Enflasyon Geligsmeleri

3. Enflasyon Gelismeleri

Tuketici enflasyonu, 2018 yilinin ilk ceyreginde bir dnceki ceyrek sonuna kiyasla 1,69 puan azalarak ylzde
10,23 olmustur (Grafik 3.1). Yillik enflasyon bu donemde alt gruplar genelinde yavaslama kaydetmistir.
Gida enflasyonu taze meyve ve sebze disi gida fiyatlarindaki yukari yonlt gorinime karsin, olumlu hava
kosullarina bagl olarak, meyve ve sebze fiyatlari dnclliglnde gerilemistir. Enerji enflasyonu, petrol
fiyatlari ve doviz kurundaki gérece ilimli seyir cergevesinde disis gostermistir. Temel mal enflasyonu, baz
etkileri kaynakli olarak sinirli bir oranda gerilemistir. Enflasyonun yiksek seyri, basta hizmet fiyatlari olmak
tizere endeksleme davranisinin giiclii oldugu kalemleri olumsuz etkilemeye devam etmistir. Uretici
fiyatlarinin, bir 6nceki ceyregin ardindan bu donemde de yiksek bir oranda artmasiyla tiketici fiyatlari
tizerinde Uretici fiyatlar kaynakli maliyet yonli baskilar giiclii seyrini korumustur. Ozellikle elektrikte
belirgin olmak Uzere enerji maliyetlerinde yUkselis izlenmistir. GUclnU koruyan iktisadi faaliyet de maliyet
baskilarinin enflasyon Gzerinde hissedilir olmasinda rol oynamistir. Bunun yaninda, turizmde slregelen
toparlanma, bu sektdrle baglantisi glicli kalemlerde fiyat artislarini desteklemistir. Orta vadeli enflasyon
beklentileri ise ilk ceyrekteki nispeten yatay seyrin ardindan Nisan ayinda artarak ytksek seviyesini
korumustur.

Grafik 3.1: TUFE ve D Endeksi (islenmemis Gida ile Alkol- Grafik 3.2: Yillik Tiketici Enflasyonuna Katki (% puan)
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* Temel Mallar: Gida, eneriji, alkollt igecekler ve titin ile altin disinda
kalan mallar.

** Tutun ve Altin: Alkolll igecekler ve titln drlnleriile altin.

Alt gruplar bazinda incelendiginde, gida yillik enflasyonu islenmemis gida grubu kaynakli olarak gerilemis;
islenmis gida enflasyonu ise yukari yonli bir seyir izlemistir. Bu donemde kirmizi et fiyatlari artis
gosterirken, ¢ig st alim fiyatlari kaynakl olarak sit ve st Grlnleri enflasyonundaki olumsuz goriiniim
sirmustdr. Ekmek Tebligi'nde yapilan gramaj degisikligi ve birikmis maliyet baskisinin etkisiyle yikselen
ekmek fiyatlari ile bazi iceceklerden yiizde 10 oraninda OTV alinmaya baslanmasi sonucu artis kaydeden
alkolsliz icecek fiyatlari bu ceyrekte dne cikan diger gelismeler olmustur. Enerji enflasyonunda yilbasinda
elektrik fiyatlarinda yapilan artisa ragmen, yilin ilk ceyreginde petrol ve déviz kurundaki ilimh seyre bagl
olarak dusus izlenmistir. Temel mal enflasyonundaki yavaslama, birikimli kur etkileri ve talep
kosullarindaki seyrin etkisiyle sinirh kalmistir. Hizmet grubu yillik enflasyonu ise bir miktar dists kaydetse
de yUksek seviyesini korumustur. Bu gériinim altinda, cekirdek géstergelerin yillik enflasyonunda belirgin
bir iyilesme gdzlenmemistir. Alt gruplarin yillik tiketici enflasyonuna katkilari incelendiginde, bir dnceki
ceyrege gore gida ve temel mal kalemlerinin katkisi sirasiyla 0,6 ve 0,5 puan azalirken; enerji, alkol-titln-
altin ve hizmet gruplarinin katkisindaki azalis 0,3, 0,2 ve 0,1 puan ile daha sinirli olmustur (Grafik 3.2).
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Ozetle, yilin ilk ceyreginde cekirdek enflasyon gdstergelerinin yillik enflasyonundaki ve ana egilimindeki
disls sinirli olmus; yayilim endekslerine gore fiyat artirma egilimi glicind korumustur. Bu dogrultuda,
tUketici enflasyonu buyik 6lctde baz etkilerine bagli olarak gerilemekle birlikte ylksek seyretmistir.
Mevcut durumda, enflasyon ve enflasyon beklentilerinin bulundugu seviyeler fiyatlama davranislari
Uzerinde risk olusturmaya devam etmektedir. Bunun yaninda, yakin dénemde Turk lirasinda kaydedilen
hizli deger kaybi ve Uretici fiyatlarinda alt kalemler geneline yayilan artislar enflasyon gériinimine dair
yukari yonli risk olusturmaktadir. Bu gelismeler, basta temel mallar olmak Uzere cekirdek enflasyon
gorinimdine dair riskleri canli tutmaktadir.

