Say1:2003-33
9 Haziran 2003
MAYIS AYI ENFLASYONU VE GORUNUM
L GENEL DEGERLENDIRME

1. Mayis ayinda TUFE yiizde 1,6 oraninda artarken, TEFE yiizde 0,6 oraninda gerilemistir.
Yillik bazda enflasyon oranlari da TUFE’de yiizde 30,7, TEFE’de ise yiizde 33,7 olarak
gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis artiglar ise TEFE ve TUFE’de sirasiyla yiizde
0,2 ve yiizde 2,5 olmustur.

2. Mayis aymnda Tiirk lirasinin giiclenmesi ve akaryakit {iriinleri fiyatlarindaki gerileme,
TEFE enflasyonunun 1987 yili Haziran aymdan bu giine ilk defa negatif gerceklesmesine
neden olmustur. Bu durum, ekonomideki maliyet baskisinin Nisan ayinda oldugu gibi Mayis
ayinda da zayiflamaya devam ettigine isaret etmektedir.

3. TUFE artisinda ise gida fiyatlart onemli rol oynamistir. Genel TUFE artis1 gegen yilin
Mayis aymin iizerinde gerceklesmesine ragmen, gida disi TUFE artisi yiizde 1,5 ile 2002 yil
Mayis ayinin gerisinde kalmistir. Gida disi TUFE’deki artis bir onceki aya gore de
yavaslamis, Nisan ayinda yiizde 29,3 olan gida dist TUFE’deki yillik enflasyon Mayis ayinda
ylizde 28,6’ya gerilemistir. Benzer sekilde tarim disi TEFE’de de enflasyondaki diisiis
TEFE’ye gore daha belirgin olmus, yillik fiyat artis1 ylizde 29,2 olarak gerceklesmistir (Tablo

).

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Ayhik % Degisim

2002 2003 2003 2003 2002 2003

Mayis Mayis Mart Nisan Mayis Mayis
TUFE 46,2 30,7 3,1 2,1 0,6 1,6
Mallar 50,4 314 3,3 2,5 0,1 1,6
Hizmetler 38,6 29,5 2,7 1,3 1,6 1,5
Gida Dis1 445 28,6 1,5 2,1 2,0 1,5
Gida 52,0 37,8 8,2 1,9 -3,8 1,9
TEFE 49,3 33,7 32 1,8 0.4 -0,6
Kamu 46,7 30,4 1.9 -1,2 2,7 -2,7
Ozel 50,3 35,0 3,7 2,9 -0,4 0,2
Kamu imalat 46,6 35,0 1,8 -0,9 2,9 -3,0
Ozel Imalat 47,4 28,0 1,6 0,7 1,5 0,3
Tarim 56,0 48,1 7,8 7,2 -4,1 -0,1
Tarim Dis1 47,3 29,2 1,8 0,0 1,9 -0,8
Tarim ve Enerji Dig1 47,0 30,1 1,8 0,0 2,0 -0,9

Kaynak: TCMB, DIE.

4. Mevsimsellikten arindirilmis enflasyonun son ii¢ aydaki ortalamasi TEFE’de yiizde 1,4
TUFE’de ise yiizde 2,4 olmustur. S6z konusu ortalama oranlar yillik bazda sirasiyla yiizde
19,0 ve yiizde 33,2°ye karsilik gelmektedir. Ayn1 donemde, soz konusu biiyiikliikler aylik
olarak tarim dist TEFE’de yiizde 0,3 gida dis1t TUFE’de ise yiizde 1,9 olmustur. Bu artislar
yillik olarak, tarrm dis1t TEFE’de yiizde 3,4’e, gida disit TUFE’de ise yiizde 25,9°a karsilik
gelmektedir (Grafik 1).



Grafik 1: Yillik Yiizde Degisim ve Uc Ayhk Hareketli Ortalamalar
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Kaynak: TCMB, DIE

Tiiketici Fiyatlarindaki Gelismeler

5. Mayis ayinda TUFE artis1 bekleyislerin 0,4 puan iizerinde kalmis, yiizde 1,6 oranindaki
fiyat artisinin 1,2 puani gida ve giyim gruplarindan kaynaklanmistir.

6. Mal grubu fiyat artis1, giyim grubundaki yiizde 6,4 oranindaki artisa ragmen ylizde 1,6
oraninda gerceklesmistir. Hizmet grubunda da fiyat artisi, saglik hizmetleri fiyat artisinin
diisiik oranda kalmasina karsin, ozellikle ulasim hizmetleri fiyatlarindaki artisin katkisiyla
ylizde 1,5 olmustur. Mevsimsellikten arindirilmis fiyat artislar1 incelendiginde, mal ve hizmet
grubunda fiyat artisinin Mayis ayinda yiizde 2,3 oraninda gergeklestigi goriilmektedir. Yillik
fiyat artiglar1 da Mayis ayi itibariyle, mal grubunda yiizde 31,4, hizmet grubunda ise yiizde
29,5 olarak gergeklesmistir (Grafik 2).

