MART AYI ENFLASYONU VE GORUNUM
L GENEL DEGERLENDIRME

1. Mart ay1 fiyat artislart TEFE ve TUFE’de sirasiyla yiizde 3,2 ve yiizde 3,1 olarak
gerceklesmistir. Aylik artiglarin 2002 yili Mart ay1 ile karsilastirildiginda (TEFE’de ytizde
1,9, TUFE de yiizde 1,2) olduk¢a yiiksek kalmasi, TEFE ve TUFE’nin yillik artis oranlarinin
onemli olgiide yiikselmesine neden olmustur. Yillik enflasyon TEFE’de yiizde 35,2’ye
TUFE’de ise yiizde 29,4’¢ yiikselmistir. Mevsimsellikten arindirilmis artislar ise TEFE ve
TUFE’de sirastyla yiizde 3,0 ve yiizde 3,1 olmustur.

2. Subat ay1 enflasyonunda ham petrol fiyatlari ve Ocak ayindaki hizli déviz kuru artislarmin
yarattig1 maliyet yonlii etkiler ile gida fiyatlarindaki yiikselis baskin olmustu. Mart ayinda ise
gida fiyatlarindaki olumsuz gelismeler devam etmis, maliyet yonlii baskinin azaldigi
gozlenmistir. Nitekim Ozel imalat sanayindeki diisiik fiyat artiglart bu goriisii destekler
niteliktedir.

3. Gerek TEFE gerekse TUFE’de fiyat artislar1 biiyiik olgiide tarim ve gida fiyatlaridan
kaynaklanmis, tarim dist TEFE ve gida dist TUFE artislari sirastyla yiizde 1,8 ve yiizde 1,5
olarak gerceklesmistir. Genel TEFE ve TUFE artislar1 gegen yil Mart ayma gore oldukca
yiiksek olmakla birlikte, tarim dis1 TEFE artisi gecen yilin ayn1 donemiyle karsilastirildiginda
sadece 0,2 puan yiikselmis, gida dist TUFE artis orani ise 0,3 puan gerilemistir (Tablo 1).

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Aylik % Degisim
2002 2003 2003 2003 2002 2003
Mart Mart Ocak Subat Mart Mart
TUFE 65,1 294 2,6 2,3 1,2 3,1
Mallar 77.1 29,3 2,3 2,5 0,7 33
Hizmetler 45,3 29,6 3,1 1,8 2,2 2,7
Gida Dist 60,2 29,7 2,5 1,5 1,8 L5
Gida 81,8 28,5 3,0 4,8 -0,6 8,2
TEFE 77,5 35,2 5,6 3,1 1,9 3,2
Kamu 81,2 42,7 7.3 3.8 2,0 1.9
Ozel 76,2 32,4 4,9 2,9 1,8 3,7
Kamu imalat 83,0 47,6 8,5 4,1 2,7 1,8
Ozel Imalat 75.5 30,9 3,6 1,5 1,3 1,6
Tarim 77,5 33,9 7,7 5,6 2,6 7,8
Tarim Dis1 77,5 35,6 5,0 2,4 1,6 1,8
Tarim ve Enerji Dig1 76,9 36,8 5,2 2,5 1,7 1,8

Kaynak: TCMB, DIE.

4. Mevsimsellikten arindirilmis enflasyonun son ti¢ aydaki ortalamasi TEFE’de yiizde 3,3
TUFE’de ise yiizde 2,4 olmustur. S6z konusu ortalama artislar yillik olarak sirasiyla yiizde
46,8 ve yiizde 33,6’ya karsilik gelmektedir. Ayni rakamlar, aylik tarim disi TEFE’de yiizde
3,0 gida dist TUFE’de ise yiizde 2,3 olmustur. Yillik bazda, tarim dis1t TEFE’de ve gida dist
TUFE’de ise sirastyla yiizde 43,1 yiizde 31 olarak gerceklesmistir. Bu sekilde hesaplanan
yillik enflasyon oran1 Mart ayinda TEFE’de bir miktar gerilerken, TUFE’de bir 6nceki aya
gore yiikselmistir (Grafik.1).



