Trkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

3. Enflasyon Gelismeleri

2015 yilinin U¢UncU ¢eyreginde tUketici enflasyonu bir dnceki ceyrege kiyasla yaklasik 0,75 puan
artarak yUzde 7,95 oranina yUkselmistir. Enflasyondaki bu yUkseliste gida ve temel mal gruplan belireyici
olmustur. Islenmemis gida fiyatlannda yilin ikinci ceyredinde gézlenen dizeltmenin ardindan gida
grubunun enflasyona katkisi bu ¢ceyrekte tekrar yUkselmistir. Bunun yaninda, TUrk lirasinin yilin ilk yansinda
oldugu gibi U¢UncU ceyrekte de deger kaybetmesine bagdl olarak temel mal grubu yillik enflasyonu bu
dénemde 2 puan yUkselmistir. UcOnci ceyrekte Tork lirasindaki deder kaybina karsin petrol fiyatlannda
kaydedilen belirgin dUsUs ile yillik enerji enflasyonu gerilemistir. Hizmet enflasyonu bu dénemde bUyUk
OlcUde ulastrma ve haberlesme hizmetlerindeki baz etkisi kaynakli bir miktar dusUs kaydederken gida
fiyatlan ile ddviz kuruna duyarl hizmet gruplannda enflasyon yuUkselmistir. Bu ¢ercevede, cekirdek
enflasyon gostergelerinin ana egilimi, dnceki ceyrege kiyasla bir miktar gerilemis olsa da, yUksek
seviyesini surdirmUstor.

2015 yilinin GgcUncU ceyredinde enerji disindaki tOm alt gruplarda fiyat degisimleri tarihsel
ortalamalarn Uzerinde gerceklesmistir (Grafik 3.1). Gida fiyatlanndaki seyirde &zellikle taze meyve ve
kirmizi et kaynakl olarak islenmemis gida fiyatlan belirleyici olmustur. Gecen ceyrege kiyasla femel mal
ve gida gruplannin enflasyona katkisi sirasiyla 0,4 ve 0,3 puan yuUkselirken enerjinin katkist 0,1 puan
gerilemistir (Grafik 3.2). Bu dénemde temel mal ve hizmet gruplanndaki gérGnUm paralelinde temel
enflasyon gostergeleri de ge¢cmis ddnemlerin Uzerinde bir artis sergilemistir.

Grafik 3.1. Grafik 3.2.
Gruplar itibanyla TUFE Yilik TUketici Enflasyonuna Katki
(UcUnci Ceyrek Yizde Degisim) (YUzde Puan)
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*Temel Mallar: Gida, enerii, alkolll icecekler ve tGt0n ile altin disinda kalan maillar.
**T0tOn ve Altin: AlkollU icecekler ve tGt0On Urdnleriile altin.
Kaynak: TUIK, TCMB.

Ozetle yilin GcUncl ceyredinde gerek gida fiyatlannda siregelen artisiar gerekse Tork lirasinda
go6zlenen deger kaybinin yansimalarnyla yillik enflasyon yUkselmistir. DOviz kuru hareketleri, basta petrol
olmak Uzere ABD dolarn bazl ithalat fiyatlanndaki azalisa ragmen, ¢ekirdek enflasyon ediliminde bir
yUkselise yol acmistir. Bununla birlikte TUrk lirasindaki deger kaybinin enerji disinda kalan gruplara
yansimasinin, toplam talep kosullarnndaki ihmli gérinim cercevesinde gegmisteki benzer dénemlere
kiyasla daha siniri oldugu degerlendiriimektedir. OnimUzdeki déneme iliskin olarak gerek kiresel

piyasalardaki gerekse yurt icindeki belirsizliklerin ddviz kuru Uzerindeki etkileri ile gida fiyatlanndaki seyir
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enflasyon gérinUmU  Uzerindeki baslica risklerdir.  Bunlann  yaninda, orta vadeli enflasyon
beklentilerindeki bozulma hizmetler gibi enflasyonu katilik arz eden gruplarda énemli bir risk unsuru teskil

etmektedir.
3.1. Temel Enflasyon G&rinumu

Temel mal grubu vyillk enflasyonu UcuncU ceyrekte 1,98 puan artarak yUzde 7,94 oranina
yUkselmistir (Tablo 3.1.1, Grafik 3.1.1). Bu gelismede ddviz kuru etkilerine bagdll olarak yillk enflasyonu
yaklasik 5 puanlik artisla yUzde 9,89'a yUkselen dayanikli tUketim mallan etkili olmustur. Temel mal
grubunun diger bilesenlerinden giyim grubunda vyillik enflasyon bu dénemde dismus, giyim ve dayanikli

mallar disinda kalan grupta ise sinirll bir artis gézlenmistir (Grafik 3.1.2).