7. Gida, icki ve tiitiin grubu fiyat artisi, Mayis ayinda yiizde 1,8 oraninda gergeklesmistir.
Mevsimsellikten arindirilarak bakildiginda, gida grubu fiyat artisi yiizde 4,2 ile Mart ayindaki
ylizde 6,2°lik artisin ardindan son 17 ayda gerceklesen en yiiksek ikinci artis olmustur . Gida
fiyatlarindaki artista onceki aylarda tarim fiyatlarinin izledigi yiiksek seyrin onemli rol
oynadig diisiiniilmektedir. Giyim grubu fiyat artis1 ise mevsimsellikten kaynaklanmistir.

8. TUFE’de gida ve giyim disindaki gruplarda genel olarak fiyat artislar1 oldukga sinirli
kalmistir. Kira artiginin ytizde 1,5 ve buna paralel olarak konut grubu genel artiginin yiizde 0,9
oraninda kalmasi, Nisan ayindan sonra Mayis ayinda da TUFE artisin1 sinirlayan 6nemli bir
etken olmustur. Bu gelismede iki aydir gerileyen akaryakit fiyatlarinin konutun isinma
maliyetlerini diisiirmesi de 6nemli bir rol oynamistir. Konut disinda, ulastirma, saglik, eglence
egitim ve c¢esitli mal ve hizmetler sektorlerinde de fiyat artis1 yiizde 1’in altinda kalmistir.
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Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlar
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*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullamilmistir.

9. Mevsimsellikten arindirilmis TUFE artis1 yiizde 1,7°den yiizde 2,5’e yiikselmekle beraber,
bu durum biiyiik oOlgiide gida fiyatlarindaki artistan kaynaklanmistir. Mevsimsellikten
arindirtlmis gida fiyatlari aylik artisinin Nisan ayinda ytizde 0,6’dan, Mayis ayinda yiizde
4,2’ye yiikseldigi goriilmektedir. Buna karsin, mevsimsellikten arindirilmis gida dist TUFE
artisinin ytizde 1,5 ile son 8 aydaki en diisiik degerine geriledigi dikkat ¢cekmektedir

(Grafik 3).

Grafik 3: TUFE ve Gida Dis1i TUFE
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Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

10. May1s ayindaki yiizde 0,6'lik TEFE diisiisiine imalat sanayi sektoriiniin katkis1 —0,5 puan,
madencilik ve tasocak¢ili@i sektoriiniin katkist ise -0,1 puan olmustur. Mevsimsellikten
arindirilmis TEFE enflasyonu da, sadece yiizde 0,2 oraninda artis gostermistir. Mayis ay1
TEFE enflasyon gelismelerinde imalat sanayi fiyatlar1 belirleyici olmustur.

11. 2002 yili Aralik ayindan itibaren yiiksek seyreden aylik tarim fiyat artis orani, Mayis
ayinda yiizde -0,1 oraninda gergekleserek TEFE’deki diististi desteklemistir (Grafik 4). Buna
karsin, tarim dis1 TEFE’deki gerileme nedeniyle tarim fiyatlar1 ile TEFE birikimli artis
oranlar1 arasindaki fark ilk bes aylik donemde de korunmus, tarim fiyatlarindaki birikimli artis
orani yiizde 31,4 ile soz konusu donemdeki toplam TEFE artig orani olan yiizde 13,7 nin
oldukca tizerinde kalmistir. Mevsimsellikten arindirtlmis olarak bakildiginda da, tarim fiyat
artis oraninin Nisan ayindaki yilizde 4,9’un ardindan Mayis ayinda yiizde 3,4 seviyesine
geriledigi, ancak yine de mevsimsellikten arindirilmis TEFE artis orani olan yiizde 0,2 nin
oldukga iizerinde kaldig1 goriilmektedir.

12. Ote yandan, Ocak ayindan beri siirekli olarak gerileyen tarim dis1 TEFE aylik artis orani,
Mayis ayinda yiizde -0,8 olarak gergeklesmistir. Yillik oranlara bakildiginda da, tarim disi
TEFE’nin Nisan ayindaki ylizde 32,8 diizeyinden yiizde 29,2°ye geriledigi goriilmektedir
(Grafik 4). Tarimdis1 TEFE enflasyonunda gerileme, toplam imalat sanayi fiyatlarinin yiizde
0,7 oraninda gerilemesinden kaynaklanmistir.

13. Kamu imalat sanayi fiyatlar1 Mayis ayinda da gerilemeye devam etmis ve yiizde 3,0
oraninda diisiis gostermistir. Bu gelismede, kamu imalat sanayi icinde en yiiksek agirhiga
sahip olan petrol iiriinleri imalati sektorii fiyatlarinin, uluslararasi ham petrol fiyatlarinda ayin
ilk yarisinda meydana gelen diisiise ve Tirk lirasinin giiclenmesine bagl olarak yiizde 4,1
oraninda gerilemesi 6nemli rol oynamistir. Boylelikle, Mayis ayinda, yillik fiyat artis orani
kamu imalat sanayinde ylizde 43,2’den yiizde 35°e gerilemistir.