3.1 Temel Enflasyon Gérinimi

Temel mal grubu yillik enflasyonu, yilin ilk ceyreginde 1,52 puan azalarak ylzde 13,93’e gerilemistir
(Grafik 3.1.1). Stiregelen birikimli kur etkileri ve talep kosullarindaki glicli seyre karsin bu gerilemede,
blyuk 6lclide baz etkileri belirleyici olmustur. Yillik enflasyondaki disUs alt gruplar genelinde izlenirken,
giyim enflasyonundaki yavaslama diger alt gruplara kiyasla sinirli kalmistir (Grafik 3.1.2).

Grafik 3.1.1: Temel Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlari Grafik 3.1.2: Temel Mal Fiyatlan (Yillik % Degisim)
(Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

Temel mal alt gruplari incelendiginde, dayanikli mal grubunda fiyatlar ilk ceyrekte ylzde 4,09 oraninda
artmis, ancak bu grupta yillik enflasyon 2 puan gerileyerek yiizde 16,08 olmustur (Grafik 3.1.2). Bu
gelismede otomobil, beyaz esya gibi ithal bileseni yiksek Urtnler araciligiyla birikimli doviz kuru etkileri
one ¢ikarken, talep kosullarinin seyri de fiyat artislarini desteklemistir (Grafik 3.1.3). Bunun yaninda, bu
dénemde bir dnceki yil gecici vergi indirimine konu olan mobilya fiyatlarinda kaydedilen yizde 7,35
oranindaki ylkselis dikkat cekmistir (Tablo 3.1.1).

26



Enflasyon Gelismeleri

Tablo 3.1.1: Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlari (Uc Aylik ve Yillik % Degisim)

2017 2018
| 1 11l \Y Yillik | Yilhk
TUFE 4,34 1,49 1,32 431 11,92 2,77 10,23
1.Mallar 5,01 1,12 0,58 5,80 12,99 2,83 10,66
Enerji 411 -2,26 3,46 4,88 10,41 2,11 8,29
Gida ve Alkolsiiz igecekler 9,34 -0,39 -1,16 5,70 13,79 6,06 10,37
islenmemis Gida 15,98 2,95 5,60 8,74 15,55 6,71 6,31
islenmis Gida 3,39 2,17 3,08 3,04 12,20 5,43 14,42
Temel Mallar 2,23 4,44 0,58 7,51 15,45 0,88 13,93
Giyim ve Ayakkabi 8,52 14,46 5,90 13,17 11,51 9,15 10,74
Fiyatlaﬁiy:r?;)k“ Mallar (Altin 5,89 0,27 3,37 758 18,08 4,09 16,08
Mobilya 2,54 1,71 3,38 7,30 10,49 7,35 21,70
Aetler Elektrikli ve Elektriksiz 3,88 0,31 165 472 10,24 139 759
Otomobil 10,99 0,29 4,32 10,27 27,30 4,39 19,73
Diger Dayanikli Mallar 5,78 2,99 2,58 0,90 12,77 3,76 10,62
el g;’}grve Dayanikli Disi 6,34 2,86 2,09 3,10 15,13 4,34 12,97
Umnﬁ'(r‘i’\',': /'ﬁ;f]ek'ermtu” 4,05 0,18 0,82 1,18 5,96 1,37 3,22
2. Hizmetler 2,83 2,33 3,06 0,95 9,47 2,62 9,26
Kira 1,89 1,93 2,75 2,35 9,21 1,99 9,32
Lokanta ve Oteller 2,62 2,90 3,34 1,65 11,47 2,81 11,67
Ulastirma 3,91 3,41 4,20 0,44 12,46 1,18 9,51
Haberlesme 0,35 0,85 0,54 0,12 1,87 -0,72 0,78
Diger Hizmetler 3,87 2,14 2,93 0,17 9,39 4,45 9,99