TOrk lirasinin dolar ve euro karsisinda yaklasik yizde 11 civannda deger kaybettigi G¢cUncuU
ceyrekte ddviz kuru hareketlerinin tfemel mal fiyatlan Uzerindeki etkisi belirginlesmistir. Bu dénemde talep
kosullanndaki iIhmli seyir ddviz kuru geciskenligini sinirlamig olsa da, Turk lirasindaki birikimli deger kaybinin
etkileriyle dayanikl mal grubunda enflasyon baskilan artmistir. Nitekim bu grupta Temmuz ayinda yUksek
seyreden aylik fiyat artislan, EylGl ayinda basta beyaz esya ve otomobillerde olmak Uzere daha da

kuvvetlenmistir.

Grafik 3.1.1.
Temel Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlan
(Yilik YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

Doviz kuru yansimalannin daha gecikmeli bir sekilde gézlendidi “giyim ve dayanikl disi temel
mal” fiyatlarnnda ise Temmuz ve Agustos aylanndaki ilhml egilimin aksine EylUl ayinda oldukg¢a yUksek bir
artis izlenmistir. Diger taraftan, sézU edilen gruplardaki belirgin déviz kuru etkilerine karsilik giyim fiyatlar
UcUncU ceyrekte iml seyretmistir. Toplam talepteki Imli seyre paralel olarak sezon indirimleri tarihsel
ortalamalann Uzerinde gerceklesen giyim grubu, temel mal enflasyon goéronUmuindeki bozulmayi

kismen sinilamistir.
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Grafik 3.1.2. Grafik 3.1.3.
Temel Mal Fiyatlan Temel Mal Fiyatlan
(Yilik YUzde Degisim) (Mevsimsellikten Arindinimis, Yilliklandinimis 3 Aylik Ortalama

YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Bu gelismeler dogrultusunda, temel mal grubunun tuketici enflasyonuna olan katkisi G¢UncU
ceyrekte 0,45 puan yuUkselerek 2,09 puan olmustur (Grafik 3.2). Bu ddnemde temel mal enflasyonunun
ana egdilimi ikinci ¢ceyrekte oldugu gibi yUksek bir dizeyde seyretmistir (Grafik 3.1.3). Mevsimsellikten
anndinimis veriler ézellikle giyim disi temel mal fiyatlannda EylUl ayinda belirgin bir artisa isaret etmistir.
TOrk lirasindaki birikimli deger kaybinin temel mal enflasyonu Uzerindeki olumsuz etkisinin yilin son

ceyreginde de sUrecedi dngodrulmektedir.

Tablo 3.1.1.

Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlan
(Uc Avylik ve Yillik YUzde Degisim)

2014 2015
Ml \% Yillik | Il 11

TUFE 0,69 1,63 8,17 3,03 1,68 1,39
1. Mallar -0,30 199 7,99 3,34 1,37 0,81
Enerji 0,11 -0,74 -1,54 1,96 1,44 -0,70
Gida ve Alkolsiiz icecekler 1,50 2,90 12,73 8,82 -3,85 2,85
islenmemis Gida 0,02 3.53 12,24 16,40 -9,27 3,56
Islenmis Gida 2,82 2,36 13,16 2,30 1,45 2,22
Temel Mallar -2,39 2,98 8,89 -1,10 6,60 -0,57
Giyim ve Ayakkabil -10,50 10,38 8,40 -12,43 22,37 -11,81
Dayanikl Mallar (Altin Fiyatlan Harig) -0,08 -0,29 8,70 3.91 1,43 4,57
Mobilya -1.11 1,56 773 3.55 1,24 3.20
Elektrikli ve Elektriksiz Aletler 0,69 -0,31 1,64 2,44 0,98 4,00
Otomobil -0,10 -1.19 13.72 514 1,62 5,60

