilabilecek bir

takim istatistiklere de bagvurulmustur.

Box-Jenkins metodolojisi dahilinde, enflasyon serisi gorsel olarak analiz edilmis,
mevsimsel etkiler ve serinin duraganlik sorunlarina iligkin testler gerceklestirilmistir. Bu
stirecin devaminda, serinin alternatif ARIMA modelleri araciligiyla modellenmesi
gergeklestirilmis ve modellerin performansit ve uygunluklari, korelogramlar ve temel
istatistikler araciligiyla degerlendirilerek en uygun bulunan model araciligiyla tahminlemeler

gerceklestirilmistir.
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BIRINCI BOLUM

ENFLASYON KAVRAMININ TEMELLERI VE ENFLASYONUN EKONOMIiK
ETKIiLERI



1.1. ENFLASYON KAVRAMI

Enflasyon kelimesi kaynagini Latince’den alir ve bu dilde “sisme” anlamina
gelmektedir (Karluk, 1973, s.201). Enflasyonun tanimi sirdan ders kitaplarinda
rahatlikla bulunabilir. Fakat enflasyonun en popiiler ve yaygin olarak kabul gormiis
tanimini Uinli iktisatgr Milton Friedman yapmustir. Friedman’a gore enflasyon, bir
tilkede fiyatlar genel seviyesinin siirekli olarak biiytimesidir (Cukrowski&Kavelashiwli,
2002, p.6). Diger taraftan bazi iktisatcilar enflasyonu parasal sonuglar doguran sosyal
bir olgu olarak goriirler ve bu iktisat¢ilara gore, enflasyonun dogusu ve yayilisi iktisadi
birimler arasindaki c¢ekismeden kaynaklanmaktadir (Karluk, 1973, s.202). “Conflict
Theory Approach” olarak da adlandirilan bu goriis, toplumun ¢esitli kesimlerinin milli
gelir iizerinden ex-ante talepleri ile mevcut milli gelir miktar1 arasindaki iliskiye
odaklanmistir. Bu goriis, enflasyonun nedenini mevcut taleplerin milli geliri asmasina
baglamistir (Rosenberg & Weisskopf, 1981, p.42). Enflasyon siirecinin sona ermesi ise
bahsedilen karsilikli ¢ikar ¢atismasinin azalmasi ya da bir sekilde uzlagsmasina baglidir.
Bu siirecin ne kadar olacagi ise emek sendikalarinin katiligi, ekonomi otoriterlinin tam
istthdami saglamaya bagliligi, genel marjinal tiiketim egilimi, fiyat trendleri gibi
iilkeden iilkeye degisen ekonomik yapilara baglidir (Bronfenbrenner & Holzman, 1963,
p.640).

Enflasyonun genel tanimi ele alindiginda, dikkat edilmesi gereken baslica
noktalar; artislarin fiyatlar genel seviyesinde meydana gelmesi ve bu artiglarin

stirekliligidir.

flk olarak, enflasyonun gozlemlenen degerleri fiyat endekslerindeki
degisimlerle Olgiilmektedir. Ornegin tiiketici fiyat endeksi, ihtiva ettizi mal ve
hizmetlerin degerlerinin agirlikli ortalamalar1 alinarak aydan aya, {i¢ aylik ya da yillik
olarak hesaplanabilir. Fakat bu endeks igerisindeki bazi kalemlerin fiyatlarinin goreceli
olarak yiikselmesinin enflasyon anlamina gelmedigi kabul edilmektedir (Hafer, 1984,
p-30). Bununla beraber, konuyla ilgili tartismalarda, 6zellikle maliyet itisli enflasyon
teorilerini savunan iktisat¢ilarin, zaman zaman goreceli fiyat aritslarin1 da enflasyon

olarak ifade ettikleri goriilmektedir (Batten, 1981, p.20).



Ikincisi, enflasyon dinamik nitelikte bir olgudur. Diger bir ifadeyle,
fiyatlarin zaman igerisinde bir noktada bir kez artmasi ve bunu takip eden siirecte
artiglarin devam etmemesi enflasyonun dinamik niteligine terstir ve bu nedenle
enflasyon olarak kabul edilemez. Bu ¢ergevede bazi iktisat¢ilara gore enflasyon, sadece
fiyat artiglarin1 degil, ayn1 zamanda daha fazla fiyat artiglar1 beklentisini gerektiren bir
olgudur (Supel, 1971, p.11). Aym sekilde fiyatlarin ¢ok kisa bir siirede hizla
yiikselmesinden sonra istikrar kazanmas1 durumunda enflasyondan bahsetmek miimkiin
degildir. Fiyatlarin ¢ok yiiksek olmasi da enflasyonla karigtirtlmamalidir (Karluk, 1973,
s.201-202). Bu noktada, acaba OPEC tarafindan petrol arzinin kisilmasi sonucu petrol
fiyatlarinda meydana gelen bir defaya mahsus yiikselis, enflasyon olarak diisiiniilebilir
mi? Petrol soku nedeniyle fiyatlar genel seviyesinde mutlaka bir artig goriilecektir, fakat
eger ekonomide bu soka uyarlanma siireci hizli bir sekilde gerceklesiyorsa petrol
fiyatlarindaki artis, fiyatlar genel seviyesinin biiyiime hizini, diger bir ifadeyle

enflasyonu, etkilemeyecektir.

Sekil 1.1: Enflasyon

P Panel A
- |
i !
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i |
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
tn t, Zaman

Kaynak: BATTEN Dallas S., “Inflation: The Cost Push Mythy”, Federal Reserve Bank of
St. Louis, Review, issue 0, pages 20-27, 1981, p.21.

Sekil 1.1°de enflasyon orami ve fiyatlar genel seviyesini gosteren iki panel

tizerinde bu etki incelenebilir. Panel A’da diisey eksende fiyatlar genel diizeyi P ile



gosterilirken, panel B’de diisey eksende enflasyon x ile gosterilmistir. Baslangigta panel
A’da fiyatlar genel diizeyi 7y anina kadar sabit bir hizda artmaktadir. |ab| dogrusunun
egimi, enflasyonun trend oran1 da diyebilecegimiz, fiyatlar genel diizeyinin bu noktaya
kadar degisim hizim1 gostermektedir. Petrol sokunun #, aninda meydana geldigi
varsayilirsa bu durumda iki segenek s6z konusu olacaktir. Eger ekonomi bu soka aninda
uyum saglarsa fiyatlar genel diizeyi yiikselecek (b’den c’ye) fakat enflasyonun trend
oran1 degismeyecektir (egim |ab| = egim |bc|). Bununla beraber, uyarlanma siireci anlik
olarak gergeklesmezse, uyarlanma siireci boyunca (¢y’dan ¢,’e) fiyatlar genel diizeyinin
artis hiz1 yiikselecektir (|bd| dogrusunun egimi). Bu hiz trend hizindan daha yiiksektir ve
buradan hareketle petrol fiyatlarinin artmasinin, enflasyon oraninda bir artisa neden
oldugu diisiiniilebilir. Fakat uyarlanma siireci gegici bir periyottur ve uyarlanma siireci
tamamlandiginda enflasyon tekrar baslangic oranina donecektir. Uyarlanma siireci
boyunca enflasyonun trend degerindeki artis kalici olmadigindan, enflasyonun tanimi

itibariyle, bu fiyat artiglar1 enflasyon olarak diisiiniilmemelidir (Batten, 1981, p.21).

Batten (1981), enflasyon olgusunun kontrol edilemeyen siirekli rassal
soklarla degil kontrol edilebilir faktorler tarafindan agiklanmasi gerekliligini
savunmustur. Fakat, petrol ve yan firiinleri gibi birgok sektorde hammadde olarak
kullanilan {iriinlerin fiyatlarinda meydana gelen artislarin fiyatlar genel diizeyini
etkiledigi goriilmiistiir. Petrol fiyatlar1 artigt gibi tiim maliyet unsurlarmi etkileyen
soklara ekonomilerin uyarlanma siireci uzun yillar alabilir. Siire¢ icerisinde fiyatlar
genel diizeyinin artis hiz1 artabilir. Fakat bu silire¢ ekonomide daralmayr da beraber
getiriyorsa, artik iktisat literatiiriinde enflasyon olarak degil stagflasyon olarak

tanimlanmaktadir.

Enflasyon kavrami iktisat literatiiriinde genis bir yer tutar. Yirminci yiizyilin
baslarindan giiniimiize kadar gegen siirecte degisen ekonomik kosullar, literatiirde
enflasyon olgusunun agiklanmasi iizerine farkli goriislerin ortaya g¢ikmasina vesile
olmustur. Enflasyon kavraminin daha iyi anlasilmasinda bu goriislerin gézden
gecirilmesinin 6nem tasidig diisiiniilmektedir. Bu baglamda, bir sonraki boliim yirminci
ylizyilin baslarindan giiniimiize enflasyonun agiklanmasina yonelik temel yaklasimlar

uzerinde durulacaktir.



1.2. ENFLASYONUN ACIKLANMASINA YONELIK TEMEL
YAKLASIMLAR

Yaklagik iki yiizyilh agkin bir siiredir kapitalist sistem tiizerine yapilan
tartigmalarda temel iki karsit goriisiin yer aldig1 goriilmektedir. ki, kapitalist sistemin
istiinliiklerini, piyasada fiyat mekanizmasinin kaynak dagiliminda etkinlik yaratmasina
bagli olarak savunan goriistiir. Diger goriis ise oOzellikle ¢ok biiyiik oranlarda
sermayenin atil kaldigr ve issizligin yasandigi donemleri goz Oniine alarak piyasa
mekanizmasinin ve dolayisiyla kapitalist sistemin kusurlarmna dikkati ¢ekmis olan

goriistiir (Greenwald & Stiglitz, 1987, p.119).

Yirminci yiliz yilin baglarindan giiniimiize kadar ortaya ¢ikan makro iktisat
teorilerini, yukarida bahsedilen tartigma konusunda ya da bu konuya bagli yeni
acilimlarla ilgili olarak, farkli zaman ve ekonomik kosullar altinda bir masanin karsi

sandalyelerine oturan tartigsmacilara benzetmek miimkiindiir.

Romer (1993), makro ekonomik olaylar1 agiklamasi bakimindan iktisat
teorilerini, bu teorilere yoneltilecek iki soruya verecekleri cevaplara gore
siniflandirmistir. Birincisi, Klasik ikilem (Classical Dichotomy) gegerli degil midir?
Ikincisi, ekonomiler Klasik ikilemin basarisizigi varsayiminin otesinde ekonomik
dalgalanmalarda 6nemli yer tutan ve nominal degisimlerin reel etkilere sahip olmasina
neden olan (nominal {icret ve fiyatlarin tembelligi, reel ya da nominal degisimlerle ilgili
tam bilgi eksikligi gibi) Walrasyan dis1 (Non-Walrasian) 6zellikler igermekte midir?
(Romer, 1993, p.20).

Tablo 1.1.’de iktisat teorilerinin bu sorulara yaklagimlarin1 ve ayni1 zamanda
igsizlik, enflasyon gibi makro ekonomik degiskenleri nasil ve neye gore acgikladiklarina
iligkin ipuglarim1 da vermektedir. Bu ipuclari dogrultusunda c¢aligmanin takip eden
basliklarinda sirasiyla Klasik goriis, Keynesyen goriis, Paraci goriis, Yeni Klasik ve
Yeni Keynesyen goriislerin temel makro ekonomik ¢ikarsamalar1 ve enflasyonu

aciklamaya yonelik yaklasimlari tizerinde durulacaktir.



Tablo 1.1: Romer Siniflandirmasi

Ekonomi Onemli Walrasyan Dis1 Ozelliklere
Sahip midir?

Hayir Evet
Klasik ve
Yeni Klasik Kordinasyon
Hayr Iktisat Basarisizlig1
Klasik Teorileri Teorileri
ikilem
Gecersiz
midir?
Geleneksel
Keynes Teorileri, Yeni Keynesyen
Evet Paraci Teoriler Teoriler

Kaynak: ROMER David., “The New Keynesian Synthesis”, Journal of Economic
Perspectives, Vol. 7, Num. 1, p. 5-22 , Winter 1993, p.21.

1.2.1. Klasik Yaklasim

Ortodoks iktisat teorisi olarak da nitelendirilen Klasik iktisat teorisi, mikro
temelli, tam rekabet ve tam bilgi varsayimlarina dayanan piyasa yapilarmin es anl
olarak dengeye gelmesi ile ortaya ¢ikan Walrasyan genel denge sistemine dayanir.
Walrasyan genel denge sisteminde herhangi bir piyasada ortaya cikabilecek olasi bir
dengesizlik, goreceli fiyatlarin yeniden uyarlanmasi ile ortadan kalkacagi varsayilmistir.
Klasik iktisat teorisinde istihdam, tiretim ve goreceli fiyatlarin belirlenmesinde, bir
miibadele araci olarak paraya higbir yer verilmemistir. Klasik iktisatta reel piyasalardan
ayr1 bir para piyasast vardir. Para arzin1 digsal bir degisken olarak kabul eden Klasik
iktisat, para talebini ise nominal fiyat seviyesine ve zaten Walrasyan sistem igerisinde
belirlenen tliretim miktarina baglar. Bununla beraber nominal fiyatlardaki degisimler ise
para arz1 ve talebi arasindaki dengesizlikleri giderecek sekilde uyarlanmaktadir (Wray,

2000, p.2).

Para piyasasinin ekonomiye bu sekilde dahil edilmesi Klasik ikilemi ortaya
cikarmaktadir. Reel faizlerde dahil, istihdam, iiretim ve goreceli fiyatlar gibi reel
degiskenler Walrasyan sistem tarafindan belirlenirken; fiyat seviyesi, nominal {icretler

ve nominal faiz oranlar1 gibi nominal degiskenler ise para piyasasi dengesi ile



belirlenmektedir. Nominal degiskenlerin reel degiskenler tizerinde bir etkisi olmadigin
savunan Klasik iktisat, nominal toplam talepteki degisimlerin ise sadece para arzi

kanaliyla ortaya ¢ikabilecegini 6ne siirmektedir (Mankiw, 1989, p.80).

Klasik iktisadin nominal fiyat artislari ve enflasyon konusundaki
aciklamalari, Klasik ikilem dogrultusunda, para piyasasi yoniinden gelmektedir. David
Hume, Adam Smith, David Ricardo, John Stuard Mill gibi Klasik iktisatcilar, Leon
Walras, Alfred Marshall and Arthur C. Pigou gibi Neo-Klasik iktisat¢ilar enflasyonu
aciklamak icin, para piyasasini kullanmiglardir (Kibritcioglu, 2001, p.6). Yirminci
ylzyilin Amerikali iktisatgis1 Irving Fisher’den sonra ise para arzi ile fiyatlar genel

diizeyi arasindaki iliski “Paranin Miktar Teorisi” olarak anilmaya baslamistir (Bryan,

1997, p.2).

Paranin miktar teorisi, 0zlinde paranin satin alma giiclindeki degisimin
nedeni hakkinda bir hipotezdir. Teoriye gore paranin degerindeki degisme, dolasimdaki
para miktar1 tarafindan belirlenir. Dolasimdaki para miktar1 fazla oldugunda paranin
satin alma giici diiser ve ortalama mal ve hizmet fiyatlar1 yiikselir. Diger taraftan
dolasimdaki para miktar1 kit oldugunda, paranin satin alma giicii artar ve fiyatlar genel
seviyesi diiser. Ozet olarak, miktar teorisi, fiyatlar genel seviyesini belirleyen ana

unsurun para stoku oldugunu ileri siirer (Humphrey, 1974, p.2).

Miktar teorisinin Fisher versiyonu en basit sekliyle ele alindiginda asagidaki

gibi ifade edilebilir:

M.V=P.T (1)

Bu 6zdeslikte M efektif para arzi, V efektif para arzinin dolasim hizi, P
fiyatlar genel seviyesi ve T islem hacmini gostermektedir. Bu cercevede mal

piyasasinda toplam arz veri iken (AS = T) toplam talep asagidaki gibi tanimlanabilir:

AD = (M*V)/P )
AS=T (3)



Bu esitlikte T uzun donem ftiretim fonksiyonu tarafindan belirlenen reel ¢ikti

olarak diisiiniiliirse, mal piyasasinda denge asagidaki gibi ifade edilebilir:

AS=AD ve buradan T =(M*V)/P 4)
elde edilebilir.

Fisher’e gore bir 6zdeslik ancak degiskenlerle ilgili belli varsayimlarin
yapilmasi durumunda davranigsal bir iligski veya bir model olarak ele alinabilir ve ancak
bu sekilde degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi hakkinda bilgi verebilir (Aktan,
2005). Bu cer¢evede miktar denkliginde paranin dolasim hizinin kurumsal faktorler
tarafindan belirlendigini ve kisa donemde sabit oldugunu, ayni sekilde reel iiretim
miktarinin ise tam istihdam varsayimi altinda uzun donem {iretim fonksiyonu tarafindan

belirlendigi ve kisa donemde sabit oldugu varsayilmistir (Kibritcioglu, 2001, p.6).

Bu varsayimlar altinda esitlik (4)’ili yeniden asagidaki gibi yazilirsa:

T = (M*V)/P,
ve denklem tekrar diizenlenip fiyat denklemi,
P=(V/T)*M (5)

seklinde yazilabilir.

Fiyat denkligi bir esitlik olarak ele alindiginda ve buradan gerekli

matematiksel islemler yapildiginda' enflasyon denklemi asagidaki gibi yazilabilir.

n=(v-g)+m (6)

" Her iki tarafin dogal logaritmas1 alindiginda, Ln(P)=La((V/T) * M) Ln(P) = Ln(V) - In(T) + In(M) ve
d(Ln(P)) _ d(Ln(V)) d(In(T)) + d(nM))
d(1) d(?) (1) d(?)

tiirevden zincir kurali yoluyla d(Ln(P)) d(P) _ d(Ln(V)) d(V) d(In(T)) d(T)  d(In(M)) d(M) >
d(p) d(1) d(V) d@ d(T) d@) dM) d()

her iki tarafin zamana (t) gore tiirevi alindiginda,

d(P)  d(V) d(T) dM)

() _ d® d@® . d@) elde edilir. © = (v-g) + m.
P \Y T M
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m, v, g, m sirastyla P, V, T, M deki ylizde degisimleri gostermektedir
(Kibritcioglu, 2001, p.6-7). Klasik teorinin varsayimlar1 geregi paranin degisim hizi ve
tiretim kisa donemde sabit olacagi i¢in (v=0, g=0), paranin miktar teorisinde ¢ikacak
sonu¢ para arzindaki ylizde degisim direkt olarak fiyatlar genel seviyesine, yani,
enflasyona ayni oranda yanstyacaktir. Foster ve Catching (1923) bu konuyu su sekilde

ele almislardir.

...balonun hacmini ya i¢ine daha fazla hava pompalayarak veya
dis basinci azaltarak arttirabiliriz...fiyatlar1 da ya para sirkiilasyonuna daha
fazla dolar pompalayarak ya da paranin dolagiminin Oniindeki engelleri

azaltarak arttirabiliriz (Bryan, 1997, p.4).

Fisher’in miktar teorisi, Cambridge Okulu’nun kurucular1 olarak kabul
edilen Alfred Marshall ve Arthur C. Pigou tarafindan gelistirilmistir. Cambridge
yaklagimi olarak adlandirilan miktar teorisinin bu versiyonunda vurgu, para arzindan

para talebine kaymigtir (Aktan, 2005).

Bu konuda Cambridge iktisatcilar1 iki temel varsayim yapmmglardir. Ilki
halkin elinde tutmak istedigi reel para miktari, diger bir ifadeyle reel para talebi,
istikrarlidir. Elde tutulmak istenen para miktarinin istikrarli olmasi, reel gelirin istikrarl
olmasina ve kurumsal faktdrlere baghdir. ikincisi ise, gegerli fiyat seviyesinde, halkin
fiili olarak eline gegen reel para miktari, diger bir ifadeyle reel para arzi, nominal para
arzi arciligiyla para otoriteleri tarafindan belirlenir. Nominal para arzinda bir artig
olmast durumunda bu artis, gecerli fiyat seviyesinde, reel para arzinin, reel para
talebinden daha fazla olmasina neden olur. Para piyasasinda meydana gelen bu
dengesizlik mal piyasasinda, gecerli fiyat seviyesinde harcama artiglarina neden olur.
Reel iiretimin tam istihdamda olmasi nedeniyle artan harcama talebi karsisinda fiyatlar
yiikselir. Mal piyasasinda harcama artisi, fiyat seviyesinin reel para talebiyle reel para
arz1 arasindaki dengesizligi giderinceye kadar devam eder. Para piyasasi dengesi tekrar

saglandiginda ise fiyatlar da tekrar istikrarlilik kazanir (Hetzel, 1981, p.19).

Sonug olarak, Klasik iktisat, enflasyonu, Klasik ikilem ¢ercevesinde, parasal

bir olgu olarak agiklamaktadir. Klasik iktisat makro ekonomik ©Ongoriileri, zamanla
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dayandigi temel varsayimlarin gecerliligini yitirmesiyle onemli bir giiven kaybina
ugramistir. Bu kaybin en 6nemli nedeni Klasik iktisadin Walrasyan varsayimlarin
Otesine gegememesi ve ekonomide ortaya cikabilecek olasi fiyat ve iicret katiliklarini
g0z ard1 etmesi olmustur (Melberg, 1992). 1929 biiyiik depresyonuyla beraber ortaya
¢ikan yeni ekonomik kosullar, Klasik iktisadin makro ekonomi bayragini, Keynesyen

iktisat teorisine birakmasina neden olmustur.

1.2.2. Keynesyen Yaklasim

1936’da Keynesin “The General Theory of Employment, Interest and
Money” adli kitabinin yayimnlanmasiyla birlikte makro ekonomi anlayis1 biiytlik
degisiklikler gecirmeye baslamistir. Hatta pek cok iktisatgr bu degisimleri Keynesyen
devrim olarak nitelemiglerdir. Bu yeni anlayisin devrim olarak nitelenmesinin belki de
en onemli nedeni, yliz yillarin gelenegini arkasina alan Klasik iktisadin en 6nemli

varsayimlarinin gegerliligini sarsmasi olmustur.

Ik olarak, Keynesyen iktisat, piyasa dengesizliklerini ortadan kaldirmak
i¢in iicret ve fiyatlarin aninda uyarlanmasi varsayimini terk etmistir. Ucret ve fiyat
hareketleri iizerine yapilan gozlemler nominal iicretlerin uzun dénemli s6zlesmelerle
sabit kaldig1 ve birgok iiriiniin fiyatlarinin uzun periyotlar boyunca degigsmedigini ortaya
cikarmistir. Bununla beraber Keynesyen teoriye gore, tam rekabet varsayimi ve bu
varsayimmin iizerine insa edilen Walrasyan genel dengesi yaklasimi, gercek hayatta
Oonemli yer tutan bircok piyasanin faaliyetlerine yonelik iyi bir yaklasim degildir
(Espinosa-Vega & Russell, 1997, p.5). Bu ¢ikarimlarin makro ekonomi teorisine dahil
edilmesi, Klasik ikilemin ve paranin O6nemsiz oldugu gorislerinin terk edilmesiyle

sonuglanmistir (Mankiw, 1989, p.80).

Ikinci olarak, fiyat ve iicret esnekliginin tam gerceklesmemesi, nominal
soklarin istihdam ve ¢ikt1 iizerinde etkili olacagi anlamina gelmektedir. Bu baglamda
Keynesyen iktisat teorisi, istihdam ve ¢iktidaki dalgalanmalarin biiyiik oranda nominal
toplam talepte meydana gelen dalgalanmalardan kaynaklandigini 6ne stirmiistiir(Ball &

Mankiv & Romer, 1988, p.4).
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Klasik iktisadin parasal enflasyon modeline karsilik, Keynesyen eflasyon
teorisi temelde emek piyasasindaki fiyat katiliklarini dikkate alarak enflasyon kavramini
genel olarak talep-¢ekisli olarak agiklar (Kibritcioglu, 2001, p.7). Keynesyen teori,
miktar teorisinin enflasyonist ongoriilerine sadece uzun dénemde tam istthdam kisiti
altinda rol verirken, arz soklarinin muhtemel enflasyonist etkilerinin olabilecegini de
gdz Oniine almigtir. Bununla beraber, A.Smithies, G.Ackley, S.Maital ve J.A.
Trevithhick gibi bircok Keynesyen iktisatgt nominal toplam talepteki artislari
enflasyonun birincil nedeni olarak gérmiislerdir. Nominal toplam talepte meydana gelen
degisimler ise, parasal genislemeden ziyade, agirlikli olarak kamu harcamalari, vergiler
ve yatirimlar gibi harcama artiglarina bagl olarak aciklanmaktadir (Kibritcioglu, 2001,

p-8-9).

