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BASIN DUYURUSU

EKiM AYI ENFLASYONU VE GORUNUM
. GENEL DEGERLENDIRME

1. Ekim ayinda fiyat artislar1 piyasa beklentileri paralelinde ger¢eklesmis ve tiiketici fiyatlar
yiizde 3,3, toptan esya fiyatlar1 ise yiizde 3,1 oraninda artmustir. Boylece, Ocak-EKim
doneminde TUFE artis1 yiizde 24,0, TEFE artis1 da yiizde 25,5 olarak gergeklesmistir. Yillik
enflasyon oranlar1 diisiis egilimini siirdiirmiis ve artis oranlar1 TUFE’de yiizde 33,4°e,

TEFE’de ise ylizde 36,1’e gerilemistir.

2. Son ii¢ ayda doviz kurunun goreli istikrar kazanmasi ve i¢ talebin sinirlayici etkisinin

devam etmesi Ekim ayinda da enflasyon gelismelerini olumlu etkilemeye devam etmistir.

3. Gida ve giyim fiyatlarinda mevsimsel etkilerden kaynaklanan yiiksek artis oranlari, Ekim
ayinda tiiketici fiyat artisinin altinda yatan temel unsurlar olmustur. Toptan esya fiyatlar ise,
tarim fiyatlarindaki son bes yilin en yiiksek Ekim ay1 artisi olan yiizde 8,1’lik artistan olumsuz
etkilenmistir. Ancak, imalat sanayi ve enerji fiyat artis oranlarmin 1983 yilindan itibaren
gerceklesen en diisiik Ekim ay1 oranlart olmasi TEFE artisini sinirlamistir. Ekim ayinda gida

dis1 TUFE yiizde 2,9 oranminda, tarim disi TEFE ise yiizde 1,8 oraninda artmustir.

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Aylik % Degisim
2001 2002 2002
Ekim Ekim Agustos Eyliil Ekim
TUFE 66,5 33,4 2,2 3,5 3,3
Mallar 77,0 34,0 1,2 4,0 4,2
Hizmetler 49,2 32,5 4,1 2,6 15
Gida Dis1 67,1 33,7 2,7 3,0 2,9
TEFE 81,4 36,1 2,1 3,1 3,1
Kamu 100,4 33,8 2,7 3,3 1,7
Ozel 74,5 37,1 1,9 3,0 3,7
Kamu Imalat 98,8 35,2 2,5 3,4 1,6
Ozel imalat 88,7 31,1 2,3 2,5 1,8
Tarim Dis1 92,9 32,3 2,5 29 1,8
Tarim ve Enerji Dis1 91,6 32,5 2,5 2,9 1,9




Kaynak: TCMB, DIE.

4. Mevsimsellikten armndirilmis TUFE ve TEFE’nin ii¢ ayhik hareketli ortalamalarinin
yilliklandirilmasi yoluyla hesaplanan yi/lik enflasyon Eyliil ayinda oldugu gibi Ekim ayinda
da gerilemeye devam etmis ve TEFE’de yiizde 31,4, TUFE’de ise yiizde 28,4 olarak
gerceklesmistir. Bu sekilde hesaplanan yillik enflasyon, tarim disi TEFE de yiizde 32,7’ye,
gida disi TUFE’de de yiizde 27,0’ye gerilemistir.

Grafik 1: Yilhk Yiizde Degisim ve U¢ Aylik Hareketli Ortalamalar

TUFE ve Gida Disit TUFE TEFE ve Tarim Disi1 TEFE

(*) Ug Aylik Hareketli Ortalama (Yilliklandirilmis, Mevsimsel Diizeltme Yapilmis)
Kaynak: TCMB, DIE

