HAZIRAN AYI ENFLASYONU VE ILERIYE YONELIK BEKLEYISLER

l. GENEL DEGERLENDIRME

1. Uygulanmakta olan ekonomik program sayesinde, Haziran ayinda da
tuketici ve toptan esya fiyat artiglari dusme egilimlerine devam etmistir. Tuketici
Fiyatlari (TUFE) ve Toptan Esya Fiyatlari Endeksi (TEFE), sirasiyla, yizde 0,6 ve
ylizde 1,2 oraninda artmigtir. Yillik bazda fiyat artislar ise TUFE'de yiizde 42,6’ya,
TEFE'de ise ylzde 46,8’e gerilemistir. Gida ve tarim fiyat artislari Mayis ayinda
oldugu gibi mevsimsel etkilerin 6tesinde gerilemistir (Tablo 1).

2. 2002 yilinin  ozellikle Subat ayindan itibaren enflasyondaki dugus
egiliminde 6nemli rol oynayan tarim ve gida fiyatlari, Haziran ayinda da TUFE
artisinin beklentilerin altinda kalmasina katkida bulunmustur. TUFE’'de konut grubu,
TEFE'de ise imalat sanayi fiyat artislari, genel endeksi yukari ¢eken faktorler
olmustur. Haziran ayinda gida disi TUFE artisi, temelde konut grubu ve giyim ve
ayakkabi fiyatlarindaki ytksek oranli artis nedeniyle ylzde 2,2 olarak gerceklesmis,
tarim disi TEFE artisi ise yuksek imalat sanayi fiyat artiglari nedeniyle ylizde 3,4
olmustur.

3. Mevsimsellikten arindirilmis TUFE ve TEFEnin G¢ aylik hareketli
ortalamalara gore yilliklandiriimasi yoluyla hesaplanan yillik enflasyon trendi Haziran
ay! itibariyle TEFE'de ylizde 24,1, TUFE'de ise ylizde 25,1 olarak gerceklesmistir.
Yillilk enflasyon trendi, tarim disi TEFE'de ylizde 32,4, gida disi TUFEde ise
yuzde 30,6 olarak gergeklesmistir.

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Aylik % Degisim
2001 2002 2002
Haziran Haziran Nisan  Mayis Haziran
TUFE 56,1 42,6 2,1 0,6 0,6
Mallar 60,9 458 2,4 0,1 0,2
Hizmetler 47 .8 36,6 13 16 14
Gida Digi 57.3 42,0 25 2,0 2,2
TEFE 61,8 46,8 1,8 0,4 1,2
Kamu 735 44 6 2,4 27 43
Ozel 57 4 477 16 -04 0,0
Ozel Imalat 65,9 455 19 15 2,8
Tarim Disi 68,6 450 2,1 1,9 34
Tarim ve Enerji Disi 67,3 454 2,1 2,0 35

Kaynak: TCMB, DIE.
Tiiketici Fiyatlarindaki Gelismeler
4, Haziran ayinda tlketici fiyatlarinda gida grubu disinda kalan sektérlerde,

doviz kurlarindaki artis ve kamu fiyatlarinda gergeklestirilen ylksek oranli
ayarlamalarin da etkisiyle bir miktar hizlanma gozlenmektedir.



5. Gida fiyat artiglarinin Mayis ayindan sonra Haziran ayinda da, beklentilerin ve
mevsimsel hareketin diginda bir dists gostermesiyle birlikte, enflasyondaki asagdi
yonlU egdilim daha da belirgin hale gelmistir. Gida, igki ve tutin grubu fiyat artiglari
2002 yili Mart ayindan itibaren dusus egilimini surdurerek Haziran ayinda yuzde 3
oraninda gerilemistir. Gida, icki ve tatun grubu fiyatlan Haziran ayinda TEKEL
drtinlerinde yapilan fiyat artiglarindan olumsuz etkilenmigtir. Haziran ayinda taze
meyve ve sebze fiyatlarindaki distus gida fiyatlarinin yuzde 4,8 oraninda
gerilemesine neden olmus, ancak igecekler ve sigara-titin fiyatlari sirasiyla ytuzde
5,6 ve ylzde 9,5 oraninda artig gostermistir. Ozetle, kamu kesimi kaynakl fiyat
artislari gida, icki ve tutin grubu fiyatlarindaki gerilemeyi sinirlandiran en énemli
faktor olmustur. Mevsimsellikten arindinlmis TUFE Haziran ayinda yiizde 2,5
oraninda artarken, gida disi TUFE ylizde 2,4 oraninda yiikselmistir.

Grafik 1: TUFE ve Gida Disi TUFE
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS ydntemi kullaniimistir.