Kaynak: TCMB, TUIK.

Giyim grubu yillik fiyat artisi bu ceyrekte 0,77 puan diserek ylizde 10,74’e gerilemistir (Grafik 3.1.2).
Yiksek seyreden giyim grubu enflasyonunda, birikimli kur etkilerinin yani sira ic talep ve turizm
sektortndeki goriinime de baglh olarak giiclu seyreden giyim talebinin etkili oldugu degerlendiriimektedir.
Dayanikli ve giyim disi diger temel mallarda ise fiyatlar, bu dénemde temelde gecikmeli kur etkileri
kaynakli olarak ylzde 4,34 oraninda artmistir. Bu gelismeye en belirgin katki konutun bakim ve onarimina
yonelik malzemeler ile ilac kaleminden gelmistir. ilag fiyatlari, bu dénemde referans déviz kurundaki
giincellemeye bagli olarak yiizde 15,1 oraninda yiikselmistir. Ozetle, temel mal fiyatlari Gzerinde birikimli
kur etkileri zayiflamakla birlikte stirmus; bu gérinime bagli olarak bu grupta ana egilim yavaslasa da,
yuksek seviyesini korumustur (Grafik 3.1.4).
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Grafik 3.1.3: Segilmis Dayanikli Mal Fiyatlari (Yillik % Grafik 3.1.4: Temel Mal Fiyatlari (Mevsimsellikten
Degisim) Arindiriimis, Yilliklandirilmis 3 Aylik Ortalama % Degisim)
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Hizmet fiyatlari birinci ceyrekte ylizde 2,62 oraninda artmis; grup yillik enflasyonu 0,22 puan gerileyerek
ylzde 9,26 olmustur (Grafik 3.1.1). Bu donemde, yillik enflasyon kiralarda yatay seyrederken, haberlesme
ve ulastirma gruplarinda gerilemis; diger alt gruplarda ise yikselmistir (Grafik 3.1.5).

Grafik 3.1.5: Alt Gruplar itibariyla Hizmet Fiyatlari Grafik 3.1.6: Konaklama Hizmetleri ve Turizm Gelirleri
(Yillik % Degisim) (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

Yemek ve konaklama hizmetleri olarak iki ana baslik altinda toplanan lokanta ve otel grubunda, yillik
enflasyon 0,21 puan artarak ylzde 11,67’ye ylkselmistir. Bu gelismede, turizm sektorindeki
toparlanmaya bagli olarak yikselen konaklama hizmetleri enflasyonu etkili olmustur (Grafik 3.1.6). Diger
taraftan, yemek hizmetleri enflasyonu bu ¢eyrekte sinirli bir oranda gerilemistir. Diger hizmetler grubunda
enflasyon 0,60 puan yUkselerek ylzde 10’a ulasmistir. Bu artista, doviz kuruna duyarliligi gérece yiksek
olan paket-tur, bakim-onarim ve saglik hizmetleri siiriikleyici olmustur (Grafik 3.1.7). Ote yandan,
ulastirma hizmetleri enflasyonu akaryakit enflasyonundaki yavaslamanin gecikmeli etkisiyle dusls
gostermistir (Grafik 3.1.8).