14. Ozel imalat sanayi fiyatlari ise, maliyet baskisinin etkisini kaybettigi Nisan ayinda oldugu
gibi Mayis ayinda da simirlt bir oranda, ytizde 0,3 oraninda, artmistir. Bu oran, 6zel imalat
sanayi fiyatlarinda 1982-2003 yillar1 arasinda goriilen en diisiik artis oranidir. Buna paralel
olarak, ozel imalat sanayi yillik artig orani, Mayis ayinda ytizde 28’e gerilemistir.

Grafik 4: TEFE ve Tarim Dis1 TEFE
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*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmigtir.



1L GORUNUM

15. Nisan ayi, savasin bitmesiyle birlikte, “olaganiistii” kosullarin ortadan kalktig1 ve
enflasyon agisindan goriiniimiin olumluya dénmeye basladigi bir ay olmustu. Bu siire¢ doviz
kurlarindaki gerileme ve akaryakit fiyatlarindaki gelismelerle birlikte, 1987 yili Haziran
ayindan bu giine ilk defa TEFE’de fiyatlarin 0,6 oraninda diismesi ile sonuglanmistir.
TUFE’de de mevsimsel olarak artan giyim fiyatlar1 ve beklentilerin &tesinde yiiksek artis
gosteren gida fiyatlar1 disindaki gruplarda fiyat artislar1 oldukga diisiik kalmaistir.

16. TUFE’de Mayis ay1 gerceklesmesi bekleyislerin iizerinde olmus, yillik enflasyon da yiizde
30,7’ye yiikselmistir. Ancak, bu durumun, gida ve giyim fiyatlarindaki artiglar ve daha 6nce
de bir kag kez altin1 ¢izdigimiz gibi 2002 yil1 ilk yarisinda enflasyonun seyrinden kaynaklanan
baz etkisi nedeniyle ortaya ¢iktigi agiktir. Nitekim, gida ve tarim dis1 gruplardaki fiyat artiglari
incelendiginde enflasyondaki olumlu gidisat daha belirgin olarak goriilmektedir.
Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore gida dis1t TUFE ve tarim disi TEFE aylik artislari
yilin ilk dort ayma gére énemli oranda yavaslamis, yillik fiyat artislar1 da diismeye devam
etmistir.

17. Gegtigimiz aylarda tarim fiyatlarindaki artislarin TUFE gida grubu iizerinde yaratabilecegi
olumsuzluklara dikkat c¢ekmistik. Bu olumsuzluklarin Mayis ay1 rakamlarinda kismen
goriildiigli sdylenebilir. Bununla birlikte, oniimiizdeki donemde gida fiyatlarinin seyrinin de
olumluya dénmesi beklenmektedir. Yilin ilk bes ayinda mevsimsellikten arindirilmis olarak
dahi oldukca yiiksek oranda artis gosteren tarim fiyatlarinin Haziran ayindan itibaren hava
kosullarinin da iyilesmesi ile belirgin bir sekilde diismesi ve gida fiyatlarint da olumlu
etkilemesi olas1 goriilmektedir. Bu durumda ontimiizdeki donemde, TEFE enflasyonundaki
benzer egilimin TUFE’de de goriilecegi tahmin edilmektedir.

18. Buna karsin, Mayis ay1 sonunda gerceklesen kamu fiyat artislari enflasyon egiliminde
ontimiizdeki aylarda beklenen diisiisii sinirlayabilecek bir risk unsuru olarak goriilmektedir.
Diger taraftan dogal gaz fiyatlarinda yapilan indirim bu olumsuzlugun etkilerini
sinirlayabilecektir. Ayrica, i¢ talepte goriilen canlanma sinyallerinin yilin ikinci yarisinda
belirginlesme olasilig1 da enflasyon acisindan risk olusturabilecektir.

19. Sonug olarak, enflasyonda olumlu gelismeler gdzlenmesine ragmen, Mayis ay1 TUFE
enflasyonu bekleyislerin biraz tizerinde kalmis, yilin ilk bes ayinda birikimli enflasyon yiizde
12,2’ye ulasmistir. Ancak, enflasyonun bilesenleri incelendiginde, TUFE enflasyonunu
yiikselten faktorlerin yaz aylarinda tersine dénmesi beklenmekte, dolayisiyla oniimiizdeki
donemin enflasyon agisindan iyimser bir donem olacagi tahmin edilmektedir. Bu baglamda,
yil sonu enflasyon hedefinin ulasilabilir olmasi i¢in daha 6nce de pek c¢ok defa altim
cizdigimiz gibi, kamu fiyat ayarlamalarinin hedeflenen enflasyonla uyumlu bir sekilde devam
etmesi, i¢ talebin fiyatlar iizerinde yukar1 yonlii baski yaratmamasi, yapisal reformlarla mali
disiplinin kararhlikla strdiiriilmesi ve bekleyislerin iyi yonetilerek mali piyasalardaki
dalgalanmalarin en aza indirilmesi gerekmektedir.
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