Keynes “How to Pay for the War” kitabinda tam istihdam ¢ikt1 seviyesinin
lizerine toplam harcama akimlarinda meydana gelen artiglar1 “Enflasyonist A¢ik™ olarak
niteleyerek, fiyatlar genel seviyesindeki ylikselmelerin temel sebebi olarak bu harcama

akimlarindaki artiglar1 gostermistir.

Sekil 1.2: Keynesyen Catal

Reel

Harcamalar
A

(CHI+G)
A

N |
B B’
» Reel
0 F P Gelir

Kaynak: BRONFENBRENNER Martin & HOLZMAN Franklyn D., “Survey of Inflation
Theory”, The American Economic Review, Vol. LIII, Num. 4, September 1963, p.601.

Keynesyen teorinin enflasyona yaklagimini, en basit sekliyle sekil 1.2.’de
“Keynesian Cross” olarak tabir edilen ¢izim iizerinde gosterilebilir. Sekilde C, I, G

standart notasyonlar1 sirasiyla tiiketim yatirim ve kamu harcamalarini gosterirken bu
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harcamalarin toplami (C+I+G) toplam harcamalar egrisini gostermektedir. Benzer
sekilde, OX donem baslangici fiyat diizeyinden ekonominin tam istthdamda toplam
kapasitesini gosterirken, OF ayni fiyatlar cinsinden tam istihdamda gelir seviyesini
gostermektedir. OF gelir seviyesinde, fiili harcama miktar1 OX ile gosterilen toplam
kapasiteyi asarsa, bu durumda AB arasi enflasyonist agik olarak ifade edilebilir. Sekil
1.2.°de gosterilen A’B’ arasi acik ise, AB arasi agigin standart carpan [1/(1-c)]
carpilmasiyla elde edilir ve burada ¢ marjinal tiiketim egilimini gostermektedir. Burada
enflasyonun, basit bir formiilasyonla, AB/OF ile A’B’/OF’ oranlar1 arasinda varyasyon

gosterecegi varsayilmaktadir (Bronfenbrenner & Holzman, 1963, p.600-601).

70’11 yillarin getirdigi yiliksek oranli enflasyonist siirecle beraber talep
cekisli aciklamalarin ve Keynesyen makro ekonomik Ongdriilerinin popiilerligini
sarsilirken, fiili ¢iktinin iiretken kapasite tarafindan belirlenmesi, fiyat esnekligi ve para
arzinin enflasyonun temel belirleyicisi olmasi olgular1 agirlikli olarak yeniden giindeme

gelmeye baslamistir (Cukierman, 2004, p.1).

1.2.3. Parac1 Yaklasim

Paraci yaklasim issizlik, biitce aciklari, enflasyon gibi temel makro iktisadi
meselelerin temelinde para politikalarinin yatmakta oldugunu ileri siiren goriistiir.
Parac1 yaklasimin en 6nde gelen isimlerinden Milton Friedman’a gore iktisat politikasi
araclarindan en etkili olan1 para politikasidir. Kisaca Paraci iktisatgilar iiretim ve
fiyatlarin belirlenmesinde en 6nemli faktoriin para oldugunu savunur. Bu baglamda,
Parac1 yaklasimin enflasyon ¢ikarimlar1 da para politikalarina bagh olarak para arzi

artiglari ile agiklanmaktadir (Aktan, 2005).

Bu aciklama {izerine ortaya konan ampirik ¢alismalarin bircogunda para arzi
artiglarinin yiliksek oldugu bir¢ok {ilkenin yiiksek enflasyon oranlarina sahip oldugu
goriilmistiir (Mishkin, 1984, p. 2). Bununla beraber, para arzinin enflasyon stirecindeki
rolii tartigma gotiiren bir durumdur. Birgok iktisat¢1 arasinda uzun dénemli enflasyon
siirecine yiiksek para arzi biiylimelerinin eslik etmesinin gerekliligi konusunda fikir

biriligi varken, bu iki degisken arasindaki nedensellik iligkisinin yonii konusunda tam
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bir fikir birligi yoktur (Kenny & McGettigan, 1997, p.162). Enflasyonu kavramini uzun
donemli olarak ele alan Paraci iktisatcilar, siiregelen enflasyonun tek nedeni olarak para
arzindaki biliylimeleri gormektedirler ve bu goriislerini belli makro ekonomik

cikarimlarina dayandirmaktadirlar.

Ik olarak, Paraci iktisatcilar fiyat katihiklari konusunda Keynesyen
aciklamalara siipheci bir yaklagim gostermektedirler. Paracilar ekonomide belli fiyat
katiliklarinin olabilecegini kabul etmekle beraber, Keynesyen goriisiin aksine fiyat
katiliklarinin bir kural gibi degil, sadece istisnalar olarak ele alinmasi gerektigini
savunmaktadirlar. Ilave olarak, isci sendikalarmim uzun dénemde ekonominin tam
istthdama gelmesini engelleyebilecek kadar giiclii olmadigim1 da savunmaktadirlar
(Espinosa-Vega & Russell, 1997, p.8). Paraci gorilisii savunanlar, Klasik iktisadin
ticretlerin tam esnek olmasi ve buna bagli olarak ekonominin her zaman tam istihdamda
olmas1 varsayimini da kabul etmemislerdir. Paracilara gore kisilerin is degistirmeleri ya
da caligmadiklar siire icerisinde igsizlik yardimi almalar1 nedeniyle belirli bir siire igsiz
kalabileceklerdir. Bu duruma bagli olarak da ekonomilerde her an dogal issizlik s6z

konusu olabilecektir (Aktan, 2005).

Ikinci olarak, Paraci iktisat¢ilar, Keynesyenlerin aksine, enflasyonla issizlik
arasinda istikrarli, negatif bir iligki oldugunu kabul etmemektedirler. Paracilarin Philips
egrisiyle 0zdeslesmis olan bu iliskiye getirdikleri yeni yorum ekonomik birimlerin
beklentilerini  nasil  olusturduklarina baghdir. Ekonomik birimler enflasyon
beklentilerini olusturduklari doénemde mevcut tiim bilgiye sahip degillerdir ve
beklentilerini ge¢mis donemde beklenen enflasyon ile ger¢eklesen enflasyon arasindaki
farklara gore tekrar uyarlama egilimindedirler (uyarlanmis beklentiler). Beklentilerin bu
sekilde uyarlanmasi ekonomik birimlerin kisa donemde ve uzun dénemde enflasyon
beklentilerinin farkli olabilecegi anlamina gelmektedir. Diger bir ifadeyle, dogal issizlik
seviyesindeki bir ekonomide kalic1 bir talep arttirict sok, kisa donemde beklentilerdeki
uyarlanmanin yavag olmasi nedeniyle fiyat artiglari ile beraber issizlik seviyesinin dogal
oraninin  altina  diismesiyle sonuglanabilecekken uzun donemde enflasyon
beklentilerinin uyarlanmasi issizligin tekrar dogal seviyesine yiikselmesiyle sonuglanir.

Paracilarin yorumuna gore bu nedenle uzun donem Philips egrisi diktir (Kibritcioglu,



15

2001, p.11). Unlii Keynesyen iktisat¢t Arthur Okun, Paracilarin goriislerini destekler
nitelikte, 1970 sonras1 Amerikan ekonomisini degerlendirirken Philips egrisi yaklagimi
i¢cin “Tanimlanamayan Ugan Cisim” tabirini kullanarak, enflasyon ile arasinda istikrarl

negatif bir iligki olmadigini kabul etmistir (Espinosa-Vega & Russell, 1997, p.8).

Paracilar para arzindan fiyatlara aktarim mekanizmasini agiklarlarken
Klasik miktar teorisini yeniden giindeme getirmislerdir. Fakat Paracilara gore Klasik
miktar teorisi enflasyonu agiklamada yeterli degildir. Klasik miktar teorisinde yer alan
paranin dolasim hizi onlara gore sabit degil fakat bazi degiskenlerin istikrarli bir
fonksiyonudur (Aktan, 2005). Paranin dolasim hizinin istikrarli ya da Humphrey’in
(1975) ifadesiyle yari-sabit varsayilmasi, Paraci iktisatcilarin enflasyonun tek sebebi
olarak parasal genislemeyi gdrmelerinin altinda yatan 6nemli bir varsayimdir. Paraci
iktisatcilar, para arzini ve biiytime hizini, degerleri sistem disinda belirlenen degiskenler
olarak goriirler. Burada dissallik iddiasi para arzinin sisteme veri olarak girmesi;
nominal gelirin, harcama miktarinin ve fiyatlarin para arzi tarafindan belirlenmesi

anlamina gelmektedir (Humphrey, 1975, p.14).

Para arzindan fiyatlara aktarim mekanizmasi ise para piyasasi arz talep
kosullar1 araciligiyla gergeklesir. Paraci goriise gore para talebi bireylerin toplam
servetlerinin ne Ol¢lide para seklinde tutmak istediklerine baglidir ve bu oran sabittir.
Elde tutulacak paranin miktar ise, kisilerin daimi gelirine, diger bir ifadeyle, bireylerin
yasam boyu elde edecekleri gelir akimlari toplaminin beklenen degerine, faiz oranlarina,
fiyat seviyesine ve beklenen fiyat seviyesine baglhdir. Para arzinda meydana gelen bir
artisin, fiili para miktarmin bireylerin ellerinde tutmak istedikleri para miktarim
agsmasina neden olmasi durumunda, bireyler bu fazlaligi harcamalarini arttirarak
dengeleyeceklerdir. Sonug olarak para piyasasinda meydana gelen asir1 para arzi, mal ve
hizmet piyasalarinda asir1 talep yaratarak toplam talebin artmasina ve boylece fiyatlarin

yukari ¢ekilmesine neden olacaktir (Batten, 1981, p.22).

Parac1 yaklasima gore enflasyonist siire¢ Sekil 1.3’de gOsterilmistir.
Sekilde, yatay eksende reel cikti miktar1 Y ile fiyatlar genel seviyesi P ile

gosterilmektedir. Baslangigta ekonominin AD;, ASs; ve ASir egrilerinin kesisim
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noktasina tekabiil eden a noktasinda oldugu varsayilmaktadir. Bu noktada ekonominin,
tam istihdam uzun dénem reel ¢ikt1 seviyesi Y* ve bu noktaya tekabiil eden P; fiyat
diizeyinde dengede oldugu varsayilmaktadir. Paract yaklasima gore, uzun donem reel
cikti diizeyi sabitken, para arzinin biiylime hiz1 siiregelen enflasyon oranim
belirleyecektir. P; fiyat seviyesine karsilik gelen a noktasinda para arzinin bilylime
oraninin sifir oldugu varsayilmistir. Para arzinin biiylime hizinda sabit, pozitif oranli bir
artig, para piyasasi kanaliyla toplam talep egrisinin AD; ‘den AD, ‘ye kaymasina neden

olur.

Sekil 1. 3: Paraci1 Enflasyonist Siirec¢

Y* Y

Kaynak: MISHKIN Frederic S., “The Causes of Inflation”, NBER Working Paper Series,
Working Paper No.1453, September 1984, p.6.

Paracilara gore para arzinda meydana gelen bu artis kisa donemde reel
ciktinin tam istihdam seviyesinin {izerine ¢ikmasina neden olur. Fakat issizligin dogal
seviyesinin altina diismesi licret ve fiyatlar lizerinde yukar1 dogru bir baskiya ve
dolayisiyla kisa donem toplam arz egrisinin ASg;‘den ASsy, ‘ye kaymasina neden olur.
Uzun donem dogal issizlik seviyesine tekrar geri doniildiigiinde fiyat seviyesinin P,’ye
yiikselmistir. Bir sonraki periyotta para arzinin ayni oranda biiylidiigii diistintildiigiinde
ayni sekilde toplam talep egrisinin AD,’den ADs’e ve uzun donemde ortaya cikan ticret

ve fiyat baskilarindan dolay1 kisa dénem arz egrisinin ASgy,’den ASg;3’e kaymasina ve
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tekrar P; fiyat seviyesinde uzun donem dengesine gelmesine yol agar. Bu siirecin ortaya
cikarttig1 net sonug, fiyatlar genel seviyesindeki siirekli yiikselis, diger bir ifadeyle
siiregelen enflasyon, para arzinda meydana gelen biiylimenin sonucudur ve siiregelen
enflasyon oranlarindaki degisimin nedeni ise para arzinin biiyiime hizinda ortaya ¢ikan

degismelerdir (Mishkin, 1984, p.6).

Paracilarla Keynesyen iktisatgilarin  farklilik gdsterdigi en Onemli
noktalardan birisi bahsedilen kisa donem arz egrisinin ayarlanma hizina iliskindir.
Keynesyenlere gore kisa donem arz egrisinin uzun donem pozisyonuna dogru
ayarlanma hiz1 Paract modele gore daha yavastir. Monetaristler ekonomiyi kendi i¢
dinamikleriyle uzun dénem tam istihdam iiretim seviyesine dogru ayarlanma siirecinde
istikrarli goriirlerken, Keynesyenler ekonominin kendine 06zgii istikrarsizliklar
oldugunu ve bu ayarlanma siirecinin olduk¢a yavas oldugunu iddia etmektedirler

(Mishkin, 1984, p.6).

Diger taraftan Paraci gorlis, toplam talep egrisinin sadece para arzi
artiglarina bagli olarak kaydigini ve yiiksek para arzi artiglarinin olmamasi durumunda
siiregelen enflasyonun ortaya c¢ikmayacagimi savunurken, Keynesyenler para arzi
disinda, kamu harcamalar1 ve vergi oranlarina bagli maliye politikalarinin, toplam talep
egrisini etkileyecegini savunmaktadirlar. Paraci iktisatcilara gore Keynesyen modelde
bile para arz1 artislarinin eslik etmedigi maliye politikalart siiregelen enflasyonun bir
nedeni olamaz. Bu durumu tekrar Sekil 1.3 ile agiklamak miimkiindiir. Ekonominin
baslangicta a noktasinda oldugu diisiiniildiigiinde kamu harcamalarinda meydana gelen
bir artis toplam talep egrisini AD;’den AD;’ye kaydiracaktir, uzun dénemde kisa donem
toplam arz egrisinin ASg;;’den uzun donem noktasi ASg;,’ye hareketi sonucunda fiyat
seviyesi P;’den P, ye yiikselecektir. Fiyatlarin P;’den P;’ye tek seferlik hareketi
sirasinda gegici olarak enflasyonun meydana gelmesi anlamina gelirken, Paracilar bu
artist tek seferlik “One Shoot” olarak nitelemektedirler. Paracilara goére ekonomi uzun
donem tam istihdam seviyesine ulastiginda fiyatlardaki artis duracaktir, diger bir
ifadeyle, enflasyon ortadan kalkacaktir. Paracilara goére, devlet kamu harcamalarini
tekrar arttirarak ekonomiyi daha yiiksek bir fiyat seviyesine tasiyabilir, fakat devlet

gayri safi milli hasilasinin %100°den daha fazlasin1 harcayamayacagi i¢in bu siireg
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mutlaka duracaktir. Sonug¢ olarak, Paracilara gore, Keynesyen modelde bile maliye
politikalar1 kendi basina siiregelen enflasyonun bir nedeni olamaz (Mishkin, 1984, p.6-

7).

Sonug olarak Parac1 yaklasim, enflasyonu uzun dénemli olarak ele alir. Ozel
otonom harcamalar, kamu harcamalar1 gibi faktorlerin uzun dénemde enflasyonun
nedeni olamayacagini belirtmistir (Humphrey, 1975, p.13). Paracilara gore ayni
sekilde, firma ya da endiistri bazinda ortaya ¢ikan maliyet artislarina parasal biiyiime
eslik etmedigi siirece bu artislar uzun donemli enflasyonist etkiler gostermezler. Onlara
gore enflasyon ile maliyetler arasindaki iliski maliyetlerden enflasyona dogru degil,
tersine enflasyondan maliyetlere dogru ortaya ¢ikmaktadir (Kibritcioglu, 2001, p.14 -
Cullision 1988, p.5).

1.2.4. Yeni Klasik Yaklasim

1970’lerde Keynesyen iktisadin karsisina ¢ikan diger bir goriis Robert
Lucas, Thomas Sargent, Nail Wallace gibi iinlii iktisat¢ilarin basini ¢ektigi Yeni Klasik
iktisat olmustur (Mankiv & Romer, 1989, p.1-2). Yeni Klasik goriis reel ekonomik
dalgalanmalari, fiyat esnekligi catis1 altinda, basta teknolojik soklar olmak iizere reel
faktorlerde meydana gelen degismelere bagli olarak agiklamaktadir (Cukierman, 2004,
p-1). Reel ekonomik dalgalanmalarin agiklanmasinda Klasik iktisadin reenkarnasyonu
olarak goriilen bu goriis, maksimizasyon giidiisiine sahip firma ve bireylerin rasyonel
davranis kaliplarindan hareketle ekonominin biitiinlesik dinamik davranmis kaliplarinin
elde edilmesi ve bdylece mikro teorinin makro teoriye adaptasyonunu savunmaktadir
(Mankiw, 1989, p.79). Makro davraniglarin anlasilmasinda mikro dinamiklerin
anlasilmasmin ¢ok 6nemli oldugunu vurgulayan Yeni Klasik iktisat, 6zellikle bu
dinamiklerin rasyonel beklentiler semsiyesi altinda sekillendigine dikkati ¢ekmistir.
Rasyonel beklenti kavramina ekonomik aktivitelerin belirlenmesinde verilen Onem,
Yeni Klasik diisiince okulunun ayni zamanda Rasyonel Beklentiler Okulu olarak da

anilmasina neden olmustur (Greenwald & Stiglitz, 1987, p.120).
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Rasyonel beklentiler kavrami orijinalinde John F. Muth tarafindan
gelistirilmistir. Muth’in hipotezinin ilkelerine gore; beklentilerin olusumu ekonomik
sistemi belirleyen temel yapiya bagh olarak gerceklesir, ekonomide mevcut bilgi kittir
ve ekonomik sistem bu bilgiyi israf etmez (Muht, 1961, p.316). Muth’a gore ekonomik
yap1 igerisinde, firmalarin ya da bireylerin belli bir ekonomik degiskenle ilgili olarak
beklentileri, diger bir ifadeyle tahminleri, gecmis ve su anki, mevcut bilgilerin
tamaminin en iyi sekilde degerlendirmesi sonucu ortaya ¢ikiyorsa bu beklentilerin
rasyonel oldugu kabul edilir. Rasyonel beklentiler teorisi, bireyler ya da firmalarin
beklentilerini olustururken sistematik hata yapmayacaklarini kabul eder. Diger bir
ifadeyle, geriye doniik olarak uyarlanan beklentilerin aksine, gegmis donemlerle suan ki
tahmin hatalar1 arasinda herhangi bir koreldsyonun olmadigini savunur. Ayni zamanda
teori, ekonomik birimlerin bireysel tahmin hatalarinin tamamen rastsal oldugunu fakat
bu tahmin hatalar1 topluca ele alindiginda tahmin hatalarinin beklenen degerinin, diger
bir ifadeyle, ortalamasinin sifir olacagin1 da savunmaktadir (Stein, 1981, p.140 - Torz,

2005).

Yeni Klasik goriise gore, Klasik iktisadin aksine piyasa bilgilerinin
milkemmel olmamasina ragmen, beklentilerin rasyonel ve tutarli olmasi piyasa
mekanizmasinin Klasik iktisatta oldugu gibi etkin olarak isleyecegi ileri siiriilmektedir.
Bu dogrultuda firmalar mevcut bilgileri kullanarak istthdam ve {iiretimle ilgili en iyi
kararlar1 alirken, emek kesimi de ayni sekilde gecerli reel iicret diizeyine bagli olarak
bireysel optimizasyonlarin1 gergeklestirecekler ve bu iicret diizeyinde ¢alisip calismama
kararlarim1 alacaklardir. Bu anlamda, Yeni Klasik goriise gore ekonomide her zaman
tam istthdamin saglanacagi kabul edilmesine ragmen, eger ekonomide issizlik s6z

konusu olursa bu issizlik goniillii olacaktir (Torz, 2005).

Rasyonel beklentiler teorisine bagli olarak yeni Klasik goriis, ekonomik
birimlerin iktisat politikalar1 uygulamalari karsisinda aktif bir tavir alarak, bu
politikalarin beklenen sonuglarini degistireceklerini iddia etmektedir (Aktan, 2005).
Paracilarin aksine, Yeni Klasik goriis, fiyat siirprizleri, diger bir ifadeyle ekonomide
tahmin edilemeyen soklar karsisinda meydana gelen ve kisa dénemde uyum

saglanamayan fiyat degisimleri diginda Philips egrisinin kisa donemde de dik olacagini
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savunmaktadir. Yeni Klasik goriis, Paraci goriisiin aksine, parasal genisleme
durumunun 6nceden ilan edilmesi durumunda, ekonomik birimlerin meydana gelecek
fiyat yiikselislerini tam olarak tahmin edebilmelerine bagl olarak, parasal genislemenin
kisa donem i¢in bile isttihdam ve diger reel degiskenler iizerinde bir etkisi olmayacagini
savunmaktadir. Aymi sekilde maliye politikalar1 da fiyat siirprizi yaratmadigi siirece
reel degiskenler iizerinde etki yaratmayacaktir (Kibritcioglu, 2001, p.15 - Kenny &
McGettigan, 1997, p.160).

1980’1 yillarda Yeni Klasik iktisadin ikinci jenerasyonu oraya g¢ikmuistir.
Edward C. Prescott, Finn E. Kydland and Charles I. Plosser gibi iktisat¢ilarin basini
cektigi ve Reel Is Cevrimleri Teorisi olarak ortaya cikan goriis benzer sekilde reel
ekonomik aktivitelerde meydana gelen dalgalanmalar1 talep yonlii degil arz yonlii
soklara bagli olarak agiklamaktadirlar. Piyasalarin siirekli dengede olmasi, ekonomide
bilginin tam olmamasi, beklentilerin rasyonelligi ve toplam talep egrisinin sabit oldugu
varsayimlarinin - gegerliligini kabul eden Reel Is Cevrimleri teorisyenleri; iiriin
gelistirme, yeni hammaddelerin kesfedilmesi, enerji ve yiyecek fiyatlarindaki goreceli
degisiklikler, kotii hava kosullar1 gibi arz yonlii soklarin reel ekonomik dalgalanmalar
tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Reel Is Cevrimleri teorisyenleri, ayn1 zamanda,
enflasyonun agiklanmasinda, ozellikle maliyet artislar1i ile sonuglanan arz yonlii

faktorlerin oynadigi roliin 6nemine dikkati ¢gekmislerdir (Kibritcioglu, 2001, p.14-15).

Ozetle, genel olarak Yeni Klasik iktisatcilar, faktor verimliliklerinin trend
degerlerinden sapmasi, goreceli fiyat degisimleri, teknolojik gelismeler gibi arz yonlii
soklarin reel c¢ikt1 {izerindeki etkileri iizerinde odaklanirken, fiyat artiglar1 ya da
enflasyonu agiklamaya yonelik ayrintili acgiklamalar getirmemislerdir. Onlara gore
toplam talep, para ve maliye politikalarindan kaynaklanan soklar disinda istikrarhdir.
Talep arttiric1 para ve maliye politikalarina bagli toplam talep artislar1 ekonomik
birimler tarafindan Ongoriilebildigi siirece ya da resmi organlar tarafindan deklare
edilmesi durumunda, bu politikalarin sadece fiyat artiglar1 ile sonuglanacagini
ongormiislerdir. Yeni Klasik iktisadin ikinci jenerasyonu olarak kabul edilen Reel Is
Cevrimleri teorisyenleri ise fiyat artiglarinin sebebini, toplam talep soklarindan ziyade

maliyet artiglarina bagl negatif arz soklarinin neden oldugunu savunmaktadir.
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Yeni Klasik goriisiin etkin, rekabet¢i piyasa yapist ve fiyat esnekligi
yaklagimlarma gelen elestiriler Yeni Keynesyen iktisat olarak adlandirilan akim
etrafinda toplanmistir. Yeni Keynesyenlerin en 6nemli 6zelligi rasyonel beklentiler
kavramimi kismi fiyat katiliklar1 ve eksik rekabet unsurlariyla birlestirerek makro
ekonomik degiskenlerin agiklanmasinda Keynesyen iktisada doniis niteliginde bir

yaklagim getirmesi olmustur (Cukierman, 2004, p.4).

