Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

3. Enflasyon Gelismeleri
3.1. Enflasyon

Yilin son g¢eyreginde tiiketici fiyatlar1 yiizde 1,55 oraninda artmis ve
yillik enflasyon ylizde 6,4 oranina gerilemistir. Boylelikle, tiiketici enflasyonu
ylizde 6,5 olan 2010 yili hedefine olduk¢a yakin bir diizeyde gergeklesmistir.
Temel (¢ekirdek) enflasyon gdstergeleri orta vadeli hedeflerle uyumlu seyrini
korumustur. Alt gruplar bazinda bakildiginda ise mal ve hizmet kalemlerinin
tamaminda degisim oranlarinin ge¢mis yillarin ortalamasmin altinda kaldigi
goriilmistiir (Grafik 3.1.1).

Gida fiyatlar1 bu ceyrekte de tiiketici fiyatlarinin seyrinde 6ne ¢ikan
temel unsur olmustur (Grafik 3.1.1). Uciincii ceyrekte islenmemis gida
fiyatlarina bagli olarak endeks tarihinin en yiliksek artigin1 gosteren gida
fiyatlari, son c¢eyrekte soz konusu grup fiyatlarindaki diizeltmeyle diisiis
kaydetmistir. Bdylece, yil i¢inde 4,67 puana kadar yiikselen gida grubunun
yillik enflasyona olan katkist 2010 yili sonu itibariyla 1,94 puana gerilemistir
(Grafik 3.1.2). Ote yandan, yilin ikinci ve iiiincii ¢eyreginde yatay seyreden
enerji fiyatlari, son c¢eyrekte uluslararasi petrol fiyatlar1 ve doviz kuru
gelismeleri dogrultusunda artig kaydetmistir.

Yurt i¢i talep giiglii bir artig egilimi sergilese de, toplam talep kosullar
heniiz enflasyon tizerinde yukari yonlii belirgin baski olusturacak diizeye
gelmemistir. Nitekim, bu donemde dayanikli tiikketim mallar1 fiyatlar1 azalis
gosterirken, mevsimsellikten arindirilmis temel mal (gida, enerji, alkollii
igecekler, tiitiin ve altin disinda kalan mallar) fiyatlar1 yatay bir seyir izlemistir.
Hizmet fiyatlar1 yillik artis orani bir onceki ¢eyrek sonuna kiyasla degisim
gostermemis ve bu gelismeler sonucunda temel enflasyon gostergeleri tarihsel
olarak diisiik diizeylerini korumustur. Oniimiizdeki aylarda temel enflasyon
gostergelerinin, son c¢eyrekte TL cinsinden ithalat fiyatlarinda go6zlenen

yiikseliglerin de etkisiyle, sinirli artiglar géstermesi beklenmektedir.
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Grafik 3.1.1. Gruplar tibariyla TUFE Grafik 3.1.2. Yilk TUFE Enflasyonuna Katki
(Dérdiinct Ceyrek Yiizde Degisim)
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*Temel Mallar: Gida, eneriji, alkollii igecekler ve tiitiin ile altin disinda kalan mallar.
**Gida ve Enerji: Gida ve alkolsiiz icecekler ile enerji.

**Tutdn ve Altin: Alkolli igecekler ve tiittn drinler ile altin.

Kaynak: TUIK, TCMB.

