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Dislama Yontemi ve Tiirkiye’de Cekirdek Enflasyon
Servet Ceylan®

Ozet

Ulkemizde Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan olusturulan bir komisyon
tarafindan yedi adet ¢ekirdek enflasyon oOlgiisii belirlenmistir. Bu olgiiler dislama
yontemiyle elde edilmistir. Diglama yontemi politika karar vericiler tarafindan oldukca
stk kullanilmakta, ancak ampirik c¢alismalarda alternatif Olciilere goére basarisiz
bulunmaktadir.

Enflasyon hedeflemesi cergevesinde cekirdek enflasyon Olciisiiniin bazi ozellikler
tasimasi gerekmektedir. Calismada, TUIK ¢ekirdek enflasyon 6lgiilerinin bu &zellikleri
yerine getirip getirmedigi ve genel olarak dislama yonteminin olumlu ve olumsuz
yonleri tartigilmustir.

Anahtar Kelimeler: Cekirdek Enflasyon, Diglama Y6ntemi, Enflasyon Hedeflemesi

Abstract

In our country, it is determined seven core inflation indicators by a committe which is
constructed by the Turkish Statistical Institute (TURKSTAT). These indicators are
constructed by excluding approach. This approach is used by policy decision makers
quite often, but found less reliable than alternative measures in amprical research.

In the perspective of inflation targetting, core inflation must have some criteria. In this
study, it is debated advantage and disadvantage of exluding approach and if
TURKSTAT’s core measures have these criteria
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1. Giris

Son yillarda, merkez bankalarinin fiyat istikrarin1 saglamaya yonelik
yogun para politikas1 uyguladiklar goriilmektedir. Uygulanan para politikasinin
merkezinde ise, enflasyon hedeflemesi yer almaktadir. Enflasyon
hedeflemesindeki ana diigiince, para politikasinin sayisal bir enflasyon oranina
gore yonlendirilmesidir. Eger ongoriillen enflasyon orani hedeflenen oranin
altinda (Ustiinde) ise, merkez bankasimnin genigletici (daraltict) para politikasi
uygulamast olasidir. Dolayisiyla enflasyon hedeflemesi, para politikasi
uygulamast ve degerlendirmesi icin sadece enflasyon oranmmi degil ayni
zamanda Ongoriilebilen bir enflasyon gostergesini de zorunlu kilmaktadir. Bu
zorunluluk, enflasyon oraninin hatalar tagimasindan kaynaklanmaktadir.

Genel enflasyon oraninda temel olarak iki tip hata mevcuttur. Bunlardan
birincisi, Ornekleme tekniginden agirliklandirma big¢imine kadar degisik
nedenlerle ortaya c¢ikan o6lciim hatalaridir.  Olgiim  hatalart  genellikle
enflasyonun yukari sapmali olarak hesaplanmasi sonucunu dogurmaktadir
(Cecchetti 1997:1). Bu hatalarin tespiti ve giderilmesi, gelistirilen istatistiksel
tekniklerle miimkiindiir. Endeksi olusturan agirliklarin kisa donemlerde
degistirilmesi (maliyetli olmasina ragmen) sapmalar1 6nemli derecede gideren
en basit yoldur. Ayrica sapmadaki degisim ani olmamakta ve etkisi kalici
ozellik tagimaktadir. Bu nedenle enflasyon hedeflemede, hedef degerinin sifira
yakin olmamasi seklinde bir c¢oziimle sapmalarin etkileri giderilmeye
calisilmaktadir. Genel enflasyonda gegcici etkiler yaratan ve giiriiltii olarak ifade
edilen ikinci tip hata ise, genellikle mevsimsel 6zelliklerden, arz soklarindan ve
dolayli vergilerdeki ani degisimlerden ortaya ¢ikmaktadir (Cecchetti 1997:2).
Enflasyon iizerinde bu etkilerin siirekli olmamasi, diger bir ifadeyle, enflasyon
trendi diginda gergeklesmesi enflasyon hedeflemesi agisindan yeni bir enflasyon
gostergesinin olusturulmasi ve kullanilmasini zaruri kilmigtir. Bu gelisme
suirekli enflasyon, uzun donemli enflasyon, genellesmis enflasyon ve uzun
donem denge enflasyonu gibi gesitli sekillerde adlandirilan ¢ekirdek enflasyon
kavramini literatiire kazandirmstir.

Literatiirde, alternatif teorik yaklasimlar ¢ercevesinde elde edilen bir ¢ok
¢ekirdek enflasyon Olgiisiinii gérmek miimkiindiir. Bunlar arasinda istatistiksel
yontemlerle elde edilen dislama yontemi, Edgeworth endeksi ve smirli etkili
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tahmin ediciler (agirlikli medyan ve dagilimin uglarindan kesilerek elde edilen
agirlikli ortalama) ile ekonometrik yontemlerle elde edilen Quah ve Vahey
yontemi (yapisal vektor otoregresyon) en fazla kullanilanlardir'. Bu yontemler
icerisinde merkez bankalar1 tarafindan en ¢ok tercih edilenini ise dislama
yontemidir.

Tiirkiye giindemine basin yayin kuruluslar araciligiyla 6zel imalat sanayi
fiyat endeksi olarak giren ¢ekirdek enflasyon, 2005 yili itibariyle Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK), Devlet Planlama Teskilat1 ve Merkez Bankasi’ndan
olusan bir komisyonun belirledigi yedi 6l¢iiyle (ger¢ek anlamda) yaymlanmaya
baslanmustir. Ulkemizin sartlart dikkate alindiginda, diglama ydntemiyle elde
edilen bu Olgiilerin istenilen oOzelliklere sahip olup olmadigr enflasyon
hedeflemesi agisindan 6nemlidir. Bu nedenle ¢aligmada, enflasyon hedeflemesi
acisindan, ¢ekirdek enflasyon Olgiisiiniin tasimasi gereken kriterlerin neler
oldugu ve TUIK é&lgiilerinin bu kriterleri yerine getirip getirmedigi tartisiimigtir.