1.2.5. Yeni Keynesyen Yaklasim

Yeni Keynesyen iktisat belli 6l¢iide Yeni Klasik iktisada tepki niteliginde
ortaya c¢ikmistir. Geleneksel Keynesyen iktisadin fiyat ve iicret katiliklarma iliskin
varsayimlarina mikro ekonomik temeller saglamaya c¢alismistir. Yeni Keynesyenler,
geleneksel Keynesyenler gibi, ekonomideki daralma ve genislemelerin Walrasyan
paradigma igerisinde ne derece agiklanabildigi ve goriinmez elin tam istihdami
saglamada ne derece basarili oldugu konularinda kuskulu bir yaklasim sergilemislerdir
(Mankiw, 1991, p.2). Kisa donem fiyat ve iicret katiliklar1 varsayimlarini goz Oniine
alarak ekonomik aktivitenin talep yoOnlii olarak belirlendigini ileri siiren yeni
Keynesyenler, bu varsayimlarini dinamik, {irtin farklilagtirmast ve maliyet
fiyatlamasinin (mark-up) egemen oldugu eksik rekabet¢i piyasa kosullarina baglh bir

genel denge modeline dayandirmiglardir (Van Der Ploeg, 2004, p.2).

Bu modele gore, tekelci rekabet veya oligopolistik piyasa yapilar
icerisindeki firmalarin, 6zellikle diisiik enflasyon kosullarinda meydana gelen, talep
soklarinin her biri karsisinda fiyat degisikligi yapmalari, firmalara birtakim maliyetler
yiikler. Menii maliyetleri olarak adlandirilan bu maliyetler, en basit sekliyle,
restoranlarin fiyatlarini degistirdikleri zamanlarda yeni fiyat diizenlemesini yansitan
meniileri tekrar bastirmalar1 nedeniyle ugradiklar1 maliyetler gibi diisiiniilebilir. Menii
maliyetleri kisa donem fiyat esnekligi Oniinde bir engel teskil etmektedir. Fiyat
esneklikleri bakimindan bir diger sorun ise, firmalar arasi fiyat ayarlamalarinda
esglidiimlin olmamasidir. Diger bir ifadeyle, baz1 firmalarin fiyat ayarlamalarina
giderken digerlerinin es donemli olarak bu ayarlamalar1 yapmamalari, kisa donemde

fiyatlarin yavas uyarlanmasina neden olur. Yeni Keynesyenler, ticret katililiklarini da,
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benzer sekilde, is¢i sozlesmelerinin tekrar yenilenme donemlerinin farkli zamanlarda

olmasina bagli olarak agiklamaktadirlar (Torz, 2005 — Kibritcioglu, 2001, p.17).

Fiyat, licret katiliklar1 ve piyasalarin siirekli temizlenememesine bagli olarak
Yeni Keynesyenler makro ekonomik dalgalanmalarin kaynagini énemli dlclide talep
yonlii etmenlerin olusturdugunu ve kisa donemde enflasyon ile igsizlik arasinda negatif
yonli iligkinin gegerliligini savunmuglardir (Zimmermann, 2003, p.62-63). Talep
soklar1 karsisinda, firmalarin yaptiklari maliyet fiyatlamalarinda ortaya ¢ikan
varyasyonun enflasyondaki degismeler iizerinde oynadigi roliin 6nemine dikkati ¢eken
Yeni Keynesyenler, enflasyon oraninda meydana gelen degisimleri, firmalarin
gerceklesen fiyat diizeyiyle arzu ettikleri maliyet fiyat1 diizeyi arasindaki farki gidermek
icin yaptiklar periyodik diizeltmelere bagli olarak agiklamaktadirlar (Gali, 2002, p.2).

Keynesyenlere gore, firmalar fiyat seviyesini belirlerken, menii maliyetleri
nedeniyle, gecerli donem kosullariyla beraber ileriki donemlere iligkin beklentilerini de
géz Oniline alirlar. Enflasyonun ileriye doniik dogasini 6n plana ¢ikaran yeni
Keynesyenlere gore, enflasyon hem gegerli donem fiyat yiikselislerinin hem de gelecek

donemlere yonelik enflasyon beklentilerinin bir fonksiyonudur (Cukierman, 2004, p.5).

1.3. ENFLASYON TURLERI

1.3.1. Geleneksel Kaynaklarina Gore Enflasyon Tiirleri

Enflasyonun kaynaklarma gore siiflandirilmas: iktisat okullari arasinda
uzun siire tartisma konusu olarak devam etmistir. Bu tartisma siireci igerisinde,
geleneksel olarak tabir edilebilecek nedenlere dayandirilan iki enflasyon tiirii iktisat
literatiiriine yerlesmistir: Bunlar talep enflasyonu ve maliyet enflasyonudur. Bununla
beraber, gozlenen enflasyonu kesin ¢izgilerle simiflamak kolay degildir. Enflasyon
dinamik bir siirectir ve fiyatlar1 etkileyen soklar birden ¢ok nedene bagli, karma bir
sekilde ortaya ¢ikabilir (Kibritcioglu, 2004, p.5). Bircok iktisat¢1 enflasyonun ayni anda

talep ve maliyet yonlii bilesenlere bagl oldugu konusunda hemfikir olmakla birlikte, bu
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bilesenlerden hangisinin enflasyon siirecinde daha baskin oldugu noktasinda

birbirlerinden ayrilmaktadirlar (Espinosa-Vega & Russell, 1997, p.8).

1.3.1.1. Talep Enflasyonu

Fiyatlar genel seviyesindeki siiregelen artislarin, birbirini izleyen zaman
periyotlarinda otaya cikan talep artislari nedeniyle gerceklestigi durumlarda, genel
olarak iktisat¢ilar talep enflasyonundan sz ederler (Kibritcioglu, 2004, p.5). Talep
enflasyonunun olugabilmesi ekonominin tam kapasitede ya da tam kapasiteye yakin

iiretim seviyesinde bulunmasi gerekir (Espinosa-Vega & Russell, 1997, p.8).

Talep enflasyonu para ve maliye politikalarina bagli olarak ortaya
cikabilecegi gibi 0zel harcamalardaki artiglara bagli olarak da meydana gelebilir. Bu
baglamda talep yonlii enflasyon teorilerini de miktar teorisi ve Keynesyen enflasyon
teorisi olarak ikiye ayirmak miimkiindiir. Calismanin daha onceki boliimlerinde de
detaylartyla bahsedildigi gibi, miktar teorisi yaklasimi, siiregelen enflasyonu, parasal
genigleme ile beslenen talep artiglarina bagli dinamik bir siire¢ olarak yorumlarken,
Keynesyen enflasyon teorisi, tersine, talep artiglarin1 mali ya da parasal olmayan soklara

baglamaktadir (Gordon, 1975, p.4).

1.3.1.2. Maliyet Enflasyonu

Maliyet enflasyonu teorileri 1950’li yillarda aslinda yeni bir kavram
olmamasina karsin, iktisat literatiiriinde “Yeni Enflasyon” olarak anilmaya baglanmstir.
Bu sekilde anilmasmin sebebi geleneksel talep cekisli enflasyon anlayigina karsi bir
tepki niteligi tagimasindan kaynaklanmaktadir (Bronfebnbrenner & Holzman, 1963,
p.614). 70’11 yillarla beraber maliyet enflasyonu teorileri “Enflasyonun Arz Soklari
Teorisi” olarak daha genel bir baslik altinda toplanmistir. Yeni enflasyon ya da arz
soklar1 teorisi baslig1 altinda olsun maliyet enflasyonu teorileri enflasyonu, genel olarak,
licret artiglari, piyasalarin tekellesmesi gibi mal ve hizmetlerin birim maliyetlerini ve
kar-mark-up bilesenlerini etkileyen arz yonlii nedenlere bagli olarak agiklamaktadirlar

(Cullision, 1988, p.5 — Humphrey, 1998, p.54).  Fiyat yiikselislerinin kaynagina bagl
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olarak maliyet enflasyonu {icret itigli ve kar itisli olmak iizere ikiye ayrilabilir (Gordon,

1975, p.5).

Ekonomilerde emek sendikalarinin amaci ve emek piyasasint ne kadar
kontrol edebildigi iicret itisli enflasyonun ortaya ¢ikmasinda dnem tasir. Genel olarak
emek sendikalarinin en O6nemli hedefi {icretleri yiikseltmektir (Bronfebnbrenner &
Holzman, 1963, p.618). Emek piyasasinda monopson giice sahip olan sendikalarin ticret
seviyesini serbest piyasa kosullarinin dikte ettigi iicret seviyesinin iizerine ¢ekmeleri,
firmalarin emek maliyetlerinin artmasina ve {irlinlerinin fiyatlarin1 bu maliyet artiglarini
karsilayacak sekilde yiikseltmelerini gerektirir. Meydana gelen fiyat artislarina cevaben
licret seviyesinin tekrar yiikseltilmesi yoniinde ortaya ¢ikan baskilar {icret ve fiyatlarin
bir kez daha yiikselmesiyle sonuglanir (Barth & Benneth, 1975, p.391). Bunun gibi
ekonomideki giic guruplarinin her bir fiyat yiikselisi raundunda birbirlerine karsilikli
cevap vermeleri, tlicret-fiyat spirali olarak adlandirilan dongiliniin olusmasina ve

fiyatlarin bu dongii icerisinde siirekli olarak yiikselmesine neden olur (Verbic, 2000,

p-2).

Maliyet enflasyonu teorisi fiyat yiikselislerinin bir diger kaynagini,
firmalarin daha yiiksek kar elde etmek icin fiyatlarimi yiikseltme cabasina baglar.
Monopol firmalar rekabet¢i firmalarla kiyaslandiginda daha yiiksek fiyat
belirleyebilirler. Ekonominin gittik¢e daha az rekabet¢i hale gelmesi, diger bir ifadeyle,
firmalarin pazar giiclerinin artmasi fiyat yiikselislerine neden olur. Kar itisli enflasyon
stireci, gittikce daha fazla pazar giicli kazanan firmalarin iiretimi kisarak fiyatlar1 yukari

cekmeleriyle agiklanmaktadir (Batten, 1981, p.23).

Calismanin buraya kadar ki kisminda, enflasyon kavrami ve bu kavramin
anlasilmas1 noktasinda iktisadi goriislerin enflasyon olgusuna iligkin temel yaklasimlari
tizerinde duruldu. Boliimiin takip eden kisimlarinda, ayni bakis agisiyla, enflasyon

tiirleri ve enflasyonun ekonomik etkileri tizerinde durulacaktir.



25

1.3.2. Oran Kriterlerine Gore Enflasyon Tiirleri

1.3.2.1. Siiriinen Enflasyon

Siirtinen enflasyon, yillik fiyat yiikselislerinin tek haneli rakamlarda sinirh
kaldig1 durumlar i¢in kullanilmaktadir. Bu tip enflasyonun en 6nemli 6zelligi genel
olarak, esya fiyatlar1 artiglari, emek piyasasindan gelen baskilar, kamu sektorii mal ve
hizmet fiyatlarindaki artiglar gibi nedenlere bagli olarak ortaya c¢ikmasidir
(http://ocw.mit.edu, erisim: 20.05.2005). Cok diisiik enflasyonun ekonomik etkilerinin
cogu zaman olumlu oldugu diisiiniilmektedir. Diisiik enflasyon oranlarinin uzun
donemli ekonomik biiyiime i¢in 6nemli bir dnkosul oldugu merkez bankalar1 arasinda
ortak bir kanmdir (Nell, 2000, p.1). Benzer sekilde, Akerlof, Dickens ve digerlerine
(1996) gore ekonominin diisiik enflasyonda seyretmesi yerine, merkez bankalari
tarafindan sifir enflasyon hedeflemesinin takip edilmesi, ekonomiye reel maliyetler
yiikler (Akerlof ve Digerleri, 1996, p.2). Wyplosz ise ¢ok diisiik enflasyon oranlarinin
ekonomide gres yagi etkisi olusturdugunu ve Ozellikle fiyat ve reel Ticretlerin
belirlenmesinde yaratacagi esneklige bagli olarak uzun donem dogal issizlik oranini

diisiirecegini savunmaktadir (Wyplosz, 2001, p. 2).

1.3.2.2. Yiiksek Oranh Enflasyon

Yillik enflasyonun %50’y1 gectigi hatta ii¢ haneli rakamlara ulastig
durumlarda yiliksek oranli enflasyondan bahsedilebilir. Yiiksek oranli enflasyon,
calismanin bir sonraki boliimiinde de detaylariyla bahsedilecegi gibi, ekonomiye ¢esitli
maliyetler yiiklemektedir. Uzun donemli yiiksek enflasyonun en 6nemli etkisi ekonomik
bliylime lizerinde goriilmektedir. Robert J. Barro’nun (1995) Tiirkiye’de dahil yiiz
ilkenin verilerini kullanarak yapmis oldugu c¢alismanin sonuglari, bu durumu destekler
nitelikte, uzun donemde yiiksek oranli enflasyondan ekonomik biiylimeye dogru negatif

nedensellik iliskisi ortaya koymustur (Barro, 1995, p. 18).



26

1.3.2.3. Hiperenflasyon

Ekonomilerin kars1 karsiya kaldiklar1 enflasyon siireclerinin en siddetlisi
hiperenflasyondur. Hiperenflasyonun kabul goren en yaygin tanimi {inlii iktisat¢i Phillip
Cagan’in yaptig1 tanimdir. Cagan hiperenflasyonu, en az bir yillik bir periyodu
kapsayan zaman dilimi igerisinde aylik enflasyon oraninin %50’nin altina diismedigi

enflasyonist siire¢ olarak tanimlamaktadir (Fischer & Sahay &Végh, 2002, p. 2).

Hiperenflasyon ilk defa Fransiz ihtilalini takiben 1795-96 yillar1 arasinda
Fransa’da goriilmiistiir. I. Dilinya Savasi’ni takip eden yillarda basta Almanya olmak
lizere baz1 savag sonrasi ekonomilerin en 6nemli sorunu olarak kendini géstermistir. Bu
anlamda hiperenflasyonun savag, devrim gibi uluslar arasi ve siyasi karigiklik
donemlerinde ortaya c¢ikan yiiksek kamu agiklariyla karsi karsiya kalan hiikiimetlerin
aciklar1  yliksek miktarlarda para basarak finanse etmesine baglh olarak
aciklanabilmektedir (Fischer & Sahay &Végh, 2002, p. 2). Fakat 1950°1i yillarla beraber
hiperenflasyon daha ¢ok kalkinmakta olan ve gecis ekonomilerine sahip iilkelerin bir
sorunu haline gelmistir. Arjantin, Bolivya ve Peru’da gibi {iilkelerde hiperenflasyon,
ysaanan uzun siireli kronik enflasyonunun bir devami niteliginde ortaya g¢ikmistir

(Reinhart & Savastano, 2003, p.20).

Hiperenflasyon iizerine yapilan ampirik caligmalar genel olarak, miktar
teorisinin Ongoriilerini destekler nitelikte, istikrarli para talebi karsisinda nominal para
stokunun hizli bir sekilde biiylimesinden kaynaklandigini goéstermistir (Jacobs, 1977,
p-287). Para stokunun biiyiime hizina ve kapsadigi periyodun uzunluguna bagl olarak
hiperenflasyon ekonomiye ¢ok agir maliyetler getirir. Oncelikle, finans sektoriiniin
kiiciilmesi, fiyat sisteminin erozyona ugrayarak etkinligini kaybetmesine neden oldugu
gibi; ¢ok ileri durumlarda, ulusal paranin degisim araci, kiymet biriktirme araci ve hesap
birimi olma fonksiyonlarini tamamen kaybetmesine ve ekonominin, takas ekonomisi

haline gelmesiyle bile sonuglanabilir (Reinhart & Savastano, 2003, p.22).
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1.4. BEKLENTILER CERCEVESINDE ENFLASYONUN
EKONOMIK ETKILERI

Enflasyon ortaya cikarttig1 sonuglar itibariyle ekonomilerde istenmeyen bir
durumdur. Enflasyona bagli ekonomik maliyetlerin siniflandirilmasi konusunda bazi

nedenlerden dolay1 zaman zaman karisikliklar ¢ikmaktadir.

Enflasyonun bir biitiin olarak ekonomiye getirdigi maliyetle, belli kesimlere
ya da bireylere yiikledigi maliyetlerin birbiriyle karistirllmamasi gerekmektedir. Bazi
kesimlerin enflasyondan zarar gérmesi, her zaman, ekonominin genelinin ayni1 zarara
maruz kalmasi anlamina gelmez. Bir kesim enflasyondan negatif etkilenirken diger bir
kesim bu kosullardan fayda saglayabilir. Bu duruma, enflasyonun gelir ve servetin
yeniden dagilimina neden olmasi 6rnek olarak verilebilir. Bununla beraber, servet ve
gelirin yeniden dagilimi, ekonomiye net reel maliyetler ya da net refah kaybi

getirmeyecegi anlamina gelmez (Makinen, 2003, p.3).

Diger taraftan, enflasyon siirecinde ortaya c¢ikan maliyetlerin bir kismi
kalicidir ve enflasyon devam ettigi siire icerisinde etkisini gosterir. Diger bir kisim
maliyetler ise sadece enflasyon oranlarindaki degisimlere bagli ortaya ¢ikar ve
enflasyonun istikrar kazanmasiyla etkilerini yitirirler (Makinen, 2003, p.4). Bu
maliyetler, ayn1 zamanda, enflasyonun kaynagina ve ekonomik birimlerin enflasyon

beklentilerine bagl olarak degisiklikler gosterebilir (Frenkel & Mehrez, 1997, p.1).

Enflasyona iligkin maliyetler genel olarak enflasyonun beklenip
beklenmedigi, diger bir ifadeyle, ekonomik birimlerin enflasyona iliskin tam 6ngoriiye
sahip olup olmadiklarina bagli olarak smiflandirilmaktadir. Ekonomik maliyetler
acisindan, beklentilerin yani sira, ekonominin kurumsal yapisinin enflasyona ne kadar
adapte olabildigi de ¢ok biiyiik 6nem tasimaktadir (Edey, 1994, p.110). Bu baglamda
calismanin bir sonraki kisminda, enflasyonun ekonomik maliyetleri, genel kabul goren

bu kriterler ¢ergevesinde ele alinacaktir.
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1.4.1. Tam Endekslenmis Ekonomi

Uzun siireli enflasyonla karsi karsiya kalan ekonomilerde, enflasyonun
olumsuz etkilerinden korunabilmek amaciyla birtakim nominal degiskenlerin,
enflasyona baglh fiyat artiglarini takip edecek sekilde endekslendigi goriilmektedir. Tam
endeksleme durumunda, faiz getirisi olmayan banknot harig, tiim nominal bor¢lanma
enstriimanlarinin, ticret kontratlar1 ve maaglarin, vergi, ceza ve diger kanunla sabitlenen
O0demelerin enflasyon oranlarina endekslenmesi s6z konusudur. Ayrica, doviz kuru ve
faiz oranlar1 piyasa kosullarmma gore hareket eder ve herhangi bir siirlamaya tabi
degildirler;  varliklar nominal getirileri yerine reel getirileri {izerinden

vergilendirilir(Fischer & Modigliani, 1978, p.810).

Endekslemenin tam oldugu bir ekonomide, enflasyon oranlarinin ¢ok yiiksek
olmadigi, ekonomik birimlerin enflasyonu miikemmel derecede Ongorebildigi ve
endekslemenin dinamik ve siirekli oldugu disiiniildiigiinde, beklenen enflasyonla
beklenmeyen enflasyon arasinda maliyetleri agisindan oOnemli bir fark ortaya

cikmamaktadir (Fischer & Modigliani, 1978, p.810).

Boyle bir ekonomide enflasyona iliskin maliyetler, ekonomik birimlerin
zorunlu olarak, yari-etkin ¢6ziimlerle sonuglanacak ekonomik kararlar almalarma baglh

olarak ortaya ¢ikmaktadir (Horwithz, 2003, p.78).

Ik olarak, beklenen enflasyon, reel para ankesleri iizerinde bir cesit vergi
etkisi yaratirken ayn1 zamanda, diger vergi tiirlerinde oldugu gibi, vergilendirilen maldan
vergilendirilmeyen mallara dogru etkin olmayan bir ikame etkisi meydana getirir (Edey,
1994, p.110). Ekonomik birimlerin reel para ankesi talebini, elde tuttuklar1 miktarin
marjinal faydasinin bu miktarin marjinal maliyetine esit olacak sekilde gerceklestirirler.
Reel para ankeslerinin faiz getirisi olmadig1 diisiiniildiigiinde, elde tutma maliyetinin
nominal faiz oraniyla Ol¢iilmesi miimkiindiir. Bu duruma bagl olarak daha yiiksek
enflasyon daha diistik reel para ankesi talebine neden olur. Reel para ankesleri tutmanin
faydasinin, reel para ankesleri talebi egrisinin altinda kalan alanla dlciildiigii

diistiniildiigiinde, enflasyonun ekonomik maliyeti, reel para ankesleri talebindeki diisiis
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sonucu bu alanda meydana gelen azalmayla Slgiilecektir (Dowd, 1994, p.306). Literatiire
ayakkabi derisi maliyeti olarak gecen bu tip maliyetlerin nedeni ise, bireylerin elde daha az
reel para ankesi tutma g¢abalarindan dolayi, daha sik bankalara gitmeleri, alacak verecek
islemlerinin daha sik zaman aralilartyla gerceklestirmeleri, firmalarin miisterilerinden
tahsilat siirelerini kisaltmalari, ¢alisanlarina daha siklikla 6deme gerceklestirmeleri gibi
nedenlere ve reel ankes tutmanin beklenmedik durumlara karsi sagladigi giivenligin
yitirilmesine  bagli olarak aciklanmaktadir. Ekonomide islemlerin bu sekilde
gerceklestirilmesi, zaman ve kaynak israfina neden olarak ekonominin etkinlikten

uzaklagmasina neden olur (Makinen, 2003, p.5).

Ikincisi, c¢alismanin daha onceki béliimlerinde de bahsedildigi gibi,
enflasyonun saticilar1 daha sik araliklarla fiyat degisikligi yapmaya zorlamasi daha fazla
zaman ve kaynak israfina neden olmaktadir. Menii maliyetleri olarak adlandirilan bu
maliyetler, enflasyon oranindaki degisimlerle dogru orantili olarak artmaktadir.
Stoklardaki mallarin yeniden etiketlenmesi, bilgisayarlarin yeniden programlanmasi gibi
nedenlerle menii maliyetleri de, benzer sekilde, ekstra kaynak ve zaman israfina yol acarak

ekonomik etkinsizlige sebep olur (Horwithz, 2003, p.78).

1.4.2. Kismi Endekslenmis Ekonomi

Cok yiiksek enflasyonla kars1 karsiya kalan ekonomilerde bile tam endeksleme
cok nadiren goriilen bir durumdur. Enflasyon endekslemesinin kismi oldugu durumlarda,
enflasyon tam olarak ongoriilse bile enflasyonun reel ekonomik maliyetleri s6z konusu
olabilmektedir. Bu konuda en ¢ok gdzlenen sorun vergilendirme siirecinde ortaya cikar.
Vergiler birgok durumda reel gelir yerine nominal gelir iizerinden alinmaktadir.
Enflasyonla vergileme arasindaki etkilesim tasarruf, ¢alisma ve yatirim kararlarini etkin
olmayan sekilde degistirerek ekonomide reel etkilere neden olabilmektedir (Makinen,

2003, p.5-6).

