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MAKALE BILGISI oz

Gelig:22.12.2024 Bu makalede, 1955-2024 yillar1 arasindaki ti¢ aylik Tiketici Fiyat
Kabul:14.02.2025 Endeksi verilerinden elde edilmis enflasyon serisi kullanarak Tiirkiye'de
gilf;;’_”zigiol;”élgggm enflasyonun kaliciligini  incelenmektedir. Tiirkiye'deki enflasyon
Makale Tiirii: Arastirma tecriibesinin biinyesinde atalet barindirdigi ve dolayisiyla enflasyon
makalesi serisinde  gozlenebilecek bir kalicihigim miimkiin  olabilecegi

diisiiniilmektedir. Bunun miimkiin olup olmadigi ARFIMA, FIGARCH
ve APARCH modelleri kullanilarak tahmin edilmektedir. Bagka bir
ifadeyle enflasyonda ataletin var olup olmadig1 var ise bunun biiyiikliigi

Anahtar Kelimeler: analiz edilmistir. Tahmin sonuglar1 enflasyon serisinde anlamli bir

enflasyon, kalicilik, kaliciligin olmadigint gostermektedir. Ayrica, APARCH modelinden
ARFIMA, FIGARCH, elde edilen bulgular pozitif soklara nazaran negatif soklarin enflasyon
APARCH belirsizligi lizerinde daha kalic1 etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Ancak enflasyon serisi iizerinde soklarin etkisi uzun siireli degildir.
Diger bir ifade ile diisiik miktarda enflasyon belirsizligi ile sonuglanan
hizl1 soniimlenme karsimiza ¢ikmaktadir.
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1.Giris

Birgok iilke, uzun siireli enflasyon donemleri yasamigtir. Bu iilkelerdeki enflasyon siireglerinin,
kendi enflasyon deneyimleri tarafindan belirlendigi ve yeni soklar olmadiginda enflasyonun kendini
yeniden iirettigi ileri siiriilmektedir. Bu durum, enflasyon oranlarinin zaman serilerinin oldukc¢a kalici
oldugu anlamna gelir. Tiirkiye, 1970'lerin sonlarindan bu yana uzun siireli yiiksek enflasyon deneyimi
yasayan iilkeler arasinda en tipik Orneklerden biridir. Kronik enflasyon, Tiirk ekonomisinin temel
ozelliklerinden biridir. Enflasyon siirecinde atalet varsa, enflasyon oranlarinin zaman serileri gii¢lii bir
kaliciliga sahip olmalidir. Kalicilik, enflasyonun 6nemli bir istatistiksel 6zelligini ifade eder; enflasyon
oraninin cari degeri, gegmis tarihinden giiglii bir sekilde etkilenir. Baslica soru sudur: Tek seferlik
enflasyon soklar1 uzun vadeli kaliciliga yol agar m1? Uzun hafizali modeller, olduk¢a kalici zaman serisi
verilerini somutlastirmak i¢in yaygin olarak kullanilir. Bu makalede, Tiirk ekonomisinin tiiketici fiyat
endeksi (TUFE) tabanl enflasyon serisini kullanarak enflasyon serisindeki kalicilik incelenmistir.

Enflasyon oranlarimin kaliciligina iligkin yapilan arastirmalar, genellikle iki temel yaklasim
cercevesinde incelenmektedir. ik yaklasim, enflasyon oranlarinda birim koklerinin varligini test eden
yontemlere dayanir. Bu ¢alismalarda, enflasyon serilerinin duragan olup olmadigi analiz edilmektedir.
Ornegin, Ball ve Cecchetti (1990), Barsky (1987) ve MacDonald ve Murphy (1989), enflasyon
oranlarinda birim koklerinin bulundugunu destekleyen bulgular elde etmiglerdir. Diger yandan, Rose
(1988), enflasyon oranlarinda birim koklerinin varligina karsi ¢ikan sonuglar ortaya koymustur.
(Balcilar, 2004, s.26).

Enflasyon oranlarindaki kalicilik ile ilgili ikinci grup c¢aligmalar ise, enflasyon oranlarindaki
kaliciligin giiciinii incelemek i¢in uzun hafizali modeller kullanmislardir. Uzun hafiza, soklarin uzun
stireli bir etkiye sahip oldugunu, ancak altta yatan siirecin ortalamaya dondiigiinii ima eder. Uzun hafiza,
sadece duragan olmayan siireclerin degil, ayn1 zamanda sabit siireglerin de bir 6zelligi olabilir. Uzun
hafiza, kesirli biitiinlesik bir model olan I(d) ile yakalanabilir.

Baillie vd. (1996), G7 iilkelerinin enflasyon oranlarinda uzun hafizay1 test etmek i¢in otoregresif
kesirli biitiinlesik hareketli ortalama (ARFIMA) modellerini kullanmiglar ve bunu destekleyen dnemli
kanitlar bulduklarini iddia etmislerdir. Delgado ve Robinson (1994), Ispanyol enflasyon oraninda uzun
hafizaya dair 6nemli kanitlar bulmuslardir. Daha yakin zamanda, Baum vd. (1999), sanayi iilkelerinin
yani sira gelismekte olan iilkelerin CPI ve WPI tabanli enflasyon oranlarinda uzun hafizaya dair 6nemli
kanitlar bulmusglardir (Balcilar, 2004, s. 26).

Son arastirmalar, enflasyonun yapisal kaliciliginin optimal para politikalarinin belirlenmesinde
kritik bir rol oynadigin1 vurgulamaktadir. Enflasyonun dogas1 ve yapisal ataleti, para politikalarinin
etkinligini dogrudan etkilemektedir. Ornegin, Rudebusch (2002), nominal gelir hedeflemesinin
etkinliginin enflasyonun kaliciligiyla ters orantili oldugunu ortaya koymustur. Walsh (2004), enflasyon
kaliciligr arttikga fiyat diizeyi hedeflemesinin performansinin diistiigiinii belirtmistir. Levin ve Williams
(2003) ise, diisiik enflasyon kaliciligina gore tasarlanan bir politikanin, yiiksek enflasyon ataleti olan bir
ekonomide ciddi olumsuz sonuglara yol agabilecegini géstermistir (Amano, 2007, s. 26).