Grafik 1: Yillik Yiizde Degisim ve Uc Ayhk Hareketli Ortalamalar
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(*) Ug Aylik Hareketli Ortalama (Yilhklandirilmis, Mevsimsel Diizeltme Yapilmis)
Kaynak: TCMB, DIE

Tiiketici Fiyatlarindaki Gelismeler

5. Mart ayinda gida fiyatlarinin beklenilenin ¢ok iizerinde artmasi TUFE enflasyonunu
bekleyislerin iizerine tasimistir. TUFE’de, yiizde 3,1°lik yiikselmenin 2,1 puan1 gida-icki ve
tiitin grubundaki fiyat artisindan kaynaklanmistir. Son dénemde artan tarim fiyatlarinin
TUFE gida grubu fiyatlari iizerinde etkili oldugu diisiiniilmektedir.

6. Mal grubu fiyat artis1 gida grubundaki fiyat artisinin etkisiyle yiizde 3,3 oraninda
gerceklesmistir. Gida dis1t mal grubu fiyat artisi ise bir dnceki aya gore 0,6 puan gerileyerek
ylizde 0,7 diizeyinde kalmistir. Hizmet grubunda da fiyat artislari, saghk, ulasim ve
haberlesme hizmetlerindeki fiyat ayarlamalar1 nedeniyle yiizde 2,7 olmustur. Mevsimsellikten
arindirilmis fiyat artislar1 incelendiginde hizmet grubunda fiyat artisinin yiizde 2,8 mal
grubunda ise yiizde 3,4 oraninda gerceklestigi goriilmektedir. Yillik fiyat artiglar1 Mart ay1
itibariyle, mal grubunda yiizde 29,3, hizmet grubunda ise yiizde 29,6 olarak gerceklesmistir
(Grafik 2).

7. TUFE’de gida grubu disinda biitiin sektorlerde fiyat artislar1 goreli olarak diisiik kalirken
saglik,ulastirma ve ¢esitli mal ve hizmetler gruplarinin diger gruplara gore biraz daha yiiksek
fiyat artis1 kaydettigi goriilmektedir. Bu gelismede, ulasim, hastane ve haberlesme
hizmetlerinde goriilen kamu fiyat artislar1 etkili olmustur.



Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlan
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullamilmistir.

8. Mevsimsellikten arindirilmis TUFE artis1 yiizde 3,1 ile 2002 yili Ocak ayindan sonra en
yiiksek diizeyine ulasmistir. Gida fiyatlarinin mevsimsellikten arindirilmis olarak yiizde 6,2
oraninda artmis olmasi bu gelismede 6nemli rol oynamuistir.

Grafik 3: TUFE ve Gida Disi TUFE
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmistir.



Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

9. Mart ayinda TEFE aylik artis orani, Subat ayma gore 0,1 puan artarak yiizde 3,2
seviyesinde gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis TEFE artis oraninin da Subat ayina
gore 0,1 puan arttig1 ve yiizde 3,0 seviyesinde oldugu goriilmektedir. Mart ayinda TEFE’deki
yiizde 3,2’lik artis oranina imalat sanayi sektoriiniin katkis1 1,3 puanda kalirken, tarim sektorii
katkisinin 1,8 puan olmasi Mart ayindaki TEFE artisinda tarim fiyatlarinin belirleyici
oldugunu gostermektedir.

10. Mart ayinda, tarim sektorii fiyat artis orani, Subat ay1 degeri olan yiizde 5,6’ nin iizerinde
yiizde 7,8 seviyesinde gergeklesmistir. Tarim fiyatlarindaki yiiksek oranli artisin, Antalya
cevresindeki sera alanlarmin su baskinina ugramasindan ve sert gecen kis mevsiminden
kaynaklandig1 tahmin edilmektedir. Benzer egilim mevsimsellikten arindirilmis verilerde de
gozlenmektedir: mevsimsel etkilerden arindirilmis tarim fiyatlar1 artis oran1 Subat ayindaki
ylizde 1,8 seviyesinden yiizde 4,2’ye cikmistir. Buna karsihik, tarim sektorii disarida
tutuldugunda, aylik TEFE artis oraninin Ocak ayindan itibaren gerilemesi dikkat ¢ekicidir.