Diger Dayanikl Mallar 0,26 1,07 7.02 1,38 3.19 2,69

Giyim ve Dayanikli Disi Temel Mallar 1.82 1,38 9.57 1,78 2,16 2,25
Alkolli ig. Titin Ur. ve Alhn 0,45 0,00 7,73 4,49 0,61 2,32
2. Hizmetler 3,05 0,81 8,59 2,32 2,40 2,76
Kira 225 1,78 7,34 1,47 1,77 2,38
Lokanta ve Ofteller 3,95 2,02 13,98 3,42 3.59 4,29
Ulastirma 4,05 -0,38 776 0,10 2,06 1,41
Haberlesme 2,48 0,14 2,50 2,26 -0,11 1,53
Diger Hizmetler* 2,67 0,21 8,64 2,95 3,00 2,87

* Kira, lokanta ve oteller, ulastirma ile haberlesme hizmetleri disinda kalan hizmetler.
Kaynak: TUIK, TCMB.

Hizmet grubunda yillik enflasyon GglncU ¢eyrekte ikinci ¢ceyrege kiyasla 0,31 puan azalarak
yUzde 8,54'e gerilemistir (Grafik 3.1.1). Bu gelismede haberlesme hizmetleri ile uluslararasi petrol
fiyatlanndaki dUsUk seviyelere bagl olarak yillk enflasyonu yavaslayan ulastirma hizmetleri belirleyici
olmustur. Diger taraftan, lokanta-otel, “diger hizmetler” ve kira alt gruplannda fiyatlar tarihsel

ortalamalarn Uzerinde artmis ve bu gruplarda vyillik enflasyon yUkselmistir (Grafik 3.1.4 ve Grafik 3.1.5).
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Hizmet enflasyonundaki yUksek seyrin temel belireyicilerinden olan lokanta-otel grubunda gida

fiyatlanndaki birikimli artislar etkili olmaya devam etmistir.

Grafik 3.1.4.
Alt Gruplar ltibaryla Hizmet Fiyatlan
(UcUncl Ceyrek Yizde Degisim)

Grafik 3.1.5.
Alt Gruplar Itibaryla Hizmet Fiyatlan
(Yilik YUzde Degisim)
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*Diger hizmetler kira, lokanta ve oteller, ulastirma ile haberlesme hizmetleri disinda kalan hizmetlerdir.
Kaynak: TUIK, TCMB.

Maliyet yonlU baskilar hizmet fiyatlan Uzerinde belirleyici olmaya devam etmektedir. Taze meyve
ve sebze disi gida grubundaki olumsuz gérinUm déhilinde yemek hizmetlerinde kaydedilen yUksek
oranl artiglar bu ceyrekte de sirmUs ve bu grubun vyillik enflasyonu yUzde 14,8'e yUkselmistir (Grafik
3.1.6). Diger hizmetler grubu fiyatlannda ise Turk lirasindaki birikimli deger kayiplarnin etkileri hissediimeye
devam etmistir (Grafik 3.1.7). Maliyet unsurlarina ek olarak, fUketici enflasyonunun uzunca bir sUredir
korudugu yuUksek seviye ve orta vadeli enflasyon beklentilerindeki bozulma da hizmet enflasyonunu

olumsuz etkilemektedir.

Grafik 3.1.7.

Diger Hizmetler ve Déviz Kur Sepeti

(0,5*ABD dolarn+ 0,5*Euro) (Yilik YUzde Degdisim)
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Grafik 3.1.6.
Yemek Hizmetleri ve Gida Fiyatlan*
(Yilik YUzde Degisim)
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*Diger hizmetler, kira, lokanta ve oteller, ulastirma ile haberlesme
hizmetleri disinda kalan hizmetlerdir.

Kaynak: TUIK, TCMB.

*Taze meyve-sebze disi gida.

Kaynak: TUIK, TCMB.

Maliyet yonlo baskilann sGrmesiyle birlikte OcUncU ceyrekte hizmet enflasyonunun Uc¢ aylik
ortalamalara gdre ana egdilimi ve grup fiyatlan yaylim endeksi yUksek seviyelerini korumustur
(Grafik 3.1.8 ve Grafik 3.1.9).
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Grafik 3.1.9.
Hizmet Fiyatlan Yayiim Endeksi*
(Mevsimsellikten Arindinimis Ug Aylik Ortalama)

Grafik 3.1.8.

Hizmet Fiyatlan

(Mevsimsellikten Anndinlms, Yiliklandinlmis U¢ Aylik Ortalama
YUzde Degisim)
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hesaplanmaktadir.

Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Temel mal ve hizmet gruplarnndaki gérinim paralelinde temel enflasyon gostergelerinden H ve
I'nin yillik enflasyonlarn UcUncU ceyrekte yUkselerek sirasiyla 8,26 ve 8,23 olmustur (Grafik 3.1.10). Temel

enflasyon gostergelerinin ana edilimlerinde bir dnceki ¢eyrek sonuna kiyasla bir miktar iyilesme

kaydedilse de yUksek dUzeyler korunmustur (Grafik 3.1.11).

Grafik 3.1.10.
Temel Enflasyon Gostergeleri H ve |
(Yilik YUzde Degisim)

Grafik 3.1.11.
Temel Enflasyon Gostergeleri H ve | (Mevsimselliikten
Arnndinimis, Yiliklandinlmis Uc Aylik Ortalama YUzde Dedisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, TCMB.

Doénem sonlar itibanyla yaylim endekslerine gére fiyat artirma egdilimi bir dnceki ceyrege kiyasla
belirgin bir degisim gdstermemistir (Grafik 3.1.12). Ancak 6nceki iki ayin aksine EylUl ayinda yayilim
endekslerinde sinrh da olsa artis gdzlenmisti. TCMB bUnyesinde takip edilen alternatif cekirdek
enflasyon g&stergelerinden SATRIM nispeten yatay seyretmis, gida fiyat etkilerinin daha belirgin

g06zlendigi FCORE gdéstergesi ise dnceki ceyrege kiyasla artis kaydetmistir (Grafik 3.1.13).

Ozetle, yilin GcincU ceyredinde déviz kuru ve diger maliyet unsurlanndaki gelismelerin olumsuz
yansimalar sUrerken ithalat fiyatlanndaki olumlu gérGnim ve toplam talepteki imh seyir maliyet
baskilanni kismen de olsa sinlamaya devam etmistir. Ana egilim gdstergeleri, bir &nceki ceyrede kiyasla

sinirh - bir iyilesme kaydetse de, halen enflasyon hedefi ile uyumlu dUzeylerin oldukca Uzerinde

seyretmektedir.
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Grafik 3.1.12. Grafik 3.1.13.
TUFE ve H Yayilim Endeksleri Temel Enflasyon Géstergeleri SATRIM ve FCORE*
(Mevsimsellikten Arindinimis Ug Aylik Ortalama) (Yiliklandinimis Ug Aylik Ortalama)
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*SATRIM: Mevsimsellikten arndinlmis veriler ile hesaplanan budanmis
ortalama enflasyon.
FCORE: Fakiér modele dayali gdsterge.
(Bakiniz Enflasyon Raporu 2011-l, Kutu 3.2).

Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TCMB.

3.2. Gida, Enerji ve Alkol-TUtUn Fiyatlar

ikinci ceyrekte dnemli bir dizeltme edilimi sergileyen gida enflasyonu UcUnclU ceyrekte yukar
yonlU bir seyir iziemistir. Haziran ayinda yUzde 9,28'e gerileyen gida yillik enflasyonu U¢cUncU ¢eyrek sonu
itibanyla yuzde 10,73’e yUkselerek Temmuz Enflasyon Raporu varsayiminin ima ettigi duzeyin Uzerinde
gerceklesmistir (Grafik 3.2.1).

Gida yillik enflasyonunda gdzlenen yUkseliste islenmemis gida fiyatlan etkili olmustur (Grafik 3.2.2).
Meyve ve sebzelerde artan UrlGn arzina bagh olarak Mayis ve Haziran aylarinda, mevsimsellikten
anndinimis islenmemis gida fiyatlannda bir dizeltme egilimi gdzlenmisti. Ancak UGgUncU ceyrekte bu
edilim temelde meyve fiyatlanindaki artislaria tersine dénmustir. Ayrnca bu dénemde kirmizi et tUketici
fiyatlarnda canll hayvan varligindaki arz sikintilarina bagl olarak sGregelen yukan yoénlU seyir devam
etmistir. Kirmizi et fiyatlan bu ¢ceyrekte yUzde 5,53 oraninda artmis, son bir yillk dénemdeki artis orani ise
yUzde 21,58 olmustur (Grafik 3.2.3). Kirmizi et fiyatlanndaki bu durum gerek gida gerekse yemek
hizmetleri enflasyonunu olumsuz etkilemistir. Diger taraftan, alinan 6nlemler cercevesinde Et ve SOt
Kurumu’'na taninan karkas et ithalat yetkisini takiben yurt ici fiyatlardaki artis edilimi EylUl ayi ile birlikte
yerini nispeten yatay bir gérinime birakmistir. Taze meyve ve sebze ile kirmizi et disindaki GrUnlerin
fiyatlarinda ise bu ¢eyrekte Imli bir gérinim gozlenmistir. Neticede, islenmemis gida yillik enflasyonu bir

dnceki ceyrege kiyasla 3,87 puan artarak EylUl ayi itibanyla yUzde 13,23'e yUkselmistir.