28



Grafik 3.1.7: Diger Hizmetler ve Doviz Kuru Sepeti
(Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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Grafik 3.1.8: Ulastirma Hizmetleri ve Akaryakit Fiyatlarn*
(Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
* Ulastirma hizmetleri yillik yizde degisimi 8 ay geriye kaydiriimistir.

Bu gelismeler dogrultusunda, hizmet enflasyonu ana egilimi ve hizmet yayilim endeksinin ima ettigi fiyat
artirma egilimi bir dnceki ceyrege kiyasla yikselmistir (Grafik 3.1.9 ve Grafik 3.1.10). Enflasyon ve
enflasyon beklentilerinin ylksek seviyesi, doviz kuruna duyarli kalemlerdeki fiyat artislari, gida
enflasyonundaki goriinim ve ekonomik aktivitedeki glicll seyir hizmet enflasyonunda ylksek seviyelerin
devamina neden olmaktadir. Bunun yaninda, Ucret ayarlamalarina bagli olarak ylksek seyreden reel birim
is glict maliyetleri de emek yogun yapisi itibariyla hizmet sektdri enflasyonunda daha olumlu bir

gorinimda sinirlamaktadir.

Grafik 3.1.9: Hizmet Fiyatlari (Mevsimsellikten
Arindiriimis, Yilliklandiriimis 3 Aylik Ortalama % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

Grafik 3.1.10: Hizmet Fiyatlari Yaylim Endeksi*
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Ortalama)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

* Yayilim Endeksi, fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan
maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orani olarak
hesaplanmaktadir.

Cekirdek enflasyon gostergelerinden B ve C endeksi bir 6nceki ceyrege kiyasla sirasiyla 0,33 ve 0,86 puan
azalarak ylzde 11,95 ve ylzde 11,44 olmustur (Grafik 3.1.11). Bu donemde, mevsimsellikten arindiriimis
verilerle cekirdek enflasyon géstergelerinin ana egiliminde de disis gézlenmistir (3.1.12). islenmis gida
fiyatlarindaki belirgin artislar nedeniyle B endeksindeki iyilesme daha sinirli olmustur.
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Grafik 3.1.12: B ve C Endeksi (Mevsimsellikten

Grafik 3.1.11: B ve C Endeksi (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

Cekirdek gostergelere iliskin yayillim endekslerine gore fiyat artirma egilimi, bir dnceki ceyrege kiyasla
yukselmistir (Grafik 3.1.13). TCMB binyesinde takip edilen alternatif ana egilim gostergelerinden Medyan
enflasyonun bu ceyrekte yayillim endekslerine benzer bir hareket gosterdigi; SATRIM gostergesinin ise
sinirll bir oranda geriledigi gdzlenmistir (Grafik 3.1.14). Ozetle, yilin ilk ceyreginde egilim ve fiyatlama
davranisina iliskin takip edilen gostergeler, enflasyonun ana egiliminde yiksek seviyelerin korunduguna

isaret etmistir.

Grafik 3.1.14: Temel Enflasyon Gostergeleri SATRIM* ve

Grafik 3.1.13: B ve C Yayilim Endeksleri (Mevsimsellikten
Medyan** (Yilliklandiriimis Ug Aylik Ortalama, %)

Arindiriimis Ug Aylik Ortalama)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

* SATRIM: Mevsimsellikten arindiriimis veriler ile hesaplanan
budanmis ortalama enflasyon.

** Medyan: Mevsimsellikten arindiriimis 5 basamakli alt fiyat
endekslerinin medyan aylik enflasyonu.

Kaynak: TCMB, TUIK.
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3.2 Gida, Enerji ve Alkol-Tltln Fiyatlari

Gida grubu yillik enflasyonu, ilk ceyrekte 2017 yil sonuna kiyasla 3,41 puan gerileyerek ylizde 10,37
olmustur (Grafik 3.2.1). Bu dususte islenmemis gida fiyatlari belirleyici olurken, islenmis gida grubundaki
olumsuz seyir sirmustur (Grafik 3.2.2). Gida fiyatlarinin seyrinde Turk lirasindaki deger kaybi ve canl talep
kosullari yaninda sektérel fiyat soklarinin etkisi izlenmistir.