Konuya bir 6rnekle girmek gerekirse, enflasyonsuz bir ortamda bir yillik bir
bononun (reel = nominal) faiz getirisinin %35 oldugu ve bu getiriden %30 vergi alindig

diistintildiigiinde, vergi dist reel faiz getirisi %3.5 olacaktir (%5-%5%%30). Beklenen
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enflasyon oraninin %10 oldugu varsayildiginda, nominal faiz orani, reel faiz art1 beklenen
enflasyon oranma esit olacaktir, Fisher etkisi, ki bu da %I15°dir (%5 + %10).
Vergilendirmenin reel degil de nominal getiri iistiinden yapilmasi vergi dis1 reel getiriyi
%0.5’e diismektedir  (%5-%15%%30). Enflasyon nedeniyle vergi dis1 reel getirinin
diismesi, tasarruflarin vergi disi reel getiriye duyarliligina bagl olarak, tasarruflarda ciddi

diisiislere neden olabilmektedir (Makinen, 2003, p.6 — Fischer & Modigliani, 1978, p.817).

Benzer sekilde, artan oranli vergi dilimlerinin enflasyon oranlarindaki artiglara
gore ayarlanmamasi, ticretlilerden devlete gelir transferine yol agabilir. Mali siiriiklenme
olarak adlandirilan bu durum, enflasyon stireci igerisinde, enflasyon oranlarina endeksli
nominal gelir artislari, reel gelirde bir degisime neden olmazken, nominal gelirin bir iist
gelir dilimine yiikselmesine, vergi yiikiiniin artmasina ve bdylece vergi dis1 reel gelirin
diismesine neden olur. Bu durum, ticretli ve maaghlardan devlete gelir transferi
gerceklesmesine neden olurken, istihdam {izerinde olumsuz etkilere neden olabilmektedir

(Smal, 1998, p.38).

Enflasyonun ekonomik birimlerce beklenmedigi durumlarda, diger bir
ifadeyle ekonominin siirpriz fiyat artislar1 ile karst karsiya kaldigi durumlarda,
enflasyonun en c¢ok dikkati ¢eken etkisinin gelir ve servet dagilimi {izerine olan etkisi
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ek olarak, enflasyon oranlarinin yiiksek ve dalgali
seyretmesi, finans piyasalari tizerinde ciddi etkiler meydana getirir. Boyle bir atmosfer,
aym1 zamanda, goreceli fiyatlarin tespit edilmesini gii¢lestirirken piyasalarda fiyat
sinyallerinin dogru algilanamamasi, piyasa mekanizmasinin etkinligi saglayamamasina

neden olur (Fischer & Modigliani, 1978, p.822).

Daha ayrintili olarak ele alindiginda, beklenen enflasyon nominal faiz
oranlarini arttirict etkide bulunur. Fisher etkisi olarak literatiirde yer alan bu kavrama
gore, gecerli ddonem nominal faiz orani (i), gegerli donem reel faiz orani (r) ve beklenen
enflasyon oraninin (1) toplamindan olugmaktadir (i =r + n°). Fisher denklemine gore,
enflasyonun tam olarak beklendigi durumda, beklenen enflasyonun nominal faiz
oranlarina yansitilmasiyla reel faiz oram1 korunmus olur (Smal, 1998, p.37).

Beklenmeyen enflasyonun s6z konusu oldugu durumlarda ise, nominal faiz degerleri
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tizerinden diizenlenen bor¢lanma enstriimanlarinin, ortaya ¢ikan enflasyon artiginin
baslangic nominal faiz oranlarina yansitilmamis olmasindan dolay1 reel getirilerinin
diismesi, ekonomik birimler arasinda servet transferinin ortaya ¢ikmasina neden olur.
Bu transfer bor¢ verenlerden alanlara dogru gerceklesir (Horwitz, 2003, p.78).
Enflasyonist siire¢ icerisinde servet transferi, ekonomik birimler arasinda 6zel sektor,
devlet, hane halklar1 arasinda gergeklesebilir. Genel olarak en ¢ok borglanan kesim
devlet ve kismi olarak 6zel sektdr oldugu i¢in servet dagilimi etkisinden en ¢ok zarari

hane halklar1 gérmektedir (Verbic, 2000, p.22).

Diger taraftan, enflasyonun oOngoriillememesinden kaynaklanan gelecek
donemlere iligkin fiyat belirsizligi finans piyasalarinda oynakliga neden olurken, borg
verilebilir fonlarin saglanabilmesi i¢in daha yiiksek risk primlerinin teklif edilmesi
gerekir. Piyasadan borglanan o6zel sektor i¢in bu durum, sermayenin marjinal
etkinliginin diismesine ve dolayisiyla yatirimlarin sekteye ugramasma neden olur.
Ayrica enflasyonun nominal finansal varliklarin giivenilirligini azaltmasi, ev, arsa gibi
reel varliklarin yanmi sira altin ve degerli miicevher gibi servet biriktirme araglarinin
cekiciligini arttirarak ekonomik birimlerin, tasarruflarini ve servetlerini tiretkenligi
olmayan bu formlarda tutmalarini cazip hale getirmektedir. Benzer sekilde, bu durum
uzun donemde sermaye birikimi i¢in gerekli olan tasarruf ve yatirimlarin azalmasina
neden olmaktadir (Rogers & Wang, 1993, p.44 — Choi & Digerleri, 1996, p.9 — Fischer
& Madigliani, 1978, p.828).

Son olarak, piyasa sistemi disiiniildiigiinde, “Ne iiretilecek? Ne kadar
tiretilecek? Nasil {retilecek? Kim ig¢in iiretilecek?” sorularinin cevaplarmi fiyat
mekanizmas1  belirlemektedir.  Fiyat —mekanizmasinin  piyasalarda  etkinligin
saglanabilmesi i¢in gereken bilgi tasima fonksiyonunu yerine getirebilmesi ig¢in
ekonomik birimlerin nominal fiyat degisimleriyle goreceli fiyat degisimlerinin
birbirlerinden ayirt edebilmeleri gerekir. Nominal fiyat degisiklikleri, goreceli fiyatlar
etkilemez. Bu nedenle iireticiler igin, sadece goreceli fiyat degisiklikleri sonucunda
tiretim miktarlarim1 degistirmek karlidir (Makinen, 2003, p.7). Enflasyonun yiiksek ve
degisken olmasi, fiyat sinyallerinin dogru algilanamamasina, diger bir degisle, goreceli

fiyat degisiklikleriyle nominal fiyat degisikliklerinin birbirinden ayirt edilememesine
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neden olur (Edey, 1994, p.114). Ciinkii enflasyonist ortamda, tiim fiyatlar esgiidiimli
olarak, yani ayn1 zamanda ve ayni oranlarda artmazlar. Bu durum, piyasalarda goreceli
fiyatlarin, normal kosullarda sistemin dikta ettigi oranlardan uzaklasmasina neden olur.
Bu sartlar altinda, ¢esitli mal ve hizmet piyasalarinda olusan “yanlis algilanmis goreceli
fiyatlar” kaynaklarin yanlis tahsisine, diger bir ifadeyle, ekonomik etkinlikten

uzaklasilmasina neden olacaktir (Ball & Romer, 2003, p.177).

Acik¢a goriilmektedir ki enflasyonun ongoriilemedigi durumlarda getirdigi
ekonomik maliyetler 6ngoriilebildigi durumlarla kiyaslandiginda daha fazladir. Bununla
beraber ekonominin kismi olarak endekslenmis olmasi bu maliyetleri belli olgiide
azaltmaktadir. Calismada daha 6ncede bahsedildigi gibi enflasyona iligkin beklentilerin,
diger bir ifadeyle tahminlerin, olusumu rasyonel beklentiler ve uyarlanmis (adaptive)
beklentiler kavramlari altinda iktisadi gorlislerce agiklanmistir. Tekrar deyinmek
gerekirse, enflasyon oranlarina iligskin beklentilerin enflasyonun ge¢mis degerlerinin bir
fonksiyonu olarak olusmasi durumunda bu beklentilerin uyarlanmis oldugundan s6z

edilmektedir.

Calismanin  bir sonraki bdliimiinde enflasyonun tahminlenmesinde
kullanilacak olan ARIMA modelleri tanitilacaktir. ARIMA modelleri dogas1 geregi, bir
zaman serisinin ge¢gmis degerleri kullanilarak gelecek degerlerinin tahmin edilmesinde
kullanilan tek degiskenli zaman serisi model tiplerinden bir tanesidir. Bu baglamda
ARIMA modelleri kullanilarak gerceklestirilen tahminler, diger bir ifadele bu
modellerden elde edilen ¢ikarsamalarla olusturulan beklentilerin uyarlanmis oldugunu
sOylemek yanlis olmayacaktir. Bir sonraki bolimde tek degisenli zaman serileri
analizlerinde yer alan ve tahminleme siirecinin agiklanmasinda yardimci olacagi
diisiiniilen baz1 temel kavramlar ve siirecin kendisi teorik boyutlariyla ve gerekli olan

yerlerde detaylariyla ele alinacaktir.
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2.1. ZAMAN SERILERININ GENEL OZELLIKLERI

Zaman serisi, bir degiskene iliskin zamanin belli diizenli periyotlarinda
ortaya c¢ikan niimerik verilerin kronolojik dizilisiyle olusan veri setleridir. Zaman
serilerine iliskin veriler stokastiktir, diger bir ifadeyle, zamanin belli anlarinda rastsal
degerler alirlar ve aldiklar1 bu degerlerin 6nceden kestirilebilmesi miimkiin degildir.
(Gujarati, 2004, p.796). Zaman serileri yillik, li¢ aylik ve aylik periyotlarda toplanmis
verilerden olusabilecegi gibi daha dar ya da daha genis periyotlar bazinda da
Ol¢iimlenebilir. Tek bir degiskene ait veri setiyle yapilan analizler tek degiskenli zaman

serisi analizi olarak adlandirilmaktadir (Madalla, 1992, p.26).

Tek degiskenli zaman serileri analizleri genel olarak ilgili degiskenin
gelecek degerlerinin tahminlenmesi amaciyla kullanilir. Bir serinin ileriki donemlerine
iliskin tutarli tahminlerinin yapilabilmesi bu serinin, eger varsa, nasil bir fonksiyonel
yap1 igerisinde olustugunun veya bu yapiya en yakin fonksiyonel formun bulunmasini

gerektirir.

Normal sartlar altinda, zaman serilerinin gergcekte nasil bir fonksiyonel
yapiya bagli olarak olustugu tam olarak higbir zaman bilinemez. Bununla beraber, ilgili
serilere iliskin c¢esitli istatistiksel test ve analiz araglar1 kullanilarak elde edilen bulgular
yardimiyla bu fonksiyonel formlara dair ipuglari saglanabilir. Fakat serilerin
modellenmesinde ya da fonksiyonel formlarinin olusturulmasinda aymi seriye iliskin
istatistiki bulgular, farkli ekonometrisyenleri farkli noktalara gdtiirebilir. Bu anlamda
bulunan fonksiyonel formlar analizi yapan ekonometrisyenin bilgi ve tecriibesine bagl

olarak belli 6l¢iide gorecelilik tagimaktadir.

Zaman serilerinin ifade edilebilecegi fonksiyonel formlar ARIMA
modellerinde oldugu gibi, otoregresif, hareketli ortalama ve bu bilesenlerin ¢esitli
derecelerden gecikmelerine bagli olarak ifade edilebilen stokastik fark denklemleri

seklinde olabilir’.  ARIMA modelleri kisa dénemli analizler i¢in kullamsh araglardir.

? Dogrusal olmayan fark denklemleri ¢alismanin kapsami disindadir.
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Bu modellerin uyarlanabilirligi ve esnekligi, 6zellikle kisa donem tahminlemelerde

tercih edilirligini arttirmaktadir (Kaiser & Maraval, 2000, p.38).

Calismanin bundan sonraki boliimiinde tek degiskenli zaman serilerinin
ARIMA ile modellenmesinde kullanilan temel teorik c¢ergeve ve ARIMA(p,d,q)

modellerinin kurulumu ve bu modeller araciligiyla tahminleme siireci ele alinacaktir.
2.2. ARIMA MODELLERIi

ARIMA modelleri, tek degiskenli zaman serilerinin tahminlenmesinde
kullanilan modellerin 6zel bir alt gurubudur. Genel olarak ARIMA modellerinin
temsilinde kullanilan notasyon: ARIMA(p,d,q) seklindedir. Notasyonda p ve g sirasiyla
ilgili modelin standart otoregresif ve standart hareketli ortalama derecelerini
gosterirken, d serinin duraganlastirilabilmesi i¢in kaginci dereceden standart farkinin

alinmasi gerektigini gostermektedir.

ARIMA modellerinin sik kullanilan ve islem kolaylig1 saglayan diger bir

notasyonu gecikme operatorleri ile ifade edilen polinominal gdsterimleridir. Gecikme
operatoriiniin iglevi L'x, =x,_,(i=0,1,2,...) olarak tanimlanirsa’ { yt}w_w gibi bir seriye

t=

iliskin ARIMA(p,d,q) modelini asagidaki gibi ifade etmek miimkiindiir.
d
O, (L)A-L) y,=5+0,(L)¢, (2.1)

Esitlik (2.1)’de &, beyaz gurtltii terimi,& sabit terimi, ® (L) ve O, (L)

otoregresif terimlerin ve hareketli ortalama terimlerinin sirasiyla gecikme operatorleri
cinsinden p ve ¢ derecelerinden polinomlarmi  gostermektedir’.  Burada

® (L) ve®, (L) polinomlar sirasiylaesitlik (2.2) ve (2.3)’deki gibidir:

* Gecikme operatorlerinin matematiksel 6zellikleri ile ayrtili bilgi igin bakimz: (Hamilton, 1994, p.25-
42).
* Bu polinomlarin karakteristik koklerinin, birim ¢emberin disinda yer aldig1 varsayilmaktadur.
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® (L)=1-¢L-¢[* —..—¢,L" (2.2)

O, (L)=1+6L+0,’ +..+06, L (2.3)
2.3. ARIMA TAHMINLEME SURECI

2.3.1. Veri Analizi

Zaman serileri modellerinde en 6nemli noktalardan bir tanesi ele alinan
degiskenlerin zaman igerisinde nasil hareket ettigidir. Baz1 seriler belli bir ortalama
etrafinda kisa dalgalanmalar gosterirken, bazilar1 ise zaman igerisinde ylikselme ya da
azalma yoniinde belirgin trendler takip edebilirler. Ayn1 zamanda bu seriler artis veya
azalig yoniinde istikrar gostermeyen trenlere de sahip olabilirler. Trend igeren zaman
serileri, zamandan bagimsiz ortalama ve varyansa sahip degillerdir. Bununla beraber,
bazi seriler uzun donemde sabit ortalama ve varyansa sahipken kisa donem araliklarinda

asir1 dalgalanma (volatilite) gosterebilirler (Enders, 1995, p.135-136).

ARMA modelleri, ele alinan serilerin duragan olmasini gerektirir. Diger bir
ifadeyle, serilerin trend icermemesi gerekir. Trend igeren serilerin trendden arindirilarak
ARIMA modelleri ile modellenmesi veya alternatif model segeneklerinin diistiniilmesi

gerekir.

Zaman serilerinde ele alinan degiskene ait veri setinin diizey, fark ve
logaritmik farklar1 alinarak zamana kars1 grafiklerinin incelenmesi, g¢esitli gecikme
uzunluklarindaki otokorelasyonlarinin ve kismi otokorelasyonlarinin analizi ilk bakista
serilerin karakteristik Ozellikleri hakkinda 6n fikir saglamada yardimci olurlar (Poo,
2003, p.164). Bununla beraber, daha giivenilir tespitlerin yapilmas: ancak daha ciddi

test ve analizlerin kullanilmasi ile gergeklestirilebilir.

Calismanin takip eden kisminda zaman serilerinin modellenmesinde kars1
karsiya kalinan trend ve mevsimsellik sorunlari ve bu sorunlarin tespiti ve giderilmesine

iligkin kullanilan test ve analiz araglari ele alinacaktir.
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2.3.1.1. Duraganhk

Zaman serilerinin duragan olmasimin sagladigi en 6nemli avantaj, yeterince
genis bir 6rneklem kullanildiginda bu serilerin ortalama ve varyansinin ektin bir sekilde
kestirilebilmesidir. Ekonometri literatliriinde duraganlik kavrami kati1 duraganlik (strict
stationarity) ve zayif duraganlik (weak stationarity) olarak iki tiirlii ele alinmaktadir.
Zayif duragan seriler ayn1 zamanda ortakvaryans duragan, ikinci dereceden duragan

olarak da adlandirilmaktadir (Enders, 2003, p.52-53).

{y,},_. gibi bir zaman serisinin(y,,,......y, ) araliginda alabilecegi degerlerin
bilesik dagilim fonksiyonunun, tiim #ler ig¢in, (y,.,,......V,.,) aralifindaki bilesik

dagilim fonksiyonuyla (joint distribution function) ayni olmast durumunda {y,}.-
serisinin kat1 duragan bir seri oldugu kabul edilir, burada k rasgele pozitif tam sayilari
ve (¢,....t,), k adet pozitif tam say1 kiimesini temsil etmektedir. Diger bir ifadeyle, kat1
duraganlik,(y,,......y, ) ‘'nin  bilesik dagilim fonksiyonunun zaman kaymasindan

bagimsiz oldugunu gosterir (Tsay, 2002, p.23).

Zayif duraganlik durumunda ise, gerekli kosul olarak serilerin sonlu
ortalama ve varyansa sahip olmas1 gerekirken, yeterli kosul olarak serilerin
ortalamasinin, varyansinin ve ortakvaryansinin zamandan bagimsiz ve sonlu olmasi
gerekir (Enders, 1995, p.69). Bu durum asagidaki gibi ifade edilebilir: Tiim ¢, z-s, ve j°

ler igin,

E(y)=E(y, )=pu<x (A)
E[(y, 1)’ 1=E[(y, ,— )’ ]= 0, <0 (B)
El(y,— )y~ =Ey; — 0, s — )] =7, ©

0

M, 0'}2, , 7, sabitler olup {y,} serisine iliskin sirastyla, ortalama, varyans

t=—c0

ve y, ile y,  arasindaki ortakvaryans: gostermektedir. Kati duraganlik boyutundan ele
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alindig1 zaman, sonlu varyans ve ortalamaya sahip tiim kati duragan seriler ayni

zamanda zayif duragandirlar. Fakat bu durumun tersi gecerli degildir (Tsay, 2002, p.23).

Zaman serilerinin ARIMA ile modellenebilmeleri i¢in zayif duragan veya
zayif duragan hale getirilebilir olmasi gerekir. Bu baglamda, calismanin bundan sonraki

kisminda sadece zayif duraganhk kavrami ile ilgilenilecektir’.

Daha oOncede belirtildigi gibi zaman serilerinin duragan olabilmesi i¢in
yukarida belirtilen (A), (B) ve (C) kriterlerinin tiimiinii saglamasi gerekir. Zaman
serilerinin duragan olmama sorunu, daha oncede belirtildigi gibi, ¢ogu zaman bu
serilerin belli bir trend igermesinden kaynaklanmaktadir. Trend, modellenmek istenen
zaman serisindeki uzun donemli, artis ya da azalig yonilindeki yavas gelisme olarak
tanimlanabilir. Trend bir¢cok ekonomik ve finans zaman serilerinin ortak ozelligidir ve
genel olarak tercihler ve teknoloji gibi faktorlerdeki zaman igerisinde ortaya cikan
degisimlere bagli olarak aciklanmaktadir (Poo, 2003, p.181- Caiado & Crato, 2005,
p.-1). Trend iceren zaman serileri uzun déonemde herhangi bir ortalamaya dogru yaklagim
gostermez ve seriye verilecek herhangi bir sok azalma gostermeden sonsuza kadar
etkisini devam ettirir. Serinin varyansi zamana bagli olarak degisir ve zaman sonsuza
dogru giderken varyans da sonsuza dogru gider. Bu durumun ortaya ¢ikardigi en 6nemli
sorunlardan biri modellenen serilerin parametrelerinin artik standard ¢ dagilimi
izlemeyecegi i¢in asimtotik ¢oziimlemelerde kullanilan ¢ ve F testleri gecerliligini
tamamen yitirmesidir (Aydin, 2004, s.29). Ekonomik zaman serilerinde en yaygin
olarak deterministik ve stokastik tipte trenler ortaya cikmaktadir. Bu dogrultuda
calismanin bir sonraki boliimiinde trend tipleri ve serilerin trendlerden nasil

arindirilabilecegi tizerinde durulacaktir.
2.3.1.1.1. Deterministik Trend
Bir zaman serisinin zaman icerisindeki seyri, zaman degiskeninin bir

fonksiyonu olarak ortaya ¢iktig1 durumlarda, serinin seyrini belirleyen bu fonksiyonel

yapt deterministik trend olarak adlandirilir. “Deterministik” olarak adlandirilmasinin

> Bu duruma bagli olarak, ¢alismanin bundan sonraki kisminda zayif duraganlik kisaca duraganlik olarak
ifade edilecektir.
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nedeni, bu yap1 igerisinde ortaya ¢ikan serilerin tahmin edilebilirliginin miilkemmele

yaklagsik diizeyde olmasidir (Poo, 2003, p.182).

Deterministik trendler dogrusal, polinomal, iistel ve logaritmik gibi cesitli
fonksiyonel formalarda olabilirler. Dogrusal deterministik trend igeren bir zaman serisi

ARIMA(p,0,q) modeli ¢ergevesinde esitlik (2.2)’daki gibi ifade edilebilir.

0,(L)e,
(L)

M=oy + fit (2.3)

W Vo= + (2.2)

Esitlik (2.2)’de trend g, ile sembolize edilmistir ve «,, B, sirasiyla trend i¢in
kesisim ve egim parametrelerini gostermektedir. Burada: «, # reel sayilar olmak tizere,
a, ve B, asagidaki gibidir:

a, = d p = s
l (1_¢l_¢2_"'_¢p), 1 (]‘_¢1_¢2_"'_¢p)

Deterministik trende sahip olan zaman serileri daha 6ncede ele alindig1 gibi
duragan degillerdir. Bu serilerin ARIMA modellerinde kullanilabilmesi i¢in
deterministik trendden arindirilmasi gerekir. Bu islem, ilgili zaman serisinin sahip
oldugu trend fonksiyonu ile modellendikten sonra elde edilen hata terimlerinden yeni
bir seri olusturulmasiyla gerceklestirilir. Bu tip seriler literatiirde trend-duragan olarak
adlandirilirlar. Detrending olarak adlandirilan trendden arindirma isleminde dogru trend
fonksiyonu ¢ ve F testleri ile AIC, BIC gibi standart model belirleme kriterleri
yardimiyla bulunabilir (Enders, 1995, p.179).

2.3.1.1.2. Birim Kok, Stokastik Trend

Stokastik trende sahip olan zaman serileri daha Oncede belirtildigi gibi

duragan degillerdir. Bu tip seriler aym1 zamanda biitiinlesik olarak da adlandirilirlar.

Zaman serilerinde biitlinlesiklik farkli derecelerde olabilir. Fakat ekonomik degiskenlere
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iliskin zaman serileri genel olarak birinci dereceden c¢ok nadir olarak da ikinci
dereceden biitiinlesiklik gosterirler. Bu tip serilerin biitiinlesik olarak adlandirilmasinin
nedeni, birinci dereceden biitiinlesiklik durum igin, bir degiskenin ¢, gibi bir baslangic
anindaki degeri veri olarak alindiginda, serinin ¢,t,,%,.....£, anlarindaki degerleri igin,

serinin birinci dereceden farkinin alinarak bu farklarin baslangi¢ degerine kiimiilatif

olarak eklenmesiyle bulunabilmesidir. Fark operatérii Ay, =y, —y,, seklinde

tanimlanirsa, { yt}zo serisinin y, anindaki degeri y, =y, +Ay, + Ay, +....Ay, | seklinde

bulunabilir. Bu nedenle birinci dereceden biitiinlesik bir serinin duragan hale
getirilebilmesi, biitlinlesme isleminin tersi olan fark isleminin seriye uygulanmasi ile

miimkiindiir (Fregert, 2003, p.113).

Stokastik trende bagli duragan olmama durumu ARMA(p,d,q) modelleri

gercevesinde ele almabilir. {y,}”  gibi bir seriye iliskin déniistiiriilebilir® (invertible)
ARMA(p+d,q) modeli,®, ,(L)y,=5+0 (L), seklinde ifade edildiginde, serinin
duraganlik  durumu @ (L)polinomunun Karakteristik koklerinin, karmagik

diizlemdeki pozisyonuna bagli olarak degisir.®@ _ (L)polinomunun karakteristik

p+d
kokleri, polinomun derecesine bagl olarak, ayrik reel kokler, tekrar eden reel ya da
karmasik kokler veya bunlarin farkli kombinasyonlari seklinde ortaya ¢ikabilir.

