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AGUSTOS AYI ENFLASYONU VE iLERIYE YONELIK BEKLEYiSLER
1. GENEL DEGERLENDIiRME

1. Agustos ayinda fiyat artislar1 piyasa beklentileri paralelinde gerceklesmis ve tiiketici
fiyatlar1 ylizde 2,2, toptan esya fiyatlar1 ise yiizde 2,1 oraninda artmistir. Bdylece,
Ocak-Agustos déneminde TUFE artis1 yiizde 16,1, TEFE artis1 da yiizde 18,0 olarak
gerceklesmistir. Yillik enflasyon oranlart diigiis egilimini siirdiirmiis ve yillik artig
TUFE’de yiizde 40,2’ye, TEFE’de ise yiizde 43,9’a gerilemistir.

2. Mayis aymdan itibaren faiz oranlar1 ve doviz kurlarinda goriilen yiikseligin ardindan,
doviz ve Tiirk liras1 piyasalart Agustos aymda goreli olarak istikrar kazanmustir.
Bunun yani sira, Haziran-Temmuz doneminde yogunlasan kamu zamlarinin biiylik
Olclide tamamlanmasi sonucunda, son li¢ ayda finansal gostergelerde meydana gelen
bozulmanin enflasyon iizerindeki olumsuz etkileri Agustos ayinda sinirl kalmistir.

3. Egitim ve saglik grubu fiyatlarinda mevsimsel etkilerle meydana gelen yiiksek artig
oranlar1 ile ulastirma grubu fiyat artisindaki hizlanma, Agustos ayinda tiiketici fiyat
artisinin altinda yatan temel unsurlar olmustur. Déviz kurundaki ytikselisin durmasi ve
kamu fiyat ayarlamalarinin yavaslamasi nedeniyle, imalat sanayi fiyat artigi sinirh
kalmis, boylelikle Agustos ay1 toptan esya fiyat artisi, Temmuz ayma gore diisiik
gergeklesmistir. Agustos ayinda gida disi TUFE yiizde 2,7 oraninda, tarim dist TEFE
ise yiizde 2,5 oraninda artmistir.

4. Mevsimsellikten armdirilmis TUFE ve TEFE’nin ii¢ aylik hareketli ortalamalarinin
yilliklandirilmasi yoluyla hesaplanan yu/lik enflasyon Temmuz ayindan sonra Agustos
ayinda da artis gostererek, TEFE’de yiizde 43,3, TUFE’de ise yiizde 36,5 olarak
gerceklesmistir. Bu sekilde hesaplanan yillik enflasyon, tarim disi TEFE’de yiizde
48,6’ya yiikselirken, gida disi TUFE’de yiizde 34,9 olmustur. Ancak, yillik
enflasyondaki bu yiikselis egilimi temel olarak Haziran-Temmuz doneminde doviz
kurlarinda ve kamu fiyatlarinda goriilen artistan kaynaklanmis olup, bu ylikselisin
kalic bir egilime donligmesi beklenmemektedir.

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Aylik % Degisim
2001 2002 2002
Agustos Agustos Haziran Temmuz Agustos
TUFE 57,5 40,2 0,6 1,4 2,2
Mallar 63,2 42,7 0,2 0,6 1,2
Hizmetler 48,2 35,8 14 3,1 4,1
Gida Dis1 61,1 39,0 2,2 2,2 2,7
TEFE 69,6 43,9 1,2 2,7 2,1
Kamu 86,1 41,3 4,3 4,3 2,7
Ozel 63,5 45,0 0,0 2,0 1,9
Ozel imalat 74,4 42,4 2,8 4,1 2,3
Tarimm Disg1 78,6 42,2 3,4 472 2,5
Tarim ve Enerji Disi 77,0 42,6 3,5 44 2,5

Kaynak: TCMB, DIE.



Tiiketici Fiyatlarindaki Geligmeler

5. TUFE’de gida ve giyim grubu fiyatlarmimn enflasyonu sinirlayici etkileri azalmis
olmasima ragmen, Agustos aymda enflasyon beklentiler paralelinde gerceklesmis ve
gecmis yillarin (1987-2001) Agustos ay1 ortalamasi olan yiizde 3,6’nin oldukga
gerisinde  kalmistir.  Mevsimsel tiiketici  fiyat hareketleri incelendiginde,
mevsimsellikten armdirilmis TUFE nin Agustos ayinda yiizde 2,7, gida dist TUFE nin
ise ylizde 2,4 oraninda arttig1 goriilmektedir.