Tiiketici Fiyatlarindaki Geligmeler

5. Ekim aymda TUFE’de meydana gelen yiizde 3,3 oranindaki artis, biyiik 6lgiide gida ve
giyim fiyatlarinin mevsimsellik nedeniyle ylikselmesinden kaynaklanmistir. Gida ve giyim
gruplar1 disarida birakildiginda ise TUFE artis1 yiizde 1,7 ye gerilemektedir. Mevsimsellikten
armdirilmis TUFE artis1 Eyliil ayindan sonra, Ekim ayinda da gerilemeyi siirdiirmiis ve bir
onceki aya gore 0,3 puan diiserek ylizde 1,7 olarak gerceklesmistir. Bu gerilemede 6zellikle
konut ve ev esyasi sektorlerindeki fiyat artiglarinin simirli kalmasi etkili olmustur. Her iki
sektorde de son dokuz yilin en diisiik Ekim ayi fiyat artislar1 ger¢eklesmistir. Haziran ayindan
itibaren artig egilimi gosteren mevsimsellikten armdirilmis gida, icki ve tiitiin fiyatlari, Ekim
aymda onemli bir artig gostermemistir. Mevsimsellikten arindirilmis tiiketici fiyatlarinda en

yiiksek oranli artig giyim ve ayakkabi alt kaleminde ger¢eklesmistir.



6. Gida ve giyim gruplarinda meydana gelen mevsimlik fiyat artiglari, Ekim ayinda mal grubu
fiyatlarinin ytlizde 4,2 oraninda artmasina neden olmustur. Kiralar yiizde 2,6 oraninda artarak
Eyliil ayina gore dnemli dl¢lide yavaslamigtir. Kira disindaki hizmet grubu fiyat artiglarinin
cok diisiik oranlarda gergeklesmesi sonucu hizmet grubu genelinde enflasyon ylizde 1,5
oraninda kalmistir. Mevsimsellikten arndirilmis verilere gore mal ve hizmet gruplarinda
fiyatlar yiizde 1,8 oraninda yiikselmis ve fiyat artis hizinda bir dnceki aya gore gerileme
gozlenmistir. Ekim ay1 itibariyle yillik fiyat artis1 mal grubunda ytlizde 34’e, hizmet grubunda
ise ylizde 32,5’e gerilemistir.

Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlari
Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

(Mevsimsellikten Arindirilms)*

Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullamilmstir.

7. Ekim ayinda, gida dist TUFE giyim fiyatlarinda meydana gelen yiizde 12,7’lik artisin
etkisiyle ylizde 2,9 oraninda yiikselmistir. Giyim fiyatlarindaki bu artig, Ekim ayinda
mevsimsellikten armdirilmis gida dist TUFE artisinin bir dnceki aya gore hizlanmasma yol
agmustir. Ancak, yillik bazda fiyat artis hiz1 diismeye devam etmis, yillik gida dis1 TUFE artisi
yiizde 33,7’ye gerilemistir (Grafik 3).



Grafik 3: TUFE ve Gida Dis1 TUFE
Yilhk Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

(Mevsimsellikten Arindirilns)*

Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullamlmstir.

Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

8. Ekim ayinda mevsimselligin TEFE enflasyonunda 1,2 puan artirict etkisi goriilmektedir.
Ayrica, Mayis ayindan sonra artis egilimi gosteren mevsimsellikten arindirilmis toptan esya
fiyatlarinin Temmuz ayindan sonra azalis egilimine girdigi ve bu egilimini Ekim ayinda da
devam ettirdigi gozlenmektedir. Tarim fiyatlarindaki yiizde 8,1°lik artisin TEFE’yi olumsuz
etkilemesine karsin, imalat sanayi fiyat artisinin yiizde 1,8 oraninda kalmast TEFE
enflasyonunu sinirlamistir. Tarim fiyatlarinda Nisan-Agustos doneminde gozlenen yiizde 10,7
oranindaki gerileme tersine donmiis, tarim fiyatlari Eylil ve Ekim aylarinda TEFE

enflasyonuna sirasiyla 0,9 ve 1,8 puan katkida bulunmustur.