® (L) polinomunun karakteristik koklerinin tiimiiniin birim ¢emberin diginda yer

almasin1 durumunda seri duragandir. Karakteristik koklerden en az birinin birim

cemberin istiinde yer aldig1 durumda seri birim kdke sahiptir ve bu birim kokler, +1,-1
ya da e” seklinde olabilir, burada A [0,27)araligindadir (Dickey&Bell&Miller, 1986,
p.12). Karakteristik koklerden birinin birim ¢emberin igerisinde yer almasi durumunda

ise, seri patlayan bir zaman patikasi izler ve dogal olarak duragan degildir (Chatfield,

1995, p.41).

Birim koke sahip zaman serileri yerel ortalama seviyelerindeki farkliliklar

disinda benzer sekilde hareket ederler. d adet birim koke sahip bir serinin d kez farkinin

6 Zaman serilerinin déniistiiriilebilirlik olma 6zelligi ile ilgili olarak bakiniz: (Hamilton, 1994, p.64-68).
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alinmasi seriyi duragan hale getirir. Aynm1 zamanda, bu fark islemi serinin d adet
otoregresif terimini kaybetmesine neden olur (Poo, 2003, p.183). Bu durum, seri
ortalama degerinden bagimsiz olarak ele alindiginda esitlik (2.6)’daki gibi ifade
edilebilir.

©, (L), -w)=0,0Le, (2.4

O(L)¢,’in  donistirtilebilir  oldugu ve @, (L) (u)=0, @, ,(1)=0
varsayimlari altinda, (2.4)’de @, ,(L) polinomunun, (2.5)’de gosterildigi gibi

carpanlarina ayrilmast miimkiindiir’.

@, (L)=2,(L)1-L) (2.5)

Burada, @;(L), p. dereceden tiim karakteristik kokleri birim ¢emberin

disinda yer alan bir polinomdur, esitlik (2.4)’de yerine konuldugunda:

@ (L)1-L) (y,— 1) =O(L)g, (2.6)
elde edilir.

Esitlik (2.6)’da ARIMA kisaltmasi kullanildiginda eslenigi ARIMA(p,d,q)
seklinde ifade edilebilir.

Birim koke sahip zaman serilerinin zamana kars1 grafikleri, belli ortalamaya
dogru istikrarli bir yaklasim gostermezler. Diger bir degisle, bu serilerin teorik
otokorelasyonlar1 sonsuza dek azalma gostermemekle berber, drneklem bazinda ele
alindiginda ise ¢ok yavas azalirlar. Bu anlamda, ele alinan serilerin grafiksel ve
korelogramlarinin incelenmesi serilerin duraganligi agisindan bilgilendirici olmaktadir.
Diger taraftan, duragan olmakla bereaber, gecikme operatérii cinsinden otoregresif

polinomlarinda 1’e yakin karakteristik koke sahip olan serilerin érneklem kologramlari

7 Ispat igin bkz: (Dickey&Bell&Miller, 1986).
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ve grafikleri birim kok siirecine ¢ok benzerdir. Bu durumun paralelinde daha ciddi test

araclar gereklidir (Enders, 1995, p.212).

Birim kok tespiti icin literatiirde tanimli farkli testler bulunmaktadir. Elder
ve Kennedy’e gore Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi literatiirde var olan testler
arasinda on plana ¢ikmistir (Elder&Kennedy, 2001, p.138). Bu baglamda, calismada
birim kok tespitinde Augmented Dickey Fuller testi kullanilacaktir. Orijinal Dickey-
Fuller testi (2.7)’deki gibi bir model ile gerceklestirilir:

y,=py_+e& veya Ay, =(p-Dy, +é&, (2.7)

Eger y,serisi birim kok iceriyorsa p=1 veya p—1=0olmalidir. Fakat
serinin birim kok i¢ermesi durumunda, H: p—1=0 hipotezinin testi i¢in standart-t
dagilimi kullanilamaz, bunun yerine Dickey-Fuller 7 dagilimi kullanilmalidir®. Ayrica
(2.7)’deki modelde, ¢, terimleri otokorelasyon gdstermemelidir, aksi taktirde Dickey-
Fuller dagilimi gecerli olmayacaktir. ¢ terimlerinin  otokoreldsyon gostermesi

durumunda, otokorelasyon giderilinceye kadar serinin birinci farkinin gecikmelerinin,
(2.7)’deki modele eklenmesiyle model modifikasyonlu olarak kullanilir. Bu islem i¢in

uygun gecikme degeri / olarak tanimlanirsa, hesaplanmasi gereken modifikasyonlu

model (2.8)’deki gibi olacaktir:

/
Ayt = (p_l)ytfl + Zé‘Ayt—i +¢&, (28)

i=1

Bu modelde, H: p—1=0hipotez testinde test istatistigi olarak Augmented

Dickey-Fuller istatistigi kullanilacaktir (Quinn&Kenny&Meyler, 1999, p.13).

Esitlik (2.8)’da sabit terim kullanilmamistir. Pratikte ¢ogu zaman birim kok
testi (2.8)’e sabit terimin eklenmesiyle elde edilen model ile gerceklestirilir. Diger

taraftan serinin deterministik trend i¢ermesinden siiphelenilmesi durumunda, modele

¥ Negatif birim kok durumunda, H, : p —1 = —2 test edilmelidir.
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deterministik trend bilesenleri eklenebilir ve bu bilesenlerin anlamlilig1 bilesik test
hipotezleri ile smanabilir. Sabit ve deterministik trendin modele eklenmesine bagh

olarak Augmented Dickey-Fuller dagilim farklilk gosterir, bu nedenlez, ve 7z,

notasyonu ile gosterilen farkli Augmented Dickey-Fuller test istatistiklerinin
kullanilmasi gerekir. Deterministik trend unsurlari ile kurulan modellerde Augmented
Dickey-Fuller testi, serinin sadece bu trend etrafinda duragan olup olmadigini
belirleyecektir (Mark, 2000, p.45). Fakat, serinin ARIMA modellerinde kullanabilmesi
i¢in, daha Oncede belirtildigi gibi, stokastik ve deterministik trend icermemesi gerekir.
Boyle bir durumda, serinin hem uygun dereceden farkinin alinmasi hemde detrend

edilmesi gereklidir.
2.3.1.2. Mevsimsellik

Birgok ekonomik siiregte mevsimsellik goze carpar. Ornegin yaz aylarinda
turizm faliyetlerine baglh olarak ekonomik canlanma goriiliir. Benzer sekilde, Tiirkiye
gibi Miisliiman iilkelerde dini bayramlardan 6nce, bunun disinda yilbaslarinda ve diger
baz1 donemlerde ekonomik faaliyetlerde yil i¢inde periyodik artis ve azaliglar goze
carpar. Bu donemlerde ekonomik degiskenlerin zaman igerisindeki seyri de paralel
olarak periyodik dalgalanmalar gozlemlenir. Mevsimsel etkilerin goéz ardi edilmesi,
tahminlemede kullanilan modellerin varyansinin yiiksek ¢ikmasina neden olur (Kutlar,

2000, s.49).

Tek degiskenli zaman serileri analizlerinde, mevsimsel etkilerin model ve
tahmin varyanslar iizerindeki olumsuz etkilerinin giderilmesi, serilerin modellenmeden
once mevsimsel etkilerden arindirilmasi ile miimkiin olabilmektedir. Bu nedenle
caligmada kullanilacak veri seti mevsimsel etkilerden arindirilacaktir. Zaman serilerinin
mevsimsel etkilerden arindirilmasina yonelik farkli yontemler gelistirilmistir. Bulardan
bazilari, Census X-11, Census X-12, Tramo/Seats, ve hareketli ortalama prosediirleridir.
Bu calismada “U. S. Department of Commerce ve U. S. Census Bureau” tarafindan

gelistirilen standart Census X-12 prosediirii SAS® yazilimi aracihgiyla gerekli
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gorilldigii durumda enflasyon serisine uygulanacaktir’. Bununla beraber, Census-X-12
gibi metotlar degisik alanlarda cok cesitli zaman serilerinin mevsimsel etkilerden
arindirilmas1 amacina yonelik hazirlandiklar1 igin, spesifik bir zaman serisinin
mevsimsel etkilerden arindirilmasinda ne kadar basarili olabilecegi tartisma konusudur.
Bu nedenle Enders (1995) bu metodlarin her zaman mevsimsel etkileri ortadan
kaldiramayacagini ve mevsimsel etkilerden arindirilmis zaman serilerinin kullaniminda

bu durumun ihmal edilmemesine 6nemle dikkati cekmistir (Enders, 1995, p. 112).

Zaman serilerinin mevsimsel etkilerden arindirilmasindan sonra bile bu
etkilerin kalintilar1 serinin belli donemlerinde kendini gosterebilmektedir. Bu durumda
seri  mevsimsel degiskenler yardimiyla modellenebilir. Mevsimsel serilerin
modellenemesinde kullanilacak olan teknik mevsimsel kalintinin deterministik ya da
stokastik olmasina bagli olarak degisir. Mevsimsel dalgalanmalarin sabit ve sadece
serilerin dilizeylerini etkiledigi varsayimi altinda deterministik mevsimsellik, mevsimsel
golge degiskenlerin kullanimi ile modellenebilir. Stokastik mevsimsellik ise ARIMA
modellerinin bir uzantis1 olarak modellenmektedir. Bu tip modeller literatiirde SARIMA
(Seasonal Autoregresif Integrated Moving Average) kisaltmasiyla adlandirilmaktadir.
Mevsimsel nitelik tasiyan zaman serilerinin modellenebilmesi icin bu serilerin ARIMA
modellerinde oldugu gibi duraganliginin saglanmasi gerekir. Mevsimsel zaman serileri,
standart deterministik ve stokastik trend disinda, mevsimsel stokastik trend nedeniyle
duragan olmayabilir. Bu nedenle serilerin duraganlastirilabilmesi i¢in uygun dereceden

mevsimsel farkinin alinmasi gerekir (Poo, 2003, p.226).

SARIMA(p,d,q)(s,P,D,Q) modellerinin notasyonunda; p ve g daha once
oldugu gibi modelin standart otoregresif ve standart hareketli ortalama derecelerini
gosterirken, P ve O modelin mevsimsel otoregresif ve mevsimsel hareketli ortalama
derecelerini temsil etmektedir. Notasyonda d ve D serinin duraganliginin saglanabilmesi
icin sirasiyla kaginel dereceden standart ve mevsimsel farklarin alindigini ve son olarak

s mevsimsel farkin periyodik araligin1 géstermektedir.

?X-12 prosediirii ve uygulanmasina iliskin detay icin bkz: (SAS Institute Inc, 2004, p.1925-1979)
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L’ mevsimsel gecikme operatoriiniin islevi L'y, = y, , seklinde tanimlanirsa,

SARIMA(p,d,q)(s,P,D,Q) veri olusum siirecinden gelen { y,}:mmevsimsel zaman

serisi, gecikme operatdrleri ile iki asamal1 bir siiregte modellenmesi miimkiindiir. 1k
olarak, ayn1 doneme iliskin arka arkaya gelen yillardaki gézlemler arasindaki mevsimsel
etkilesim goz ardi edilerek, sadece ayni yila iliskin arka arkaya gelen donemlerdeki
gozlemler arasindaki etkilesim standart ARIMA(p,d,q) ile esitlik (2.9)’daki gibi

modellenebilir.
@ (L)1-L)'y, =0, (L), (2.9)

Burada: ® (L) ve O (L)sirasiyla otoregresif ve hareketli ortalama

terimlerinin  gecikme operatorii cinsinden otoregresif ve hareketli ortalama

polinomlarmi gostermektedir'’.

Esitlik (2.9)’da orijinal veri olusumundaki mevsimsel etkinin g6z ardi

edilmesi nedeniyle modelde hata terimleri, v,, beyaz giiriiltii 6zelligi tasimayacaktir.

Orijinal veri olusum siirecinde, ayni periyoda iliskin arka arkaya gelen yillardaki

gozlemler arasindaki etkilesiminin o, hata terimine yiiklendigi diistiniildiigiinde, v, hata

terimi bu bilgiler dogrultusunda esitlik (2.10)’da ki gibi modellenebilir.
D, (L(1-L)v, =0, ,(L)e, (2.10)

Burada @ (L), © ,(L) swrasiyla mevsimsel otoregresif ve mevsimsel

hareketli ortalama terimlerinin, mevsimsel gecikme operatorleri cinsinden P ve Q

derecelerinden polinomlarin1 gostermektedir. Esitlik (2.10)’da &, beyaz giiriiltii hata

terimi ve s indisi sezonsal periyodunu gostermektedir.

' Polinomlarin karaktersitik koklerinin birim ¢gemberin disinda oldugu varsayilmaktadir.
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O, ,(L)ve® (L) polinomlarimin'' agilimlar sirasiyla (2.11) ve (2.12)

gibidir:

O ,(L)y=1-¢ L-¢,[*—.—¢ ,L" (2.11)

©,,(L)=1+06, L' +0 ,[* +..+0, ,[* (2.12)

Son olarak, (2.10)’da o, terimi, (2.9)’da yerine konuldugunda ve gerekli

islemler yapildiginda SARIMA(p,d,q)x(s,P,D,Q) modeli, gecikme operatorleri
notasyonu ile (2.13)’deki gibi yazilabilir:

D (LD, (L)(1-L)'(1-L)"y, =0,(L)O, »(L)s, (2.13)

Esitlik (2.13)’de,  y, serisinin d adet standart birim kok ve D adet

mevsimsel birim kok igerdigi varsayilmis ve bu varsayimlarin 151ginda serinin sirasiyla

d, D kez standart ve sezonsal farki alinarak duraganligi saglanmstir.

Daha 6ncede ele alindigi gibi serilerin duraganliginin tespitinde Augmented
Dickey-Fuller birim kok testi kullanilabilmektedir. Fakat mevsimsel zaman serilerine
iligkin birim kok smnamasinda kullanilan modellerin teorik altyapist bu g¢aligmanin
kapsamin1t agmaktadir ve bu nedenle ele alinmayacaktir. Ancak, iiclincli boliimde
mevsimsel birim kok testleri uygun ekonometri yazilimlari araciligiyla uygulanacak ve

sonuclarina iligkin bilgilere yer verilecektir.
2.3.2. Model Secimi

ARIMA tahminleme siirecinde, veri analizinden sonra ARMA modelinin
arastirilmasina baglanabilir. ARIMA modellerinin belirlenmesine yonelik iki temel
yaklasimdan ilki geleneksel Box-Jenkins metodolojisidir. Ikincisi ise, uygun modelin
objektif model se¢im kriterlerine bagl olarak belirlendigi yaklasimdir (Quinn & Kenny
& Meyler, 1998)

" Polinomlarin karakteristik koklerinin birim gemberin disinda oldugu varsayilmaktadur.
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2.3.2.1. Box-Jenkins Metodolojisi

Zaman serilerinin ARIMA ile modellenmesine, George Box ve Gwilym
Jenkins’in 1970 yilinda yayinlanan iinlii “Time Series Analysis: Forecasting and
Control” kitaplarinda ayrintilariyla yer verilmistir. Box ve Jenkins’in bu kitapta
acikladiklar1 ve daha sonra Box-Jenkins metodolojisi olarak literatlire giren metot,
temelinde duragan ya da duraganligi saglanmis bir zaman serisine iliskin bir¢ok olasi
model arasinda uygun ARIMA modelinin belirlenmesi (model identification),
parametrelerin  hesaplanmasi  (parameter estimation) modelin  uygunlugunun
degerlendirilmesi (model diagnostic) olmak {izere ii¢ asamadan olusur. Bulunan
modelin uygunluk testlerini gecememesi durumunda, siire¢ bastan baslatilarak uygunluk
kriterlerinden en iyi dereceyi alan model nihai olarak se¢ilir ve tahminlemede bu model

kullanilir (Hyndman, 2001, p.1). Siire¢ Sekil 2.1’de gosterilmektedir.

Sekil 2.1: Box-Jenkins Metodolojisi

Serinin Duragan Hale
Getirilmesi

A\ 4

Modelin Belirlenmesi
(Model Identification)

l

Model Parametrelerinin
Hesaplanmasi
(Parameter Estimation)

A\ 4
\ 4

v

Model Uygunluk Kontrolii
(Model Diagnostik)

O\

< Olumsuz Olumlu

l

Tahminleme

Kaynak: MADALLA G.S., “Introduction to Econometrics”, Macmillan Publishing
Company, Second Edition, New York, 1992, p.543.
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2.3.2.1.1.Modelin Belirlenmesi

Box-Jenkins metodolojisinde, uygun modelin belirlenmesi, ele alinan zaman
serisinin drneklem otokoreldsyon ve kismi otokoreldsyon katsayilarinin artan gecikme
uzunluklarinda izledikleri seyrin, c¢esitli derecelerden teorik AR(p), MA(q) ve
ARMA(p,q) modelleriyle karsilastirilmasina dayanir (Hanke & Reitsch & Wichern,
2001, p.408).

Ilk olarak Duragan bir AR(p) siireci ele alindiginda siirecinin teorik

otokorelasyonlar1 gecikme uzunlugunun artmasiyla beraber azalma gosterir. Azalmanin
seyri, AR(p) stirecine iliskin - @ (L)=1-¢L— QL —...— ¢,L”  polinomunun

karakteristik koklerine bagli olarak farklilik gosterir. Polinomun reel koklere sahip
olmasi durumunda, otokorelasyon katsayilar1 tistel olarak azalir, siire¢ icerisinde
katsayilar negatiften pozitife salinim gosterebilir. Diger taraftan karmasik koklerin
bulunmasi, katsayilainr siniis-kosiniis dalgalanmalar1 géstermesine neden olur. AR(p)
stirecine iligkin kismi otokorelasyon katsayilar1 p. gecikme uzunlugunda pozitif ya da
negatif olabilir, fakat daha sonraki tiim gecikme uzunluklarinda katsayilar sifira esittir

(Poo, 2003, p.178).

Ikinci olarak, déniistiiriilebilir (invertible) bir MA(q) siirecinin teorik kismi

otokorelasyon katsayilar1 AR(p) stirecinde oldugu gibi giderek azalma gdsterir. Benzer
sekilde, azalmanin seyri MA(q) siirecine iliskin © (L)=1+6 L+ OL +..+ 0,L

polinomunun reel ya da karmasik koklere sahip olmasina bagli olarak degisir. Reel
koklere sahip olmasi durumunda, kismi otokorelasyon katsayilar: iistel olarak azalir,
stire¢ icerisinde katsayilar negatiften pozitife salinim gosterebilir. Karmagik koklerin
bulunmasi benzer sekilde kismi korekasyon katsayilariin siniis-kosiniis dalgalanmalari
gostermesine neden olur. Diger bir ifadeyle, katsayilar AR(p) siirecinin tersi bir
davranis takip ederler. MA(q) slirecine iligkin otokoreldsyon katsayilar1 ise gq.
Gecikmeye kadar pozitif ya da negatif gerceklesebilirler fakat bu gecikmeden sonra
katsayilarin tlimii sifira esitlenir (Poo, 2003, p.171).



49

Son olarak, duragan ve doniistiiriilebilir bir ARMA(p,q) siirecinin teorik
otokorelasyon ve kismi otokoreldsyon katsayilarinin degerlendirilmesi AR(p) ve MA(q)
stireclerinin  ozelliklerine bagli olarak yapilabilir. ARMA(p,q) siirecine iligkin
otokoreldsyon katsayilari q. gecikmeden sonra azalmaya baslar. Fakat ¢q. gecikmeden
sonra MA(q) bileseninin, otokoreldsyon katsayilari iizerinde etkisi kalmayacagi igin,
daha sonraki gecikme uzunluklarinda ARMA(p,q) siirecinin otokorelasyon katsayilari,
AR(p) siirecinin g. gecikmeden sonraki otokoralasyon katsayilarinin izledigi seyri taklit
eder. Benzer sekilde, ARMA(p,q) siirecinin teorik kismi otokoreldsyon katsayilari p.
gecikmeden sonra azalmaya baglar. Daha ileri gecikme uzunluklarinda ise, AR(p)
bileseninin, kismi otokoreldsyon katsayilar1 {izerinde etkisi kalmayacagi i¢in siirecin
kismi otokorelasyon katsayilar1 MA(q) siirecinin ¢q. gecikmeden sonraki kismi

otokoreldsyonlarini taklit eder (Enders, 2003, p.66-67).

Yukarida genel oOzellikleri verilen AR(p), MA(q) ve ARMA(p,q)
siireclerinin teorik 0Ozellikleri ile modellenmek istenen zaman serisinin Orneklem

Ozelliklerinin karsilastirilabilmesi, otokorelasyon ve kismi otokorelasyon katsayilarinin

orneklem karsiliklarinin hesaplanmasimi gerektirir. {y,} gibi bir seriye iliskin
ortalama, varyans, ve otokoreldsyon katsayilari swasiyla; u, o’ ve pile
godsterildiginde, bu katsayilarin érneklem kargiliklart sirasiyla; ¥, 6”ve 7, seklinde

gosterilebilir. y,...y, seklinde T adet gozlemden olusan bir érneklem icin bu katsayilar:

y=(T)">y, (2.14)

T

¢'=(T)" - (2.15)
t=1

ve her bir s =1,2,.... i¢in,

Z (yt _.)_})(y[—s _J_})
po=o (2.16)
2 =¥y

seklinde hesaplanabilir.
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Benzer sekilde, orneklem kismi otokorelasyon katsayilar1 veri seti
kullanilarak hesaplanabilir. Her bir k= 1, 2,...,7-1 i¢in, veri seti esitlik (2.17)’deki gibi £

dereceden bir otoregresif denklemle modellendiginde, y, , otoregresif terimine ait
kismi regresyon katsayisi, ¢, , ayni zamanda k. dereceden kismi otokoreldsyon

katsayisini verir (Pollock, 1992, p.2).

Vr=0+@ Vi OV at PV tE, (2.17)

SAS®, Eviews gibi yazilimlar her bir gecikme uzunluguna iliskin
otokorelasyon ve kismi otokoreldsyon katsayilarin1 hesaplamaktadir. Ayni zamanda bu
yazilimlar, korelogram olarak adlandirilan grafikler yardimiyla, katsayilarin artan
gecikme uzunluklaria gore seyrini ve iki standart hata koridoru (yaklasik %95 giiven
araligina tekabiil etmektedir) bazinda istatistiki olarak anlamliliklarin1  da

hesaplamaktadir.

Box-Jenkins model belirleme yaklasimi, salt AR(p) veya MA(q) siireclerini
teshis etmede kolaylik saglamakla beraber, ileri diizey AR, MA ve ozellikle ARIMA
stireglerinin bu yontemle teshisi ¢ok karmasiklasabilmektedir. Her ne kadar ekonometri
yazilimlari, tiim hesaplamalar1 yapmaktaysa da bulunan katsayilarin ve korelogramlarin
yorumlanmasi, caligmayr yliriiten arastirmaciya kalmaktadir bu baglamda model
belirleme prosediirii aragtirmacmin bilgi ve tecriibesine bagli olarak belli dlglide

stibjektiflik tagimaktadir (Quinn & Kenny & Meyler, 1998, p.16).

Fakat model se¢imindeki bu siibjektiflik, model belirleme siirecinde Akaike
Information Criterion (AIC) veya Schwarz Information Criterion (SIC) gibi genel kabul
goren objektif model se¢im kriterlerine de basvurmak suretiyle belli Olclide

giderilebilir'>. Bu kriterler (2.20) ve (2.21)’de gosterilmektedir:

2

AIC = 2 A BSS i = (%j +1n (R—SSJ (2.20)
n n n n

12 Bkz: (Khim & Liew, 2004), (Voss & Feng, 2002).
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2

S]C:nk/nzgi - RSS:>1nSIC=£1nn+(@j (2.21)
n n n n

Burada, k regresyonda aciklayici degigkenlerinin sayisini, # gdzlem sayisini,

RSS hata terimleri kareleri toplamini ve ¢, model hata terimlerini gostermektedir.