Grafik 3.2.1: Gida ve Enerji Fiyatlari (Yillik % Degisim) Grafik 3.2.2: Gida Fiyatlari (Yillik % Degisim)
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Islenmemis gida grubu yillik enflasyonu, yilin ilk ceyreginde 9,24 puan gerileyerek yizde 6,31 olmustur
(Grafik 3.2.2). Bu dénemde, taze meyve ve sebze grubunda yillik enflasyon olumlu hava kosullarina bagli
olarak 6nemli 6lctide gerilerken, diger islenmemis gida enflasyonu ¢ig stt ahim fiyatlarindaki yUkselisle
yillik enflasyonu yizde 30'a yaklasan sit ile kirmizi et fiyatlari dnciliginde yikselmistir (Grafik 3.2.3 ve
Grafik 3.2.4). Alinan ithalat tedbirlerini takiben 2017 yili ikinci yarisinda dists gosteren kirmizi et fiyatlari,
yilin ilk ceyreginde yizde 8,05 oraninda artis kaydetmistir.

Grafik 3.2.3: Taze Meyve ve Sebze ile Diger Gida Fiyatlar Grafik 3.2.4: Secilmis Gida Kalemleri (Yillik % Degisim)
(Yillik % Degisim)
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Islenmis gida yillik enflasyonu, bir dnceki ceyrege kiyasla 2,22 puan artarak yiizde 14,42 ile son dokuz yilin
en ylksek dizeyine ulasmis ve bu donemde gida enflasyonundaki disisU sinirlayan temel unsur olmustur
(Grafik 3.2.2). Islenmis gida enflasyonundaki bu olumsuz seyirde, sit fiyatlarindaki gorinime istinaden
peynir ve diger sit Grlnleri ile Ocak ayinda OTV artisina gidilen alkolsiiz icecekler grubu éne cikmistir
(Grafik 3.2.4). Ayrica, Ekmek Tebligi'ndeki gramaj degisikligi ve birikmis maliyet baskilarinin etkisiyle
ekmek ve tahillar grubunda da yillik enflasyon yikselmistir. Boylece, taze meyve ve sebze disi gida
enflasyonu yilin ilk ceyreginde 1,84 puan yikselerek ylizde 13’e ulasmistir (Grafik 3.2.3).

Enerji fiyatlari, yilin ilk ceyreginde yizde 2,11 oraninda artmistir (Tablo 3.1.1). Bu gelismede, Ocak ayinda
yapilan ylzde 8,79 oranindaki elektrik fiyat ayarlamasi ile gecmis enflasyona endeksleme davranisinin
yaygin oldugu bilinen ve belediyelerce belirlenen sebeke suyu fiyatlarindaki artislar 6ne ¢cikmistir

(Grafik 3.2.5). Yonetilen fiyatlardan dogalgazda ise 6nemli bir degisim izlenmemistir. Bir dnceki ceyrek
sonunda 67 ABD dolari olan Brent tipi ham petrolin varil fiyati, ceyrek boyunca dalgali bir seyir izlemis,
Ocak ayinda 69 ABD dolarina giktiktan sonra Subat ve Mart aylarinda gerilemis, ancak ceyrek sonunda
yeniden 69 ABD dolari seviyesine ylkselmistir. Petrol fiyatlarindaki bu gelismelere ek olarak Ocak ve Subat
aylarinda déviz kurunun ihmli seyri sonucu tip gaz fiyatlari ceyreklik olarak bir miktar gerilerken, akaryakit
fiyatlarinda onemli bir degisim gozlenmemistir (Grafik 3.2.6). Bu donemde, kati yakit fiyatlari ise ylzde
1,70 oraninda artmistir. Sonug olarak, yillik enerji enflasyonu bu ¢eyrekte 2,13 puan gerileyerek ylzde
8,29 olarak gerceklesmistir (Grafik 3.2.1). Elektrik fiyatlari, Ocak ayindaki yikselisin ardindan, 1 Nisan 2018
tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere yizde 2,89 oraninda artis gbstermistir. Tlrk lirasinda yakin
donemde gozlenen deger kaybi egilimi dikkate alindiginda, basta akaryakit ve elektrik olmak tzere eneriji
enflasyonunda yukari yonla bir seyir beklenmektedir.