Yapisal enflasyonun kaliciligi iizerine genis bir literatiir olmasina ragmen, enflasyon
stirecindeki rolil hakkinda net bir fikir birligi yoktur. Cogely ve Sargent (2001), ABD'de enflasyonun
kaliciliginin 1970'lerin basinda arttigini ve 1980'lerin basindan 2000'e kadar kademeli olarak azaldigini
bulmuslardir. Pivetta ve Reis (2007) ise enflasyonun ABD'deki kaliciligimmin 1965'ten bu yana
degismedigini belirtmektedir. Willis (2004), son yirmi yilda ekonomideki yapisal degisikliklerin
enflasyonun kaliciligini ve belirsizligini azalttigin1 6ne slirmektedir. Fuhrer (2005), yapisal kaliciligin
genel enflasyon dinamiklerini yonlendiren 6nemli bir faktor oldugunu savunmaktadir. Marques (2004),
enflasyon ortalamasinin kalicilig1 tanimlamada ve dlgmede dnemli bir rol oynadigini vurgulamaktadir.
Altissimo vd. (2006) ise enflasyonun kaliciliginin, enflasyonu uzun vadeli dengesinden uzaklastiran bir
sokun ardindan yavas yavas uzun vadeli degerine yaklagma egilimi oldugunu ifade etmektedir.

Pelipas (2012), enflasyonun kaliciligini lgmek igin iki temel yaklasim oldugunu belirtir. Tlk
yaklagim, tek degiskenli otoregresyon modellerine dayanir ve otoregresif katsayilarin toplami enflasyon
kalicihgmin bir dl¢iisii olarak kabul edilir. Ikinci yaklasim ise, soklarin enflasyon dinamiklerini
aciklayan nedensel degiskenlerden geldigi yapisal ¢ok degiskenli modellere dayanir. Marques ve Dias
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(2010), enflasyon kaliciliginin uzun vadeli enflasyon diizeyine bagli oldugunu ve tahminlerin belirlenen
ortalama enflasyon seviyesine duyarli oldugunu vurgular. Sabit bir ortalama varsayimi en yiiksek
kalicilig1, zamanla degisen ortalama ise daha diisiik kalicilig1 gosterir.

Enflasyon kaliciliginin derecesini dogru o6l¢mek igin, ekonometri teknikleri kullanilarak
enflasyon dinamiklerindeki yapisal kirilmalarin belirlenmesi gerekmektedir. Farkli kirilma testi
yontemleri, farkli kirilma tarihleri ve sayilar1 verebilir. Castle vd. (2012), genelden 6zele yaklagsma ve
etki gostergesi doygunluguna dayanan model se¢im prosediiriinde birden fazla kirilmanin dikkate
alindigini belirtmektedir. Monte Carlo simiilasyonlar1 kullanilarak, diirtii gostergesi doygunluk teknigi
ile 100 gozlemde 20'ye kadar kayma tespit edilebilmistir.

Duran ve Dindaroglu (2021), Tiirkiye'de bolgesel enflasyon kaliciligini incelemis ve enflasyon
kaliciliginin cografi olarak mekansal bir sekilde dagildigin1 bulmuslardir. Biiyiik firmalarin varligi ve
tarimsal iiretim paymin artmasi kaliciligi azaltirken, sanayi iiretim pay1 ve ticaret hacminin artmasi
kaliciligr artirmaktadir. Erer (2023) ise, 1999-2021 doneminde OECD iilkelerinde enflasyon kaliciligini
incelemis ve kriz donemlerinde enflasyon kaliciliginin arttigini, COVID-19 pandemisi sirasinda zirveye
ulastigini tespit etmistir.

Bazi iilkeler uzun siireli enflasyon donemleri yasamistir. Bu iilkelerde enflasyonist siireglerin,
gecmis enflasyon deneyimlerinden etkilendigi ve yeni soklar olmadiginda enflasyonun kendini tekrar
ettigi belirtilmektedir. Bu durum, enflasyon oranlarmnin zaman serilerinde olduk¢a kalict oldugunu
gostermektedir. Tiirkiye, 1970’lerin sonlarindan itibaren uzun siireli yiiksek enflasyon deneyimiyle bu
iilkeler arasinda 6ne ¢ikmaktadir. 1990 - 2002 yillar1 arasinda yasanan ekonomik bunalimlarin temel
sebebi siyasi istikrarsizlik, dolayisiyla orta ve uzun vadeli ekonomi politikasina sahip olamama nedeni
ile 2000lerin basina kadar yiiksek enflasyon siireci yasanmustir. 2001 Tiirkiye ekonomik krizi (diger
adiyla 2001 Krizi ya da Kara Carsamba) sonrasi Tiirkiye'de enflasyon hedeflemesi rejimi 2002—2005
yillar1 arasinda “Ortiik enflasyon hedeflemesi” seklinde uygulamaya konulmustur ve 2006 yilindan
itibaren ise “acik enflasyon hedeflemesi rejimi” resmi olarak para politikasi rejimi olarak
benimsenmistir. Bu siire¢ sonrasi 2000lerin basina kadar kronik enflasyon Tiirkiye ekonomisinin temel
ozelliklerinden biri iken 2000 sonrasi ile 2010larin sonlarina kadar Tiirkiye Ekonomisinde enflasyonun
anlaml1 diizeyde kontrol edildigi gozlenmistir. Fakat 2020 ve sonrasi donemde Tiirkiye Ekonomisinde
yasanan enflasyon dinamikleri 2000 Oncesi doneme ait dinamiklere benzer &zellikler gosterdigi
gozlenmektedir. Bu nedenle Tiirkiye Ekonomisi icin enflasyon serisinde kaliciligin diizeyinin
incelenmesi onem kazanmaktadir. Siiphesiz ki enflasyon serisindeki kaliciligi incelemek oSnemli
olmakla birlikte enflasyon belirsizligindeki kaliciligin biiyiikliigii de makroekonomik dinamikler
acgisindan 6nemlidir.