AIC ve BIC istatistiklerinde yer alan ilk terim model hata kareleri
ortalamas1 (RSS/n) kiigiildiikge modelin agiklayicilik giicii artar. Bu baglamda daha
kiiclik AIC veya SBC istatistigine sahip olan model daha tercih edilir olacaktir. AIC ve
SBC istatistiklerinde yer alan ikinci terim ise “penalti fonksiyonu” olarak
adlandirilmaktadir. Penalti1 fonksiyonu, aday modellerde kullanilan parametre
sayisindaki artiga bagl olarak bu modellerin AIC ve SIC istatistiklerini arttirir. SIC
daha kat1 bir penaltt fonksiyonuna sahiptir, diger bir ifadeyle SBC kriteri AIC ile
kiyaslandiginda daha az sayida parametreye sahip modellerin tercih edilmesini saglar

(Tsay, 2001, p.37).

Calismada  ARIMA  modellerinin ~ belirlenmesinde =~ Box-Jenkins
metodolojisinin yani sira AIC ve BIC kriterlerine de bagvurularak optimum bir ¢6ziim
elde edilmeye calisilacaktir. Fakat bu iki yaklagim 6rneklem i¢i model performansi ve
orneklem dis1 tahminleme performansi ¢ergevesinde zaman zaman birbirleri ile ¢eligki
gosterebilmektedir. Bununla beraber, ¢alismada 6rneklem dis1 tahminlerin giivenilirligi
Oonem tasidigi i¢in bu optimum ¢Oziimiin elde edilme silirecinde Box-Jenkins

metodolojisine daha fazla agirlik verilecektir.

2.3.2.1.2. Model Parametrelerinin Hesaplanmasi

Box-Jenkins model belirleme yaklagiminin ikinci asamasi tahminlemede
kullanilacak aday model(ler)in parametrelerinin hesaplanmasidir. AR(p), MA(q) ve
ARIMA(p,q) tipi modellerinin parametrelerinin hesaplanmasi dogrusal olmayan en
kiictik kareler yontemi (nonlinear conditional least square) veya maksimum olasiliklar
yontemi (maximum likelyhood) kullanilabilmektedir. SAS® ve Eviews yazilimlari

araciligilyla model parmetreleri hesaplanabilmekte ve parametrelere iliskin standart
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hatalar bulunabilmektedir. Calismanin kapsami disina ¢ikilmamasi amaci ile bu
yontemlerin teorik detaylari iizerinde durulmayacaktir'>. Bir sonraki bélimde aday
modellerin uygunluk analizlerinde kullanilan yontemler {izerinde durularak Box-Jenkins

metodolojisinin incelenmesine devam edilecektir.

2.3.2.1.3. Model Uygunluk Kontrolii

Bu kisimda, aday ARIMA modellerinin hesaplanmasindan sonra modellerin

uygunlugunun tespitine iligskin kullanilan analiz araglar1 ele alinacaktir.

Model uygunluk kontroliinde ilk olarak aday modellerden elde edilen hata
terimlerinin  zamana kargt grafikleri kullanilabilir. Modelin uygun oldugu
varsayildiginda hata terimlerinin beyaz giriiltii 6zelligi gosterir. Hata terimlerinin
stirekli birbirini takip eden yiikselmeler ya da diisiisler izlemesi hata terimleri arasinda
otokorelasyonun bir gdstergesi olabilir. Diger taraftan duragan olmasina ragmen, hata
terimlerinin belli araliklarda diger donemlere gore asir1 volatilite gostermesi, hata
terimlerinin kosullu hetoroskedastik varyans (Conditional Hetoroskedastic Variance)
ozelligine sahip alabilecegi anlamina gelmektedir ki, bu 6zelligin goz ardi edilmesi
model parametrelerinin ve tahminlerin varyansinin artmasina, diger bir ifadeyle modelin
etkinliginin azalmasina, neden olmaktadir. Daha ¢ok finans piyasalarina iliskin verilerde
ortaya ¢ikan bu durum, enflasyon verilerinde de ortaya ¢ikabilir. Boyle bir durumda,
Robert Engle’n (1982) c¢alismasinda oldugu gibi serinin ARCH (Autoregresif
Conditional Heteroskedasticity) yontemi ile modellenmesi yoluna gidilebilir (Engle,

1982, p.987)".

Hata terimleri arasindaki  otokoreldsyonun varhi@inin tespitinde
korelogramlar kullanilabilmektedir. Se¢ilen modelin veriye uygun olmasi durumunda
modelin hata terimlerine iliskin korelogram grafiklerinde gecikme uzunlugunun sifirdan
bliytik oldugu tiim otokoreldsyon katsayilarinin istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmasi, diger
bir ifadeyle korelogram cubuklarinin iki standart hata koridoru igerisinde kalmasi

gerekir. Benzer sekilde hata terimlerinin karelerinin korelogramlar: incelendiginde tiim

1 yYéntemlerin teorik gergevesine iliskin bkz: (Shumway&Stoffer, 2000, p.125-139)
'* ARCH modellerine iliskin bkz: (Engle, 1982, p. 987-998; Engle, 2001, p.157-169).
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gecikme uzunluklarinda otokorelasyon katsayilarinin istatistiki olarak anlamsiz olmasi
durumunda modele iliskin kosullu heteroskedastik varyans sorununun olmadigi

sonucuna varilabilir.

Bununla beraber, bu sorunlarin tespitinde daha ciddi kabul goren iki test
aract kullanilmaktadir. Bunlar: Ljung-Box Q ve ARCH-LM (Autoregressive
Conditional =~ Heteroskedacity =~ Lagrange  Multiplier)  test  istatistikleridir
(Quinn&Kenny&Meyler, 1999, p.28).

Ljung-Box Q istatistigi modelde ilk M hata terimi arasindaki otokorelasyon
katsayilar1  kullanilarak  hesaplanmaktadir, burada M Orneklem genisligiyle
kiyaslandiginda orta biiyiikliikte bir sayidir ve genel olarak en az 10’dur. Ljung-Box Q
istatistigi temelinde Box-Pierce istatistiginin kiiciik drneklemlerde daha tutarli olacak
sekilde diizeltilmis bir versiyonudur (Newbold&Bos, 1990, p.254-255, Bewley, 2000,
p.12). T 6rneklemden olusan bir modelde Ljung-Box Q istatistigi esitlik (2.18)’deki gibi

yazilabilir:
Q=T(T+2)i[(T—i)‘lrf] (2.18)

ARIMA(p,0,q) spesifikasyonu dogru olarak belirlendiginde ve M yeteri
kadar biiyiik alindiginda (2.18)’in M-p-g serbestlik derecesine sahip bir y” (chi-square)
dagilim takip edecegi varsayilmaktadir. Ljung-Box Q istatistigi, H,: Ilk M gecikme
uzunlugunda tiim hata terimleri arasindaki otokoreldsyon katsayilar istatistiki olarak
anlamsizdir, hipotezini test etmektedir. Esitlik (2.18)’de istatistigin, verili bir giiven

araliginda ve M-p-q serbestlik derecesinde y° dagiliminin asimptotik degerinden biiyiik

¢ikmasi durumunda, H hipotezi reddedilir (Newbold & Bos, 1990, p.255).

ARCH-LM istatistigi ise Orneklem hata terimlerinin kareleri alinarak

kurulan yardimer regresyonlar araciligiyla hesaplanmaktadir. ARCH-LM testinde, H, :

q gecikme uzunluguna kadar hata terimleri otoregresif kosullu varyansa sahip degildir,
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hipotezi test edilmektedir. Bu hipotezin test edilmesi i¢in esitlik (2.19)’daki yardimc1

regresyondan faydalanilir:
q
& =P+ 2 BeL |+, (2.19)

ARCH-LM test istatistigi (2.19)’dan elde edilen R*’nin gdzlem sayisiyla

carpilmast ile bulunur ve g serbestlik derecesinde y*dagilim gosterdigi varsayilir.
ARCH-LM istatistik degerinin, y”istatistiginin ¢ serbestlik derecesindeki asimptotik
degerinden biiyiik olmasi durumunda A hipotezi reddedilir (Quantitative Micro

Software, 2004, p.567).

Model uygunluk kontrolii dahilinde, hesaplanan parametrelerin
anlamliliklar1 ve tutarlhiliklan test edilebilir. Standart ¢ ve F istatistikleri yardimiyla
model parametrelerinin tek tek ya da tiimiiniin birden istatistiki olarak anlamliliklar test
edilebilir. Diger taraftan model parametrelerinin tutarliligi, ele alinan veri setinin farkl
zaman dilimleri kullanilarak hesaplandiginda parametrelerin  biiyiik degisimler
gostermesi veya isaret degistirmesine bagli olarak analiz edilebilir. Model
parametrelerin istikrarsizlik gostermesi serinin belli bir zaman diliminde yapisal kirilma
yasamasina bagli olarak ortaya cikabilir ve bu durumda modelin yapisal kirilmalari,
ornegin golge degiskenler yardimiyla, agiklayabilecek sekilde modifiye edilmesi sz

konusu olabilir (Enders, 1995, p.98-99).
2.3.3. Tahminleme

Box-Jenkins metodolojisi dahilinde, ARIMA modeli belirlendikten,
parametreleri hesaplandiktan ve modelin uygunluk analizleri gerceklestirildikten
sonraki asamasi ilgili degiskenin 6rneklem i¢i ve Gtesi degerlerinin model araciligiyla
tahminlenmesidir. Zaman serileri analizleri ile tahminlemede amag¢ degiskenlerin belli
donemlerde aldiklar1 veya alacaklar1 gergek degerlerine ‘“yakin” tahminler elde
edebilmektir. Bununla beraber, modellerin belirlenme ve hesaplanma agamalarindaki

teknik hatalara ve gergek veri yaratim mekanizmasinin rassal unsurlar igermesine bagl
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olarak yapilan tahminler kacinilmaz olarak farkli biiyiikliiklerde hata pay1 igerir

(Giriffiths & Hill & Judge, 1992, p.670).

Tahminleme islemi, { yt}:ﬂo gibi bir degiskene iliskin 6rneklem veri seti

Vi»--» ¥y 1ken, y, degiskeninin 7 aninda her bir ¢ igin, ¢ periyot ileriye yonelik kosullu

tahmin degeri ile gerceklesen degeri arasindaki hata paylarinin karelerinin ortalamasinin
(Mean Square Error, MSE) minimize edilmesine dayanir (Giriffiths & Hill & Judge,
1992, p.670).

Bu boéliimiin takip eden kisminda, ARIMA(p,d,q) modelleri ile tahminleme
siirecinin teorik altyapisi; tahmin hatalarinin, tahmin hata varyanslarinin, tahmin
degerlerinin gliven araligiklarinin bulunmasi ve son olarak tahmin fonksiyonunun elde

edilmesi ¢ergevesinde ele alinacaktir.

Bu kisimda, y,,...,», seklinde T goézlemden olusan bir drneklem zaman

serisi referans olarak alinacaktir.

Bu oOrneklemin donistiiriilebilir bir ARMA(p,d,q) siirecinden geldigi
varsayildiginda, doniistiiriilebilirlik 6zelligi siirecinin hata terimlerinin ge¢mis ve

gecerli donem degerleri cinsinden MA(x) siireci seklinde ifade edilmesine imkan tanir.
ARIMA(p,d,q) stirecinin MA(xo)siireci ile ifadesi gecikme operatorii cinsinden
polinomu kullanilarak esitlik (2.22)’de gosterilmektedir (Poo, 2003, p.192)

(L)

= 6 =06, =Ly T ) 222)

Burada basitlik amaciyla serinin ortalamasinin sifir oldugu varsayilmstir.

V,»--.» vy Orneklemi veri iken, y, ’nin ¢ periyot ilerisi i¢in degeri /=7 iken

vr., seklinde ifade edildiginde, y,,,, (2.22)’den hareketle (2.23)’deki gibi bulunur.

Vrwe =€ TV & TWER T (2.23)
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y;({)’nin y, , degerinin ¢ periyot ileriye yonelik tahminini gosterdigi
diisliniildiiglinde, y,,, 'nin optimal tahmini, 7 anindaki bilgi veri iken, diger bir ifadeyle
serinin Y, =(y;,y,_,...) degerleri biliniyorken, y,,, nin kosullu beklenen degerinin
bulunmasiyla elde edilir. y,,,’nin kosullu beklenen degeri E[y,,,|y,] seklinde
gosterilmektedir (Sola, 2005, p. 18). y,({)=E[y;,, |y,] tahmin hatalarininin

karelerinin ortalamasimi (Mean Square Error, MSE) minimize ettigi icin optimaldir".
Hernekadar kosullu beklenen deger, y, ’nin ge¢mis ve gegerli donem degerlerinin
dogrusal bir fonksiyonu olmak zorunda olmasa da burada basitlik amaciyla dogrusal

oldugu varsayilmistir (Poo, 2003, p.192). Bu noktalardan hareketle ¢ periyot ileriye
yonelik optimal tahmin, (2.23)’den hareketle (2.24)’deki gibi yazilabilir:

Vr()=Elyr, | V1= Elér,, +W &0 + W06+ 7]
=W TV TV T

(2.24)

Burada tim ;<0 igin, &, ; degerleri model dahilinde belirlendigi i¢in
bilinmektedir. Ayni zamanda tim ;>0 igin, &, ; sifir beklenen degere sahiptir. Bu

noktadan hareketle, ¢ periyot ileriye yonelik kosullu tahmin hatasi, e, (¢), (2.25)’de

gosterildigi iizere 7. periyottan sonra sisteme giren soklarin dogrusal bir fonksiyonu

seklinde yazilabilir.

er(O) =y =y (D) =&p AV &+ F W 1Ery, (2.25)

Esitlik (2.25)’den hareketle y, (/) ’nin varyans: ve kosullu tahmin degerleri
icin giiven araliklar1 bulunabilir. Bunun i¢in tahmin hatasinin, e, (f), varyansinin

bulunmasi gereklidir. Esitlik (2.25)’in her iki tarafinin karesi ve daha sonra varyansi

alindigida'® (2.26) elde edilir:

13 Ispat i¢in bkz: (Shumway&Stoffer, 2000, p.114-125)
'® Varyansimn alinmasina iliskin bkz: (Giriffiths & Hill & Judge, 1992, p.161)
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var(y, (0)) = var(e,(0)) = - (1+y] +..+y}) (2.26)

Esitlik (2.26)’da tahmin hata varyansinin tahmin periyodu ileriye dogru
arttikca giderek artacagi goriilmektedir. Tahmin periyodunun uzamasi ile beraber
tahminlerin giiven aralifi da paralel olarak genisleyecektir. Esitlik (2.26)’da hata

terimlerinin normal dagildigi varsaymm altinda, y,(/) tahmin degerlerinin (1-¢a)

giiven diizeyinde giliven aralig1 u¢ degerleri (2.27)’deki gibi bulunur.
[ (DN, Var(e, (0) | (227)
Burada, var(e,(¢)) = o (1+y +...+y)).

ARIMA(p,d,q) modelleri ile tahmin degerlerinin hesaplanmasi benzer bir
teorik cergeve icerisinde ele alinabilir. ARIMA(p,d,q) siireci takip eden bir serinin
parametreleri, daha Ooncede ele alindig1 lizere, serinin d. farkinin alinmasindan sonra
duragan bir ARIMA(p,0,q) modeli elde edildikten sonra hesaplanmaktadir. Fakat
tahminlemede amacg serinin degisim degerlerinin degil diizey, yani farki alinmadan
onceki degerlerinin bulunmasi ise, tahmin degerlerinin bulunmasi siirecin tekrar

biitiinlestirilmesini (integration) gerektirir.

Bu noktada, ARIMA(p,d,q) siireci asagida gecikme operatorii cinsinden
tekrar ifade edildiginde,

®,(L)1-L)'y, =0,(L)z, (2.28)

biitiinlestirme islemi (2.28)’deki otoregresif polinomun derecesi d kadar arttirir. Bu
baglamda, (p+d) dereceden gecikme operatorii otoregresif polinomu IT ile
gosterildiginde, biitlinlestirilmis siire¢ bu notasyonla (2.29)’daki gibi gosterilebilir (Poo,
2003, p.194) :
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0.,y =(1-nL-ml—. .-z, L")y =0(L), (2.29)

p+d

Burada I1, ,(L)=® p(L)(l—L)d ve r’ler paremetrelerdir. Esitlik

(2.29)’dan hareketle y,,, degeri:
Vrve =0 YV T iV pa T T O,y tot ‘9‘9T+4—q (2.30)

seklinde ifade edilir ve y,,, 'nin minimum MSE tahmini, y,(¢), y,,, nin T zaman

orijininden kosullu beklentisi olarak esitlik (2.31)’deki gibi yazilabilir:

(D) =Ely, | 1= Eyr o | Y]+ 4 ZpaELVrir pa Y]
+E[8T+1f | YT]+01E[8TM—1 | YT]+"'9qE[‘C"T+k—q | YT]

(2.31)
Vrei Jj<0
E[y””'yf]z{yT(jj) >0
Burada: ! <0
Er,  JS
Ele. . |Y.]= /
[T+]| T] {0 J>0

Esitlik (2.31)’de T orijininden onceki beklenen degerler i¢in, serinin gézlem
degerleri, T orijininden sonraki beklenen degerler i¢in ise modelden elde edilen kosullu

tahmin degerleri yerine konularak y, (/) tahmin degerinin denklemi agik sekliyle

yazildiginda:

v (0) = zlyr(ﬁ—1)+...+7rp+dyr(£—p—a’)+9]gT(£—1)+...+ Gpgr(ﬁ—q)
(2.32)
elde edilir.
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Bu esitlikte ortaya c¢ikan onemli bir Ozellik, tahmin degerlerinin periyot
uzunlugu, modelin hareketli ortalama derecesinden fazla oldugunda, diger bir ifadeyle

¢ > g oldugunda tahmin denkleminin esitlik (2.33) sekline doniismesidir.
yr(f) = ﬂlyr(g _1) + ﬁzyr(g - 2) Tt ”p+dy7'(£ -pP- d) (2~33)
Esitlik (2.33)’de sag taraf terimleri sola alindiginda:

() —my,(=-D)=-my,({=2)=...— 7, , v, ({L—p—-d)=0 (2.34)
elde edilir.

Esitlik (2.34), (p+d) dereceden bir homojen fark denklemidir. (2.33)’iin

farkli\tekrarlanan, reel ya da karmasik karakteristik koklere sahip olmasina bagl olarak
y;(¢) tahmin degerleri, ¢ tahmin periyodunun artmasiyla beraber salinmli ya da
dogrusal bir seyir takip eder. Esitlik (2.34)7in genel ¢oziimiinin'’ bulunmasi,
y;(¢)’nin ¢’ye bagli zaman patikasinin bulunmasini saglayacaktir. Bunun igin esitlik
(2.34) gecikme operatorleri cinsiden (2.35)’de oldugu gibi ifade edilerek,

(-mL-m,L —..= 7, L")y, (1) =0 (2.35)

ve buradan (1-7,L-7,'—...— 7T, L **) polinomu karakteristik kokleri cinsinden

carpanlarina ayrilarak esitlik (2.36) elde edilir.
p+d

N
(I-mL-m L’ —..— 7, L) =][A-R"'L)" (2.36)
i=1

N
Burada, Zn[ =p+d.

i=1

'” Homojen fark denklemlerinin genel ve 6zel ¢oziimlerinin bulunmasna iligkin bkz: (Hamilton, 1994,
p.1-24).
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Esitlik (2.36)’dan hareketle (2.34)’deki fark denkleminin genel ¢oziimiiniin

bulunmasi, tahmin fonksiyonunun, diger bir ifadeyle y,(¢) tahmin degerlerinin

(2.37)’de gosterildigi gibi tahmin periyot uzunlugu, ¢, cinsinden zaman patikasinin

denkleminin elde edilmesini saglar (Poo, 2003, p.194):

n;—1

yT<£>=Z{Zk;f’}<RﬁY (>q-p-d (2.37)

Jj=

Burada k; ’ler sabitler olup kosullu tahminlerin yapildig1 anda veri olarak

bulunan bilginin zaman orijinine, 7, baghdir.

Bu kisimda teorik c¢ercevesi verilen ARIMA(p,d,q) modelleri ile
tahminleme islemi calismanin 3. bolimiinde Eviews ve SAS®™ gibi yazilimlar
araciligiyla gerceklestirilecektir. Calismanin {i¢ilinclii boliimiinde alternatif ARIMA
modellerinin tahminleme performanslari standart RMSE (Root Mean Square Error)
kriteri bazinda degerlendirilerek en iyi performans saglayan model nihai tahminlerin

elde edilmesinde kullanilacaktir.



UCUNCU BOLUM

ENFLASYON ORANLARININ TAHMINLENMES]: ARIMA
MODELLERI UYGULAMASI
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3.1 LITERATUR TARAMASI

Enfalsyonun ARIMA modelleri ile tahminlenmesi iizerine yabanci
literatiirdeki ¢alismalar arasinda Ozellikle merkez bankalarinda yayinlanan makaleler
gbze carpmaktadir. Bu kisimda, ARIMA modelleri ile enflasyonun tahminlenmesi
iizerine yapilan bazi caligmalarin yani sira ARIMA modelleri ile diger zaman serisi
modellerinin tahminleme performanslarinin karsilastirildigi bazi ¢alismalara yontem ve

sonuclari agisindan ele alinacaktir.

Ik olarak, Fritzer, Moser ve Scharier (2002) Avusturya Merkez Bankasinda
yaymlanan g¢aligmalarinda ARIMA ve VAR (Vector Auto Regression) modellerinin
Avusturya enflasyon oranlarini  tahminleme performansinin  karsilagtirmasini
yapmiglardir. Bu ¢alismada enflasyon gostergesi olarak; islenmemis besinler, islenmis
besinler, enerji dis1 endiistriyel iiriinler, enerji ve servislerden olusan bes alt indeksin
agirlikli ortalamasindan elde edilen harmonize tiiketici fiyat endeksine (Harmonized
Index of Consumer Prices, HICP) iliskin aylik veriler kullanilmistir. Caligmada
modelleme prosediirii 12 aylik 6rneklem dig1 tahminlerin hata terimlerini minimize eden
en iyi ARIMA ve VAR modellerinin belirlenmesi iizerine kurulmustur. Veri setine en
uygun ARIMA modelinin tespiti yari otomatik bir sekilde gergeklestirilmistir.
(11,11)x(1,1) kapsayacak sekilde 576 (12x12x4=576) ARIMA modeli hesaplanmus,
bunlar arasinda en iyi 6rneklem dist RMSE istatistigini saglayan 5 model ele alinmis ve
bu modellerin performanst VAR modelleri ile karsilastirilmistir. ARIMA modellerinin
1-8 periyot ileriye yonelik tahminlemelerde VAR modellerinin iizerinde tahminleme
performanst sagladigi fakat daha uzun periyotlara iliskin tahminlemelerde VAR

modellerinin daha iyi performans verdigi gorilmistiir.

Benzer bir ¢alisma Guatemala merkez bankasinda gercgeklestirilmistir.
Héctor ve Valle (2002) ¢alismalarinda ARIMA ve VAR modelleri kullanarak kisa
donemli enflasyon tahminleri elde etmisler ve iki model tipi arasinda tahminleme
performansi agisindan karsilagtirmalar yapmislardir. Bu ¢alismada tahmin performans
kriteri olarak RMSE kullanilmigtir. ARIMA modellerinin olusturulmasinda ve uygun

modelin belirlenmesi siirecinde Fritzer, Moser ve Scharier’in yar1 otomatik metodunun
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tersine bu c¢alismada Klasik Box-Jenkins metodolojisi takip edilmistir. Calismada
enflasyon gostergesi olarak tiiketici fiyat endeksinden hareketle hesaplanan aylik veri
seti kullanilmistir. Box-Jenkins metodolojisi dahilinde serinin duraganligi saglandiktan
sonra, sabit, 12. ve 24. gecikmelerde otoregresif, 1., 4. ve 5. gecikmelerde hareketli
ortalama terimlerinden olusan bir ARIMA modeli hesaplanmigtir. Bu ¢alismanin

sonuglar1 da Fritzer, Moser ve Scharier’in caligmasiyla paralellik gostermektedir.