Calismanin geri kalan kismi su sekilde bicimlenmistir. Izleyen boliimde,
cekirdek enflasyon 6l¢iisiiniin tasimasi gereken kriterler siralanmstir. Ugiincii
boliimde, alternatif ¢ekirdek enflasyon hesaplama yontemlerinden biri olan
dislama yontemi hakkinda tanitici bilgiler verilmistir. Dordiincli bdliimde,
literatiirdeki tartismalar 1s13mnda TUIK  6lciilerinin  enflasyon hedeflemesi
acisindan gerekli kriterleri tagiyip tagimadigr aragtirtlmistir. Bu bolimii sonug
ve degerlendirme boliimii izlemistir.

2. Cekirdek Enflasyon Olciisiinde Bulunmasi Gereken Ozellikler

Cekirdek enflasyon hangi yontemle elde edilirse edilsin, amacin1 etkin bir
bigcimde yerine getirebilmesi i¢in sahip olmasi gereken bir takim kriterler vardir.
Bu kriterlerin bazilar1 Roger (1997 ve 1998), Marques vd.(2002a), Maron ve
Zegarra (1998) ve Cutler (2001)’da belirtilmistir. Roger (1998:9-10)’e gore
cekirdek enflasyon Olgiisii, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli ve gecici
degisimleri dogru ve tarafsiz bir seklide ayirt etmeli, genel enflasyonla esanli
elde edilmeli, hesaplanmasi basit olmali ve bagimsiz kurumlarca
dogrulanabilmelidir. Marques vd (2002a:4-5)’ne gore, ¢ekirdek enflasyon,

! Cekirdek enflasyon hesaplama yontemleri ve teorik yaklasimlar konusunda Telatar (2002) ile,
TCMB (www.tcmb.gov.tr) ve TUIK (www.die.gov.tr) web sayfalarindan genis bilgi edinilebilir.
Ayrica Ek 1°de istatistik yontemlerle ilgili sayisal bir 6rnek verilmistir.

43



S. Ceylan / Sosyal Bilimler Arastirmalari Dergisi, 1, (2006): 41-56

genel enflasyonla uzun doénem iliski i¢inde olmali ve kisa donemli iliski
cekirdek enflasyondan genel enflasyona dogru tek yonlii (¢ekirdek enflasyonun
digsal olmasi) olmalidir. Ancak Marques vd.’den &nce Roger, 1997 yilindaki
caligmasinda, ¢ekirdek enflasyon ve genel enflasyon arasindaki iligkinin dissal
olmas1 gerekliligine deginmistir. Maron ve Zegarra (1998:1), enflasyon
hedeflemesinde kullanilacak ¢ekirdek enflasyon oOl¢iisiiniin genel enflasyonun
iyl bir tahmin edicisi olmasim1 ve merkez bankasimin kontroliinde olmasim
savunmuglardir. Cutler (2001:9)’da ise, c¢ekirdek enflasyondan istenen
ozelliklerin kullanim amacina gore farkli olacagi ifade edilmektedir. Hedef
degisken olarak kullanilmasi durumunda c¢ekirdek enflasyon, seffaf ve
diizeltilmeye maruz kalmamalidir. Gosterge amaciyla kullanilmasi durumunda
ise, para politikasi ve enflasyon arasindaki zaman gecikmesini dikkate almali ve
gelecek donem enflasyon degerleri konusunda bilgiler tagimalidir.

Literatiirdeki bu tartismalar 1s18inda cekirdek enflasyonunu olgiisiinde
bulunmasi gereken 6zellikler asagidaki bes baglik altinda toplanabilir.

Dogruluk ve Tarafsizhk : Her seyden once c¢ekirdek enflasyon
gostergesi, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli ve gecici degisimleri dogru ve
tarafsiz bir seklide ayirt edebilmelidir. Bu fonksiyonu etkin bi¢cimde yerine
getiremeyen c¢ekirdek enflasyon gostergesi politika uygulamasinda ve
analizinde yanlis sinyaller verecektir. Sonucta, uygulanan para politikasinin
basarisizliginda rol oynayacaktir. Ayrica, ¢ekirdek enflasyon gostergesinin
hedeflenen enflasyon oranma yonelik tarafli* olmamasi gerekir. Aksi takdirde,
kamuoyunun enflasyon hedeflemesi konusundaki giiveni sarsilacak ve merkez
bankasinin enflasyon hedefini saglama sans1 azalacaktir.

Zamanlama : Cekirdek enflasyon gostergesi, ekonomideki fiyatlar genel
diizeyi hakkinda gecikmesiz bilgi sunmalidir. Yiiriitiillen para politikasinin
enflasyon sonucu itibariyle etkin olmasi, ¢ekirdek enflasyon gostergesinin
zamaninda olusturulmasina ve kullanilmasina baglhidir. Agiklanan enflasyon

2 Cekirdek enflasyon Olgiisiiniin tarafli olmasi, enflasyon hedefini tutturmak amaci giiden
otoritenin g¢ekirdek enflasyon ol¢iistinii bu hedef dogrultusunda subjektif olarak belirlemesi yada
zaman i¢inde degistirmesidir. Bu durumda ¢ekirdek enflasyon 6l¢iisii, ekonomideki enflasyonist
baskilar konusunda yanlis sinyal vererek basarisiz politika uygulamalarina sebebiyet verecektir.
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oranindan sonra elde edilen bir c¢ekirdek enflasyon gostergesinin mevcut
politikanin degerlendirilmesindeki rolii azalacaktir.