Islenmemis gida fiyatlarindaki asir1 oynaklik 2010 yilinda giiclenerek
stirmiistiir (Kutu 3.1-Grafik 1). Bu donemde, ceyreklik fiyat degisimleri
mevsimsel ortalamalardan Onemli Ol¢lide farklilagmistir (Grafik 3.1.3).
Ozellikle yilin ikinci yarisinda fiyatlar mevsimsel egilimlere ters bir gdriiniim
sergilemistir. Tarihsel olarak {icilincli ¢eyreklerde gerileyen islenmemis gida
fiyatlar1, bu yil ayni donemde taze meyve-sebze fiyatlarindaki gelismelerle
endeks tarihinin en yiiksek fiyat artisini kaydetmistir. Ekim Enflasyon
Raporu’nda 2010 yilna iligkin meyve-sebze {retim tahminleri ve gida
fiyatlarmin  genel tiiketici fiyatlarindan uzun siireli farklilasmadig:
saptamasindan hareketle, meyve-sebze fiyatlarindaki bu yiikselisin gegici
oldugu ve yilin son ¢eyreginde s6z konusu fiyatlarda kaydedilecek diizeltme ile
gida yillik enflasyonunun tekrar azalis gosterecegi belirtilmisti. Nitekim, bu
gruptaki fiyat artiglar1 son ¢eyrekte yerini ongoriilenin de Gtesinde azalislara
birakmistir (Grafik 3.1.3). Buna ilave olarak, alman ithalat tedbirlerinin
etkisiyle kirmizi1 et fiyatlar1 da, uzun siiredir devam eden yiikseliglerin ardindan
anilan donemde azalig gdstermistir. Bu dogrultuda, islenmemis gida fiyatlar
yillik artis orami1 bir Onceki ¢eyrege kiyasla 20,2 puan azalarak yiizde 8,52
olmustur (Grafik 3.1.4).
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Grafik 3.1.4. Gida Fiyatlari

Grafik 3.1.3. Islenmemis Gida Fiyatlari
(Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Bu donemde islenmis gida fiyatlar1 uluslararasi gida fiyatlarina paralel
olarak artis egilimi sergilemistir (Grafik 3.1.4 ve Grafik 3.1.5). Islenmis et
irlinleri fiyatlarindaki artislar iglenmemis et fiyatlarinda onceki donemlerde
gozlenen yiikselislerin gecikmeli etkileriyle yilin son ayma kadar siirmiistiir
(Grafik 3.1.6). Diger taraftan, uluslararasi fiyat gelismeleri dogrultusunda yurt
i¢i bugday fiyatlarinda gozlenen yiiksek oranli artiglar, ekmek ve tahil iiriinleri
fiyatlarin1 olumsuz yonde etkilemeye baslamistir. Bunun yaninda, gerek yurt
icinde gerekse yurt disinda aycicegi gibi yaglh bitkilerin fiyatlarinda kaydedilen
yiikseliglere bagl olarak kati ve siv1 yag fiyatlarinda da bu ceyrekte artiglar

gbzlenmistir.

Grafik 3.1.5. Uluslararasi ve Yurt igi Gida Fiyatlari Grafik 3.1.6. Segilmis Islenmis Gida Urtinleri Fiyatlari
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Kaynak: TUIK, TCMB, FAO.

Sonug olarak,

Kaynak: TUIK, TCMB.

islenmis gida fiyatlarindaki yukar1 yonlii egilime karsin

islenmemis gida fiyatlarindaki keskin gerileme sonucunda 2010 yilinda gida
fiyatlarinin yillik artis oran1 yiizde 7,02 olarak gergeklesmis ve Ekim Enflasyon
Raporu’nda varsayilan 10,5 degerinin oldukca altinda kalmustir.
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Enerji fiyatlar yilin son ¢eyreginde uluslararasi gelismelere bagli olarak
ylizde 3,98 oraninda artmis ve yilin ikinci yarisindan bu yana gerileyen grup
yillik enflasyonu Aralik ay1 itibartyla ylizde 9,96’ya yiikselmistir (Grafik 3.1.7,
Tablo 3.1.1). Kamu fiyat ve vergi ayarlamalar1 ile 2010 yili Ocak ayinda
belirgin bir oranda yiikselen enerji fiyatlar1, yilin son ¢eyregine kadar gorece
sabit bir seyir izlemistir (Grafik 3.1.8). Uluslararast Brent petrol fiyatinin ABD
dolar1 bazinda son ¢eyrekte ortalama yiizde 13,6 oraninda artmasiyla akaryakit
ve tlip gaz fiyatlar1 belirgin oranlarda yiikselmistir. Bunun yaninda, dordiincii
ceyrekte cesitli illerdeki su tarifelerinde de artislar gozlenmistir. Ocak ayinda
vergi diizenlemelerinin olusturdugu baz etkisiyle enerji fiyatlar1 yillik artig

oraninin belirgin bir oranda gerileyecegi not edilmelidir.

