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BASIN DUYURUSU

MART AYI ENFLASYONU, ILERIYE YONELIK BEKLEYISLER VE FAIZ
ORANLARI

l. GENEL DEGERLENDIRME

1. Enflasyonda belirginlesen diisme egilimi Mart ayinda da siirmiis, tiiketici fiyatlari
(TUFE) yiizde 1,2, toptan esya fiyatlar1 (TEFE) ise yiizde 1,9 oraninda artmistir. Yillik
enflasyon oranlart hizla gerileyerek TUFE’de yiizde 65,1, TEFE’de yiizde 77,5 olmustur
(Tablo 1).

2. Gegtigimiz ayda enflasyon oraninin diismesinde rol oynayan unsurlara ilave
olarak, tarim ve gida fiyatlari, Mart ay1 enflasyonunun beklenenin 6nemli 6lgiide altinda
kalmasini saglamistir. Tarim ve gida dist1 fiyat artislari ise, uluslararasi piyasalarda ham petrol
fiyatlarindaki yiikselisin kamu fiyatlarin1 olumsuz etkilemesi ve hizmet grubu fiyatlarindaki
katiligin siirmesi nedeni ile Subat ayina kiyasla daha yiiksek gerceklesmistir. Tarim disi TEFE
yiizde 1,6, gida disi TUFE ise yiizde 1,9 oraninda artmistir. Ancak, bu artis oranlar1 da

enflasyondaki diisiis egiliminin siirdiigiine isaret etmektedir.

3. Mevsimsellikten armdirilmis TUFE ve TEFE’nin ii¢ aylik hareketli ortalamalara
gore yilliklandirilmasi1 yoluyla hesaplanan yillik enflasyon trendi gegtigimiz aylarda gbzlenen
yavaslama egilimini Mart ayinda da siirdlirmiistiir. Mart ay1 itibariyle, yillik enflasyon trendi
TEFE’de yiizde 39,7ye, TUFE de ise yiizde 35,5’e gerilemistir. Y1llik enflasyon trendi, tarim
disi TEFE 'de yiizde 19,5, gida disi TUFE’de yiizde 43,7 olarak gergeklesmistir.



Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Y‘g‘;‘gi‘;ﬁide Aylik Yiizde Degisim
2001 2002 2002 2002 2002
Mart  Mart Ocak Subat Mart
TUFE 37,5 65,1 53 1,8 1,2
Mallar 34,3 77,1 6,4 1,5 0,7
Hizmetler 43,1 45,3 3,2 2,3 2,2
Gida Dis1 41,7 59,3 3,9 1,3 1,9
TEFE 35,1 77,5 4,2 2,6 1,9
Kamu 31,7 81,2 2,5 0,5 2,0
Ozel 36,3 76,2 4,8 3,3 1,8
Ozel Imalat Sanayi 38,2 75,5 2,1 0,7 1,3
Tarim Dis1 35,8 77,5 2,3 0,6 1,6
Tarim ve Enerji Disi 34,7 76,9 1,9 0,7 1,7

Kaynak:TCMB, DIE.

Tiiketici Fiyatlarindaki Geligsmeler

4. Ekonomik programin kararlilik ile uygulanmaya devam edilmesi ve Ongoriilen
hedeflere ulasilmasi, programa olan giiveni pekistirerek risk priminin diismesine ve Tiirk
lirasinin giliclenmesine katkida bulunmustur. Yurtici talepteki durgunlugun siirmesi ve mamul
mal stoklarindaki artis da, son iki aydir fiyat artislarinin beklentilerin altinda kalmasinda
onemli bir rol oynamistir. Bu gelismeler 15181inda, ekonomik birimler enflasyon beklentilerini

asag1 ¢ekmislerdir.

5. Son alt1 aylik donemde, aylik bazda, siirekli genel endeksin iizerinde artis gosteren
gida grubu fiyatlar1 Mart ayinda ylizde 0,5 oraninda gerilemistir. Bu gelismede, gida
fiyatlarinin yiiksek diizeylere ulagmasi ve reel gelirlerdeki gerilemenin, gida iiriinlerine olan
talebi olumsuz etkilemesinin ve tiiketicilerin ikame gida iirlinlerine yonelmelerinin etkili

oldugu diistiniilmektedir.

Grafik 1: TUFE ve Gida Dis1 TUFE



Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

Kaynak: TCMB, DIE.

6. 2001 yil1 genelindeki durumun aksine, Subat ve Mart ayinda mal grubu fiyatlarindaki
aylik artis orant hizmet grubu fiyatlarindaki artisin altinda kalmistir. Mart ayinda mal ve
hizmet grubu fiyatlarindaki artis, sirastyla, yiizde 0,7 ve yiizde 2,2 olarak gergeklesmistir. S6z
konusu ayda gida sektorii hari¢ mal grubu fiyatlarindaki artis ise yiizde 1,5 olmustur. Saglik,
kiiltiir-eglence ve mali hizmetler ile lokanta grubunda fiyat artiglarinin siirmesi hizmet grubu

fiyatlarini olumsuz etkilemistir.

Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlan

Yillik Yizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

Kaynak: TCMB, DIE.




Toptan Egsya Fiyatlarindaki Gelismeler

7. Mart ayinda TEFE artisin1 belirleyen temel etken, son yedi yil ortalamasinin oldukg¢a
altinda artis gosteren tarim fiyatlar1 olmustur. Subat ayma goére TEFE artisin1 olumsuz
etkileyen faktor ise 6zellikle kamu imalat sanayi fiyatlarinin petrol iiriinleri fiyatlarindaki artis
nedeniyle yiikselmesidir. Ozel imalat sanayiinde alt sektdrlere gore fiyat artiglart 6nemli
farklilik gdstermis ve genel fiyat artis1 yiizde 1,3 olmustur. Ihracata yonelik giyim esyasi, ana
metal ve deri mamulleri sektorlerinde fiyat artiglari, genel artisin lizerinde gergeklesmistir.
Elektrik-gaz fiyatlarinin Mart ayinda yiizde 0,1 oraninda gerilemesi de toptan esya
fiyatlarindaki artig1 sinirlamistir.
Grafik 3: TEFE ve Tarim Dis1i TEFE
Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim

Kaynak: TCMB, DIE.

II. TLERIYE YONELIK BEKLEYiSLER

8. Mart ay1 fiyat artiglari, Subat ayinda belirginlesen enflasyondaki diislis egilimine hiz
kazandirmistir. Subat ay1 enflasyonu agiklandiktan hemen sonraki anketlerden elde edilen
sonuclar, enflasyon beklentilerinin giderek yil sonu hedefine dogru yaklastigini
gostermektedir (Grafik 4). Beklentilerin altinda gerceklesen Mart ay1 fiyat artiglarinin, bu

egilimi daha da gii¢lendirecegi tahmin edilmektedir.

Grafik 4: TCMB Beklenti Anketine Gore Y1l Sonu Enflasyon Bekleyisleri



Kaynak: TCMB.

9. Bugiine kadar oldugu gibi, 6nlimiizdeki donemde de mevcut ekonomik programin
kararlilikla uygulanmasi, maliyet ve talep yonlii enflasyonist baskilar1 Onleyecek ve
enflasyondaki diigiis egiliminin hizlanmasina katkida bulunacaktir. Bu cergevede, kamu ve
0zel kesimin enflasyon hedefi ile uyumlu fiyat ve gelirler politikalar1 izlemeleri de liretim

kaybina neden olmaksizin enflasyon hedefine ulagilmasini saglayacak temel unsur olacaktir.

10. Doviz kurundaki istikrarin siirmesi ve kamu fiyat artiglarinin hedeflenen enflasyon
oranina uygun olarak seyretmeye devam etmesi, iiretim maliyetleri ve beklentileri olumlu
etkileyecek ve yil sonu enflasyon hedefinin gerceklestirilmesine katkida bulunacaktir. Biitiin
bu olumlu gelismelere ragmen, uluslararasi piyasalarda ham petrol fiyatlarindaki yiikselisin
siirmesi ve hizmet fiyatlarindaki katiligin devam etmesi risk unsurlari olarak karsimiza

cikmaktadir.

1. Ancak, enflasyonda belirginlesen diisiis egiliminin arkasindaki temel iktisadi
nedenlerin Oniimiizdeki donemde de fiyat artislarmi iki yolla diistirmesi beklenmektedir.
Birincisi, iktisadi temellerdeki diizelmenin enflasyonu etkilemesi “aninda” olmamakta, belli
bir gecikmeyle bu diizelme fiyat artiglarina yansimaktadir. Dolayisiyla, bu gecikmeli etki
nedeniyle enflasyondaki diisiis egiliminin Oniimiizdeki aylarda da siirmesi beklenmektedir.
Ikinci ve daha 6nemli unsur, enflasyonu diisiis egilimine sokan yiiriirliikteki iktisadi

politikalarin  6diin verilmeden siirdiiriilecegi gergegidir. Bu iki unsurun etkisi dikkate



alindiginda, yukarida degindigimiz risklerin olumsuz etkilerinin giderilecegi ve enflasyondaki

diisiis egiliminin siirecegi tahmin edilmektedir.

I1l. MERKEZ BANKASI FAIZ ORANLARI

12.  Bu degerlendirmeler 15181nda, Bankamiz biinyesindeki Bankalararasi Para Piyasasi ve
Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Repo — Ters Repo Pazari’nda uygulamakta oldugumuz
kisa vadeli faiz oranlarinin 8 Nisan 2002 tarihinden itibaren asagidaki gibi diisiiriilmesine
karar verilmistir:

a) Gecelik Faiz Oranlari: Bor¢lanma faiz oranimiz ylizde 54’den yiizde 51°e
disiiriiliirken, bor¢ verme faiz oranimiz yilizde 61°den yiizde 58’¢
distirilmustiir.

b)  Bir Haftahk Faiz Oranlari: 1 haftalik bor¢lanma faiz oranimiz yiizde 55’den
yiizde 52’ye distliriilmiistiir.