Giivenilirlilik : Cekirdek enflasyon gostergesinin giivenilir bir gosterge
olmamasi, politika degerlendirilmesi amaciyla kullanilmasini  olumsuz
etkileyecektir. Cekirdek enflasyon gostergesinin giivenilir olmasi, merkez
bankas1 digindaki bagimsiz kisi ya da kurumlarca teyit edilebilmesi durumunda
saglanabilir. Aksi taktirde, kamuoyu enflasyon hedeflemesinde izlenen
politikalarin basarisina ve gekirdek enflasyon gostergesine siipheyle bakacaktir
ki, bu durum merkez bankasi tarafindan izlenecek politikalarin basar1 sansini
azaltacaktir. Ayrica, ¢cekirdek enflasyon gostergesinin giivenilirliligi gdstergenin
hesaplanmasinin basit ya da zor olusuyla dogrudan iligkilidir. Kolay ve anlasilir
yontemlerle hesaplanabilen cekirdek enflasyon gostergesi zor ve karmagik
yontemlerle hesaplananlara gore daha giivenilir olacaktir.

Nedensellik ve Uzun Dénem iliskisi : Cekirdek enflasyon gdstergesi
genel enflasyon orani ile uzun donem iligkili (es-biitiinlesik) olmalidir. Aksi
durumda gosterge, enflasyonun mevcut durumu ya da gelecek seyri hakkinda
saglikli bilgi sunamayacaktir. Kisa donem agisindan ise, ¢ekirdek enflasyon
gostergesi genel enflasyon oranina Granger anlamda neden, fakat sonug
olmamalidir. Diger bir ifade ile, ¢ekirdek enflasyon gdstergesi genel enflasyon
oraninin digsal tahmin edicisi olmalidir. Genel enflasyonun g¢ekirdek enflasyonu
etkilemesi durumunda, genel enflasyonu etkileyen arz soklarindan gekirdek
enflasyon o6l¢iisiiniin de dolayl1 olarak etkilenmesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Tahmin Edebilirlilik ve Parasal Biiyiikliiklerle Iliski : Cekirdek
enflasyon 0lgiisii enflasyonun gelecek donem degerleri agisindan iyi bir tahmin
edici olmalidir. Her seyden 6nce bu 6zellik, bir degiskenin enflasyon gdstergesi
niteligine sahip olabilmesi i¢in temel kriterdir. Ayrica, bu 6zelligin kisa donem
itibariyle saglanmasi para politikasinin etkin ve zamaninda uygulanabilmesi
acisindan Onemlidir. Diger taraftan, enflasyona parasal bir olgu olarak
yaklagilmasi nedeniyle, ¢ekirdek enflasyonla parasal biiyiikliikler arasinda uzun
ve kisa donem iligkilerin olusmasi gerekir. Bdylelikle cekirdek enflasyon
Olciisii, politika uygulayicilarinin = sorumlulugunda (merkez bankasinin
kontroliinde) olabilecektir.
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3. Dislama Yontemi (Diizeltilmis Ortalama) ile Cekirdek Enflasyon

Dislama yontemi, tiiketici sepeti icerisinde fiyatlar1 donemsel olarak fazla
degiskenlik gosteren bazi kalemlerin agirligini sifir kabul etmek suretiyle yeni
bir fiyat endeksi olusturma esasina dayanir. Bu yontem igerisinde arz soklarini
ve mevsimsel hareketleri igeren kalemlerin yaninda, piyasa fiyat mekanizmasi
disinda gergeklesen fiyatlandirmalar (kamu fiyatlandirmalar1) ve para politikasi
uygulamast igin istenmeyen kalemler (faiz etkisi igeren kalemler)
dislanabilmektedir.

Pratikte bir¢ok merkez bankasi ¢gekirdek enflasyonu, enflasyondan gida
ve enerji fiyatlarim dislayarak hesaplamaktadir’. Gida ve enerji fiyatlarinin
dislanmasi, s6z konusu kalemlerin goreli arz soklarina maruz kalmasi
nedeniyle, degiskenliklerinin yiiksek olmasindan kaynaklanmaktadir. Blinder
(1997:160)’e gore gida ve enerji kalemlerinin diglanmasindaki bir diger neden,
bu kalemlerdeki fiyat degisimlerinin genellikle para politikasinin kontrolii
disinda gerceklesmesidir. Genellikle enflasyon hedeflemesinin yapildig:
donemlerde bu kalemlerin digarida tutulmasi olumlu goériilebilir. Ancak para
politikasinin etkinligi bir yana birakilirsa, gida ve enerji kalemlerinin (6zellikle
alt bilesenlerinde) degiskenliginin yiiksek oldugu seklindeki 6nsav bir ¢ok
uygulamali c¢alismada desteklenmemistir. Genel olarak gida ve enerji
kalemlerinde degiskenligin yiiksek kabul edilmesi, bu kalemleri olusturan ve
degiskenligi diisiik olan alt kalemlerin digslanmasini ortaya c¢ikarmaktadir.
Enflasyon dinamigi konusunda bilgi kaybina neden olabilen bu durum, 6zellikle
gelismekte olan iilkeler agisindan onemlidir. Moron ve Zegarra (1999:3)’da
isaret edildigi gibi, gelismekte olan {iilkelerde, gida ve enerji kalemlerinin
toplam sepet igerisindeki agirhigi yiiksektir. Sonug¢ olarak, geligmekte olan
iilkelerde gida ve enerji kalemlerin dislanmasi ya miimkiin olmamakta ya da
onemli bilgi kayiplarina neden olabilmektedir.