Kisaca, Tiirkiye Ekonomisine iliskin olarak vurgulanan siire¢ 15181 altinda bu ¢alisma Tiirkiye
Ekonomisi i¢in hem enflasyon serisinde hem de enflasyon belirsizligi serisindeki kaliciligina iliskin
biiyilikliigli belirleyip bunun Tiirkiye Ekonomisi igin iktisat politikasi a¢isindan degerlendirilmesi
oldukca dnemlidir. Bu anlamda, Tiirkiye ekonomisinde son yillarda yasanan dinamikler gbz oniine
alindiginda bu calisma literatiire anlamli diizeyde katkida bulunmaktadir. Bu nedenle bu ¢alismanin
amaci 1955-2024 donemine ait enflasyon ve enflasyon belirsizligi serilerinde kalicilik diizeyini
inceleyip elde edilen sonuglarin makroekonomik sonuglar1 iizerine politik ¢ikarimlar yapmaktir.
Calismada kullanilan enflasyon serisi 1955-2024 yillar1 arasindaki ii¢ aylik Tiiketici Fiyat Endeksi
serisindeki ylizde degisim olarak kullanilmigtir. Seri, ti¢ aylik frekans da oldugu igin seride mevsimsel
dinamikler vardir. GARCH tipi modeller, varyansin zaman icindeki stokastik degisimine izin
verdiginden, tiliketici fiyat endeksleri gibi ekonomik zaman serilerini modellemek i¢in giderek daha
popiiler hale gelmislerdir (Bollerslev, 1986; Pagan, 1996). Enflasyon belirsizligi, zaman i¢inde standart
sapma veya varyans gibi daha geleneksel yontemlerden GARCH tipi modeller kullanilarak bu model
tahmininden elde edilen kosullu varyans serisinin karekokii olarak kullanilmaktadir. Bu ¢aligmada
enflasyon belirsizliginin belirlenmesinde FIGARCH ve APARCH modelleri kullanmistir. Bu
caligmada, enflasyon serisindeki kaliciligin 6l¢iilmesinde ARFIMA modeli kullanilirken enflasyon
belirsizligindeki kaliciligin belirlenmesinde FIGARCH ve APARCH modelleri kullanilmistir.
Calismanin sonuglarina gore enflasyonun kendisinde kaliciligin zayif oldugu goriilmektedir. Diger
yandan enflasyon belirsizliginde kaliciligin orta diizeyde oldugu gozlenirken, pozitif soklara nazaran
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negatif soklarin enflasyon belirsizligi iizerinde daha kalic1 etki yaptigi goriilmektedir. Ancak enflasyon
serisi iizerinde soklarin etkisi uzun siireli degildir. Diger bir ifade ile diisilk miktarda belirsizlik ile
sonuclanan hizli soniimlenme karsimiza ¢ikmaktadir.

2. Yontem

Bu calismada Tiirkiye'deki enflasyon serilerinin biinyesinde atalet barindirdig1 ve dolayisiyla
enflasyon serisinde gozlenebilecek bir kaliciligin miimkiin olabilecegi diigtiniilmektedir. Bunun
miimkiin olup olmadigit ARFIMA, FIGARCH ve APARCH modelleri ile test edilmistir. Bu modeller
bu boliimde ele alinmaktadir. Modellerin test edilmesinde EViews12 programi kullanilmustir.

Temel ARIMA modeli (p, d, q) soyle yazilabilir;
Ve =C + A1Ye—1 + -+ apyt—p + U + ﬁlut—l + -+ Bqut_q, t = 1, ,T (1)

Burada a ve f katsayilardir. u ise hata terimidir, u,~NID(0, 5.2). Biitiinlesik sirasim gdsteren
“d” ise ARIMA modellerinde tamsay1 degerlerini alir ve duragan ise sifir olup duragan olmadig
durumda en fazla 2 degerini almaktadir. Ancak biitiinlesik sirasinin kesirli oldugu baska bir ifade ile
zaman serisinin uzun hafizaya (long memory) sahip oldugu durumlar da mevcuttur ve bu seriler
ARFIMA modelleri ile modellenir (PennState, 2024). Uzun hafiza, ge¢mis degerlerin gelecekteki
degerler tizerinde kalic1 bir etkisi oldugu ve otokorelasyonlarin kisa bellek siireglerine kiyasla daha
yavag azaldig1 anlamina gelir. 'd' katsayisi, zaman serisinde uzun bellek varligin1 gosterir.

Eger 0 < d < 0.5 ise, seri uzun bellek sergiler ve duragandir. 'd' degeri 0.5'e ne kadar yakinsa,
uzun bellek o kadar giiclidiir.

Eger d = 0 ise, seri uzun bellek olmadan standart bir ARMA (Otokorelasyonlu Hareketli
Ortalama) siirecidir.

Eger d = 1 ise, seri birim kok siireci olup, rastgele yiiriiyiise benzer ve duragan degildir.
Eger d > 0.5 ise, seri duragan degildir ancak ortalamaya doner.
Eger —0.5 < d < 0 ise, seri kisa bellek ile duragandir.

Daha yiiksek bir 'd' degeri, zaman serisine olan soklarin daha uzun siireli bir etkiye sahip
olacagini, daha diisiik bir 'd' degeri ise soklarin etkilerinin daha hizli dagilacagini gosterir. 'd' katsayisi,
zaman serisi verilerinin kalicilik ve bellek 6zelliklerini anlamaya yardimei olur (PennState, 2024). Eger
bir zaman serisi oynak bir yapiya sahipse bu durumda denkleme ARCH (otoregresif kosullu degisen
varyans) etkisini de eklemek gerekmektedir. Hem ARCH etkisini hem de uzun hafizay: dikkate alan
model ise FIGARCH modelidir (Baillie, Bollerslev ve Mikkelsen,1996).

FIGARCH modeli, kosullu varyans fonksiyonunda gecikmeli kare veya mutlak yenilikler i¢in
yavas bir hiperbolik azalmaya izin verir. Bu model, varyansin zamana bagliligin1 yonetebilir ve getiriler
icin uzun bellek davranisi sergileyen leptokurtikl bir kosulsuz dagilimi destekler.

Ballie vd. (1996) tarafindan gelistirilen IGARCH-FIGARCH (p, d, g) modeli sdyle yazilabilir;
B(L)(1 - L)% =w+[1- L), (2)

burada 0 < d < 1 kesirli diferansiyel parametresidir.

! Leptokurtik bir dagilim, aykir1 degerlere sahip verilerin daha fazla oldugu bir durumu ifade edebilir. Mesokurtik bir dagilim
ise normal dagilima benzer bir tepesi ve kuyrugu olan bir dagilimdir. Bu, verilerin normal dagilima oldukg¢a yakin oldugu bir
durumu ifade eder.
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Bu form, kogullu varyans1 modellemede daha fazla esneklik sunar, ¢iinkii (d = 0) oldugunda
kovaryans duragan GARCH modelini ve (d = 1) oldugunda IGARCH modelini gerektirecektir.
FIGARCH modelinde, kosullu varyansa soklarin kaliciligi veya uzun bellek derecesi, kesirli bir fark
parametresi (d) tarafindan belirlenir. Modelin ¢ekiciligi, (0 < d < 1) araliginda bir ara kalicilik
derecesine izin vermesidir. Ozellikle, FIGARCH modeli, kosullu varyans fonksiyonunda gecikmeli kare
yenilikler i¢in yavas bir hiperbolik azalma orami1 6ngdriir, ancak bir volatilite sokunun gelecekteki
kosullu varyansin optimal tahminleri {izerindeki etkisiyle iligkili kiimiilatif darbe yaniti agirliklar
nihayetinde sifira dogru egilim gosterir.