islenmis gida grubunda ise yillik enflasyonda gdzlenen yavaslama egdilimi OclncU ceyrekte de
devam etmistir (Grafik 3.2.2). Ekmek ve tahil Urinleri enflasyonundaki yavaslama egilimi bugday
Uretimindeki olumlu gelismeler dogrultusunda surmuUs ve grup vyillk enflasyonu yUzde 6 seviyesine
gerilemistir. Ekmek ve tahil disi islenmis gida grubu genelinde ise fiyatlar nispeten iimli bir seyir iziemistir.
2015 yili ile birlikte sivi yag grubunda gdzlenen olduk¢ca yUksek oranli artiglar islenmis gida grubu

enflasyonundaki azalisi sinilamustir.
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Grafik 3.2.1. Grafik 3.2.2.
Gida ve Eneriji Fiyatlan Gida Fiyatlan
(Yilik YUzde Degisim) (Yilik YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

UclncU ceyrekte gida ve yemek hizmetleri grubunun yillik enflasyonu yizde 11,56'ya, gida ve
yemek hizmetleri hari¢ tUketici enflasyonu ise temelde déviz kuru kaynakli etkilerle yUzde 6,36'ya
yUkselmistir (Grafik 3.2.4). Gida ve iliskili hizmet kalemlerindeki yUksek seviye, gidanin tUketim sepeti
icindeki yUksek payr da dikkate alindiginda bilhassa tUketici kesiminin enflasyon beklenti ve algisini
olumsuz ydnde etkileyebilmektedir. Bu cercevede, gida ile iliskili gruplarda enflasyonun tUketici
enflasyon hedefi ile uyumlu seviyelere gerilemesi bUyUk &énem arz etmekte, bu konuda da Gida ve
Tanmsal Urin Piyasalan izleme ve Degderlendirme Komitesi'nin alinmasini énerecedi tedbirlerin katki

saglayabilecedi degerlendirimektedir.

Grafik 3.2.3. Grafik 3.2.4.
Secilmis Gida Fiyatlan ve TUFE Gida ve Gida Disi Fiyatlar
(Fiyat Endeksi, 2005=100) (Yilik YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Enerji fiyatlan U¢cUncU ceyrekte 0,70 oraninda dismuUstUr. Uluslararasi petrol fiyatlannda G¢cUncU
ceyrek boyunca gdzlenen dusus egilimi sonucu Brent fipi ham petrolUn varil fiyati ceyrek sonunda 47
ABD dolarn dUzeyine gerilemistir. Ancak TL'deki deder kaybi nedeniyle uluslararasi petrol fiyatlanndaki
bu egdilimin enerji fiyatlarnina yansimasi sinirl olmustur. Bu cercevede, akaryakit ve tGpgaz fiyatlan anilan
ceyrekte sirasiyla yuzde 3,23 ve yUzde 1,41 oranlannda azalmistir (Grafik 3.2.5). Bu ¢eyrekte ydnetilen

fiyatlardan elektrikte bir degisim gdzlenmezken, dogalgaz fiyatlan 0,53 puan artmistir. Belediyelerce
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belilenen sebeke suyu fiyatlan yilin ik yansindaki yUksek artislann ardindan bu ¢ceyrekte yataya yakin
seyretmistir (Grafik 3.2.6). Sonuc olarak, enerji grubu yillik enflasyonu yilin GgUncU U¢ aylk déneminde
yUzde 1,95 olarak gercekleserek tUketici enflasyonunu sinlamaya devam etmistir (Grafik 3.2.1).