6. Mal grubu fiyat artiglari gerileyen gida fiyatlari nedeniyle belirgin bir yavaslama
gOsterirken, hizmet grubu fiyatlari son aylardaki egilimini sUrdirmustir. Haziran
ayinda mal grubu fiyatlari yalnizca yuzde 0,2 oraninda artmigtir. Hizmet grubu fiyat
artigi ise, yuzde 1,9 oraninda artan konut kiralari, yuzde 2,2 oraninda artan lokanta,
pastane ve otel grubu fiyatlarinin etkisiyle yuzde 1,4 olmustur. Haziran ay: itibariyle,
yillik fiyat artisi, mal grubunda yizde 45,8, hizmet grubunda ise yiizde 36,6 olarak
gerceklesmistir.




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

Kaynak: TCMB, DIE.
Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

7. Haziran ayinda TEFE artisini belirleyen temel etken imalat sanayi fiyatlari ve
mevsimsel hareketlerin 6tesinde gerileyen tarim fiyatlar olmustur. Haziran ayinda
imalat sanayi fiyat artislari genel olarak KiT’lerin finansman ihtiyacindan kaynaklanan
fiyat ayarlamalarindan etkilenmigtir. Buna ek olarak, Turk lirasinin kur sepeti
karsisinda Mayis ve Haziran aylarinda sirasiyla ortalama yuzde 7,4 ve yuzde 9,5
oranlarinda nominal olarak deger kaybetmesi de imalat sanayi fiyat artislarinda etkili
olmustur. Ancak, Mayis ayinda oldugu gibi, kurdaki degisimin fiyatlara etkisi genel
olarak sinirh kalmistir. Haziran ayinda, tarim fiyatlan da yuzde 5.9 oraninda
gerilemistir. Yil basinda gbézlenen mevsim normallerinin Ustlindeki fiyat artisindan
kaynaklanan baz etkisi, i¢ talep yetersizligi ve mevsimsel olarak olusan arz fazlasi,
tarim sektoru fiyatlarindaki disuste belirleyici olmustur. Mevsimsellikten arindiriimis
TEFE Haziran ayinda yuzde 2,9 oraninda artarken, tarim disi TEFE yuzde 3,1
oraninda yukselmigtir.

Grafik 3: TEFE ve Tarim Dis1 TEFE
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullaniimistir.



Il. ILERIYE YONELIK BEKLEYISLER

8. TCMB Beklenti Anketinden elde edilen sonuglara gore, piyasalarin yil sonu
enflasyon beklentisi Haziran ayinin ilk yarisinda yilin en disik degeri olan ylzde
34,6'ya dusmustur. Ancak, Haziran ayinin ikinci yarisinda yapilan anket sonuglarina
gore, siyasi belirsizlik enflasyon bekleyiglerinin bir miktar artmasina neden olmustur.

9. Haziran ayi enflasyon gerceklesmesi, bir kez daha yil sonu hedefine ulagiima
ihtimalinin yuksek oldugunun altini ¢izmigtir. Mayis ayinin ikinci yarisindan itibaren
bas goOsteren siyasi belirsizlik risk primine yansiyarak doviz kurlari ve faiz oranlari
uzerinde olumsuz etkide bulunmaktadir. Buna karsin, uygulanan politikalar sayesinde
enflasyonla micadele su ana kadar basarilh sekilde ylratilmis olup, bu konuda
onemli kazanimlar elde edilmigtir.

10. Uygulanan programin saglam vyapisal temellere dayanmasi, bankacilk
sektorinun yeniden yapilandirma programinin kararhlikla uygulaniyor olmasi ve
Merkez Bankasi Yasasinda yapilan degisiklikler ile yeni Bor¢glanma Yasasinin kabul
edilmesi, ekonomi digi gecici soklarin ekonomik program Uzerindeki olumsuz
etkilerini sinirlandirma imkanini guglendirmistir. Ancak, siyasi belirsizligin sureklilik
arz etmesi, ekonomi politikalarinin surdarulebilirligine dair endiseleri ve dolayisiyla
risk primini artirarak program hedeflerine ulasiimasini olumsuz etkileyebilmektedir.
Mevcut politikalarin surdurilme geregi ve bunun arkasindaki nedenler 28 Haziran
2002 tarihli duyurumuzda kamuoyunun bilgisine sunulmustur.

11.  Onimizdeki dénemde, son aylardaki doviz kuru artiglarinin ve kamu fiyat
ayarlamalarinin gecikmeli etkilerinin fiyatlar genel seviyesini olumsuz etkilemesi
ihtimal dahilindedir. Ancak, yaz aylarinda mevsimsel olarak gerileme egilimi gosteren
tarim ve gida fiyatlari, bahsedilen olasi olumsuz etkileri kismen bertaraf edebilecektir.
Boylelikle, 6nimuzdeki donemde siyasi belirsizliklerin de azalmasi durumunda, yil
sonu hedefine ulasiimasi konusunda stipheye yer kalmamaktadir.

Grafik 4: TCMB Beklenti Anketine Gore Yil Sonu Enflasyon Bekleyisleri

Kaynak: TCMB.