ARCH c¢ercevesinde, Baillie vd. (1996) tarafindan tanitilan Kesirli Biitiinlesik GARCH
(FIGARCH) siireci geleneksel Genellestirilmis ARCH (GARCH) veya Biitiinlesik GARCH (IGARCH)
stireglerinden daha esnek olmasi ve her ikisini de 6zel durumlar olarak barindirmasi nedeniyle 6zellikle
anlamli goriinmektedir. Kesirli bir fark parametresi ekleyerek (d) bu model, gzlemlenen verilerdeki
kaliciligin hesaba katilmasina olanak tanir. Model 0 < d < 1 i¢in orta diizeyde kaliciliga izin verecek
kadar esnek bir yapiya sahiptir. Bu da onu uygulamalarda daha cazip kilmaktadir.

ARFIMA modelinde oldugu gibi burada da, 'd’ Kkatsayisi, zaman serisi verilerinin
volatilitesindeki kalicilig1 ve bellek 6zelliklerini anlamaya yardimei olur. FIGARCH (Kesirli Biitiinlesik
Genellestirilmis Otoregresif Kosullu Degisen Varyans) modelindeki 'd' katsayisi, belirsizlik siirecindeki
kesirli entegrasyon derecesini temsil eder. 'd' katsayisi, zaman serisinin volatilitesinde uzun bellek
varligimmi gosterir. Uzun bellek, gegmis volatilite soklarin gelecekteki volatilite {izerinde kalic1 bir
etkisi oldugu ve otokorelasyonlarin kisa bellek siireclerine kiyasla daha yavas azaldig1 anlamina gelir.

Eger 0 < d < 0.50 ise, seri uzun bellek sergiler ve duragandir. ‘d’ degeri 0.5'e ne kadar
yakinsa, uzun bellek o kadar gii¢lidiir.

Eger d = 0 ise, seri uzun bellek olmadan standart bir GARCH siirecidir.
Eger d = 1 ise, seri bir IGARCH siireci olup, duragan degildir.

Egerd > 0.5 ise, seri duragan degildir ancak ortalamaya doner.

Eger —0.5 < d < O ise, seri kisa bellek ile duragandir.

Daha yiiksek bir 'd' degeri, volatilite soklarinin daha uzun siireli bir etkiye sahip olacagini, daha
diisiik bir 'd' degeri ise soklarin etkilerinin daha hizli dagilacagini gosterir.

Volatilite yapisinin asimetrik olup olmadigini dikkate alan model ise Ding vd. (1993) tarafindan
gelistirilen APARCH modelidir. Ozetle, APARCH(p, q) modeli, asimetri ve uzun bellek etkilerini iceren
volatiliteyi modellemek icin esnek bir cer¢eve saglar ve finansal zaman serilerinin karmasik
dinamiklerini yakalamak i¢in uygundur.

APARCH(p, q) modelinin tanimlanmis hali su sekildedir:

Ve = X1l + € (3)
Et == O-tZt (4)
q P
0f = x50 + z aik(ee—)° + z ﬁjats—j )
i=1 =
k(ec—i) =l €—i | —vi€r—i (6)

Burada x; ¢ ve x, . zayif digsal degiskenler vektorleridir. u, w, a;, y;, B; ve & tahmin edilecek
parametreler. w, modeldeki sabit terimdir ve uzun vadeli ortalama volatilite seviyesini temsil eder.
a;, gecmis mutlak getirilerin mevcut volatilite izerindeki etkisini 6lger. Daha yiliksek ai degerleri, biiyiik
gecmis getirilerin (pozitif veya negatif) mevcut volatilite iizerinde dnemli bir etkisi oldugunu gosterir.
Bj, volatilitenin kalicihigini yakalar. Daha yiiksek B; degerleri, gegmis volatilitenin meveut volatilite
iizerinde giiclii bir etkisi oldugunu ve volatilitenin kiimelenmesini gosterir. y;, negatif getirilerin ayni
biiyiikliikteki pozitif getirilere kiyasla volatilite iizerindeki farkli etkilerini hesaba katar. Eger y;
pozitifse, negatif getiriler volatiliteyi pozitif getirilerden daha fazla artirir. §, mutlak getirilerin hangi
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kuvvete yiikseltilecegini kontrol eder. Getiriler ve volatilite arasindaki iligskiyi modellemede esneklik
saglar. § = 2 oldugunda, model standart GARCH modeline indirgenir. & (6§ > 0): Kosullu standart
sapmanin Box-Cox doniisiimiinii temsil eder. Burada, y; kaldirag etkisini yansitir. Pozitif y; degeri,
geemis negatif soklarin mevcut kosullu belirsizlik {izerinde daha derin bir etkiye sahip oldugunu
gosterir. APARCH denklemi asagidaki kosullar1 karsilamalidir; aj=0,j=12..q Bi=0,i=
1,2, ...p oldugunda, 6? = w olur. Bundan dolay1 varyans pozitiftir. Yani w > 0 dir.0 < ¥ q;—; ve 5; <
1 olmalidir.

3. Ampirik bulgular

Bu makalede, 1955-2024 yillar1 arasindaki {i¢ aylik Tiiketici Fiyat Endeksi verilerinden elde
edilmis enflasyon serisi kullanilmaktadir. Bu seri “Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED)” veri
tabanindan elde edilmistir. Bu doneme ait enflasyon serisinin grafigi Sekil 1°de verilmistir. Sekil 1’de
verilen enflasyon seri incelendigin de Tiirkiye Ekonomisinin yasadigi enflasyonist siire¢ agikca
izlenebilmektedir. inceledigimiz dénem itibariyle Tiirkiye’de yasanan enflasyonist siire¢, ekonomik,
siyasi ve sosyal gelismelerle sekillenen bir siirectir. Bu siire¢ kimi donemlerde yiiksek enflasyon, kronik
istikrarsizlik, ekonomik krizler ve reform girisimleriyle dolu bir tarihi kapsar.