Irlanda merkez bankasi i¢in Meyler, Kenny ve Quinn’in (1998) tarafindan
benzer bir ¢alisma gerceklestirmislerdir. Calismada daha Once belirtilen Fritzer, Moser
ve Schaier’in ¢aligmalarinda oldugu gibi bilgisayar yardimiyla yar1 otomatik bir model
belirleme prosediirii izlenmistir. Uygun ARIMA modellerinin belirlenmesinde
(3,0,3)x(1,0,1) araliginda 64 farklt model kombinasyonu hesaplanmistir. Enflasyonun
tahminlenmesinde ii¢ aylik HICP ve bilesenlerinin kullanildigi ¢alismada modellerin
tahminleme performanst ise RMSE ve Theil-U istatistikleri baglaminda

degerlendirilmistir.

ARIMA tekniginin kullanildig1 bir diger calisma da Kanada fiyat ve iicret
enflasyonunun modellenmesi {izerine gergeklestirilmistir. Sharp’in (1992) calismasi
enflasyonun gelecek degerlerinin tahminlenmesinden ziyade tiiketici fiyat endeksi ve
ticretlere iligkin aylik zaman serilerinden hareketle hesaplanan aylik enflasyon verisini
aciklayan en iyi ARIMA modelinin bulunmasi iizerinde odaklanmistir. Bu baglamda,
caligmada Box-Jenkins metodolojisi dahilinde bir¢ok model denenmis ve Ozellikle
modellerden elde edilen hata terimlerinin normalligi iizerine yogunlagilmistir.
Caligmanin bulgular itibariyle Kanada {icret ve fiyat enflasyonunu agiklayan en iyi
modelin ARIMA(1,1,0) oldugu sonucuna varilmakla beraber, Sharp sonuglarin ele
aliman 1924-1991 yillan arasi tutarli olabilecegini fakat modelleme sorununa nihai bir

¢oziim teskil etmedigine de 6zellikle dikkati ¢gekmistir.

Razzak (1997) ise enflasyon tahminlemesini rasyonel beklentiler
cercevesinde ele alarak beklenen enflasyon degerleri ile ARIMA modellerinden elde
edilen enflasyon tahminleri arasinda bir karsilastirma yoluna gitmistir. Yeni Zelanda

merkez bankasi tarafindan gerceklestirilen ve 1300 is adamina uygulanan on iki aylik
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beklenen enflasyon anketinden hareketle elde edilen enflasyon tahminleri ile ARIMA
modellerinden elde edilen enflasyon tahminlerini karsilastirma yoluna gitmistir.
Tiiketici fiyat endeksinin aylik verilerinin baz alindig1 ¢alismada, uygun model RMSE
kriterine bagl olarak ARIMA(1,1,1) olarak saptanmis ve modelden elde edilen tahmin
degerleri ile anketten elde edilen tahmin degerleri karsilastirilarak Yeni Zelanda merkez
bankasinin yaptig1 anketten c¢ikan beklenen enflasyon degerlerinin rasyonelligi

tartisilmastir.

Razzak’in calismasina benzer bir ¢alismada Wong ve Hueng (2000)
tarafindan gerceklestirilmistir. Bu c¢alisma da ekonomik birimlerin gecerli zaman
diliminde ellerinde bulunan bilgi veri iken, enflasyon tahminlerini bir anket yardimiyla
degerlendirmis ve ger¢ek zamanli veriler kullanilarak farklt modellerin ve anketin
orneklem dis1 tahminleri degerlendirilmistir. Bu ¢aligmada 3 aylik veriler kullanilmis ve
ARIMA(2,1,0) modeli RMSE kriteri ¢ergevesinde uygun model olarak tespit edilerek
diger modellerden ve anketten elde edilen tahminlerin degerlendirilmesinde baz model

olarak kullanilmustir.

Tirkiye’de de enflasyonun tahminlenmesi {izerine yapilan caligmalara
bakildiginda ise salt ARIMA modelleri ile yapilan bir calismaya rastlanmamaistir.
Bununla beraber, Onder’in (2004) Tiirkiye’yi baz alarak kalkinmakta ve yiiksek oranli
enflasyona sahip iilkelerin enflasyonlarinin tahminlenmesinde, Philips egrisi modelinin
tahminleme performansini ARIMA, VEC, VAR gibi alternatif zaman serisi
modellerinin tahminleme performanslarini karsilastirmak suretiyle incelemistir. 1987:1
ile 1999:4 aras1 3 aylik verilerin kullanildig1 calismada ARIMA modeli asagidaki gibi

hesaplanmistir:

7, =0.0069+0.2117,_, +0.3247,_, +¢,
(3.1)
£:(2.746) (1.381)  (2.410)

Bu calismanin bulgular itibariyle, Theil-U ve RMSE kriterleri ¢ergevesinde
bir periyot ileriye yonelik tahmin performans degerlendirmesinde ARIMA modeli,

Philips egrisi modelinden sonra en iyi ikinci performansi saglamistir.
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ARIMA modelleri disinda enflasyonun modellenmesi ve tahminlenmesi
lizerine caligmalara bakildiginda EGARCH, VAR, VEC gibi zaman serileri
modellerinin yani sira daha ¢ok yapisal modeller goze ¢arpmaktadir. Fakat bahsedilen
calismalarin analiz tekniklerinin ve sonuglarinin degerlendirilmesi bu ¢alismanin

kapsami disinda kalmaktadir.

Calismanin takip eden bdliimiinde, ikinci boliimde teorik cercevesi verilen

ARIMA model belirleme ve tahminleme siireci ele alinacaktir.

3.2. UYGULAMA
3.2.1. Veri Analizi

ARIMA tahminleme siirecinin beklide en Onemli kismi tahminlenmeye
caligilan degiskene iligkin veri setinin analiz edilmesidir. Tirkiye i¢in enflasyon verileri
Valle’nin (2002) ¢alismalarinda oldugu gibi tiiketici fiyat endeksi verileri kullanilarak
hesaplanacaktir. Bu baglamda, 1994-1 ve 2004-12 arasi, 1994 yilim1 100 kabul eden
aylik genel tiiketici fiyat endeksi verileri kullanilacaktir'®. Belirtilen zaman diliminde

serinin grafigi sekil 3.1°de gosterilmektedir.

Sekil 3.1: Tiiketici Fiyat Endeksi
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'8 Veriler DIE istatistiki veri tabanindan elde edilmistir.
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Calismada aylik enflasyon oranlar1 serisine, sekil 3.1°de gosterilen tiiketici
fiyat endeksi verilerinin logaritmik farki alinmak ulasilmistir. Enflasyon serisinin zaman

icerisindeki seyri Sekil 3.2 resmedilmistir.

Sekil 3. 2: Ayhk Enflasyon Oranlari
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Sekil 3.2 incelendiginde ilk olarak, 1994 ve 2001 ekonomik krizlerinin aylik
enflasyon rakamlar tizerindeki ilk etkisi 1994 ve 2004 yillarinin ikinci ¢eyreginde net
bir sekilde goriilmektedir. Fakat krizlerle beraber ortaya ¢ikan soklarin takip eden
aylarda etkisini giiclii bir sekilde devam ettirdigini sdylemek miimkiin degildir. Bununla
beraber belli aylarda diizenli yiikselisler fark edilmektedir. Yiikselislerin belli bir
sistematik gostermesi serinin mevsimsel etkilere maruz kaldig: izlenimini vermektedir.
Bu noktada, daha net bir perspektif elde etmek igin, her bir ay i¢in enflasyon oranininn
zaman igerisindeki seyrine ve enflasyon oranlarinin aylar bazinda ortalamalarina

bakmak uygun olacaktir.
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Sekil 3.3: Aylar Bazinda Enflasyon Oranlarinin Zaman i¢indeki Seyri
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Sekil 3.4: Enflasyon Oranlarimin Aylar Bazinda Ortalamalar:
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Sekil 3.3’de yilin her bir ayma iliskin enflasyon oranlarinin zaman
icerisindeki seyri gosterilmistir. Bu grafikte ortaya c¢ikan yapi, Nisan aymnin 1994 ve
2001 yillart arasinda gosterdigi biiyiik yiikselisler disinda diger aylarda enflasyonun
kismi olarak daha diizenli bir seyir izleyerek azalma egilimi igerisinde oldugu
goriilmektedir. Azalmanin diizenli olmasi, mevsimsel etkilere bagli olarak, serinin her
bir ayiyla bir dnceki yilin ayni ayr arasinda bir cesit iliskinin var olma olasiligini

giindeme getirmektedir.
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Sekil 3.4’e¢ bakildiginda ise, yatay cizgiler her bir ay i¢in ortalama
enflasyonu, diiz ¢izgiler ise bir 6nceki sekilde gosterilen her bir ay i¢in yillar itibariyle
enflasyon oranlarini gostermektedir. Dikkat edilirse, aylik ortalamalarin Ocak ayindan
sonra diistiigli, Mart ve Nisan aylarinda tekrar yiikseldigi, daha sonra takip eden iki ay
diistiigli, Temmuzla beraber ylikselise gectigi ve son olarak Ekim ayiyla beraber
yeniden bir azalma izledigi goriilmektedir. Seri aylik ortalamalar itibariyle ele
alindiginda ortaya cikan inis ¢ikislarin belli Slgiide diizenlilik gdstermesi, serinin
mevsimsel etkilere sahip oldugu noktasindaki siipheleri daha da arttirmaktadir. Bu
baglamda, calismanin ikinci boliimiinde agiklanan nedenlere bagli olarak serinin
mevsimsel etkilerden arindirilmasmi bir gereklilik haline gelmektedir. Mevsimsel
etkilerden armndirma siireci Census X-12 Additive'” yontemi ile gergeklestirildiginde

sonugclar sekil 3.4 ve 3.5’de gosterilmektedir.

Sekil 3.4: Mevsimsel Etkilerden Arindirilmis Enflasyon Oranlarimin Aylar Bazinda

Ortalamasi
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' Census X-12 yontemi standart olarak Multiplicative olarak kullanilmakla berber veri setinin negatif
degerler icermesi nedeniyle Additive yontem kullanilmistir.
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Sekil 3.5: Ham ve Mevsimsel Etkilerden Arindirilmis Aylik Enflasyon Oranlar:
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Sekil 3.4’de Census-X12 siirecinden sonra 1994 ve 2001 krizlerinden
kaynaklanan sok yiikselislerin barindiran Nisan ve Mayis aylar1 disinda, aylar bazinda
ortalamalarin hemen hemen diiz bir ¢izgi haline gelmesi, mevsimsel etkiden arindirma
isleminin seri lizerindeki etkisini aylik ortalamalar bazinda gdstermektedir. Diger
taraftan Census X-12 siirecinin diizey etkisi sekil 3.5°de gosterilmektedir. Sekilde diiz
cizgi ham oranlar, kesikli c¢izgi ise mevsimsel etkiden arindirilmis oranlar

gostermektedir.

Tekrar sekil 3.5°de 1994 ve 2001 yillarinin nisan aylarinda ortaya ¢ikan asir
yiikselislere doniildiigiinde, bu yiikselislerin serinin dogast disinda meydana geldigini
soylemek yanlis olmayacaktir. Ekonometri literatiiriinde outlier olarak adlandirilan bu
uc degerler veri olusum mekanizmasini aciklamaktan uzak goriinmektedir. Clinkii,
serinin diger zaman dilimlerine ait kisimlarinda bu derecede yiiksek degerler
olugsmamistir. Modellemenin daha saglikli yapilabilmesi agisindan ug¢ degerler veri
setinin disinda tutulacak ve yerlerine komsu degerlerin ortalamalar1 alinmak suretiyle

gerceklestirilen interpolasyon degerleri yerlestirilecektir.

Veri analizi siirecinde incelenmesi gereken diger bir husus serinin olasi
duraganlik sorunudur. Calismanin ikinci bolimiinde de ele alindigi iizere serinin

zamana kars1 grafigi ve korelogramlari serinin duragan olup olmadigi konusunda ip
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uclar saglamaktadir. Fakat, birim kok testleri duraganlik sorununun ele alinmasinda

daha giivenilir sonuglar ortaya koymaktadir.

Bu baglamda, sekil 3.5’de gosterilen mevsimsel etkilerden arindirilmis seri
biraz az once bahsedildigi iizere interpolasyon islemi ile u¢ degerlerden arindirildiktan

sonra grafik ve korelogram bazinda sekil 3.6 ve 3.7’de gdsterilmistir.

Sekil 3.6: Mevsimsel Etkilerden ve U¢ Degerlerden Arindirilmis Ayhk Enflasyon Serisi
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Sekil 3.7: Korelogram (A)

Otokorelasyonlar Kismi Otokorelasyonlar Ters Otokorelasyonlar

Duragan serilerin en temel 6zelligi, serinin kendi ortalamasi etrafinda kiigiik

salimimlar gostermesidir. Fakat sekil 3.6’ya bakildiginda enflasyon serisinin salinimlar
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esliginde giderek azaldig1 goriilmektedir. Sekilde yatay ¢izgi serinin ortalamasini
gostermektedir. Goriildiigii tizere seri, kendi ortalamasini sadece birka¢ kez kesmistir.
Diger taraftan duragan serilerin 6rneklem otokorelasyon fonksiyonlari, gecikme
sayisindaki bagli olarak hizli bir sekilde azalarak anlamsizlasir. Sekil 3.7’ye
bakildiginda sirasiyla otokorelasyon, kismi otokorelasyon ve ters otokoreldsyon
katsayilarina iliskin korelogramlar goriilmektedir. Sekilde otokorelasyon katsayilari
birim kok sorununa isaret edecek derecede yavas azalmaktadir. Sonug olarak, sekil 3.6
ve 3.7 serinin duragan olma olasiliginin ytiksek olmadigini diisiindiirmektedir. Bununla
beraber duraganlik analizinde birim kok testleri daha giivenilir kabul edildigi i¢in bu

testler ¢cercevesinde serinin duraganligi tekrar sinanacaktir.

Calisgmanin ikinci boliimiinde teorik detaylar1 verilen birim kok sinamasi
Augmented Dickey-Fuller testi kullanilarak gergeklestirilecektir. SBC istatistigini
minumum yapan ve ayni zamanda, hata terimlerinin beyaz giiriiltii 6zelligini saglayan

Augmented Dickey-Fuller esitligi asagidaki gibi hesaplanmustir.

Ainf, =0.003-0.11inf, ,—0.28A1nf |
t:(1.7) (-2.23) (-3.36) (3.2)
ADF tablo =-3.46

Burada inf aylik enflasyon oranimi temsil etmektedir. Esitlikte Augmented Dickey-
Fuller istatistiginin tablo degeri -3.46 olup, Hy: Birim kék vardwr, hipotezi
a =0.01dlizeyinde (-3.46 < -2.23) reddedilememektedir. Diger bir ifadeyle serinin

duragan olmadig1 hipotezi reddedilememektedir.

Calismanin ikinci bdoliimiinde bahsedildigi iizere mevsimsel etkilerden
arindirma iglemi genel olarak mevsimsel birim kok ihtimalini ortadan kaldirmaktadir.
Fakat daha kesin sonuglar i¢in, duraganlik sinamasi, mevsimsel birim kok ihtimalini de

kapsayarak sekil 3.8 yardimiyla bir kez daha ele alinacaktir.
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Sekil 3.8: Birim Kok Testleri (A)

Beyaz Giiriiltii Testleri Birim Kik Testleri Mevsimsel Birim Kok Testleri

Sekil 3.8’de gosterilen {i¢ grafigin her birinde dikey seritler, gerceklestirilen
testlere iliskin @ =0.05 ve a=0.01 icin anlamlilik sinirlarin1 gostermektedir. Seklin
solunda yer alan grafik, beyaz giiriiltii testleri, giderek artan gecikme uzunluklari igin
Ljung-Box chi-square istatistiklerini géstermekte olup, tiim gecikme uzunluklarinda,
Hy: seri beyaz giiriiltii ozelligi tasir, hipotezi reddedilmektedir. Ortada yer alan grafik,
serinin farkina iliskin gecikmeli degerlerin sifir oldugu durumda kullanilan Dickey-
Fuller birim kok sinamasini ve birden biiylik oldugu durumlarda kullanilan Augmented
Dickey-Fuller sinamalarini gostermektedir. Goriildigi lizere Hy: Birim kok vardir,
hipotezi Dickey Fuller sinamasi harig, tiim Augmented Dickey-Fuller sinamalarinda
a =0.05 diizeyinde bile reddedilmektedir. Ayni paralelde olusturulan ve seklin saginda
yer alan grafikte ise mevsimsel birim kok testleri yer almaktadir. Bu grafikte tiim
gecikme uzunluklar icin, Hy: Mevsimsel Birim kok vardwr, hipotezi binde birlik
anlamlilik diizeylerinde reddedilmekte olup, serinin mevsimsel etkilere bagli bir

duraganlik sorunu olmadigini acik¢a ortaya koymaktadir.

Esitlik (3.2) ve sekil 3.8’in sagladig: bilgiler dogrultusunda serinin ARIMA
modelleri ile modellenebilmesi i¢in birinci farkinin alinmasi gerekmektedir. Bu fark
isleminden sonra duraganlik saglanamazsa bu durumunda serinin bir kez daha farkinin

alinmasi gerekebilir.
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Sekil 3.9: Birim Kok Testleri (B)

Beyaz Giriiltii Tesetleri Birim Kok Testleri Mevsimsel Birim Kok Testleri
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Sekil 3.9°da birinci fark isleminden sonra birim kok testleri sunulmustur.
Sekilde goriildiigii gibi birinci fark islemi birim kok sorununu ortadan kaldirmak icin

yeterli olmustur.

Duraganlik sorunu ile ilgili diger bir nokta, sekil 3.6’dan hareketle aylik
enflasyon oranlarmin genel egiliminin azalma yoniinde oldugu kanisina varilabilir. Bu
egilim deterministik trend kullanilarak serinin modellenmesine dahil edilebilir. Seri
deterministik trendle modellendiginde, regresyonun hata terimlerinin duraganlik
kosulunu saglayarak ARMA siireci izlemesi durumunda seri alternatif olarak
ARMA +trend seklinde modellenebilir. Bu noktadan hareketle, enflasyon serisi (inf,),
esitlik 3.3’de dogrusal deterministik trend (en yakin alternatifi quadratic trenddir) ile
modellenmistir. Regresyondan elde edilen hata terimlerine iligkin DF ve ADF testlerinin

sonuclarina ise sekil 3.10°da yer verilmistir.

inf, = 0.06294 —0.0003926¢
:(32.9) (-15.64) (3.3)
R*=-0.65
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Sekil 3.10: Birim Kok Testleri (C)

Beyaz Giiriiltii Testi Birim Kiik Testleri Mevsimsel Birim Kok Testleri

]

Sekil 3.10°da hata terimlerinin birim koke sahip oldugu hipotezi tiim
gecikme uzunluklarinda reddedilmektedir. Sekil 3.10’dan hareketle serinin fark-duragan
degil trend-duragan oldugu ihtimali ortaya cikmaktadir. Bu nedenle ¢alismanin bir

sonraki boliimiinde her iki ihtimal g6z 6niine alinarak modelleme gerceklestirilecektir.

Bu kisimda 6zet olarak, ARIMA modelleme siirecinin ilk asamasi olarak
gergeklestirilen veri analizlerinde, mevsimsellik, u¢ degerler ve birim kok sorunlar ile

kars1 karstya kalinmig ve bu sorunlar ortadan kaldirilmaya calisilmistir.

3.2.2. Modelleme

Caligmanin ikinci boliimiinde teorik ¢ergevesi sunulan metodoloji dahilinde,
mevsimsel etkilerden arindirilmis ve birinci farki alinmis 1994-2004 yillar1 arasi aylik
enflasyon zaman serisi i¢in, bu kisimda, en uygun ARIMA modelleri belirlenmeye
calisilacak ve bu modellerin parametreleri hesaplanacaktir. Benzer sekilde detrend
edilmis seri uygun ARMA modeli kullanilarak modellenmeye c¢aligilacaktir. Uygun
modelin belirlenmesi birgok modelin denenmesini gerektirmektedir. Fakat bu kisimda
model segenekleri arasinda seriyi en iyi agikladigr diisiiniilen iki model ele alinacak

digerlerine iliskin bilgiler ise Ek 1’e birakilacaktir.
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Ilk olarak serinin birinci farkinin korelogramlari sekil 3.11°de ve serinin

detrend edildikten sonraki korelogramlar1 sekil 3.12°de ele alinmustir.

Sekil 3.11: Korelogram (B)

Otokoreldasyonlar

Sekil 3.12: Korelogram (C)

Otokorelasvonlar
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Sekil 3.11 birinci farki alinmig seriye iliskin 6nemli ipuglar1 sunmaktadir.

Serinin kismi otokorelasyonlarina bakildiginda 1. ve 12. gecikme uzunluklarinda

goriilen yiiksek degerler ve takip eden kismi otokoreldsyonlarin orta hizda azalmasi
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serinin birinci dereceden standart ve mevsimsel hareketli ortalama bilesenlerine sahip
olabilecegini gostermektedir. Bu yargi, serinin 1. ve 12. gecikmelerdeki otokorelasyon
katsayilarinin yliksek ve anlamli olmasiyla ve hemen takip eden gecikmelerde
kesilmesiyle desteklenmektedir. Buradan hareketle seri sabitli veya sabitsiz

SARIMA(0,1,1)(0,0,1) seklinde modellenebilir.

Diger taraftan sekil 3.12°de detrend edilmis serinin otokoreldsyon
katsayilar1 1. gecikme uzunlugundan itibaren orta hizda azalmaktadir. Kismi
otokorelasyon katsayilarina bakildiginda ise birinci ve ikinci gecikme uzunluklarinda
anlamli oldugu ve daha sonra anlamsiz hale geldigi goriilmektedir. Bu ipuclari serinin
AR(1) ve MA(1) bilesenleri igerebilecegini diisiindiirmektedir. 12. gecikme
uzunluguyla beraber anlamli hale gelen otokoreldsyon katsayisi ve 12. gecikmeden
sonra yavas¢ca azalan kismi otokoreldsyon katsayisi serinin mevsimsel hareketli
ortalama SMA(1) bileseninine sahip olabilecegine isaret etmektedir. Bu ipuglarindan
hareketle seri detrend edilmeden oOnceki haliyle SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend olarak

modellenebilir.

Gergektende Ek 1°de verilen diger tiim alternatif modellere iliskin verilen
istatistiklerle tablo 3.5’de bu iki modele iliskin istatistikler karsilastirildiginda (RMSE,
AIC, SBC) seriyi en 1iyi agiklayan iki modelin SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit ve
SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modeleri oldugu bulunmustur.

Karsilagtirma amaciyla iki modele iliskin mevcut ve teorik otokorelasyon,

kism1 otokorelasyon fonksiyonlar1 sekil 3.13 ve 3.14’de sunulmaktadir.
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Sekil 3.13: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli Korelasyon Fonksiyonu
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Sekil 3.13-14°de modellerin mevcut otokorelasyon ve kismi otokorelasyon
katsayilari, bu katsayilarin teorik karsiliklariyla karsilagtirildiginda her ikisi iginde
biiylik sapmalarin olmadig1 goriilmektedir. Bununla beraber, katsayilardaki sapmalarin

sekil 3.13’de goreceli olarak daha fazla olmasi, mevcut veri setinden kaynaklanan
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tesadiifi faktorler bir yana birakilirsa, SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modelinin seriye
daha iyi uyum gosterdigi seklinde yorumlanabilir. Sekil 3.15-16’da bu iki modelden

elde edilen hata terimlerine iliskin korelogramlar gosterilmektedir.

Sekil 3.15: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli Hata Terimleri Korelogrami
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Sekil 3.16: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+trend Modeli Hata Terimleri Korelogrami
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Sekil 3.15 ve 3.16’de her iki modelin hata terimlerine ait otokorelasyon ve
kism1 otokoreldsyon katsayilar1 tiim gecikme uzunluklarma iliskin %95 giiven

diizeyinde anlamsiz oldugu goriilmektedir. Benzer sekilde « =0.05 i¢in Ljung-Box Q
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istatistiklerinin tiim gecikme uzunluklarinda anlamsiz olmasi modellerden elde edilen
hata terimlerinin, beyaz giiriiltii 6zelligine sahip oldugunu anlamina gelmektedir. Sekil

3.17°de modellerin hata terimlerine ait histogramlar sunulmustur.

