Sayi: 2002-82
9 Ekim 2002

EYLUL AYI ENFLASYONU VE ILERIYE YONELIK BEKLEYISLER
I GENEL DEGERLENDIRME

1. Eylill ayinda fiyat artislar1 piyasa beklentileri paralelinde gergeklesmis ve tiiketici
fiyatlar1 yiizde 3,5, toptan esya fiyatlari ise yiizde 3,1 oraninda artmistir. Béylece, Ocak-Eyliil
doneminde TUFE artis1 yiizde 20,1, TEFE artis1 da yiizde 21,7 olarak gerceklesmistir. Y1llik
enflasyon oranlari diisiis egilimini siirdiirmiis ve artis oranlari TUFE’de yiizde 37,0’a,
TEFE’de ise ylizde 40,9’a gerilemistir.

2. Doviz ve Tiurk lirasi piyasalarmin Agustos ve Eyliil aylarinda goreli olarak istikrar
kazanmasi ve biiytime verilerindeki olumlu gelismelere ragmen i¢ talepte enflasyon {izerinde
baski olusturacak bir canlanmanin bulunmamasi, Eyliil ayinda TEFE ve TUFE enflasyonunu
sinirlamistir.

3. Gida, giyim ve egitim grubu fiyatlarinda mevsimsel etkilerden kaynaklanan yiiksek
artis oranlar1 Eyliil ayinda tiiketici fiyat artisinin altinda yatan temel unsurlar olmustur. D6viz
kurunun goreli istikrar kazanmasiyla birlikte 6zel imalat sanayi fiyat artisi sinirli kalmais,
ancak tarim fiyatlarinda yaz sezonunun sona ermesiyle goriilen yiikselis Eyliil ay1 toptan esya
fiyat artisinda etkili olmustur. Eyliil ayinda gida disi TUFE yiizde 3,0 oraninda, tarim disi
TEFE ise yiuizde 2,9 oraninda artmistir.

Tablo 1: Genel TUFE, TEFE ve Alt Kalemler

Yillik % Degisim Ayhk % Degisim
2001 2002 2002
Eyliil Eyliil Temmuz Agustos  Eyliil
TUFE 61,8 37,0 1,4 2,2 35
Mallar 70,4 38,4 0,6 1,2 4,0
Hizmetler 47,9 34,5 3,1 4,1 2,6
Gida Disi 64,4 35,6 2,2 2,7 3,0
TEFE 74,7 40,9 2,7 2,1 31
Kamu 93,2 38,6 4,3 2,7 3.3
Ozel 67,9 41,8 2,0 1,9 3,0
Ozel imalat 79,8 38,6 4,1 2.3 2.5
Tarim Dis1 84,6 38,8 4,2 2,5 2,9
Tarim ve Enerji Dis1 83,1 39,2 4.4 2,5 2,9

Kaynak: TCMB, DIE.

4. Mevsimsellikten arindirilmis TUFE ve TEFE’nin ii¢ aylik hareketli ortalamalarinin
yilliklandirilmasi yoluyla hesaplanan yillik enflasyon Temmuz ve Agustos aylarinda artis
gosterdikten sonra, Eyliil ayinda tekrar diismiis ve TEFE’de yiizde 38,9, TUFE’de ise yiizde
33,3 olarak gerceklesmistir. Bu sekilde hesaplanan yillik enflasyon, tarim disi TEFE 'de ylizde
45,8’¢ gerilerken, gida disi TUFE’de yiizde 28,9 olmustur.