6. Agustos ayinda tiiketici enflasyonu 6nemli 6lglide hizmet grubu fiyatlarinda meydana
gelen artigin etkisinde kalmistir. Mevsimsel etkiler nedeniyle artan saglik ve egitim
hizmetleri fiyatlarina ek olarak, eglence ve kiiltlir hizmetleri fiyatlar1 da ytliksek oranda
artig gostermis, boylelikle hizmet grubu fiyatlar1 Agustos ayinda yiizde 4,1 oraninda
yiikselmistir. Mal grubu fiyat artislar1 ise yiizde 1,2 oraninda kalmistir. Ocak-Agustos
doneminde mal grubu fiyat artis1 yiizde 13,7 iken, hizmet grubu fiyatlar1 ylizde 20,8
oraninda artmistir. Agustos ayi itibariyle, yillik fiyat artisi, mal grubunda yiizde 42,7,
hizmetler grubunda ise yiizde 35,8 olarak gerceklesmistir.

Grafik 1: TUFE ve Gida Dis1 TUFE

Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim
(Mevsimsellikten Arindirilmg)*

Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yo6ntemi kullanilmigtir.

7. Temmuz ayinda yiiksek oranli fiyat artisi gosteren, elektrikli-elektriksiz ev aletleri,
0zel ulasim araclar1 ve eglence kiiltlir araclarindan olusan dayanikli tiiketim mallari
grubunda Agustos ayinda fiyatlar yiizde 2,7 oraninda artmistir. Bu gelismede, doviz
kurunun istikrarli seyretmesi yaninda talep yonlii bir baski bulunmamasi etkili
olmustur. Ancak, 6zel ulagim araglar1 grubunda fiyat artis1 thracattaki canlilik ve yeni
modellerin piyasaya sunulmasinin etkisiyle Temmuz ayma gore hizlanmis ve ylizde
5,2 oraninda gergeklesmistir.

Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlar



Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim
(Mevsimsellikten Arindirilos)*

Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yo6ntemi kullanilmistir.

Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

8. Agustos ayinda imalat sanayi fiyat artislari TEFE artisin1 belirleyen temel etken
olmustur. Mayis ayindan itibaren mevsimsel ortalamalarin 6tesinde gerileyen tarim
fiyatlar1 Agustos ayinda ytlizde 0,9 oraninda artarak son 7 yil ortalamasi olan yiizde 0,8
oranina oldukc¢a yakin gerceklesmistir. DOviz kurundaki artisin ve kamu fiyat
ayarlamalarinin yavaslamasi sonucu imalat sanayi fiyatlari, Temmuz ayindaki yiizde
4,3 oranindaki artisin olduk¢a altinda kalmis ve yiizde 2,4 oraninda yiikselmistir.
Mevsimsellikten arindirilmis TEFE Agustos ayinda yiizde 2,9, tarim dis1 TEFE ise
yiizde 2,5 oraninda artmustir.

Grafik 3: TEFE ve Tarim Dis1 TEFE
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(Mevsimsellikten Arindirilns)*

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



10.

ILERIYE YONELIK BEKLENTILER

Siyasi gelismelerin etkisiyle ekonomik birimlerin belirsizlik algilamalarindaki artis,
Mayis ayindan itibaren doviz kuru ve faiz oranlarimi yiikseltmistir. Bu durum, son
aylarda enflasyon beklentilerini ve enflasyon oranlarini olumsuz etkilemistir. Nitekim,
TCMB Beklenti Anketi’nde de goriildiigli gibi, mali piyasalardaki olumsuz gelismeler
0zellikle Haziran ve Temmuz aylarinda enflasyon beklentilerinde gerileme egilimini
yavaslatmistir. Ancak, déviz ve Tiirk liras1 piyasalarinda, Agustos ayindan itibaren
istikrarin yeniden saglanmasi s6z konusu gelismelerin enflasyon iizerindeki olumsuz
etkilerinin kalic1 olmasinmi biiyiik 6l¢iide onlemistir. Se¢im tarihinin belirlenmesinden
sonra da ekonomik programin kararlilikla siirdiiriilmesi, piyasalarda gliven ortaminin
tekrar olugsmasina katkida bulunmustur. Nitekim, Agustos ay1 anket sonuglari, yillik
enflasyon beklentilerinde tekrar gerileme siirecinin basladigina isaret etmektedir.

Agustos ay1 enflasyonu, enflasyon beklentileri ve enflasyonu belirleyen degiskenlerin
yakin gelecekte alabilecekleri degerlere iliskin 6ngoriilerimiz degerlendirildiginde, yil
sonu enflasyon hedefinin gerceklestirilme olasiliginin son derece yiliksek oldugu
belirlenmektedir. Risk unsurlari incelendiginde ise, ham petrol fiyatlarindaki yiikselme
ve kamu fiyat ayarlamalar1 konusundaki belirsizlik 6n plana ¢ikmaktadir. Ote yandan,
enflasyonist siireci basarili bir sekilde tersine ceviren yiirlirliikkteki programin
kararlilikla uygulanmaya devam edilmesiyle birlikte, enflasyonda olusan hizli disiis
egiliminin dniimiizdeki y1l da siirmemesi i¢in bir neden bulunmamaktadir.

Grafik 4: TCMB Beklenti Anketine Gore Enflasyon Beklentileri

Kaynak: TCMB.