Sekil 3.17: Hata Terimleri Histogramlar:
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Sekil 3.15-16’da modellere iliskin hata terimlerinin tiim gecikme
uzunluklarinda otokorelasyon katsayilarinin ve Ljung-Box istatistiklerinin anlamsiz
olmasi modelin seriye uygunlugunu gostermektedir. Bununla beraber, tek degiskenli
zaman serileri analizlerinde ortaya ¢ikan bir diger sorun, hata terimlerinin beyaz giiriilti
ozelligi gostermesine ragmen ikinci momentlerinin, diger bir ifadeyle karelerinin,
dogrusal otokorelasyon gdstermesidir. Hata terimlerinin ikinci momentlerinin dogrusal
otokorelasyon gostermesi, serinin kosullu otoregresif heteroskedastik varyansa sahip
olabilecegi anlamina gelebilir. Bu ihtimalin dogrulanmasi durumunda, serinin
modellenmesinde ARIMA yerine ARCH veya GARCH tipi modellerin kullanilmasi
daha uygun olacaktir. Tablo 3.1 ve 3.2°de ele alinan iki modelin hata terimlerinin
kareleri ile olusturulan 24 gecikmeli yardimei regresyonlar aracilifiyla modellerin hata

terimlerinin kosullu otoregresif varyans sorunu olup olmadigi test edilmistir.

Tablo 3.1: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli ARCH-LM Testi
F-istatistigi 0.837673 Olasilik. F(24,81) 0.679945
Gozlem*R-Kare 21.07768 Olasilik. Chi-Square(24) 0.634138

Tablo 3.2: SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend Modeli ARCH-LM Testi
F-Istatistigi 1.113186 Olasilik. F(24,81) 0.349302
Gozlem*R-Kare 26.29074 Olasilik. Chi-Square(24) 0.338579
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Tablo 3.1 ve 3.2°de goriildiigli iizere ARCH-LM (Go6zlem*R-Kare)
istatistiklerinin p (olasilik) degerleri bu testin Hy: Hata terimleri otoregresif kosullu
heteroskedastik varyansa sahip degildir, seklindeki hipotezinin %95 giiven diizeyinde
reddedilebilmesi igin yeterli degildir. Buradan hareketle modellerin hata terimlerinin

baz alinan gliven diizeyinde ARCH etkisine sahip olmadig1 sonucuna varilmistir.

Son olarak her iki modelin katsayilar1 yerlerine konularak esitlik (3.4) ve
(3.5) de modeller nihai olarak gecikme operatorii cinsinden ifade edilmistir. Tablo 3.3
ve 3.4 vyardimiyla bu modellere iliskin katsayilar ve iliskili istatistikler

degerlendirilebilir.

Tablo 3.3: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli

Gecikme Katsay1 Standart Hata | ¢ Degeri | p Degeri
H - -0.0004139 0.000155 -2.6749 0.0085
MA(1) 1 0.63701 0.0685 9.3002 0.0001
SMA(1) 12 0.49341 0.0857 5.7563 0.0001
AIC =-1221.9 SBC=-1213.3
Metot: Maximum Likelihood
(1-L)inf, =—-0.0004066 + (1—0.81731L) (1-0.46479L"?)¢, (3.4)
Tablo 3.4: SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend Modeli
Gecikme Katsay1 Standart Hata | ¢ Degeri | p Degeri
H - 0.06345 0.0031 20.3414 | 0.0001
MA(1) 1 0.46364 0.1296 3.5787 0.0005
SMA(1) 12 0.44560 0.0886 5.0278 0.0001
AR(1) 1 0.84346 0.0798 10.5748 | 0.0001
trend - -0.0003943 0.000042 -9.3537 0.0001
AIC =-1237.2 SBC =-1222.9

Metot: Maximum Likelihood

fe (1-0.46364L)(1-0.44560L" )¢,

inf, =0.06345-0.0003943
(1-0.84346L)

(3.5)

SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit modelinin katsayilarinin hesaplanmasinda
serinin birinci farki kullanildig1 i¢in elde edilen katsayilarin rakamsal biiytikliikleri
yorumlanirken bu durum goz Oniine alinmalidir. Esitlik (3.4)’de gosterilen model ele

alindiginda, tablo 3.3’de bu modele iligkin katsayilarin tiimiiniin %95 giiven diizeyinde
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anlamli oldugu goriilmektedir. Benzer sekilde esitlik (3.5)’de gosterilen modelin

katsayilarinin ayn1 giiven diizeyinde anlamli oldugu goriilmektedir.

Diger taraftan modeller, ¢alismanin ikinci boliimiinde ele alindig1 iizere,
objektif model secim kriterleri olarak nitelendirilen AIC, SBC istatistikleri yardimiyla
degerlendirilebilir. SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit modeli igin AIC ve SBC istatistikleri
sirastyla -1221.9  ve  -1213.3  olarak  bulunmusken, aymi istatistikler
SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modeli ic¢in sirasiyla -1237.2 ve -1222.9 olarak
bulunmustur. Bu bulgular ikinci modelin seriyi daha iyi acgikladigina isaret etmektedir,
diger bir ifadeyle, objektif model se¢im kriterlerine gore serinin modellenmesinde

SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modeli goreceli olarak daha tercih edilirdir.

3.2.3. Tahminleme

Calismanin uygulama bdliimiiniin sonlandirilacagi bu kisimda, bir dnceki
kisimda ele alinan ve uygunluk analizleri dahilinde veriyi en iyi agikladig1 diisiiniilen
SARIMA(1,0,1)(0,1,1)+trend ve SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+trend modelleri kullanilarak
elde edilen 6rneklem i¢i ve 6rneklem dis1 tahmin degerleri sunulacaktir. Son olarak bu
iki modelden daha iyi tahminleme performansina sahip olduguna karar verilen model
araciligiyla gerceklestirilen 2005 yili aylik enflasyon tahminleri ayni aylara iliskin

gerceklesen oranlarla karsilastirilarak degerlendirilecektir.

Bu karsilagtirma yapilmadan once kusku gotiirecegi diisiiniilen bir durumun
aciklanmas1 gerekmektedir. Bilindigi {izere fiyat endekslerinin olusturulmasinda
kullanilan mal ve hizmet sepetlerinin igerigi ve ilgili endekslerin hesaplanmasindaki
agirliklandirma, zaman igerisinde tiiketici davranis kaliplarinin degismesi, ¢esitli mal ve
hizmetlere yonelik talep yapilarinda meydana gelen degisimler gibi nedenlere baglh
olarak yeniden diizenlenebilmektedir. Bu baglamda DIE, 2005 yili basinda, tiiketici

fiyat endeksinin de dahil oldugu bodyle bir diizenlemeye gitmistir.

Eski tiiketici fiyat endeksi 1994 yili fiyatlarin1 baz alirken yeni endeks 2003
yili fiyatlarin1 baz almaktadir. Bilindigi kadariyla, 2005 yili itibariyle eski verilerin
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yaymmlanmasina son veren DIE, 1994-2002 yillar1 aras1 eski tiiketici fiyat endeksi
verilerini  endeksin  hesaplanmasina  getirilen yeni  kriterler  ¢ercevesinde

giincellememistir.

Bu baglamda 6rneklem genisliginin yeterince genis olmamasinin doguracagi
istatistiki sorunlar nedeniyle ¢alismada 2003-2005 arasi yeni endekse gore hesaplanan
veriler yerine, 1994-2004 yillar1 aras1 eski endekse gore hesaplanan veriler
kullanilmustir. Fakat DIE’nin 1994 yilin1 baz alan eski endeks verilerinin yayimini
durdurmasi nedeniyle calismada kullanilan modellerden elde edilen aylik enflasyon
tahminleriyle 2005 yilina iliskin gerceklesen enflasyon oranlarmnin karsilastirilmasini

teorik olarak gii¢ bir hale getirmektedir.

Bununla beraber, sorun pratikte bu derecede dnem tagimamaktadir. Sekil
3.18’de 2003 -2004 yillar1 arasinda eski ve yeni endekse gore hazirlanmis gerceklesen
aylik enflasyon oranlar verileri karsilastirildiginda 2003 yilinin baginda net bir farklilik
ortaya ¢ikmigsa da bu farkliligin 2004 yili boyunca ve 6zellikle sonlarina dogru biiyiik
Olciide ortadan kalktig1 goriilmektedir. Serilerin neden giderek birbirine yakinsadiginin
cevaplanmasi bu caligmanin kapsami disinda kalmakla beraber, bu durum bahsedilen

teorik karsilastirma sorununun pratikte 6nemli dl¢lide azaldigini ortaya ¢ikartmaktadir.

Sekil 3.18: Eski ve Yeni Endeksler Bazinda Ayhk Enflasyon 2003-04

1T r 1.1 1T 1 1 1 11Tt 11 1T 1 1 1 T T 1.1
03:01 03:04 03:07 03:10 04:01 04:04 04:07 04:10

—— yeni endeks --—--- eski endeks
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SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit modeli kullanilarak tahminleme islemine
gecildiginde agiklanmasi gereken bir diger konu daha vardir. Modelleme islemi serinin
birinci farki kullanilarak gergeklestirildigi i¢in bu modelden elde edilecek direkt
tahminler amaglanan tahmin degerleri olmayacaktir. Ciinkii calismada amag enflasyon
oranlarindaki degisimin degil enflasyon oranlarinin tahmin edilmesidir. Bu baglamda
SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit modelinden elde edilen tahmin degerlerinin tekrar
biitiinlestirilmesi gerekmektedir. Uygulamada ise bu islem otomatik olarak SAS®™
yazilimi araciligiyla gerceklestirilmis ve ara sonuglar atlanarak biitiinlestirilmis nihai

sonuclara direkt olarak ulasilmistir.

Bu agiklamalarin ardindan, ele alinan donem igerisinde sekil 3.19 ve 3.20°de
her iki modelden elde edilen tahminler sunulmaktadir. Sekillerde 2005 yili baglangici
dik kesikli ¢izgi ile belirlenmistir. 2005 yili 6ncesinde bir periyot ileriye yonelik
orneklem ici tahmin degerleri ve gergeklesen enflasyon oranlari beraber sunulmus, 2005
yilt iginse sadece gergeklestirilen ¢oklu-periyot ileriye yonelik tahmin degerleri ve bu

degerlere iliskin iki standart hata koridoru gosterilmistir.

Sekil 3.19: SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli Enflasyon Tahminleri
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Sekil 3.20: SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend Modeli Enflasyon Tahminleri
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Sekil 3.21 ve 3.22°de ise yalniz 2005 yil1 bazinda modellerin tahminleri ve
gergeklesen aylik enflasyon oranlari karsilagtirilmigtir.

Sekil 3.21: 2005 Yili icin SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit Modeli Tahmin Degerleri ve Gerceklesen
Aylik Enflasyon Oranlarinin Karsilastirilmasi
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Sekil 3.22: 2005 Yili icin SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend Modeli Tahmin Degerleri ve Gerceklesen
Aylhk Enflasyon Oranlarinin Karsilastirilmasi
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Son olarak modellerin tahminleme performansi c¢alismanin ikinci
boliimiinde bahsedilen bir periyot ileriye yonelik tahmin degerleri kullanilarak
hesaplanan standart RMSE istatistigi bazinda degerlendirilecektir. Tablo 3.5°de RMSE
kriteriyle beraber her iki model i¢in hesaplanan diger bazi kriterlerde beraberinde

sunulmaktadir.

Tablo 3.5: Model Tahmin Performans Degerlendirmesi

N ARIMA(0,1,1)(0,0,1) | ARIMA(1,0,1)(0,0,1
Ll s +(sabit)( ) +§:rend)( )
MSE: Mean Square Error 0.00007907 0.00007330
RMSE: Root Mean Square Error 0.0088920 0.0085618
MAPE: Mean Absolute Percent Error 183.51486 227.12219
MAE: Mean Absolute Error 0.0063572 0.0060945
AIC: Akaike Information Criterion -1221.9 -1237.2

SBC: Schwarz Bayesian Information Criterion -1213.3 -1222.9

APC: Amemiya's Prediction Criterion 0.00008280 0.00007912

Tabloda goriildiigii gibi RMSE kriterinin yam sira diger kriterler bazinda
incelendiginde de ele aliman zaman dilimi igerisinde SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend

modelinin daha iyi tahminleme performansi gosterdigi ortaya ¢ikmaktadir.

Bu modelden elde edilen tahminlerin gerceklesen degerlere ne kadar
yaklagabildiginin gosterilebilmesi amaciyla tablo 3.6’de modelin bir periyot ileriye
yonelik tahmin degerleri ile 1994-2004 yillar1 aras1 eski tiiketici fiyat endeksine gore
(1994 = 100) hesaplanmis aylik enflasyon oranlari karsilagtirilmigtir.
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Tablo 3.6: 1994-2004 Yillar1 Aras1 Ayhk Enflasyon Oranlar: ve Tahminleri

Tarih Gercek  Tahmin Tarih Gercek  Tahmin Tarih Gercek Tahmin
Subat 94 0,066 0,063 Eylil 97 0,054 0,058 Kasim 00 0,032 0,025
Mart 94 0,056 0,064 Ekim 97 0,063 0,056 Aralik 00 0,029 0,016
Nisan 94 0,071 0,060 Temmuz 04 0,011 0,016 Ocak 01 0,019 0,031
Mayis 94 0,086 0,064 Agustos 04 0,011 0,012 Subat 01 0,021 0,026

Haziran 94 0,042 0,072 Eylil 04 0,000 0,010 Mart 01 0,058 0,028
Temmuz 94 0,054 0,058 Ekim 04 0,010 0,010 Nisan 01 0,056 0,042
Agustos 94 0,032 0,057 Kasim 04 0,008 0,008 Mayis 01 0,055 0,043
Eyliil 94 0,045 0,047 Aralik 04 0,006 0,008 Haziran 01 0,046 0,046
Ekim 94 0,053 0,048 Kasim 97 0,060 0,057 Temmuz 01 0,030 0,040
Kasim 94 0,057 0,051 Aralik 97 0,058 0,056 Agustos 01 0,034 0,036
Aralik 94 0,077 0,054 Ocak 98 0,056 0,054 Eylil 01 0,045 0,037
Ocak 95 0,050 0,063 Subat 98 0,047 0,048 Ekim 01 0,046 0,039
Subat 95 0,051 0,056 Mart 98 0,043 0,048 Kasim 01 0,036 0,035
Mart 95 0,044 0,057 Nisan 98 0,040 0,042 Aralik 01 0,035 0,029
Nisan 95 0,045 0,046 May1s 98 0,043 0,042 Ocak 02 0,047 0,039
Mayis 95 0,040 0,041 Haziran 98 0,043 0,046 Subat 02 0,020 0,039
Haziran 95 0,048 0,058 Temmuz 98 0,044 0,032 Mart 02 0,009 0,015
Temmuz 95 0,052 0,050 Agustos 98 0,041 0,042 Nisan 02 0,019 0,013
Agustos 95 0,046 0,060 Eyliil 98 0,050 0,043 Mayis 02 0,011 0,014
Eylil 95 0,059 0,050 Ekim 98 0,042 0,041 Haziran 02 0,021 0,016
Ekim 95 0,044 0,052 Kasim 98 0,038 0,041 Temmuz 02 0,022 0,023
Kasim 95 0,041 0,048 Aralik 98 0,039 0,040 Agustos 02 0,027 0,021
Aralik 95 0,046 0,039 Ocak 99 0,036 0,038 Eyliil 02 0,024 0,019
Ocak 96 0,062 0,052 Subat 99 0,035 0,038 Ekim 02 0,020 0,019
Subat 96 0,047 0,056 Mart 99 0,040 0,039 Kasim 02 0,022 0,021
Mart 96 0,055 0,057 Nisan 99 0,044 0,039 Aralik 02 0,019 0,018
Nisan 96 0,055 0,053 May1s 99 0,037 0,039 Ocak 03 0,022 0,016
Mayis 96 0,053 0,053 Haziran 99 0,050 0,039 Subat 03 0,024 0,029
Haziran 96 0,047 0,057 Temmuz 99 0,046 0,037 Mart 03 0,028 0,024
Temmuz 96 0,040 0,049 Agustos 99 0,044 0,043 Nisan 03 0,020 0,021
Agustos 96 0,049 0,052 Eylil 99 0,044 0,039 Mayis 03 0,020 0,022
Eyliil 96 0,043 0,044 Ekim 99 0,046 0,041 Haziran 03 0,012 0,018
Ekim 96 0,045 0,049 Kasim 99 0,037 0,043 Temmuz 03 0,004 0,017
Kasim 96 0,046 0,049 Aralik 99 0,063 0,039 Agustos 03 0,007 0,009
Aralik 96 0,042 0,044 Ocak 00 0,039 0,048 Eylil 03 0,009 0,008
Ocak 97 0,041 0,040 Subat 00 0,040 0,043 Ekim 03 0,002 0,010
Subat 97 0,059 0,047 Mart 00 0,028 0,039 Kasim 03 0,008 0,008
Mart 97 0,053 0,051 Nisan 00 0,021 0,032 Aralik 03 0,011 0,009
Nisan 97 0,056 0,050 May1s 00 0,029 0,030 Ocak 04 0,004 0,008
Mayis 97 0,055 0,052 Haziran 00 0,023 0,024 Subat 04 0,008 0,011
Haziran 97 0,049 0,056 Temmuz 00 0,029 0,023 Mart 04 0,006 0,007
Temmuz 97 0,076 0,054 Agustos 00 0,026 0,028 Nisan 04 0,004 0,009
Agustos 97 0,062 0,060 Eylil 00 0,017 0,026 Mayis 04 0,009 0,008
Ekim 00 0,016 0,022 Haziran 04 0,012 0,011

Son olarak tablo 3.7°de 2005 yili i¢in yeni tiiketici fiyat endeksine gore
hesaplanmis (2003 = 100) yil1 aylik enflasyon oranlar1 ile SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend
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modelinden elde edilen coklu-periyot tahmin degerlerinin ayni tabloda sunulmasi

suretiyle calismanin uygulama boliimii tamamlanmaistir.

Tablo 3.7: 2005 Yili Aylik Enflasyon Oranlari ve Tahminleri

Tarih
Ocak 05
Subat 05
Mart 05
Nisan 05
Maysis 05

Haziran 05

Temmuz 05

Agustos 05
Eyliil 05
Ekim 05
Kasim 05
Aralik 05

Gercek
0,005
0,000
0,003
0,007
0,009
0,001
-0,006
0,008
0,010
0,018

Tahmin
0,009
0,010
0,010
0,011
0,009
0,009
0,011
0,010
0,014
0,010
0,010
0,010
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SONUC ve DEGERLENDIRME

Enflasyon oranlarinin tahminlenmesi ekonomik aktivitelerin sekillenmesi
noktasinda biiylik 6nem tagimaktadir. Ciinkii fiyat degisimleri ve enflasyon oranlari
hemen hemen biitiin ekonomik birimlerin, firsatlart degerlendirmek ve maliyetlerden
kaginmak adina, ekonomik aktivitelerini diizenleme ve planlama noktasinda ¢ok

yakindan takip ettikleri gostergelerdendir.

Bu c¢alismada Tiirkiye’nin, ele alman periyot dahilinde, enflasyon
oranlarinin zaman igerisindeki seyrinin, teorik uygunluk kosuluyla, ARIMA modelleri
ile modellenerek giivenilir tahmin degerleri elde edilmeye c¢alisiimistir. Calisma
icerisinde ARIMA modellerinin yani sira birgok alternatif tek degiskenli zaman serisi
modelleri denenmis fakat performans istatistikleri bazinda bu modellerin nihai olarak

secilen ARIMA modellerinin altinda kalmustir.

Calismada Box-Jenkins metodolojisinin temel varsayim ve kriterleri birebir
saglanmak kosuluyla metodoloji adim adim takip edilerek, aylik enflasyon serisini en
1yi agiklayan iki modelin SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit ve SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend

oldugu bulunmustur.

Son olarak bu iki model kullanilarak enflasyon serisinin 1994-2005 yillar
aras1 orneklem ic¢i ve 2005 yili icin 6rneklem dis1 tahminleri gerceklestirilmis ve bu
tahminler gerceklesen aylik enflasyon oranlart ile karsilagtirilmigtir. 2005 yilina iliskin
tilketici fiyat endeksi verilerinin hazirlanmasinda kullanilan mal ve hizmet sepetinin
kalemleri ve bu kalemlerden bazilarinin agirliklar1 degistirildigi ve eski endekse gore
veri yayimlamast durduruldugu i¢in teorik agidan karsilastirma sorunu ortaya ¢ikmis

fakat pratikte bu sorunun biiyiik bir 6nem tasimadigi calismada gosterilmistir.
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SARIMA(0,1,1)(0,0,1)+sabit ve SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modelleri
tahminleme performansi agisindan degerlendirildiginde ele alinan istatistikler bazinda

ikinci modelin daha iyi oldugu sonucuna varilmistir.

Her iki model de genel olarak gerceklesen enflasyon oranlarina ¢ok yakin
tahmin sonuglar1 vermistir. Gergeklesen aylik enflasyon oranlarinin her iki modelden
elde edilen tahmin degerlerine iligkin ¢izilen iki standart hata koridorunun igerisinde
kalmast bu modellerden elde edilen tahminlerinin giivenilirligi gostermesi noktasinda

Onem tagimaktadir.

Modellerden elde edilen enflasyon tahminleri Tiirkiye’de aylik enflasyon
oranlarinin son yillardaki diisiis egilimine paralel olarak bir seyir izlemekle beraber,
ozellikle SARIMA(1,0,1)(0,0,1)+trend modelinden elde edilen tahmin degerleri, aylik
yaklagik %1°lik enflasyon oranina yakinsayarak bu oranda istikrar gosterme

egilimindedir.



EKLER
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Tablo Ek 1: Aylik Enflasyon Serisinin Modellenmesinde Ele Alinan Baz1 Alternatif Tek Degiskenli

Zaman Serileri Modelleri

MODEL RMSE AIC SBC
Winters Method -- Multiplicative 0,009046 -1226,82 -1218,19
Winters Method -- Additive 0,009271 -1220,39 -1211,76
Seasonal Exponential Smoothing 0,009389 -1219,08 -1213,33
Linear (Holt) Exponential Smoothing 0,009458 -1217,14 -1211,39
Damped Trend Exponential Smoothing 0,009461 -1215,07 -1206,45
Simple Exponential Smoothing 0,009497 -1218,09 -1215,21
SARIMA(2,0,0)(1,0,0)s 0,009547  -1210,7  -1199,2
Double (Brown) Exponential Smoothing 0,010068 -1202,78  -1199,9
Random Walk with Drift 0,010395 -1185,27 -1182,4
Linear Trend with Seasonal Terms 0,010665 -1163,68 -1126,3
Linear Trend 0,010776  -1182,97 -1177,22
Log SARIMA(2,0,0)(1,0,0)s 0,011407 -1164,06 -1152,56
Log Double (Brown) Exponential Smoothing 0,012699 -1141,95 -1139,08
Log Linear (Holt) Exponential Smoothing 0,01288 -1136,24 -1130,49
Log Damped Trend Exponential Smoothing 0,012936 -1133,1 -1124,48
Log Simple Exponential Smoothing 0,013362 -1128,63 -1125,75
Log SARIMA(0,1,1)(1,0,0)s NOINT 0,013382 -1117,59 -1111,86
Log Linear Trend with Autoregressive Errors 0,013644 -1113,15 -1095.,9
Log Winters Method -- Additive 0,013919 -1113,93 -1105,3
Log Seasonal Exponential Smoothing 0,014838 -1099,17 -1093,42
ARIMA(0,1,1)s NOINT 0,016127 -980,291 -977,512
Log Airline Model 0,016668  -962,24 -956,699
Log SARIMA(0,1,2)(0,1,1)s NOINT 0,016806 -958,295 -949,983
Seasonal Dummy 0,018263 -1024,75 -990,251
Mean 0,018346 -1045,56 -1042,69
Log Random Walk with Drift 0,01863 -1033,57 -1030,7
Log SARIMA(2,1,0)(0,1,1)s NOINT 0,019308 -925,552  -917,24
Log Mean 0,019988 -1023,11 -1020,24
Log Linear Trend 0,02026 -1017,56 -1011,81
Log Seasonal Dummy 0,021288 -984,598 -950,096
Log Linear Trend with Seasonal Terms 0,021557 -979,312 -941,934
Log ARIMA(0,1,1)s NOINT 0,028565 -844,227 -841,448
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