Gida ve enerji fiyatlarinin dislanmasi yaninda degiskenlikleri ytliksek olan
kalemlerin dislanmasi, yani sifir agirlik verilmesi, bir diger dislama teknigidir.
Istatistiksel temele dayanan bu teknik, iki nedenden dolay1 elestirilmektedir.
Bunlardan birincisi, bireysel kalem degiskenliginin hesaplanmasinda standart

3 Mishkin ve Posen (1997)’de genis bir literatiir bulunmaktadar.
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sapma ve varyans gibi geleneksel degiskenlik Ol¢iilerinin kullanilmasindan
kaynaklanmaktadir. Standart sapma ve varyans gibi Olciilerin bireysel
kalemlerin zaman serisi verilerinden elde edilmesi, olusturulan g¢ekirdek
enflasyon Ol¢iisiiniin cari donemden ¢ok gegmis donem fiyat seviyesine bagl
olmasmi1 dogurmaktadir. Ikinci elestiri ise, dislamanin baslangic degerinin
tespitinde objektif bir kriterin olmamasi, diger bir ifadeye, islemi
gerceklestirenlerin  siibjektif deger Olgiilerine gore degismesidir (Roger
1998:20). Bu yontem geregi, oncelikle fiyat endeksi kapsamindaki her bir alt
kalemin standart sapmasi ya da varyansi hesaplanmakta ve biiylikten kiiciige
dogru siralanmaktadir. Daha sonra, en yiiksek varyansh kalemden baslamak
iizere yliksek varyansl kalemler fiyat endeksinden ¢ikarilmaktadir. Ancak, bu
¢ikarma iglemi nereye kadar siirecektir? Bu sorunun net bir cevabi yoktur. Bu
nedenle yontem siibjektif bir deger yargisina sahiptir. Yontemin bir diger
olumsuzlugu ¢ekirdek enflasyon taniminin teorik esaslarla iligkili olmamasidir.

Belirtilen olumsuzluklara ragmen, dislama yontemin 6nemli avantajlar
vardir. Oncelikle, uygulanmasi son derece basit ve kamuoyunca rahatlikla
anlagilabilecek niteliktedir. Ayrica genel enflasyon oraniyla eszamanli elde
edilebilmektedir. Bir baska avantaji ise, bagimsiz kisi ya da kurumlarca
rahatlikla teyit edilebilmesidir. Bu nedenle diglama yontemi ile elde edilen
¢ekirdek enflasyon Olgiisii seffafligi ve giivenirligi arttirmaktadir (Roger
1998:19).

Literatiirde, ¢ekirdek enflasyon ile ilgili ampirik ¢aligmalarin ¢ogunda,
dislama tekniklerinin bir sekilde kullanildigi goriilmektedir. Bunun nedeni,
dislama yontemin en eski ve en ¢ok bilinen yontem olmasi yaninda, merkez
bankalarinca gok tercih edilmesinden kaynaklanmaktadir®. Merkez bankalarinin
dislama yontemini tercih etmesinin gerekceleri arasinda, diglama Olgiilerinin
giivenilir olmasi nedeniyle enflasyon hedeflemesinde diger oOlgiilere gore
seffaflig1 arttirmas1 6nemli bir etkendir. Ayrica dislama yontemi, para politikasi
uygulamalarinda istenmeyen kamu fiyatlandirmalarini ve faiz etkisi iceren

4 Ek 2°de verilen tabloda, 2002 yili itibariyle, merkez bankalari tarafindan tercih edilen gekirdek
enflasyon olgiileri verilmistir.
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kalemleri dislayabilmesi nedeniyle de tercih edilmektedir’. Blinder (1997:160)
ise, bu gerekcelere ek olarak, gida ve enerji gibi kalemlerdeki fiyat
degismelerinin genellikle para politikasi kontrolii disinda ger¢eklesmesini tercih
sebebi olarak gdostermektedir.

4. Tiirkiye Ekonomisi Icin Belirlenen Cekirdek Enflasyon Olgiileri

TUIK, 2005 yili itibariyle diglama yontemiyle elde edilen yedi gekirdek
enflasyon 6l¢iisiinii yayinlamaya baglamistir. Bu dlgiiler, Tiiketici Fiyat Endeksi
(TUFE)’nden belirli bir sistem i¢inde mevsimsel iiriinlerin, enetji fiyatlarinin ve
kamu tarafindan fiyatlandirilan dirlinlerin diglanmasiyla elde edilmektedir.
TUIK ¢ekirdek enflasyon olgiileri, enflasyon iizerinde etkisi gegici olan arz
soklarmin etkilerini sistematik olarak gidermeye yoneliktir. Boylelikle soklarin
kaynaklar1 konusunda kamu oyunun bilgilendirilmesi amaglanmstir.®

TC. Merkez bankasmin yakin bir tarihte enflasyon hedeflemesi rejimini
benimsemesi beklenmektedir. Bu nedenle, TUIK tarafindan yayimlanmaya
baslanan ¢ekirdek enflasyon 6l¢iilerinin enflasyon hedeflemesi acisindan gerekli
kriterlere sahip olup olmadigi 6nemlidir.