Grafik 1: Yillik Yiizde Degisim ve Uc Aylik Hareketli
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(*) Ug Ayhik Hareketli Ortalama (Yilhklandirilmis, Mevsimsel Diizeltme Yapilmis)
Kaynak: TCMB, DIE

Tiiketici Fiyatlarindaki Gelismeler

5. TUFE’de, beklenildigi gibi, gida ve giyim grubu fiyat artislarinin mevsimsel etkiler
nedeniyle hizlanmasi sonucunda Eyliil ayinda tiiketici fiyatlar1 artis oran1 Agustos ayina gore
1,3 puan yiikselerek yiizde 3,5 olarak gerceklesmistir. Buna karsin, s6z konusu artisin gecmis
yillarin Eyliil ay1 artislari ile karsilastirildiginda oldukga diistik kaldig1 goriilmektedir (Tablo
2). Nitekim, mevsimsellikten arindirilmis aylik fiyat artislari incelendiginde, TUFE artis
oraninin, bir dnceki aya gore 0,7 puan azalarak yiizde 2,0’a geriledigi belirlenmektedir.

Tablo 2: Eyliil Ay1 TUFE Artis Oranlar
(Aylik Yiizde Degisim)

1987-94
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
ortalamasi
TUFE 5,9 7,7 6,1 7,3 6,7 6,0 3,1 5,9 3,5

6. Agustos aymda, mevsimsel etkilerle yiizde 4,1 oraninda artan hizmet grubu fiyatlari,
Eyliil ayinda yalnizca yiizde 2,6 oraninda artmistir. Kamu kesimi kontroliinde olan saglik ve
ulastirma hizmetleri ile yilda bir kez Agustos ayinda fiyat ayarlamasi yapilan egitim
hizmetleri fiyat artislarinin Eyliil ayinda yavaslamasi hizmet grubunda fiyat artig hizinin
diismesine katkida bulunmustur. Buna karsin gida ve giyim fiyatlarinin mevsimsellik
nedeniyle hizlanmasi sonucu mal grubu fiyat artist yiizde 4,0 olarak gergeklesmistir.
Mevsimsel etkilerden arindirildiginda mal grubu fiyat artis1 yiizde 2,4’e, hizmet grubu fiyat
artisi ise yiizde 2,3’e gerilemektedir. Yillik fiyat artisi ise, Eyliil ay1 itibariyle mal grubunda
yiizde 38,4, hizmetler grubunda ise yiizde 34,5 olarak gergeklesmistir.






Grafik 2: Mal Grubu ve Hizmet Grubu Fiyatlar
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS ydntemi kullanilmistir.

7. Gida dist TUFE artis1 ise Agustos ayma gore 0,3 puan yiikselerek yiizde 3,0 olarak
gerceklesmistir. Ancak bu durum giyim fiyatlarinin mevsimsel etkiler nedeniyle artmasindan
kaynaklanmistir. Beklendigi gibi Eyliil ay1 ile birlikte fiyat artis hiz1 gida grubunda yiizde
0,9’dan yiizde 4,5’e yiikselirken, gecen ay ylizde 1,5 oraninda gerileyen giyim grubu fiyatlari
yiizde 5,0 oraninda artmistir. Ancak bu artislar mevsimsel etkilerin Gtesine gegmemis, hatta
geemis yillarin Eyliil ay1 ortalamalarinin da gerisinde kalmistir. Mevsimsellikten arindirilmis
veriler, Agustos ayinda yiizde 2,3 olan gida dist TUFE’de aylik artis oraninin Eyliil ayinda

ylizde 1,5°e geriledigini gostermektedir.
Grafik 3: TUFE ve Gida Dis1i TUFE
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Kaynak: TCMB, DIE.
*Mevsimsellikten arindirma isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmistir.
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Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