Grafik 3.1.7. Enerji Grubu Fiyatlari
(Yillik Yiizde Degisim)
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Crafik 3.1.8. Enerji ve TL Cinsinden Petrol Fiyatlari
(Endeks, Aralik 2009=100)
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*Konut grubunda yer alan enerji kalemleri elektrik, su, dogalgaz, tiip gaz ve
kati yakitlardir. .
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB, Bloomberg.
Tablo 3.1.1. Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlari
(Ug Aylik ve Yillik Yiizde Degisim)
2009 2010
v Yillik I I1 111 v Yillik
TUFE 4,26 6,53 3,93 -0,32 1,15 1,55 6,40
1. Mallar 5,32 7,01 4,50 -0,38 1,29 1,64 7,18
Enerji 4,54 4,64 5,08 0,21 0,43 3,98 9,96
Gida ve Alkolsiiz igecekler 7,57 9,26 7,33 -6,66 7,02 -0,18 7,02
Islenmemis Gida 15,00 19,35 13,40 -12,76 13,16 -3,05 8,52
Islenmis Gida 1,27 1,04 1,93 -0,62 1,69 2,59 5,68
Enerji ve Gida Dig1 Mallar 3,65 6,15 1,81 5,07 -2,96 2,21 6,09
Temel Mallar 4,08 2,56 -3,27 6,16 -3,45 2,59 1,70
Dayanikli Mallar (Alun Fiyatlar1 Harig) 3,25 1,22 1,32 0,36 -0,34 -1,06 0,26
Alkollii igecek, Tiitiin ve Altin 2,03 22,89 23,22 1,48 -1,27 0,93 24,61
2. Hizmetler 1,28 5,13 2,32 -0,17 0,73 1,31 4,24
Kira 1,10 5,28 0,96 0,65 1,30 0,98 3,96
Lokanta ve Oteller 2,32 7,31 3,30 2,28 1,56 2,30 9,76
Ulastirma 1,25 2,53 2,44 1,32 1,83 1,28 7,04
Haberlesme 2,55 3,08 3,53 -6,11 -2,90 2,23 -3,51
Diger Hizmetler* -0,05 6,03 1,76 0,27 1,19 0,30 3,57

* Kira, lokanta ve oteller, ulastirma ile haberlesme hizmetleri disinda kalan hizmetler.

Kaynak: TUIK, TCMB.
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Temel mallarin yillik fiyat artis oran1 bir 6nceki ¢eyrege kiyasla 1,5 puan
azaligla ylizde 1,70 olarak gergeklesmistir (Tablo 3.1.2). Bu gelismede, 2009
yili i¢inde gergeklestirilen gegici vergi ayarlamalarinin olusturdugu bazin
ortadan kalkmasi etkili olmustur. Nitekim, son ¢eyrekte mevsimsel etkilerden
arindirilmis temel mal fiyatlar1 belirgin bir degisim gostermemistir (Grafik
3.1.9). Bu donemde dayanikl: tiikketim mallar1 fiyatlar1 azalis egilimi sergilemis,
bu kalem disinda kalan mallarda da fiyatlarin 1limli seyretmesiyle temel mal

enflasyonu tarihsel olarak diisiik diizeylerini korumustur (Grafik 3.1.10).

Grafik 3.1.9. Temel Mal Fiyatlar Grafik 3.1.10. Dayanikli Tiiketim Mali Fiyatlari
(Mevsimsellikten Arindirilmig, Yilliklandirilmig 3 Aylik Ortalama Yiizde Degisim) (Endeks, 2003=100)
20 4 116 4
154 114 4
112 4
10
110 4
5,
108 4
0,
106 4
51 104 -
-10 4 102 4+
o~ o0 0 ] [~} (=) (=) (=) (=) (=1 (=) (=) o ®© f=a) (=) (=) (=) f=a) (=) (= (= =1 (=1 (= (=3
FEEEEEEEEEEES EEEEEEEZEEEE S
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.
Tablo 3.1.2. Temel Mal Fiyatlar
(Ug Aylik ve Yillik Yiizde Degisim)
2009 2010
v Yillik I 11 11 v Yillik
Temel Mallar 4,08 256 | -327 616  -345 259 1,70
Giyim ve Ayakkabi 1027 3,39 | -12,62 23,73 -11,90 9,94 4,712
Dayamikh Mallar (Altin Fiyatlar1 Haric) 3,25 1,22 1,32 0,36 -0,34 -1,06 0,26
Mobilya 786 251 | 141 376 177 -106 594
Elektrikli ve Elektriksiz Aletler 11 4,47 0,16 -1,01 0,85 20,23 223
Otomobil 472 649 | 217 011 061  -1,67  -026
Diger Dayanikl1 Mallar 041 279 | 056 217  -1,81 090 1,79
Diger 017 340 | -095 0,11 058 1,18 091

Kaynak: TUIK, TCMB.