Diglama yontemiyle elde edilen cekirdek enflasyon olgiilerinin genel
enflasyon oraniyla es zamanl elde edilebilmesi, 6zel kurum ve kuruluslarca
hesaplanabilmesi ve hesaplanmasimin basit olmasi nedeniyle giivenilir olmasi
gibi 6nemli kriterlere sahip oldugu kabul edilmektedir. Dolayisiyla, diglama
Olciilerinin kamu oyunca anlasilma potansiyeli olduk¢a yiiksektir. Bu durum,
enflasyon hedeflemesi i¢in en 6nemli kriterlerden biri olan seffaflik ilkesiyle
ortiismekte ve kamu oyu beklentilerinin yonlendirilmesinde olduk¢a faydali
olmaktadir. Ancak, Tiirkiye ekonomisi agisindan dnemli bir farklilik vardir. Bu
farkliligin nedeni, endeksi olugturan alt kalem agirliklarinin kamu oyuna
verilmemesi nedeniyle, c¢ekirdek enflasyon Olglisliniin bagimsiz kisi yada
kurumlarca teyit edilememesinden kaynaklanmaktadir. Bu durum, Tiirkiye
ekonomisi igin dislama yontemiyle elde edilen ¢ekirdek enflasyon olgiilerinin

3 Kamu fiyatlandirmalar, piyasa fiyat mekanizmasi diginda gerceklesmesi nedeniyle genellikle
piyasa talebi konusunda sinyal vermemektedir. Ancak kamu fiyatlandirmalar, ikinci tur etkiler
olarak ifade edilen, beklentilerin etkilenmesiyle enflasyon iizerinde etkili olabilmektedir. Ancak
bu tiir etkileri gidermek i¢in yeterli bilgi setine ulagsmak olduk¢a zordur. Faiz etkisini igeren
kalemler ise, para politika uygulamalarinda ¢ekirdek enflasyon iizerinde ters etki dogurmaktadir.

® TUIK gekirdek enflasyon lgiileri konusunda genis bilgi igin bakiniz: www. die.gov.tr.
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giivenilir olmamasina ve kamu oyu tarafindan tarafli goriilebilmesine neden
olabilecektir. Tarafli ve giivenilir olmayan bir ¢ekirdek enflasyon Ol¢iisiiniin
veya Olgiilerinin enflasyon hedeflemede kullanilmasi ise, merkez bankasina olan
giivenin ve seffafligin azalmasina ve sonugta uygulanacak politikalarin bagarisiz
olmasina katkis1 olacaktir.

Literatiirde, digslama yoOntemiyle elde edilen c¢ekirdek enflasyon
oOlgiilerinin istatistiksel yonden arzu edilen 6zelliklere sahip olmadig1 bir ¢ok
calismada ortaya konmustur. Ozellikle, Marques vd (2002b:22) ve Freeman
(1998:147)’in  ¢alismalarinda, dislama yoOntemiyle olusturulan c¢ekirdek
enflasyon gostergesinin enflasyon tahmini amaciyla kullanilamayacagi sonucu
elde edilmistir. Vega ve Wyne (2001:20) ve Jaromillo (1998:11)’ da benzer
sonuclara ulagsmiglardir. Figueiredo ve Staup (2002:15-16) ise, alternatif
yontemlere gore istatistiksel agidan daha basarisiz sonuglar vermesine ragmen,
dislama yontemi gibi basit tekniklerin beklentileri kirmak amaciyla
kullanilabilecegini savunmuslardir. Tiirkiye ekonomisi kapsayan caligmalarda
elde edilen sonuglar ise belirsizdir. Bu belirsizligin en 6nemli nedeni, 2003
endeksine gore belirlenen TUIK 6lgiilerini istatistiksel ve ekonometrik acidan
degerlendirmek icin gerekli zaman serisinin mevcut olmamasidir. 1994
endeksinin kullanildig1 c¢aligmalarda ise tartismali sonuglarin elde edildigi
goriilmektedir. 33 kalemden olusan TUFE endeksini kullanan Sakarya,
Yurtoglu ve Duvan (1999) ve 50 kalemden olusan TUFE endeksini kullanan
Berkmen (1999), gida ve enerji kalemlerini dislama yoOnteminin istenilen
istatistiksel ve ekonometrik 6zelliklere sahip olmadigini géstermislerdir. Ceylan
(2005) ise, 33 kalemden olusan endeks degerleri i¢in dislama dlgiileriyle elde
edilen cekirdek enflasyon Olgiilerinin alternatif yontemlere gore daha basarili
oldugunu savunmustur. ’ Ancak, tiiketici aliskanliklarinn 1994’den 2003’e
kadar olduk¢a degistigi dikkate alindiginda, 1994 bazli c¢alismalarin
sonuglarin giiniimiiz agisindan gegerliliginin tartigmali olacagi agiktir. Daha

7 Ceylan (2005) ‘de kullamlan 33 kalemli endeks igin agirliklar 1994 hane halki tiiketici
anketinden elde edilen veriler vasitasiyla hesaplanmistir. Calismada elde edilen dokuz dislama
oOlciiliisiinden sekizinin alternatif ¢ekirdek enflasyon oOlgiilerine gore genel enflasyon oranindan
daha az sapmali (ortalamalar agisindan) ve daha az degisken olmasinin yaninda genel enflasyonun
digsal tahmin edicisi oldugu ve genel enflasyon oranindaki gegici degisimleri daha iyi belirledigi
tespit edilmistir.
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da 6nemlisi, yukaridaki ii¢ ¢alismada da kullanilan dislama olgiileriyle TUIK
olgiileri bire bir oOrtiismemektedir. Bu nedenle, TUIK ¢ekirdek enflasyon
Olgiilerinin istatistiksel ve ekonometrik Ozellikleri saglayip saglayamadigi
konusu su an i¢in belirsizdir.