1970'lerde Tiirkiye, petrol krizleri, artan dis ticaret a¢ig1 ve kamu harcamalarindaki kontrolsiiz
artig nedeniyle yiiksek enflasyonla tanigmistir. 1973 ve 1979 petrol krizleri ve Kibris krizi ile birlikte
uygulanan ambargo enerji fiyatlarini artirmis ve ithalat maliyetlerini yiikseltmistir. 1970'lerin sonunda
enflasyon oraninin %50'leri asmis oldugu goriilmektedir. 24 Ocak 1980 kararlariyla Tiirkiye, serbest
piyasa ekonomisine gecis yapmis ve dis ticaret rejimini liberallestirmistir. Ancak bu donemde de
enflasyonun kontrol altina alinamadigi goriilmektir. 1980'erde enflasyon, %30-50 bandinda
seyretmektedir. 1988'de enflasyon %75'e yaklagsmis ve Tiirkiye, bu donem "yiiksek enflasyon"
kategorisine girmistir. 1990'lar, yine Tiirkiye'nin enflasyonla miicadelede basarisiz oldugu bir donemdir.
Bu dénemde enflasyon orani %70 ile %100 arasinda seyretmistir. Bu donemde kamu agiklari, yiiksek
faiz oranlar1 ve siyasi istikrarsizlik enflasyonun baglica nedenleri olarak goriilmektedir. 1994'te ise
Tiirkiye, ciddi bir ekonomik kriz yasamis, enflasyon %150'ye yaklasmis ve Tiirk Liras1 hizla deger
kaybetmistir. 1999'da IMF ile stand-by anlagmasi imzalanmis ve enflasyonla miicadele igin yapisal
reformlar planlanmigtir (Akyliz ve Boratav, 2003).

2000'li yillarda enflasyonla miicadelede goreceli bir istikrarin yakalandigi goriilmektedir. 2001
krizi, Tirkiye ekonomisi i¢in bir donliim noktasi olmustur. Tiirkiye'de Enflasyon Hedeflemesi
Uygulamasi merkez bankasinin fiyat istikrarimi saglamak amaciyla belirli bir enflasyon oranini hedef
alarak para politikalarini sekillendirdigi bir stratejidir. Tiirkiye'de enflasyon hedeflemesi uygulamasi,
2002 yilinda baglamus bir siirectir. Bu siireg, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) bagimsiz
bir kurum olarak 6ne ¢iktig1 ve fiyat istikrarini dncelikli hedef olarak belirledigi bir donemi isaret eder.
2002-2006 yillar1 arasinda enflasyon hedeflemesi stratejisi basarili sonuglar vermis ve enflasyon orani,
2004 yilinda tek haneli rakamlara (%9,3) diigmiistiir. Bu donemde TCMB, seffaf bir iletisim politikasi
izleyerek enflasyon raporlari yayimlamig ve piyasa aktorlerine giiven vermistir (TCMB, 2006).

2008 kiiresel finans krizi ve 2013'teki FED'in siki para politikalari, Tiirkiye'nin enflasyon
hedeflemesi siirecini olumsuz etkilemistir. 2010'larin basinda enflasyon, %6 ile %8 arasinda kontrol
altinda tutulmustur. Ancak 2013'ten itibaren ekonomik biiyiime, dis borglar ve siyasi belirsizlikler
enflasyonu artirmistir. 2018'de Tiirkiye, ciddi bir doviz kuru krizi yasamustir. TL hizla deger kaybetmis
ve enflasyon %25'i asmistir. 2019'da enflasyon %15 ile %20 bandinda seyretmistir. Bu donemde
Tiirkiye, tekrar yiiksek enflasyonla kars1 karsiya kalmistir (Orhangazi ve Yeldan, 2021, s. 461-463).

2020'de COVID-19 pandemisi, kiiresel tedarik zincirlerini bozmus ve enflasyonist etki
yapmistir. Bu donemde Tiirkiye'de enflasyon %14,6 civarindadir. 2021'de TL'nin deger kaybi, enerji
fiyatlarindaki artis ve merkez bankasi politikalar1 nedeniyle enflasyon %36'y1 asmistir. Bu donemde
TCMBnin bagimsizlifinin zaman zaman sorgulanmasi ve siyasi baskilar, enflasyon hedeflemesi
stratejisinin etkinligini azaltmigtir. 2022'de enflasyon, %80'i gegerek son 24 yilin en yiiksek noktasina
ulagmistir. Bu donemde enflasyondaki artisin esas olarak gida, enerji ve ulastirma fiyatlarindaki artigtan
kaynaklandig1 goriilmektedir. 2023'te enflasyon, %60-70 bandinda seyretmis ve Tiirkiye, yiiksek
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enflasyonla miicadele icin yeni politikalar arayisina girmistir. 2023-2024 yillarinda TCMB’nin,
enflasyon hedeflerini yeniden gdzden gecirerek daha etkin bir para politikast izlemeye basladig
goriilmektedir (TCMB, 2024).