Grafik 3.2.5: Yurt ici Eneriji Fiyatlar (Yillik % Degisim) Grafik 3.2.6: Petrol ve Segilmis Yurt ici Enerji Fiyatlari
(Aralik 2010=100)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: Bloomberg, TCMB, TUIK.

3.3 Yurt ici Uretici Fiyatlari

Yurt ici Uretici fiyatlari, ilk ceyrekte imalat sanayi ile elektrik, gaz Gretimi ve dagitimi fiyatlari dnciliginde
ylzde 5,29 oraninda artmistir (Tablo 3.3.1). Bir dnceki ceyrekte hizlanan fiyat artisi, bu donemde de
yiksek seyretmistir. Yillik Yi-UFE enflasyonu ise baz etkisiyle bir énceki ceyrege kiyasla 1,19 puan gerilese
de ylzde 14,28 ile yiksek seviyesini korumustur (Grafik 3.3.1). Alt kalemler bazinda incelendiginde, bir
stredir agac-mantar, ana metal, kagit, plastik-kauguk, metalik olmayan diger mineral maddeler ve
kimyasal Urlnler gibi ara mali Ureten kalemlerde hizli fiyat artislari izlenmektedir.
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Tablo 3.3.1: Yi-UFE ve Alt Kalemler (Uc Aylik ve Yillik % Degisim)

2017 2018
| ] 111 1\ Yillhk | Yillhk
YI-UFE 6,38 1,35 1,82 5,18 15,47 5,29 14,28
Madencilik 9,53 -2,60 1,85 6,88 16,13 6,52 12,94
imalat 6,70 1,43 2,13 5,52 16,64 4,98 14,77
Petrol Urlinler 6,68 1,76 1,86 5,04 16,16 5,01 14,33
Hari¢ Imalat
Petrol ve Ana Metal 6,10 2,03 1,08 421 14,04 4,88 12,72
Urdnleri Harig Imalat
Elektrik, Gaz Uretimi ve 0,64 2,27 2,37 -0,07 0,41 9,43 9,18
Dagitimi
Su Temini 6,40 1,71 1,26 1,56 11,30 0,02 4,63
Ana Sanayi Gruplarina Gére Yi-
UFE
Ara Mali 8,21 0,90 3,15 7,21 20,75 5,38 17,58
Dayanikh Tiketim Mallari 6,49 3,47 2,02 3,47 16,31 3,57 13,13
Dayanikh Tiketim
Mallari (Micevherat 6,17 3,91 2,07 2,91 15,89 3,53 13,01
Haric)
Dayaniksiz Tuketim Mallari 4,58 2,86 -0,88 1,00 7,69 4,32 7,42
Sermaye Mali 5,96 1,27 3,07 6,26 17,52 5,81 17,36
Enerji 4,00 -1,36 1,73 6,59 11,23 7,61 15,09

Kaynak: TCMB, TUIK.

Yilin ilk ceyreginde imalat sanayi fiyatlari ylzde 4,98 oraninda artmis, grup yillik enflasyonu ytzde 14,77
olmustur (Tablo 3.3.1 ve Grafik 3.3.2). Benzer sekilde, petrol ve ana metal hari¢ imalat sanayi
enflasyonunda da yiksek seviyeler korunmustur (Grafik 3.3.2). Bu donemde, ithalat fiyatlari ABD dolari ve
Turk lirasi bazinda bir miktar gerilese de bu gelismenin Uretici enflasyonuna yansimasinin sinirli kaldigi
gbdzlenmistir (Grafik 3.3.3).