Dislama yontemi ile elde edilen ¢ekirdek enflasyon Olgiilerinin bir diger
olumsuzlugu dislanan kalemlerle ilgilidir. Moron ve Zegarra (1999:3)
tarafindan isaret edildigi gibi, ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan gida
ve enerji kalemlerinin toplam sepet igerisindeki agirlig1 yiiksektir. Bu durumda,
bu kalemlerin dislanmasi enflasyonun genel gidisati hakkinda 6nemli bilgi
kayiplarina neden olabilmektedir. Ancak, TUIK odlgiileri agisindan bu problem
¢ok belirgin degildir. Yedi ¢ekirdek enflasyon 6lgiisii arasinda sadece bir tanesi
endeksin 6nemli bir kismini (%46.9) dislamaktadir.

Literatiirde, enflasyon hedeflemesi i¢in tek bir ¢ekirdek enflasyon
Olciisiiniin mii yoksa alternatiflerden olusan bir sepetin mi kullanilmasi
gerekliligi iizerindeki tartigmalarm halen devam ettigi sOylenebilir. Roger
(1994:112 ve 1998:23), alternatif Slgililerden olusan bir paketin segilmesinin
politika giivenirligi ve seffafligi agisindan sakincali bulmaktadir. Moron ve
Zegerra (1998:12) ise, enflasyon hedefi igin genel enflasyon oraninin (TUFE
enflasyon oranini) kullanilmasini, alternatif ¢ekirdek enflasyon olgiilerin para
politikasinin gekillenmesinde kullanilmasini savunmuslardir. Benzer sekilde
Hahn (2001:24), fiyat istikrar1 hedefi giiden (enflasyon hedeflemesi disinda)
Avrupa Birligi Merkez Bankasi i¢in alternatif ¢ekirdek enflasyon ol¢iilerini
birlikte kullanmay1 Onermistir. Cockerell (1999:13) ise, enflasyonun gelecek
donem degerlerinin tespiti amaciyla birden fazla c¢ekirdek enflasyon 6l¢iistiniin
kullanilabilecegini ifade etmektedir. Cekirdek enflasyon olgiisiiniin enflasyon
hedeflemesinde hedef degisken olarak kullanilmasi durumunda tek bir alternatif
Olcliniin kullanilmas1 gerekecegi asikardir. Cekirdek enflasyonun gosterge
olarak kullanilmasi durumunda ise, alternatif ¢ekirdek enflasyon odlgiilerinden
olusan bir sepetin mi yoksa tek bir 6l¢linliin mii kullanilacagi konusu su an igin
belirsizdir. Ancak tek ve ideal bir Olcilinlin enflasyon hedeflemesinde
kullanilmasi alternatif Olgiilerden olusan bir sepetin kullanilmasina oranla
seffafligin artmasinda daha fazla katki yapacaktir. TUIK &lgiilerinin sistematik
olarak arz soklarini, mevsimsel hareketleri ve kamu fiyatlandirmalarini
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digslamas1 nedeniyle, muhtemel bir enflasyon hedeflemesinde, alternatif
Olciilerin  birlikte para politikasinin sekillenmesinde (gosterge olarak)
kullanilmas1 olumlu sonuglar dogurabilir. Bdylelikle kamu oyuna, soklarin
kaynagi ve dolayisiyla uygulanan politikalarin gerekgeleri konusunda daha
anlagilir bilgilendirilmenin yapilarak seffafligin artirilmasi saglanabilir.

5. Sonug ve Degerlendirme

Giiniimiizde, enflasyonla miicadelede en ¢ok kullanilan politika enflasyon
hedeflemesidir. Enflasyon hedeflemesi para politikasinin sayisal bir enflasyon
oranina gore yonlendirilmesini kapsamaktadir. Bu sistemde merkez bankasinin
temel gorevi, enflasyonu istenilen seviyeye indirmek ya da belirli seviyede
tutmak icin para politikas1 enstriimanlarm kullanmaktir. Ancak bu gorev
gergeklestirilirken gilivenilir bir enflasyon o6l¢iisiine ihtiyag duyulmaktadir.
Ciinkii genel enflasyon bu politika uygulamasi icin yeterli niteliklere sahip
degildir. Her seyden oOnce genel enflasyon mevsimsel hareketler, doviz
kurlarindaki ani degisiklikler ve arz soklar gibi gegici hareketlere maruzdur. Bu
gecici etkilerin yaninda genel enflasyon, piyasa mekanizmasi disinda
gergeklesen fiyatlandirmalart (kamu fiyatlandirmalar1) ve para politikasi
uygulamast i¢in istenmeyen kalemleri (faiz etkisi igeren kalemleri)
icerebilmektedir. Iste bu istenilmeyen kalemlerin ve enflasyondaki gecici
hareketlerin ¢esitli sekillerde elimine edilmesiyle elde edilen yeni enflasyon
Olciisii ¢ekirdek enflasyon olarak adlandirilir.