9. Kamu imalat sanayi fiyatlari, Subat ayindan bu yana gozlenen en diisiikk artis oranini
gostermistir. Kamu fiyat artiglarindaki yavaslama ve Tiirk lirasinin son ti¢ aydaki istikrarl
seyri, 6zel imalat sanayi fiyat artiglarin1 da sinirlamig, 6zel imalat sanayiinde fiyat artisi son
yedi aydaki en diisiik seviyesine gerilemistir. Bu gelismelere bagl olarak, Agustos ayindan
itibaren gerileyen mevsimsellikten arindirilmis TEFE artisi bu egilimini Ekim ayinda da
stirdiirerek ylizde 1,9 olarak gerceklesmistir. Tarim dist TEFE’de ise mevsimsellikten

arindirilmig artis, Eyliil ayinda yiizde 2,9 iken, Ekim ayinda yiizde 1,8’e gerilemistir.



Grafik 4: TEFE ve Tarim Dis1 TEFE

Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

(Mevsimsellikten Arindirilmis)*

Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten armdirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmustir.

Il. GORUNUM

10. 2002 yilinda enflasyonla miicadelede saglanan basari, diger ekonomik verilerdeki olumlu
gelismeyle birlikte olmugtur. 2002 yili basinda Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) i¢in
ongoriilen yiizde 3’liikk artis hizi baglangigta piyasalarca ulagilamaz olarak goriilmiistiir.
Nitekim Ocak ayinda, 2002 yili GSMH biiyiime hiz1 bekleyisi yiizde 2,7 diizeyinde iken,
Nisan ayinda yiizde 2’ye gerilemistir. Ancak, yilin ilk yarisindaki biiyiime hiz1 yiizde 4,7’ye
ulagmistir. Ekonomideki bu canlanma dikkate alinarak Ekim aymda 2002 yili biiytime hizi
ongoriisti yiizde 4’e ¢ikartilmistir. Ayrica, kapasite kullanim orani, sanayi tiretim endeksi ve
genel gidisata iliskin bekleyislerdeki iyilesme, biiyiime hizinin yil sonunda yiizde 4’iin de
iizerine ¢ikacagina isaret etmektedir. Nitekim Kasim ay1 Beklenti Anketi sonuglarina gore,

piyasalarin 2002 yil1 biiylime hiz1 bekleyisi yilizde 4,3’e yiikselmistir.

11. Mayis ayindan itibaren yogunlasan siyasi belirsizlik algilamasina ragmen gerek enflasyon,
gerekse diger ekonomik degiskenlerdeki olumlu gelismelerin temel nedeninin, programda
ongoriilen yapisal reformlarin gerceklestirilerek ekonominin kirilganliginin azaltilmasi ile siki
maliye ve para politikalart oldugu aciktir. Nitekim, piyasalardaki siyasi belirsizlik
algilamasina karsin, gerek 28 Haziran 2002 ve gerekse 5 Agustos 2002 tarihli basin

duyurularimizda, iki nedenle Merkez Bankasi’nin ileriye yonelik bakisinin olumlu oldugu



acikca belirtilmistir. Birincisi, Ongoriillen yapisal reformlarin biiyilk ¢ogunlugunun
gerceklestirilmesinin, ekonominin belirsizliklere ve digsal soklara karsi kirillganligin
azaltmasiydi. Ikincisi ise, siirdiiriilebilirlik tartismalaria son veren ve bu nedenle piyasalarda
istikrar1 saglamak yoniinde ©nemli adimlarin atilmasini saglayan programin basarili
sonuglarinin dikkate alinarak kesintisiz uygulanma olasiliginin yiiksek olmasiydi. Ancak,
secim siirecinde sinirli da olsa kamu maliyesinde bozulma gdzlemlenmis ve bazi yapisal

diizenlemelerde gecikmeler ortaya ¢ikmaistir.

12. 2002 yilinda, uygulanan maliye ve para politikalar1 ile ekonomik program cercevesinde
gerceklestirilen yapisal reformlar, fiyat istikrarinin saglanmasi siirecinde belirleyici olmus,
enflasyonda hizli bir diisiis saglanmistir. 2001 yili sonunda yiizde 68.5 olan TUFE
enflasyonu, Ekim aymda Ocak 1988 — Ekim 2002 donemindeki en diisiik seviyesi olan yiizde
33,4’¢ gerilemistir. Mevcut gelismeler, TUFE enflasyonunun yil sonunda yiizde 35’lik

hedefin altinda kalacagini gostermektedir.