Grafik 3.3.1: Yurt ici Uretici ve Tiketici Fiyatlari (Yillik % Grafik 3.3.2: imalat Fiyatlari (Yillik % Degisim)
Degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
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Fiyat gelismeleri ana sanayi gruplarina gore incelendiginde, bu ceyrekte tim alt gruplarda glcli fiyat
artislari gdézlenmistir (Tablo 3.3.1). Ara mali fiyatlarindaki belirgin artista, basta demir-celik, plastik, beton,
cimento, ahsap ve kagit olmak Uzere genele yayilan fiyat artislari etkili olmustur. Enerji fiyatlari, gaz
imalati, elektrik enerjisi Gretimi, iletimi ve dagitimi, petrol Grinleri ve linyit fiyatlarina bagli olarak
artmistir. Sermaye mali fiyatlarinda kaydedilen yikseliste ise motorlu kara tasitlari ile parca ve
aksesuarlari, metal yapi Grinleri ve makineler dne ¢ikmistir. Dayanikli tiketim mali fiyatlari mobilya ve ev
aletleri kaynakli artis gdsterirken; dayaniksiz tiketim mali fiyatlari et ve et Urinleri, siit Grlnleri, meyve-
sebze ile ilag fiyatlarina bagli olarak yikselmistir. Bu gelismelerle birlikte, petrol ve ana metal hari¢ imalat
sanayiinde enflasyonun ana egilimi bir dnceki doneme kiyasla yavaslasa da ylksek seyretmistir (Grafik
3.3.4). Bu dogrultuda, tlketici fiyatlar Gzerinde Uretici fiyatlari kaynakli maliyet yonli baskilar gticli
seyrini korumustur.

Grafik 3.3.3: ABD Dolari ve Tiirk Lirasi Cinsinden ithalat Grafik 3.3.4: Petrol ve Ana Metal Harig imalat Sanayi
Fiyatlari (2010=100) Fiyatlarn (Mevsimsellikten Arindiriimis, Yilliklandiriimis
Geyreklik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

3.4 Tarnim Urinleri Uretici Fiyatlari

Tarim Urdnleri Uretici fiyatlari, 2018 yilinin birinci ceyreginde ylzde 3,03 oraninda artmis ve grup vyillik
enflasyonu bir dnceki ceyrege kiyasla 8,77 puan azalarak ylzde 7,70 olmustur (Grafik 3.4.1). Bu donemde,
hava kosullarindaki olumlu goériiniime bagh olarak domates, patlican, patates, nohut, salatalik, taze
fasulye, barbunya, portakal, piring, sivribiber gibi meyve ve sebzeler ile bazi bakliyat Grlnlerinin Uretici
yillik enflasyonunda kayda deger distsler gdzlenmistir. Tarim UrUnleri Uretici enflasyonunda gozlenen bu
yavaslamanin olumlu etkisi bu dénemde tiketici fiyat endeksi kapsamindaki taze meyve ve sebze
enflasyonu Uzerinde yakindan izlenmistir (Grafik 3.4.1 ve Grafik 3.2.3). Diger taraftan, taze meyve ve
sebze disinda kalan diger gida kalemlerindeki artislara bagl olarak gida ve tarim fiyatlarinin ana egiliminde
bir ayrisma yasanmustir (Grafik 3.4.2). 2018 yili Ocak ayindan itibaren bazi alkolstz iceceklerden ylzde 10
oraninda OTV alinmaya baslanmasi, Ekmek Tebligi’'nde gramaj degisikligi sonrasinda birikmis maliyet
baskilarinin yansimalariyla ekmek fiyatlarinda kaydedilen artislar ve ¢ig st alim fiyatlarindaki artisa bagl
olarak tiketici fiyatlarinda sit ve stit Grtnlerinde genele yayilan artis egilimi bu ayrismada éne ¢ikan
baslica unsurlar olmustur. Sonug olarak, bu dénemde islenmemis gida ile iliskili kalemlerin Uretici
enflasyonunda gozlenen disUs, gida enflasyonunun asagl yonli seyrinde belirleyici olurken; temelde
islenmis gida ile iliskili kalemlerde gdzlenen fiyat artislari gida enflasyonunda daha olumlu bir gdérinimi
sinirlamistir.
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Grafik 3.4.1: Tarim Uriinleri ve Gida Grafik 3.4.2: Tarim Uriinleri ve Gida Fiyatlar
Fiyatlari (Yillik % Degisim) (Mevsimsellikten Arindiriimis, Yilliklandiriimis
3 Aylk Ortalama % Degisim)
= Gida ve Alkolsiiz icecekler = Gida ve Alkolsiiz icecekler
Tarim Urinleri Tarim Uriinleri (sag eksen)
25 40 80
20 30 60
15
20 40
10
10 20