Cekirdek enflasyon 6l¢iim konusunda ¢ok farkli yaklagimlarin olmasimin
temel gerekgesi, hicbir 6l¢iiniin enflasyon hedeflemesi agisindan istenilen
kriterleri tam olarak yerine getirememesidir. Bu acidan tek bir c¢ekirdek
enflasyon 0l¢iisiiniin belirlenmesi veya alternatif dlgiilerden olusan bir sepetin
belirlenmesi konusunda akademisyenler arasinda devam eden bir tartisma
mevcuttur. Enflasyon hedeflemesi acisindan tek bir c¢ekirdek enflasyon
Ol¢iislinlin  belirlenmesi politika giivenirligi ve seffafligi acisindan oldukca
faydalidir. Bu nedenle, TC Merkez Bankasi tarafindan uygulanacak muhtemel
bir enflasyon hedeflemesinde hedef degisken olarak TUIK ¢ekirdek dlgiilerinin
birinin yada genel enflasyon oranimi se¢ilmesi, digerlerinin ise gosterge olarak
kullanilmas1 ideal bir yoldur. Ancak, TUIK &lciilerinin sistematik yapisi
alternatif Olgiilerin tamaminin gosterge olarak kullanilacagimin sinyallerini
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vermektedir. Bu durumda gosterge niteligi agisindan alternatif Olgiilerin de
degerlendirilmesi (6rnegin ug¢ fiyatlarin dislanmasiyla elde edilen ortalamalar
(trim mean)) faydali olacaktir.

Tiirkiye ekonomisi i¢in belirlenen ¢ekirdek enflasyon 6lgiileri uygulamasi
muhtemel bir enflasyon hedeflemesi agisindan gerekli kriterleri su an igin
saglamamaktadir. Bu durumun nedenleri arasinda istatistiksel ve ekonometrik
analizler igin gerekli veri setinin olusmamasi ve daha da &nemlisi TUFE’yi
olusturan kalemlere ait agirliklar konusunda kamu oyunun bilgilendirilmemesi
yer almaktadir. Enflasyon hedeflemesi igin ¢ekirdek enflasyon Ol¢iisiin gerekli
kriterleri saglamas1 kamu oyu beklentilerini etkilemede ve dolayisiyla enflasyon
hedefinin basarilmasi i¢in 6nemlidir. Bu nedenle, en azindan muhtemel bir
enflasyon hedeflemesi dncesinde, TUFE’yi olusturan kalemlere ait agirliklarin
gizlilik prensibi disina ¢ikarilmasi (kamu oyunun bilgilendirilmesi) Merkez
Bankas1 seffafliliginin artirilmasinda ve sonugta beklentileri yonlendirme
yetkinligi agisindan faydali olacaktir.
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EK 1: istatistiksel Yontemlerle ilgili Ornek Hesaplamalar

Bu ek, cekirdek enflasyonu hesaplamada kullanilan istatistiksel yontemlerle ilgili
sayisal ornekleri igermektedir. Sayisal 6rnekler i¢in Tablo EK 1.’deki 6rnek veriler
kullanilmustir.

Tablo EK 1: Yatay Kesit Ornek Veri

Yatay kesit 6rnek veri

P, P, P P, Ps Py P,
Siralt 6rnek seri (1) 0.55 [0.60 [0.95 |[1.00 |[2.00 [2.50 |3.30
Mevcut agirliklar(2) [w;] 0.05 10.25 {030 |0.10 [0.15 |0.10 |0.05
Kimiilatif agirliklar(3) 0.05 [0.30 [0.60 [0.70 |0.85 [0.95 |1.00
Standart Sapma(4) 0.20 |0.50 |0.25 [0.80 |0.50 [0.25 |0.80
1/Standart Sapma(5) 5 2 4 1.25 |2 4 1.25
Cift agirlik(6): (2x5) 0.25 0.5 1.2 [0.125]03 04 ]0.0625
Normallestirme:(6)/2.8375) |0.088 | 0.176 | 0.423 | 0.044 | 0.106 | 0.141 | 0.022

Not: tablodaki P;, i. kalemin fiyat endeksini ve w;, i. Kalemin agirhgm
gostermektedir.

1. Dislama Yontemi

Dislama yontemi ile ¢ekirdek enflasyon, agirlikli 6rnek ortalamasinin elde edilis
tarzinda hesaplanir. Ancak dislama yonteminde, dislanan kalemlere sifir agirlik
verilmekte ve geri kalan agirliklar normallestirilmektedir. m bilesenli endekste dislanan
kalemler n tane ise, geri kalan m-n tane kalemin degisim degerleri ve agirliklariyla
olusturulan yeni ortalama (¢ekirdek enflasyon) agagidaki sekilde hesaplanir;

F _ ;Wipi — WD AWyt AW P ng <1

S < WoHW, +t W, =i

i

i=1
Ornek Hesaplama: Tablo EK1.1’de toplam 0.30 agirhig olan P; ve P,
kalemlerinin dislayalim. Bu durumda dislamayla elde edilecek yeni ortalama:
(0.95x0.30+1.00x0.10+2.00x0.15+2.50x0.10+3.30x0.05)/0.70 = 1.5714 olarak
bulunur.

2. Edgeworth Endeksi

Edgeworth endeksi mevcut serinin zaman serisi verilerinden elde edilen varyans
yada standart sapma degerlerine gore tekrar agirliklandirilmast islemidir. Cift agirlikli
¢ekirdek enflasyon iglemi agagidaki sekilde hesaplanir.