11. Ocak ayinda kamu fiyat ayarlamalari ve uluslarast ham petrol fiyatlarindaki gelismelerin
petrol {riinleri imalati sektoriine yansimasi ile hizlanan kamu imalat sanayi fiyat artis orani,
Subat ayindan itibaren yavaslamistir. Mart ayinda ylizde 1,8 diizeyinde sinirli kalan kamu
imalat sanayi fiyat artis oran1 2002 yilinin ayn1 donemine gore diisiik kalmasiyla, yillik bazda
kamu imalat sanayi fiyat artis orani yiizde 47,6 diizeyine gerilemistir.

12. Ozel imalat sanayi fiyat artis orani piyasa beklentilerinin altinda yiizde 1,6 diizeyinde
gerceklesmistir. Yillik artis oranlarina bakildiginda, baz etkisinden dolay1 6zel imalat sanayi
fiyat artis oraninin Subat ay1 degeri olan ytizde 30,5°den yiizde 30,9’a ¢iktig1 g6zlenmektedir.

Grafik 4: TEFE ve Tarim Disi TEFE
Yilhik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim
(Mevsimsellikten Arindirilmig)*

120 6
TEFE - $E£E Tarim Dis1
---- TEFE Tarim Dis1 5
100 i
-“~\ II ‘\
\\\ 4 / I’ ll\
8 /Il \\ II ‘I
0 J/ \ ! \
’I’ \\ II
\ 3 / \ N\ \
60 A\ / N i \
/ ) N
S \ > T
40 RS N
\&__—;"7 ‘\// ~
20 — — — — ‘ (o] — — — — ‘
02:01 02:04 02:07 02:10 03:01 02:01 02:04 02:07 02:10 03:01

Kaynak: TCMB, DIE.

*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmigtir.

13. Mart ayinda enerji fiyat artis oran1 diisiik seviyesini koruyarak yiizde 0,6 diizeyinde
gerceklesmistir. Yillik artislar, su fiyatlarinda ytizde 32.9, elektrik ve dogalgaz fiyatlarinda ise
yiizde 13,9 diizeyinde gergeklesmistir.



. GORUNUM

14. Subat ay1 enflasyonunda ham petrol fiyatlar1 ve Ocak ayindaki hizli déviz kuru artiglarinin
yarattigi maliyet yonlii etkiler ile gida fiyatlarindaki yiikselis onemli rol oynamisti. Mart
ayinda ise gida fiyatlarindaki olumsuz gelismeler devam etmis, maliyet yonlii baskida ise
belirgin bir azalma gozlenmistir. Nitekim 6zel imalat sanayindeki diisiik fiyat artislar1 bu
goriisii destekler niteliktedir.

15. 2002 yilinda 6zel tiiketim harcamalar1 2002 yili son ¢eyreginde yiizde 4,2, yil genelinde
ise yilizde 2,0 oraninda artis gostermistir. Ancak, 6zel tiikketim harcamalarinin 2001 yili son
geyreginde yiizde 11,3 ve yilin tamaminda yiizde 9,1 gibi yiiksek bir oranda geriledigi goz
ontine alindiginda, hali hazirda, i¢ talebin diisiik bir seviyede oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Nitekim, TCMB Iktisadi Yonelim Anketi’nden elde edilen Reel Kesim Giiven Endeksi ve
Genel Gidisat Egilimi 2003 yili ilk iki ayinda 6nemli 6l¢tide gerileme gostermistir. Mevcut
gelismelerin yarattig1 ekonominin gidisatina iligskin belirsizlikler ve buna paralel olarak isgiicti
piyasasinda gozlenen olumsuz gelismelerin 2003 yilinda da devam etme olasiligt, 2003 yilinin
ilk yarisinda da 6zel tiiketim harcamalarindaki artisin sinirli kalacagina isaret etmektedir.

