Say1:2003-27 7 Mayis 2003
NiSAN AYI ENFLASYONU VE GORUNUM
I GENEL DEGERLENDIRME

1. Nisan ay1 fiyat artis oranlar1 TEFE ve TUFE’de sirasiyla yiizde 1,8 ve yiizde 2,1 olarak
gerceklesmistir. Aylik artislarin 2002 yili Nisan ay1 diizeyinde gerceklesmesiyle TEFE ve
TUFE’nin yillik artis oranlar1 5nemli 6lciide degismemis, sirasiyla yiizde 35,1 ve yiizde 29,5
olarak gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis artis oranlari, TEFE ve TUFE’de
sirastyla yiizde 1,5 ve yiizde 1,7 olmustur.

2. Subat ay1 enflasyonunda ham petrol fiyatlar1 ve Ocak ayindaki hizli déviz kuru artislarin
yarattig1 maliyet yonlii etkiler ile gida fiyatlarindaki yiikselis belirleyici olmustu. Mart ayinda
ise gida fiyatlarindaki olumsuz gelismeler devam etmis, maliyet yonlii baskinin azaldigi
gozlenmisti. Bu gelismelere karsilik, Nisan ayinda, uluslararast ham petrol fiyatlarinda ve
kurlarda gozlenen gerilemeyle s6z konusu maliyet yonlii baskilar da tersine donmiistiir.

3. TEFE’de fiyat artislarmin biiyiik 6lgiide tarim sektoriinden kaynaklandigi, tarim sektorii
disarida birakildiginda ise TEFE nin Mart ayina gore artmadigi gozlenmektedir. Gida dist
TUFE ise aylik olarak yiizde 2,1 oraninda artmistir. Genel TEFE ve TUFE artislari gegen yil
Nisan ay1 diizeylerinde olmakla birlikte, tarim dist TEFE ve gida dist TUFE artis oranlarinmn
gecen yilin Nisan ayina gore diistiigti goriilmektedir. Boylelikle, yillik bazda artis oranlari,
tarim dis1 TEFE’de yiizde 32,8’e, gida dist TUFE’de ise yiizde 29,3 e gerilemistir (Tablo 1).

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Ayhik % Degisim
2002 2003 2003 2003 2002 2003
Nisan Nisan Subat Mart Nisan Nisan
TUFE 52,7 29,5 2,3 3,1 2,1 2,1
Mallar 59,3 29,4 2,5 3,3 2,4 2,5
Hizmetler 40,9 29,7 1,8 2,7 1,3 1,3
Gida Dist 48,9 29,3 L5 1,5 2,5 2,1
Gida 65,8 30,0 4,8 8,2 0,7 1,9
TEFE 58,0 35,1 3.1 3,2 1,8 1,8
Kamu 52,7 37,7 3,8 1,9 2,4 -1,2
Ozel 60,1 34,1 2,9 3,7 1,6 2,9
Kamu imalat 51,4 43,2 4,1 1,8 2,2 -0,9
Ozel imalat 55,6 29,4 1,5 1,6 1,9 0,7
Tarim 69,3 42,1 5,6 7.8 1,0 7,2
Tarim Dis1 54,6 32,8 2.4 1,8 2,1 0,0
Tarim ve Enerji Disi 54,2 33,9 2,5 1,8 2,1 0,0

Kaynak: TCMB, DIE.

4. Mevsimsellikten arindirilmis enflasyonun son ii¢ aydaki ortalamasi TEFE’de ytzde 2,4
TUFE’de ise yiizde 2,5 olmustur. S6z konusu ortalama oranlar yillik bazda sirasiyla yiizde
33,2 ve yiizde 34,5’e karsilik gelmektedir. Aym1 dénemde, s6z konusu biiyiikliikler aylik
olarak tarim dis1 TEFE’de yiizde 1,9 gida disit TUFE’de ise yiizde 2,3 olmustur. Bu artislar
yillik olarak, tarim dis1t TEFE’de yiizde 25,3’e, gida dist TUFE’de ise yiizde 32,1’e karsilik
gelmektedir (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. Nisan ayinda, TUFE enflasyonu yiizde 2,1 ile bekleyislerin altinda kalmistir. TUFE’de,
yiizde 2,1’lik artisin 1 puani yeni sezonun agilmasi ile artan giyim grubu fiyatlarindan
kaynaklanmistir.

6. Mal grubu fiyat artist giyim grubundaki fiyat artisinin etkisiyle yilizde 2,5 oraninda
gerceklesmistir. Hizmet grubunda ise fiyat artislari, kira grubu fiyatlarindaki siirli yiikselisin
etkisiyle yiizde 1,3 oraninda kalmistir. Mevsimsellikten arindirilmis veriler incelendiginde
hizmet grubunda fiyat artisinin ytizde 2,0 mal grubunda ise ytizde 1,5 oraninda gergeklestigi
gozlenmektedir. Boylelikle, her iki grupta fiyat artis orani son iki aya gore onemli oranda
yavaslamistir. Yillik fiyat artislar1 Nisan ay1 itibariyle, mal grubunda yiizde 29,4, hizmet
grubunda ise yiizde 29,7 olarak gergeklesmistir (Grafik 2).