]
<
-

-10 -20
-10 -20 -40
o < < n o ~ 0 < < [T} LN (e} Ne] ™~ ™~ <4}
3 S p 3 S 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

3.5 Beklentiler

2017 yilinin son ceyreginde maliyet soklari ve enflasyonun genel gérinimuine baglh olarak yikselen
enflasyon beklentileri, 2018 yilinin ilk ceyreginde bir 6nceki doneme kiyasla nispeten yatay seyretmistir.
Ancak, Nisan ayinda blylk 6lctde Turk lirasindaki hizli deger kaybina bagli olarak beklentilerde yeniden
artis gdzlenmis, 12 ve 24 ay sonrasina iliskin beklentiler sirasiyla, yiizde 9,62 ve ylzde 8,63’e ulasmistir
(Grafik 3.5.1). 5 ve 10 yillik uzun vadeli enflasyon beklentileri de bu donemde artis gostererek enflasyon
hedefinin Uzerinde seyretmeye devam etmistir (Grafik 3.5.1).

Grafik 3.5.1: TUFE Enflasyon Beklentileri* (%) Grafik 3.5.2: Orta Vadeli Enflasyon Beklentileri Egrisi* (%)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
* TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor temsilcileriile * TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor temsilcileri ile
profesyonellerden olusan katilimcilara uygulanan Beklenti Anketi profesyonellerden olusan katilimcilara uygulanan Beklenti Anketinde
verileri olup, 2013 yili 6ncesi igin ikinci anket donemi beklentileridir. cesitli vadelerde olusan enflasyon beklentileri kullanilarak dogrusal

interpolasyon yontemiyle olusturulmustur.

Enflasyon beklentilerinin, kisa vadede daha belirgin olmak Uzere, her vadede bir dnceki ceyrege kiyasla
yukari yonli giincellendigi gortlmektedir (Grafik 3.5.2). Nitekim enflasyon beklentilerinin olasilik
dagilimlarinda da Ocak ayina kiyasla bozulma izlenmistir (Grafik 3.5.3 ve Grafik 3.5.4). Orta vadeli
enflasyon beklentilerinde hen(z bir iyilesme gbdzlenmemesi, gerek Ucret ayarlamalari gerekse genel
fiyatlama davranislari kanaliyla enflasyon Gzerindeki yukari yonli riskleri canli tutmaktadir.
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Grafik 3.5.3: Gelecek 12 Aylik Enflasyon Beklentilerinin
Olasilik Dagilmi* (%)
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Kaynak: TCMB.

* Yatay eksen enflasyon beklenti araliklarini, dikey eksen ise tahmin
araligina karsilik gelen olasiliklari ifade etmektedir. Detayli bilgi igin
bkz: TCMB Genel Ag sayfasindan istatistikler/Egilim Anketleri/Beklenti
Anketi/Metaveri.
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Grafik 3.5.4: Gelecek 24 Aylik Enflasyon Beklentilerinin
Olasilik Dagihmi* (%)
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Kaynak: TCMB.

* Yatay eksen enflasyon beklenti araliklarini, dikey eksen ise tahmin
araligina karsilik gelen olasiliklari ifade etmektedir. Detayli bilgi igin
bkz: TCMB Genel Ag sayfasindan Istatistikler/Egilim Anketleri/Beklenti
Anketi/Metaveri.