8. Eylil ayinda tarim ve imalat sanayi fiyat artiglar1 TEFE artisin1 belirleyen temel alt
kalemler olmustur. Tarim fiyatlari, yaz sezonunun sona ermesiyle birlikte hizlanmis ve ytizde
4,0 oraninda artmistir. S6z konusu artis, son yedi yilin Eyliil ay1 ortalamasi olan yiizde 6,7 nin
altindadir. Ayrica, mevsimsellikten arindirilmis seriler incelendiginde, tarim fiyatlarindaki
artis oraninin Agustos ayina gore diistiigi gozlenmektedir. Benzer sekilde, TEFE genelinde de
mevsimsellikten arindirilmis enflasyon oranlarinin, Haziran ve Temmuz aylarinda arttig1
ancak Agustos ayimndan itibaren yeniden gerilemeye basladigi goriilmektedir. Ozel imalat
sanayi fiyat artis orani, doviz kurlariin goreli istikrar kazanmasi sonucu Eyliil ayinda sinirh
kalmistir. Bu gelismede, doviz kurundan fiyatlara gecisteki azalmanin da onemli bir rol
oynadig diisiiniilmektedir. Kamu imalat sanayi fiyat artisi ise basin-yayim, petrol tiriinleri ve
kimya sektoriindeki yiiksek fiyat artislarindan etkilenmistir. Temmuz ayindan itibaren
yavaslayan mevsimsellikten arindirilmis TEFE artis1 Eyliil ayinda yiizde 2,2°ye gerilemistir.
S6z konusu ayda, mevsimsellikten arindirilmis tarim dist TEFE artis1 ise yiizde 2,9°a

yiikselmistir.

Grafik 4: TEFE ve Tarim Disi TEFE

Yillik Yiizde Degisim Aylik Yiizde Degisim
(Mevsimsellikten Arindirilmis)*

20

—— TEFE ---- TEFE Tarim Dis1 .-\, —— TEFE ---- TEFE Tarim Dis1
90 S dh
/ }
// 16 I"n
- 1
8o \\ // I’I \
\ IIAl',
70 N /7 12 -
/ 7\
! |
60 A 7 \ |
1
\\ II/ \ f
50 3 8 i
40 S X\ III “7\ // “\
4 = v 7
\ / ‘\\ \ 7 \J
30 ‘\}/ \/__\%/’ A ] g
=
20 (0]
00:01 00:07 01:01 01:07 02:01 02:07 00:01 00:07 01:01 01:07 02:01 02:07

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

II. ILERIYE YONELIK BEKLEYISLER

9. Eyliil ay1 enflasyon oranlari, mali piyasalarda Mayis-Temmuz déneminde gozlenen
dalgalanmalarin enflasyon {iizerindeki etkisinin sinirh kaldigint gdstermistir. Agustos ayinda
piyasalarda tekrar olusan giiven ortaminin Eyliil ayinda da devam ettigi ve sonbahar aylar
icin risk unsuru olarak goriilen tarim ve gida fiyatlarmin da enflasyon hedefine ulasiimasini
zorlastiracak oranda artis gostermedigi gozlenmistir. Bu gelismelere bagh olarak gegmis
yillarla kiyaslandiginda oldukca diisiik bir diizeyde gerceklesen Eyliil ay1 enflasyonunun,
Agustos ayindan itibaren gerileme siirecine giren enflasyon bekleyislerini daha da diistirecegi

beklenmektedir.



10. Eyliil ay1 enflasyonu ve Oniimiizdeki dénemde enflasyonu etkileyebilecek faktorlere
iliskin ongoriilerimiz goz oniine alindiginda, y1l sonunda tiiketici fiyatlarindaki artisin yiizde
35 olarak belirlenmis olan enflasyon hedefinin de gerisinde kalmasi sz konusu olabilecektir.
Yillik enflasyon oraninin Eyliil ay1 itibariyle ylizde 37°ye gerilemis olmasi ve TCMB Beklenti
Anketi verileri de bu olasihgi desteklemektedir. Ote yandan Irak’a askeri operasyon
olasihigiin yarattig1 belirsizlik ve ham petrol fiyatlarindaki yiikselis oniimiizdeki donemde
enflasyon oranlar1 tizerinde etkili olabilecek unsurlar olarak goriilmekte, ancak s6z konusu
unsurlarin 2003 yil enflasyonu agisindan dnem tasidigi, 2002 yili hedefine ulasiimasini ise

etkilemeyecegi duistiniilmektedir.

Grafik 5: TCMB Beklenti Anketine Gore Enflasyon Beklentileri
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Kaynak: TCMB.