Tirkiye Ekonomisinde son donemlerde yasanan gelismeler enflasyon serisindeki kaliciligi
yeniden giindeme getirdigi goriilmektedir. Enflayon serisinde kaliciligin dl¢iimiine yonelik literatiirde
genellikle temelde iki farkli yaklagim vardir. Bunlardan biri, enflasyon kaliciliginin dl¢iimii i¢in
enflasyon serisinin tek degiskenli zaman serisi modelleri ve enflasyon dinamiklerini agiklamaya yonelik
yapisal modelleri kullanir. Birinci yaklagim "tek degiskenli" yaklasim, ikinci yaklasimi ise "¢ok
degiskenli" yaklasim olarak adlandirilabilir. Kalicilik, genellikle enflasyon serisine gelen soklarin
stiresiyle iliskilendirilir. Tek degiskenli yaklasimda, genellikle enflasyon serisinin tek denklemli bir
otoregresif siirece sahip oldugu varsayilir ve soklar otoregresif siirecin beyaz giiriiltii bileseni ile
Olciilebilir. Bu ¢aligmada tek degiskenli yaklasim kullanilarak enflasyon siiresindeki kalicilik analiz
edilmistir. Literatiir de baz1 ¢aligmalar haric, ampirik literatiiriin biiylik bir kism1 enflasyon kaliciligin
degerlendirirken enflasyonun ortalamasinin analiz edilen donem boyunca sabit oldugunu varsayar. Her
ne kadar son dénemdeki baz1 ¢aligmalar bunun kalicilik tahminleri i¢in potansiyel bir sorun olabilecegini
kabul etse de, bu sorun genellikle enflasyonun ortalamasinda bir veya birka¢ (bazen tek bir) yapisal
kirilma olasiligim dikkate alarak ele alinmistir. Calismaya konu olan enflasyon serisinin grafigi Sekil
1’de verilmistir. Sekil 1 de grafigi verilen enflasyon serisinin dinamik 6zellikleri incelendiginde farkli
donemlerde sapan enflasyon gerceklesmeleri ve yapisal karilmalarin oldugu gozlenmektedir. Bu
calismada “anlamlr” olmak iizere toplam 3 farkli model tahmini rapor edilmistir. Bu nedenle, Tiirkiye
Ekonomisine ait enflasyon serisinde 4 farkli doneme ait sapan degerlere iliskin kukla degisken
kullanilmistir. Bu kukla degiskenler siras1 ile DUM80MO02, DUM87M12, DUM94M04 ve DUMO01MO04
dir. Bu kukla degiskenler sirast ile 24 Ocak 1980 Kararlari, 1987 yilinda Dis Ticaretin
Serbestlestirilmesi, Mart 1994 krizi ve 2001 krizine karsilik gelmektedir. Bu tahminler sirasi ile Tablo
2, 3 ve 4 de rapor edilmistir.
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Sekil 1. 1955-2024 yillar1 igin geyrek verilerle Tiirkiye TUFE. (Consumer Price Index: All Items:
Total for Turkey, Growth rate previous period, Quarterly, Not Seasonally Adjusted). Kaynak: FRED
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Tablo 1°de 1954-2024 yillar1 TUFE serisi icin tanimlayict istatistikler verilmektedir.

Tablo 1
1954-2024 Yillar: TUFE Serisi i¢in Tanimlayici Istatistikler

TUFE TUFESA
Ortalama 2,172910 2,173023
Median 1,516622 1,498561
En Yiiksek Deger 23,38377 23,16874
En Kiigiik Deger -4,347826 -3,705459
Std. Hata. 2,391040 2,324100
Carpiklik 1,879378 1,906511
Basiklik 11,64476 12,33895
Jarque-Bera 3073,081 3519,034
Olasilik deg. 0,000000 0,000000
Toplam 1803,516 1803,609
Sapmalarin Kareler Top. 4739,52 4477,795
Gozlem sayisi 830 830

Tablo 2’de ARIMA/ARFIMA modeli uygulama sonuglari verilmektedir. Bu ¢alismada Tiirkiye
ekonomisindeki 6nemli gegis donemleri kirilma noktalar1 olarak varsayilmistir. Bu yillar sirasiyla 1980,
1987, 1994 ve 2001 yillar1 olarak belirlenmistir. Bu kukla degiskenlerin belirlenmesinde sadece tarihi
donmiim noktalart ile enflasyon serisinde gozlenen benzerlikten hareket edilmistir.

Tablo 2
ARIMA/ARFIMA Modeli Uygulama Sonuglart

Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-istat. Olasilik deg.
C 1,91672 0,970117 1,97576  0,0485
DUM80MO02 7,216186 2,091775 3,44979  0,0006
DUM87M12 6,483652 1,92496 3,3682 0,0008
DUM94M04 16,78503 0,936207 17,92877 0,0000
DUMO01MO04 5,454282 1,843043 2,95939  0,0032
@SEAS(1) 0,934996 0,213333 4,382812 0,0000
@SEAS(2) 0,166174 0,296866 0,55976  0,5758
@SEAS(3) -0,046408  0,291857 -0,15901 0,8737
@SEAS(4) 0,045666 0,298223 0,153127 10,8783
@SEAS(5) -0,259115  0,294126 -0,88097 0,3786
@SEAS(6) -0,561624  0,251624 -2,232 0,0259
@SEAS(7) -0,505898  0,245657 -2,05937 0,0398
@SEAS(8) -0,441508  0,311449 -1,41759  0,1567
@SEAS(9) 0,645784 0,269681 2,394618 0,0169
@SEAS(10) 1,248242 0,286875 4,351174 0,0000
@SEAS(11) 0,399723 0,235013 1,700858 0,0894
d 0,345819 0,036553 9,460718 0,0000
AR(7) 0,117708 0,028906 4,072111 0,0001
AR(12) 0,157237 0,032277 4,871511 0,0000
MA(1) 0,128009 0,045476 2,814833 0,0050
SIGMASQ 1,908722 0,054905 34,76429 0,0000
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Tanimlayici Testler

R-kare 0,665734 Bagimli Deg. Ortalam. 2,17291
Diizeltilmis R-kare 0,65747 Bagimli Deg.Std.Sap. 2,39104
Regresyonun Std.Ha. 1,399382 Akaike bilgi kriteri 3,537318
Artiklarin Kare.Top. 1584,239 Schwarz kriteri 3,656776
Log likelihood -1446,987 Hannan-Quinn kriteri 3,5683128
F-istatistigi 80,56128 Durbin-Watson istat. 2,000802
Olasilik(F-ist.) 0,0000

Q(10) 0,167

Q(15) 0,427

ARCH(5) 0,202

ARCH(10) 0,258

ARCH(15) 0,459

Daha yiiksek bir 'd' degeri, zaman serisine olan soklarin daha uzun siireli bir etkiye sahip
olacagini, daha diisiik bir 'd' degeri ise soklarin etkilerinin daha hizli dagilacagini gosterir. 'd' katsayisi,
zaman serisi verilerinin kalicilik ve bellek 6zelliklerini anlamaya yardimer olur (PennState, 2024). Tablo
2’de goriilecegi lizere ‘d’ katsayist 0.3458 bulundugu igin enflasyon serisinin kendisinde kalicilik
zayiftir.

FIGARCH modeli uygulama sonuglar1 Tablo 3’de verilmektedir.