7. TUFE’nin alt gruplari incelendiginde, gida grubu fiyat yiikselislerinin tarim fiyatlarindaki
yiiksek oranli artiglarin devam etmesine ragmen sinirh diizeyde kaldig1 goriilmektedir. Bunun
yaninda, konut grubu fiyatlar1 da Nisan ay1 enflasyonunu sinirlandiran bir diger Snemli faktor
olmus, konut grubu fiyatlar1 yiizde 0,6 ile 1994-2003 donemindeki en diisiik aylik artisi
gostermistir. S6z konusu gelismede, kira artis oraninin Nisan ayinda yiizde 1,1 ile tarihsel
olarak oldukc¢a diisiik bir diizeyde kalmasi ve akaryakit iiriinleri fiyatlarinin gerilemesi ile
konut 1sinma maliyetlerinin digmesi etkili olmustur.

8. Elektrikli-elektriksiz ev aletleri, 6zel ulagim araglar1 ve eglence kiiltiir araclarindan olusan
dayanikli tiikketim mallar1 grubunda fiyat artiglar1 Nisan ayinda yiizde 3,9 olmustur. Bu grubun
fiyatlarinda goreli bir hizlanma goriilmekle beraber, ylizde 7,1 olan ilk dort aylik birikimli
artis oraninin  gectigimiz yillarin ayni donemleri ile karsilastirildiginda hala ¢ok diisiik bir
seviyede oldugu goriilmektedir. Dayanikli tiiketim mallar1 fiyatlarindaki s6z konusu
hizlanmanin 6nemli nedenlerinden bir tanesinin de gectigimiz aylarda gerceklesen kur
artisinin gecikmeli etkisi oldugu diisiiniilmektedir.
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Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlan
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Kaynak: TCMB, DIE.
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*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS ydntemi kullanilmistir.

9. Mevsimsellikten arindirilmis TUFE artis orani yiizde 1,7 ile 2003 yilinda Ocak ayindan
sonra en diisiik seviyede gergeklesmistir. S6z konusu gelismede, mevsimsellikten arindiriimis
gida fiyat artis oraninin Mart ayindaki ylizde 6,1 diizeyinden yiizde 0,5’e gerilemesi ve gida
dist TUFE artisinin son iki aya gore 6nemli olgiide yavaslamasi 6nemli rol oynamistir

(Grafik 3).

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

10. Nisan ayinda TEFE aylik artis orani, Mart ayma gore 1,4 puan gerileyerek ytizde 1,8
diizeyinde kalmistir. Mevsimsellikten arindirilmis TEFE artis oraninin da Mart ayma gore 1,5
puan geriledigi ve yiizde 1,5 seviyesinde gergeklestigi goriilmektedir. Nisan ayinda
TEFE’deki ytizde 1,8’lik artis oranina tarim sektorii katkist 1,8 puan, imalat sanayi
sektoriiniin katkis1 0,1 puan, madencilik sektoriiniin katkisi ise -0,1 puan olmustur. Boylelikle,
Nisan ayindaki TEFE artis oraninda tarim sektoriindeki fiyat artiglar1 belirleyici olmustur.

11. Nisan ayinda, tarim sektorii fiyat artis orani, Mart ay1 ger¢eklesmesinin 0,6 puan altinda
ylizde 7,2 seviyesinde gerceklesmistir. Boylelikle tarim fiyatlari ilk dort ayda birikimli olarak
yiizde 31,5 oraninda artmistir. S6z konusu yiiksek artig oranlarinin, oniimiizdeki aylarda yaz
mevsiminin taze sebze ve meyve fiyatlarin1 olumlu etkilemesi ile birlikte yavaslayacagi
tahmin edilmektedir. Tarim fiyat artis oranlarindaki yiikselis egilimi mevsimsellikten
arindirtlmis verilerde de gozlenmektedir: mevsimsel etkilerden armdirilmis tarim fiyatlari
artis orant Mart ayma gore 0,6 puan artarak yiizde 5’e yiikselmistir. Tarim sektorii
fiyatlarindaki ytiksek oranli artiglara karsilik, tarim dist TEFE nin aylik artis oraninin Ocak
ayindan itibaren geriledigi goriilmektedir (Grafik 4).