13. Beklenti Anketi sonuglarina gore, piyasalarin enflasyon bekleyisi de yil bagindan bu yana
stirekli azalarak Kasim ay1 ilk doneminde yiizde 32,3’e gerilemistir (Grafik:5). Yil sonu
enflasyon bekleyislerindeki iyilesmeye paralel olarak, gelecek 12 aya iliskin enflasyon
bekleyislerinde de siirekli bir gerileme egilimi gdzlenmis ve Kasim ay1 ilk donem sonuglarina

gore, gelecek 12 aya iligkin enflasyon bekleyisi yilizde 26,5’e gerilemis bulunmaktadir.

14. 2002 yilinda enflasyondaki diisiiste goriilen basarinin devami, son aylarda kamu
maliyesinde olusan bozulmanin ve yapisal diizenlemelerdeki gecikmelerin telafisine yonelik
onlemlerin biran dnce gerceklestirilmesi ve 2003 yilinda da yapisal reformlarin kesintisiz
devami ve mali disiplinin siirdiiriilmesinden o6nemli olgiide etkilenecektir. Yapisal
reformlardan ve biitce disiplininden hi¢ bir sekilde ©6diin verilmemesi, bekleyislerde
gbozlemlenen iyilesmeyi daha da artiracak, bu da, enflasyonu etkileyen temel degiskenlere
olumlu yansiyacaktir. Kisa vadeli faiz oranlarinin sadece ve sadece fiyat istikrar1 hedefi
cercevesinde belirlenmeye devam edilecegi dikkate alindiginda, mevcut programin temel
ilkelerine uyulmasi, hem enflasyonla miicadeleyi kolaylastiracak, hem de enflasyonla

miicadelenin ekonomik biiyiime iizerinde yaratacagi baskiy1 azaltacaktir.

15. Kisa donemde, enflasyon gelismelerini olumsuz etkileyebilecek bazi risklerin altinin

¢izilmesinde fayda goriilmektedir. Ozellikle, gida ve tarim fiyatlarinmn, hem &nceki donemde



gbzlenen gerileme egiliminin tersine donmesi hem de Ramazan ay1 ve takip eden bayramin
etkileri ile yliksek seyretmesi ihtimali bulunmaktadir. Buna ek olarak, Ekim ayinda tarim
fiyatlarinda Subat ayindan bu giine en yiiksek artisin meydana gelmesi ve tarim fiyatlarinda
gbzlenen yiikkselmenin gida fiyatlarina tam olarak yansimamasi, oniimiizdeki aylarda gida
fiyatlarinin hizlanmasina yol agabilecek bir gelisme olarak goriilmektedir. Enflasyondaki
diisiisii olumsuz etkileyebilecek bir diger unsur ise, oniimiizdeki donemde kamu fiyat

artislarinin goreli olarak hizlanmasi olasiligidir.

16. Bu arada, simdiye kadar oldugu gibi, gelecek donemde de, kamu sektoriintin oldugu
kadar, 6zel sektoriin gelirler ve fiyatlama politikasi da enflasyonla miicadelede 6nemli olmaya
devam edecektir. Dolayisiyla, 6zel sektoriin gelirler ve fiyatlama politikasini enflasyon
hedefini dikkate alarak belirlemesi gerekmektedir. Belirsizliklerin ortadan kalkmasi ve giiven
artisina bagl olarak ortaya cikabilecek talep artisinin, 6zel kesimce, kisa donemli bir bakis
acis1 ile, kar marjlari1 artirma firsati olarak goriilmemesinin, enflasyonla miicadelenin
maliyetini azaltmak agisindan ¢ok Onemli bir faktor oldugu gercegi hi¢ bir zaman goézden

kacirilmamalidir.

Grafik 5: TCMB Beklenti Anketine Gore Enflasyon Beklentileri

Kaynak: TCMB.