Tablo 3
FIGARCH Modeli Uygulama Sonuglart

Degiskenler Katsayilar ~ Std. Hata z-Istatistigi Olasilik deg.
C -0,16698 0,548802 -0,30426 0,7609
DUMB80MO02 7,504743 2,32943 3,221708 0,0013
DUM87M12 7,536093 1,649187 4,569581 0,0000
DUM94M04 18,40822 1,691459 10,88304 0,0000
DUMO01MO04 6,045308 1,716029 3,522846 0,0004
@SEAS(1) 0,711393 0,117463 6,056328 0,0000
@SEAS(2) 0,048801 0,1375 0,354913 0,7227
@SEAS(3) 0,06142 0,143339 0,428495 0,6683
@SEAS(4) 0,338361 0,142943 2,367102 0,0179
@SEAS(5) 0,006221 0,143886 0,043236 0,9655
@SEAS(6) -0,5385 0,144805 -3,71877 0,0002
@SEAS(7) -0,39753 0,149067 -2,66678 0,0077
@SEAS(8) -0,10285 0,147185 -0,69879 0,4847
@SEAS(9) 0,476225 0,144651 3,292236 0,001
@SEAS(10) 1,446766 0,140669 10,28489 0,0000
@SEAS(11) 0,537564 0,117984 4,556261 0,0000
AR(1) 1,327959 0,034485 38,50805 0.0000
AR(2) -0,3356 0,033519 -10,0124 0,0000
MA(1) -0,90689 0,016592 -54,6598 0,0000
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Variance Denklemi

C(20) 0,040166 0,031395 1,279378 0,2008

RESID(-1)"2 0,355761 0,157091 2,264674 0,0235

GARCH(-1) 0,664537 0,153117 4,340073 0,0000

d 0,528122 0,196317 2,690147 0,0071

GED PARAMETER 1,098335 0,058605 18,74129 0,0000
Tanimlayici Testler

R-kare 0,648141 Bagimli Deg. Ortalam. 2.179228

Diizeltilmis R-kare 0,640313 Bagimli Deg.Std.Sap. 2.390364

Regresyonun Std.Ha. 1,433595 Akaike bilgi kriteri 3.259396

Artiklarin Kare. Top 1662,654 Schwarz kriteri 3.396179

Log likelihood -1325,39 Hannan-Quinn kriteri 3.311856

Durbin-Watson ista. 1,929985

Q(5) 0,407

Q(10) 0,204

Q(15) 0,047

ARCH(5) 0,954

ARCH(10) 0,972

ARCH(15) 0,994

Not: Ornek éncesi varyans, 0.7 parametre degeri ile geri yayma yontemi kullanilarak tahmin edilmistir.
GARCH = C(20) + C(21)*RESID(-1)"2 + C(22)*GARCH(-1)

ARFIMA modelinde oldugu gibi burada da, 'd' katsayisi, zaman serisi verilerinin
volatilitesindeki kalicilik ve bellek 6zelliklerini anlamaya yardimci olur. FIGARCH modelindeki 'd’
katsayisi, volatilite siirecindeki kesirli entegrasyon derecesini temsil eder. 'd' katsayisi, zaman serisinin
volatilitesinde uzun bellek varligimi gosterir. Uzun bellek, gegmis volatilite soklarinin gelecekteki
volatilite lizerinde kalic1 bir etkisi oldugu ve otokorelasyonlarin kisa bellek siireglerine kiyasla daha

yavas azaldig1 anlamina gelir.

Daha yiiksek bir 'd' degeri, volatilite soklarinin daha uzun siireli bir etkiye sahip olacagini, daha
diistik bir 'd' degeri ise soklarin etkilerinin daha hizli dagilacagim gosterir.

Tablo 3’den goriilecegi iizere bu ‘d’ katsayis1 d=0.528122 olarak bulunmustur. Bu sonug bize
enflasyon volatilitesinde kaliciligin orta diizeyde oldugunu gostermektedir.

APARCH modeli uygulama sonuglar1 Tablo 4’de verilmektedir.

Tablo 4

APARCH Modeli Uygulama Sonuglart

Degiskenler Katsayilar Std. Hata z-Istatistigi Olasilik deg.
o 2,318395 0,868452 2,669573 0,0076
DUMB80MO02 8,219255 5,444996 1,509506 0,1312
DUM87M12 6,633708 5,438546 1,219758 0,2226
DUM94M04 16,91173 1,865089 9,067518 0,0000
DUMO01MO04 5,839958 3,349836 1,743357 0,0813
@SEAS(1) 0,785262 0,154953 5,067733 0,0000
@SEAS(2) 0,097883 0,174982 0,559388 0,5759
@SEAS(3) 0,144954 0,178639 0,811438 0,4171
@SEAS(4) 0,151808 0,182668 0,831062 0,4059
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@SEAS(5) -0,030646 0,182905 -0,167549 0,8669

@SEAS(6) -0,55594 0,174611 -3,183882 0,0015

@SEAS(7) -0,532912 0,184345 -2,890842 0,0038

@SEAS(8) -0,350356 0,190973 -1,834583 0,0666

@SEAS(9) 0,487296 0,188444 2,58589 0,0097

@SEAS(10) 1,322762 0,180205 7,34031 0,0000

@SEAS(11) 0,209301 0,140506 1,489624 0,1363

AR(1) 1,297144 0,051547 25,1643 0,0000

AR(2) -0,305816 0,04994 -6,123658 0,0000

MA(1) -0,873629 0,027385 -31,90167 0,0000
Varyans Denklemi

C(20) 0,047304 0,010979 4,30859 0,0000

C(21) 0,10149 0,039722 2,554994 0,0106

C(22) -0,99346 0,479351 -2,072509 0,0382

C(23) 0,883705 0,01692 52,22757 0,0000

C(24) 1,195208 0,195417 6,116183 0,0000
Tanimlayici Testler

R-kare 0,657773 Bagimli Deg. Ortalam. 2,179228

Diizeltilmis R-kare 0,650158 Bagimli Deg.Std.Sap 2,390364

Regresyonun Std.Ha 1,413838 Akaike bilgi kriteri 3,372291

Artiklarin Kare.Top. 1617,142 Schwarz Kriteri 3,509073

Log likelihood -1372,128 Hannan-Quinn kriteri 3,424751

Durbin-Watson istat. 1,958779

Q) 0,56

Q(10) 0,214

Q(15) 0,067

ARCH(5) 0,923

ARCH(10) 0,974

ARCH(15) 0,996

Not: Ornek éncesi varyans, 0,7 parametre degeri ile geri yayma yontemi kullanilarak tahmin edilmistir.