P =3 P.dw,, dw, yeniagiliklar gosterir.
i=1

Yeni agirliklar su sekilde hesaplamir: Oncelikle her bir serinin standart sapmasinin
(veya varyansinin) tersi ile mevcut agirligimin carpilir. Daha sonra, tiim serilerin i¢in bu
degerlerin toplami alinir. Son olarak birinci ve ikinci adimlardaki agirliklar birbirine
boliinerek (normallestirme islemi) her seri i¢in agirlik hesaplanir;
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, o, ‘her bir enflasyon alt kalemine ait standart sapma yada

varyans

Ornek Hesaplama: Tablo EK 1.2’de cift agirliklandirma yéntemine gére yeni
agirliklari hesaplanmasi goésterilmistir. Buna gore elde edilen yeni agirliklarla degisim
degerleri carpilarak ¢ekirdek enflasyon degeri hesaplanir:
0.55x0.088+0.60x0.176+........ +3.30x0.022=1.23695

3. Agirhikh Medyan

Bu 0l¢ii siralanmis seriyi agirliklara gore iki parcaya bolen bir degisim degeridir.
Diger bir ifade ile agirlikli medyan degeri, serinin % 50 agirlik oranina denk gelen
degisim oranidir.

Ornek Hesaplama: Tablo EK 1.1°de seriyi % 50 agirlilik olarak ikiye bolen
degerler P, ve P; fiyatlar1 arasinda yer almaktadir. Bu durumda agirlikli medyan:
0.95-(0.95-0.60) x (60-50)/(60-30) = 0,833 olarak hesaplanir.

4. Uc Fiyatlarin Dislanmasi (Trim)

Bu yontem, endeksin yatay kesit dagiliminda, en fazla ve en az degisim gosteren
bilesen agirliklarinin dagilimin her iki ucundan % x oraninda ¢ikarilmasi ve geri kalan
bilesenlerin agirlikli ortalamasmin alinmasiyla elde edilir. Daha sonra bu agirlikli
ortalama, kalan toplam agirlik oranina boliinerek normallestirilir.

Ornek Hesaplama: % 10 trimmed mean i¢in drnek hesaplama yapalim. Tablo 1E’de
en kiiciik fiyat degisim olan P, kaleminin agirligi %5 oldugu i¢in bu kalem ¢ikarilir.
Ikinci en kiigiik fiyat degisimi olan P, kaleminin agirligi ise % 20’ye indirilir. Boylece
dagilimin bir ucundan % 10’luk kesinti yapilmis olur. Dagilimin diger ucunda en fazla
degisim gosteren kalem olan P; ‘nin agirhg %35 oldugu igin ¢ikarilir. Ikinci en fazla
degisim gosteren kalem olan Ps ‘nin agirhigi ise %5 e indirilir. Béylece bu ugtan da %
10’luk kesinti islemi yapilmig olur. Daha sonraki hesaplamalar agirlikli Srnek
ortalamasindaki gibidir.

0.20x0.60+0.30x0.95+0.10x1.00+0.15x2.00+0.5x2.50=2.055
ve normallestirme gergeklestirilirse 2.055/0.80=2.5687 %10 trim ortalama degeri elde
edilir.
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EK 2: Merkez Bankalar1 Tarafindan Kullanilan Cekirdek Enflasyon Gostergeleri

Ulke
Avustralya

Belgika
Kanada
Sili
Kolombiya

Cek Cumbhuriyeti

Finlandiya
Fransa

Yunanistan
Israil
Japonya
Hollanda
Yeni Zelanda

Norveg
Filipinler
Polonya

Portekiz
Singapur
Ispanya
Isvec
Ingiltere
ABD

Cekirdek Enflasyon Gostergesi

TUFE Eksi Konut Kredisi Faiz Odemeleri, Kamu Kontrollii
Fiyatlar ve Enerji Fiyatlarn

TUFE Eksi Patates, Meyve ve Sebzeler
TUFE Eksi Dolayl Vergiler, Gida ve Enerji Kalemleri
TUFE Eksi Bozulabilir Gidalar ve Enerji

Dért Gostergenin Ortalamasi (TUFE Eksi Gida ve Ug Tane Sinirh
Etkili Tahmin Ediciler)

TUFE Eksi Ucret ve Kontrol Altindaki Fiyatlar

TUFE Eksi Konut Sermaye Maliyetleri, Dolayli Vergiler ve
Siibvansiyonlar

TUFE Eksi Vergilerdeki Degisim, Enerji Fiyatlar, Gida Fiyatlari
ve Kontrol Altindaki Fiyatlar

TUFE Eksi Gida ve Yakit

TUFE Eksi Kamu Mallar1, Konut, Meyve ve Sebzeler
TUFE Eksi Taze Gidalar

TUFE Eksi Sebze, Meyve ve Enerji

TUFE Eksi Tarmmsal Uriin Fiyatlari, Kontrol Altindaki Fiyatlar,
Faiz ve Kredi Maliyetleri

TUFE Eksi Elektrik Enerji Fiyatlar1 ve Dolayli Vergiler
Trend Dogrusu

Ug Gostergelik Bir Set ( TUFE Eksi Kontrol Altindaki Fiyatlar,
TUFE Eksi En Yiiksek Degiskenlikli Fiyatlar ve %15 Ug
Fiyatlarin Diglanmast)

%10 Ug Fiyatlarm Cikartilmastyla Hesaplanan TUFE Ortalamast
TUFE Eksi Ozel Karayolu Ulasim Maliyeti ve Konaklama

TUFE Eksi Konut Kredi Faiz Odemeleri

TUFE Eksi Konut Kredi Faizleri ve Vergi ve Siibvansiyon Etkileri
Perakende Satis Fiyat Endeksi Eksi Konut Kredisi Faiz Odemeleri
TUFE Eksi Agirhikli Ortancali Gida ve Enerji Kalemleri

Kaynak: Figueiredo ve Staub (2002)
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