Grafik 3.2.5. Grafik 3.2.6.
Petrol ve Secilmis Yurt ici Enerji Fiyatlan* Yurt ici Eneriji Fiyatlan
(Endeks, Aralik 2010=100) (Yilik YUzde Degisim)
Petrol Fiyati (Brent varil fiyati, TL) Akaryakit
Akaryaktt —— ======= Likit Hidrokarbonlar (Tupgaz)
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--------- Likit Hidrok: lar (T
ikit Hidrokarbonlar (Tlipgaz) 5 - Elekirik a5
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3 | )
15 \\/\
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_5 N
-15 1
25 L
O d=d = NN NNMOMNMOHOOMIS I IWN W00
oA e A A A A A
NN ODODNMNMODIDNMNMODINMODINMOD
—HO OO 4100010001000« 0O0O0
*Petrol fiyatlan TL cinsinden hesaplanmuistir.
Kaynak: TUIK, TCMB, Bloomberg. Kaynak: TUIK.

AlkollU icecekler ve t0tUn Urlnleri fiyatlan U¢cUncU ¢eyrekte Temmuz ayinda gergeklesen maktu
vergi ayarlamasina bagl olarak sinirli bir yUkselis kaydetmistir.

3.3. Yurt ici Uretici Fiyatlan

Yurt ici Urefici fiyatlan (YI-UFE) yilin UcUncU ceyredinde imalat sanayi fiyatlarndaki gelismelerin
etkisiyle yUzde 2,20 oraninda artarken yillk enflasyon yUzde 6,92'ye yUkselmistir (Tablo 3.3.1,
Grafik 3.3.1). Bu dénemde Turk lirasindaki birikimli deder kaybinin enflasyonist etkileri alt gruplar

genelinde izienmeye devam etmistir.

Tablo 3.3.1.
YI-UFE ve Alt Kalemler
(Uc Aylik ve Yillik YUzde Degisim)

2014 2015
Ml v Yillik | I 1l
Yi-UFE 2,02 -0,82 6,36 2,60 2,81 2,20
Madencilik 0,92 -2,86 1,02 0.33 3,59 -3.41
imalat 2,18 -1,01 7,63 2,64 3.45 2,12
Petrol UrGnleri Haric imalat 2,35 -0,06 8,98 2,65 3,12 2,70
Petrol ve Ana Metal Urinleri Haric imalat 237 0,16 9,56 2,70 3,22 2,88
Elekirik, Gaz Uretimi ve Dagitimi 1,01 1,53 -3,56 1.80 -3,33 5,38
Su Temini 0,95 4,54 11,90 13,75 2,21 0,27
Ana Sanayi Gruplanna gére Yi-UFE
Ara Mali 1,45 -0,36 6,53 1,97 2,96 3,05
Dayanikli Tuketim Mallan -0,50 0.84 7.55 5,15 3.20 4,07
Dayanikli Tuketim Mallan (Altin Harig) -0,39 1,29 7.38 2,91 2,98 2,87
Dayaniksiz Tketim Mallarn 4,79 0,49 13.82 3.24 3.31 0,60
Sermaye Mali 1,18 -0,88 597 2,23 2,87 515
Enerji 007  -554 7.4 2,29 133 -049

Kaynak: TUIK, TCMB.

Bu dbnemde imalat sanayi fiyatlan ylzde 2,12 oraninda artmis, grup yillik enflasyonu ise bir
énceki ceyrek sonuna kiyasla yatay seyrederek yizde 7,34 olmustur (Tablo 3.3.1, Grafik 3.3.2). imalat

fiyatlanndaki bu yUkseliste, Turk lirasindaki deg@er kaybi belirleyici olurken gida imalat ve uluslararasi
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petrol fiyatlanndaki olumlu seyir bu etkiyi sinifamistir. Nitekim yilin GcUncU c¢eyregdinde ithalat fiyatlarn,

ABD dolan bazinda gerilerken TUrk lirasi bazinda belirgin bir yUkselis kaydetmistir (Grafik 3.3.3).

Grafik 3.3.1.
Yurt ici Uretici ve TUkefici Fiyatian
(Yilik YUzde Degisim)

YI-UFE TUFE
15
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Kaynak: TUIK.