@SQRT(GARCH)C(24) = C(20) + C(21)*(ABS(RESID(-1)) - C(22) *RESID(-1))*C(24) +

C(23)*@SQRT(GARCH(-1))"C(24)

APARCH(p, q) modelinde, C katsayilar1 genellikle modelin yapisiyla ilgili parametrelerden birini temsil
eder, ornegin ge¢mis kare getiriler veya gegmis kosullu varyanslar icin katsayilardir. Bu katsyilar
volatilite iizerindeki etkileri de gostermektedir. Gegmis kare getiriler veya gegmis kosullu varyanslarin
mevcut volatilite lizerindeki etkisini 6lger. Daha yiiksek bir deger, gegmis degerlerin mevcut volatilite
iizerindeki daha giiclii bir etkisini gosterir. Ayn1 zamanda kalicilik hakkinda da bilgi verir. Eger C
katsayilar1 ge¢mis kosullu varyanslarla iligskilendirilmigse, bu volatilitenin kaliciligini gosterir. Daha
yiiksek bir katsayi, volatilite soklarinin daha uzun siireli bir etkiye sahip oldugunu gosterir. Son olarak
kaldirag etkisi hakkinda da bize fikir verir. Eger katsay1 ge¢mis getirilerle iligkiliyse, bu kaldirag etkisini
yakalayabilir, yani negatif getirilerin ayn1 biiyiikliikteki pozitif getirilere kiyasla volatilite iizerindeki
farkli etkilerini gosterecektir.

Bu ¢alismada C(21) katsayis1 pozitif soklarin volatilitenin kaliciligi hakkinda bize fikir vermekte, C(23)
katsayis1 ise negatif soklarin volatilitenin kalicilig1 hakkinda bize fikir vermektedir. C(24) katsayisi ise
gii¢ terimi ya da bozunma degeri hakkinda bilgi vermektedir.

Bu agiklamalar ¢ergevesinde, bu ¢alismada negatif soklarin enflasyon belirsizligi tizerinde daha kalici
oldugu goriilmektedir. Ayn1 zamanda C(24) 0’dan ¢ok uzaktir; bu, ¢ok hizli bir azalma orani anlamina
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gelir; bu, soklarin etkisinin uzun siireli olmadigi ve diisiik miktarda volatilite ile sonu¢lanan hizli
soniimleme anlamina gelecektir.

5. Sonuc¢

Tiirkiye'deki devam eden ekonomik kriz, iilke genelinde bir¢ok hane ve isletmeyi 6nemli 6l¢iide
etkilemistir. Temel ihtiyaclarin maliyeti dramatik bir sekilde artmustir. Ornegin gida fiyatlar1 2024 Ocak
ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore % 69,71 oraninda yiikselmistir. Bu fiyat artisinin en 6nemli
nedeni Tirkiye'nin petrol ve dogal gaz ithalatina olan bagimliligidir. Bu durum diger iiriinlerin de
maliyetlerini artirmaktadir. Tiirkiye petroliiniin %93"tinii ve dogal gazinin %99'unu ithal etmektedir ve
her ikisi de dolar iizerinden fiyatlandirilmaktadir, bu da zayiflayan lira nedeniyle genel olarak artan
maliyetlere yol agmaktadir.

2024 Tiirkiye’sinin enflasyon krizinin arka planinda var olan belirleyiciler 1978-79
donemindeki belirleyicilere olduk¢a benzemektedir. Bu dinamiklerin en O6nemlilerinin ithal
hammaddeye 6zellikle petrol ve dogal gaza bagimlilik ve beraberinde dis aciklar ve kisa vadeli sermaye
hareketlerinin doviz kurlarindaki ani sigramalari tetiklemesi oldugu bilinmektedir. Bu agidan
bakildiginda Tiirkiye’de enflasyon serisinde uzun dénem hafizanin olmasi ve 1978-79 donemine benzer
bir ivmelenmenin 2021 yilindan itibaren tekrarlanmasi uzun dénem hafiza ve enflasyonun kaliciligi ile
ilgili tartismalar1 desteklemektedir. Bu gercevede Tiirkiye'deki enflasyon tecriibesinin biinyesinde atalet
barindirdig1 ve dolayisiyla kalici bir enflasyon serisinin miimkiin olabilecegi diisiiniilmektedir.

1955'ten 2024'e kadar olan donemdeki ti¢ aylik Tiketici Fiyat Endeksi verilerini kullanarak
enflasyonun kalicihigr ile ilgili yapilan testlerde Tiirkiye’de enflasyonda kaliciligin oldugu
goriilmektedir ancak bu kalicilik zayif olarak nitelendirilebilecek bir kaliciliktir. Dolayisiyla ARFIMA,
FIGARCH ve APARCH modelleri kullanilarak yapilan test sonuglarina gore, enflasyon serisinde giiglii
bir kalicilik olmadigi goriilmektedir. ARIMA modeli testleri, enflasyonun kendisinde zayif bir kalicilik
oldugunu ortaya koymaktadir. FIGARCH modeli testleri, enflasyon belirsizliginde orta diizeyde bir
kalicilik oldugunu gostermektedir. APARCH modeli testleri ise negatif soklarin enflasyon belirsizligi
izerinde pozitif soklara kiyasla daha kalic1 bir etki yaptiginm1 gostermektedir. Diger taraftan enflasyon
serisi lizerindeki soklarin etkileri uzun siireli degildir ve hizli bir soniimlenme ile diisiik bir volatilite
ortaya ¢ikmaktadir.

Sonug olarak 2021 sonrasinda 1978-79 donemine benzer bir enflasyonist siirecin baslamis
olabilecegine iligkin 6ngoriilerimiz yaptigimiz ampirik testlerimiz ile tam olarak desteklenmemektedir.
1980 6ncesi doneme benzer bir enflasyon serisinin 2021 sonrasinda tekrarlamasinin arka planinda uzun
donem hafizaya ve enflasyonun kaliciligina iliskin giiglii bir kanit bulunamamaistir. Testler bu arglimani
zayif bir sekilde desteklemektedir. Ancak enflasyon serisinde goriilen benzer trendin agiklamasinin
yapilmasi gerekmektedir. Bu agiklama belki yasanan iki ayr1 doneme iliskin benzer enflasyon trendinin
arka planinda siyasi istikrarsizligin ve iyi ¢alismayan karar mekanizmalarinin varliginda yatmaktadir.

Yazar beyam
Arastirma ve yayin etigi beyam

Bu ¢alisma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmistr.

Etik kurul onay1

Bu ¢alisma i¢in etik kurul onay1 gerekmemektedir.

Yazar katkilari

Caligma tek yazarhdir.

Cikar catismasi

Yazar agisindan ya da {igiincii taraflar agisindan ¢aligmadan kaynakli ¢ikar catigmast bulunmamaktadir.
Destek beyam

Bu calisma i¢in herhangi bir destek alinmamastir.
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