16. 2003 y1l1 i¢in uygulanmaya konulan siki maliye politikasi ¢er¢evesinde hedeflenen ylizde
6,5 oranindaki faiz dis1 fazlaya ulasabilmek i¢cin GSMH’nin yiizde 4,9’u kadar ek tedbir
alinmasi benimsenmistir. Bu ¢ergevede, kamu tiiketim harcamalarinin 2003 yilinda diisiik bir
oranda artmasi, kamu yatirimlarinin ise reel olarak gerilemesi beklenmektedir. Diger yandan,
faiz dis1 biitce fazlasi hedefini gerceklestirebilmek icin ek vergilerin getirilmesi, saglik
giderlerine katkilarin artirilmasi ve maas-ticret artiglariin siki kontrolii, 2003 yilinda i¢ talep
kaynakli bir enflasyonist baski ihtimalini azaltmaktadir.

17. Yukarida siralanan gelismelerin 1s18inda, iiretim maliyetlerinde belirgin bir artisin
gozlenmedigi ve talep yonli bir baskinin da heniiz bulunmadigi g6z 6niine alinirsa, Mart
ayindaki yiiksek enflasyon rakamini biiyilk oranda gida ve tarim fiyatlarma baglamak
miimkiin goriinmektedir. Bu cercevede, enflasyonda kalici bir artis trendine girildigini
sOylemek su andaki verilerle miimkiin gériinmemekte hatta gida disi sektorlerde bir 6nceki
yilin ayni ayna gore diisiis gozlenmektedir. Ozellikle 2002 Mart ayinin tarihsel anlamda
enflasyonun en diisik oldugu aylardan biri oldugu goz Oniine alinirsa, enflasyonla
miicadelede geriye doniisiin s6z konusu olmadigi agiktir.

18. Oniimiizdeki donemde iiretim maliyetleri agisindan belirleyici olabilecek faktorlerin
basinda Irak Savasi’nin siiresi gelmektedir. Bunun yaninda, tarim fiyatlarinda son aylarda
goriilen yiiksek artisin devam etme riski bulunmaktadir. Diger yandan, gecen yil Nisan ayinda
enflasyon orani ¢ok diisiik seviyelerde gerceklestigi icin, baz etkisinden dolay1 6niimiizdeki
donemde de yillik enflasyon rakamlarinda bir miktar artis goriilmesi olasidir. Ancak,
enflasyon hedefi i¢in asil belirleyici donem, 2002 yilinda mevsimsellikten arindirilmis
enflasyon oranlarinin yiikseldigi Haziran-Eyliil donemi olacaktir. Programin kesintisiz
uygulanmasina bagli olarak, yillik enflasyon oranlarinda bu donemden baslayarak tekrar
belirgin bir diisiis egiliminin olusacagi tahmin edilmektedir.

19. ik ii¢ aylik gelismeler yakindan analiz edildiginde, enflasyondaki artisin biiyiik oranda
gida ve petrol fiyat artislart gibi dissal faktorlerden kaynaklandigi goriilmektedir. Bu
durumda, 6niimiizdeki déonemde de i¢ talepteki canlanmanin sinirh olmasi, déviz kurunda
yukariya dogru keskin bir hareket goriilmemesi ve program disi kamu fiyat ayarlamalarina
basvurulmamasi varsayimiyla, gida dist TUFE’deki yillik artisin  enflasyon hedefi
dogrultusunda seyredecegi tahmin edilmektedir. Bu noktada, enflasyonla miicadeledeki
kazanimlarin korunabilmesi i¢in ekonomi politikalarinin tutarli ve kararli bir sekilde
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uygulanmasi ile giiven ortaminin giiclendirilerek bekleyislerin olumlu etkilenmesi 6nem
kazanmaktadir.

Grafik 5: TCMB Beklenti Anketine Gore Enflasyon Bekleyisleri

Yil Sonu Enflasyon Bekleyisleri ve Enflasyon Hedefi: 2002-2003
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