12. Ocak ayinda imalat sanayi fiyatlar1 aylik artis oranindaki yiikselis, biiyiik Ol¢iide
uluslararasi ham petrol fiyatlarindaki gelismelerin petrol iirtinleri imalati sektoriine yansimasi
ile hizlanan kamu imalat sanayi fiyatlarindan kaynaklanmisti. Buna karsilik, takip eden
donemde kamu imalat sanayi fiyat artis oranlar1 azalmistir. Irak savasinin sona ermesinin
ardindan uluslararas1 ham petrol fiyatlarinda ve kurda gézlenen istikrarli seyir, Nisan ayinda
kamu imalat sanayi fiyat artis oranini1 yiizde —0,9 diizeyine diistirmiistiir. Boylelikle, kamu
imalat sanayi fiyatlarinin yillik artis oran1 Mart ay1 degeri olan yiizde 47,6’dan yiizde 43,2’ ye
gerilemistir.

13. Ozel imalat sanayi fiyat artis orani piyasa beklentilerinin altinda yiizde 0,7 diizeyinde
gerceklesmistir. S6z konusu diizeyin sinirli kalmasinda, uluslararasi ham petrol fiyat ve kur
kaynakli maliyet yonlii bir baskinin olmamasi etkili olmustur. Yillik bazda, 6zel imalat sanayi
fiyat artis oranmin Mart ayr degeri olan yilizde 30,9°dan yilizde 29,4°’e geriledigi
gozlenmektedir.
Grafik 4: TEFE ve Tarim Disi TEFE
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Kaynak: TCMB, DIE.
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14. Nisan ayinda enerji fiyatlar1 yiizde 0,4 oraninda azalmistir. 2003 yilinda enerji
sektoriindeki birikimli artis yiizde 1,8 ile ylizde 14,4°liikk birikimli TEFE artisinin oldukca
gerisinde kalmistir. Yillik bazda artislar, su fiyatlarinda yiizde 34,8, elektrik ve dogalgaz
fiyatlarinda ise ytizde 11,5 diizeyinde gerceklesmistir.

. GORUNUM

15. Mart ay1 enflasyonunda, gida fiyatlarindaki olumsuz gelismelerin devam etmesinin yani
sira maliyet yonlii baskilarin azalmasi belirleyici olmustu. Nisan ayinda ise, Irak Savasi’nin
beklenenden erken sona ermesi ve IMF’nin 4. gozden gegirme c¢alismalarinin
tamamlanmasiyla doviz kurlarinda gerileme gozlenmis, ve petrol fiyatlarindaki diisiisle
birlikte 2003 yili basindan itibaren enflasyon iizerinde etkili olan maliyet yonlt baskilar
etkisini yitirmistir.

16. Subat ve Mart aylarindaki “Enflasyon ve Goriiniim” bashkli duyurularimizda
enflasyondaki yiikseliste baz etkisinin de etkili oldugunu, 2003 Haziran ayindan itibaren bu
etkinin ortadan kalkacagimi ve Irak savasina bagli olarak meydana gelen “olagantistii”
gelismelerin sona ermesi durumunda enflasyonun tekrar diisiis egilimine girecegini
belirtmistik. Nitekim, 2003 yili1 Subat ayindan itibaren yiikselise geg¢en yillik enflasyonun
Nisan ayinda durakladig1 goriilmektedir.

17. Fiyatlar1 daha ¢ok doga kosullarina bagli olan, tarim ve gida gibi, alt sektorler
cikarildiginda, TEFE ve TUFE enflasyonundaki olumlu gelismeler daha agik bir sekilde
ortaya ¢ikmaktadir: Tarim dist TEFE Mart ayindaki ylizde 35,6 diizeyinden yiizde 32,8’e,
gida dist TUFE ise yiizde 29,7°den yiizde 29,3’e gerilemistir. Maliyet yonlii baskilarin ortadan
kalktigi ve kisa donemde i¢ talepte de belirgin bir canlanma olmayacagi gtz Oniine
alindiginda, oniimiizdeki aylarda gida ve tarim disi1 enflasyon oranlarindaki diisiisiin devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, Subat ve Mart aylarinda yillik enflasyon oranlarindaki
yiikseliste katkisi olan baz etkisinin Haziran ayindan itibaren kismen azalmasiyla 6ntimiizdeki
aylarda yillik enflasyonda belirgin bir dusiis goriilebilecektir.

18. Sonug olarak, enflasyonda olumlu gelismeler gozlenmesine ragmen, yil sonu enflasyon
hedefine ulasilabilmesi i¢in, mali disiplinin tavizsiz siirdiiriilmesi, kamu fiyat ayarlamalar1 ve
gelirler politikalarinin hedeflenen enflasyonla uyumlu bir sekilde devam etmesi, yapisal
reformlarin kararlilikla uygulanmasi ve bekleyislerin iyi yoOnetilerek mali piyasalardaki
dalgalanmalarin en aza indirgenmesi olmazsa olmaz kosullar olarak ortaya ¢ikmaktadir.
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