Grafik 3.3.2.

imalat Fiyatlar
(Yillik YOzde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

Bu dénemde ana sanayi gruplannda Turk lirasindaki deger kaybinin etkisiyle genele yayilan fiyat
artislan gézlenmistir (Tablo 3.3.1). Dayanikli tOketim mal fiyatlan, basta altin, mobilya ve ev aletlerinin
etkisi ile yUzde 4,07 oraninda yUkselmistir. Sermaye ve ara mal fiyatlan, grup genelinde hissedilen
artiglarla, sirasiyla ybzde 5,15 ve 3,05 oranlarinda belirgin artislar kaydetmistir. Dayaniksiz tGketim mallarn

fiyatlanndaki imli artista ise gida imalat fiyatlan belireyici oimustur. Urefici fiyatlannin ana egdilimi

hakkinda bilgi iceren petrol ve ana metal hari¢ imalat sanayisinde ¢eyreklik fiyat artislan yavaslamakia
birlikte yUksek seyrini korumustur (Grafik 3.3.4). Sonuc¢ olarak, Turk lirasindaki birikimli deger kaybi

dogrultusunda tUketici fiyatlarn Uzerindeki maliyet ydnll baskilar yiin GcUncU c¢eyredinde gUglU

seyretmeye devam etmistir.

Grafik 3.3.3.

ABD Dolarn ve Tork Lirasi Cinsinden ithalat Fiyatlan*
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*Eyl0l ayr verisi tahmindir.
Kaynak: TUIK, TCMB.
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Grafik 3.3.4.
Ana Metal ve Petrol Haric imalat Sanayi Fiyatlan
(Mevsimsellikten Arindinimis, Ceyreklik YUzde Degisim)

2010 \ 2011 \ 2012 \ 2013 \ 2014 \2015

Kaynak: TUIK, TCMB.
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3.4. Beklentiler

2015 yilinin ik yansinda bozulma egdilimi gbsteren orta vadeli enflasyon beklentileri, yilin U¢UncU
ceyreginde TUrk lirasindaki birikimli deger kaybinin ve bunun femel enflasyon gostergelerine
yansimasinin da etkisiyle artis egilimine devam etmistir. Ekim ayinda gelecek 12 aylk enflasyon
beklentileri olumsuz egilimini korurken, gelecek 24 aylik enflasyon beklentilerinde dnemli bir degisiklik
gbzlenmemistir (Grafik 3.4.1). Enflasyon beklentileri vadeler bazinda incelendiginde, énUmuizdeki bir
yillk déneme iliskin beklentiler bir dnceki ceyrege kiyasla yukar dogru gincellenirken, iki yil sonrasi igin
beklentilerde daha sinirfli bir yUkselis gdzlenmistir (Grafik 3.4.2). Bununla birlikte enflasyon beklentileri

halen 2015 ve 2016 yilsonlar icin yUzde 5 olarak belirlenen hedefin Uzerinde seyretmektedir.

Grafik 3.4.1. ) Grafik 3.4.2.
12 ve 24 Ay Sonrasindaki TUFE Beklentileri* Enflasyon Beklentileri Egrisi*
(Yillik YUzde Degisim) (Yillik YUzde Degisim)
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*TCMB Beklenti Anketi'nde cesitli vadelerde olusan enflasyon beklentileri

*TCMB Beklenti Anketi verileri olup, 2013 yill dncesi igin ikinci anket dénemi kullanilarak dogrusal interpolasyon yéntemiyle olusturulmustur. 2013 yili
beklentileridir. dncesi igin ikinci anket dénemi beklentileridir.
Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Orta vadeli enflasyon enflasyon beklentilerinin olasilik dagilimlarn beklentilerde Temmuz ayina
kiyasla bir bozulmaya isaret etmektedir (Grafik 3.4.3 ve Grafik 3.4.4). 12 ay sonrasi icin enflasyonu yUzde
4,5-7,49 araliginda bekleyenlerin orani bu dénemde azalirken yUzde 7,5 ve Uzerinde bekleyenlerin
oraninda belirgin bir artis gézlenmistir. Gelecek 24 aya iliskin beklentilerin dagiimindaki bozulma ise

daha sinirli kalmustir.

Grafik 3.4.3. Grafik 3.4.4.
Gelecek 12 Aylik Enflasyon Beklentilerinin Olasilik Gelecek 24 Aylik Enflasyon Beklentilerinin Olasilik
Dagilimi* (Yuzde) Dagiimi*(Yuzde)
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*Yatay eksen enflasyon beklenti araliklarini, dikey eksen ise belirtilen araliga karsilik gelen olasilik dagilimi tahminini ifade etmektedir. TCMB Beklenti Anketi
verileri olup, 2013 yili éncesi igin ikinci anket dénemi beklentileridir. Detayl bilgi igin Bkz.: TCMB Genel AJ sayfasindan “"Veriler/Anketler/Beklenti
Anketi/Yéntemsel Aciklama.

Kaynak: TCMB.
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