Hizmet fiyatlar1 yilin son ¢eyreginde yilizde 1,31 oraninda artarken, grup
yillik enflasyonu {igiincii ¢eyrege kiyasla degismeyerek yiizde 4,24 olmustur
(Tablo 3.1.1). Boylelikle, hizmet enflasyonu endeks tarihinin en disiik
seviyelerinde seyretmeye devam etmistir. Yilin dordiincii ¢eyregi, cep telefonu
goriisme ticretlerindeki artisa bagli olarak yiikselen haberlesme hizmetleri

disinda hizmet grubu genelinde fiyat artislarinin tarihsel ortalamalara kiyasla
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daha disik seyrettigi bir donem olmustur (Grafik 3.1.11). Kira yillik
enflasyonu azalis egilimini yavaglayarak da olsa siirdiirmiis ve endeks

tarihindeki en diisiik seviye olan yiizde 3,96’ya gerilemistir.

Grafik 3.1.11. Alt Gruplar itibariyla Hizmet Fiyatlari Grafik 3.1.12. Alt Gruplar itibariyla Hizmet Fiyatlari
(Dérdiincii Geyrek Yiizde Degisim) (Yillik Yiizde Degisim)
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disinda kalan hizmetlerdir.
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Yilin son ¢eyreginde hizmet grubunun alt kalemlerinin genelinde yillik
enflasyonlarin sabit kalmasima ragmen, mevsimsel etkilerden arindirilmis
veriler bu ¢eyrekte grup fiyatlarinda yukar yonlii bir harekete isaret etmektedir
(Grafik 3.1.13). Grup genelinde fiyat1 artan ve azalan maddelerin oranlari
iizerinden hesaplanan yayilim endeksi de bu bulguyu desteklemektedir
(Grafik 3.1.14). Oniimiizdeki dénemde hizmet grubu yillik enflasyonunun

siirli da olsa yukar1 yonlii bir egilim sergileyecegi tahmin edilmektedir.

Grafik 3.1.13. Hizmet Fiyatlari Grafik 3.1.14. Hizmet Fiyatlar Yayilim Endeksi*
(Mevsimsellikten Arindiriimig, Yilliklandiriimis 3 Aylik Ortalama Yiizde Degisim) (Mevsimsellikten Arindirimis 3 Aylik Ortalama)
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*Yayilim Endeksi: Ay icinde fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orani olarak hesaplanmaktadir.
Kaynak: TUIK, TCMB.
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Yilin son ¢eyreginde temel enflasyon gdstergelerinin yillik artis orani
onceki c¢eyrege kiyasla gerilemistir (Grafik 3.1.15). 2009 yilinda dayanikh
tilketim mallarinda uygulanan gegici vergi ayarlamalarinin olusturdugu baz
etkisi Ekim ayinda gostergelerin yillik artis oranlarmi disiiriicii yonde etkide
bulunmustur. Yilin son iki ayinda ise gostergelerde sinirli oranda yiikselis
gozlenmistir. Temel enflasyon gostergelerinin mevsimsellikten arindirilmig
aylik degisimlerinin {i¢ aylik ortalamalar1 son donemde artig egilimi gosterse de
seviye olarak orta vadeli hedeflerle uyumlu goriiniimiinii siirdiirmiistiir
(Grafik 3.1.16). TCMB biinyesinde alternatif yontemlerle hesaplanan farkli
cekirdek enflasyon gostergeleri de benzer bir ana egilime isaret etmektedir

(Kutu 3.2).

Grafik 3.1.15. Temel Enflasyon Gostergeleri H ve | Grafik 3.1.16. Temel Enflasyon Gdstergeleri H ve |
(Yillik Yiizde Degisim) (Mevsimsellikten Arindiriimig, Yilliklandiriimis 3 Aylik Ortalama Yiizde Degisim)
10
H
9 4
84 PR
7 4
6 |
5 4
4 4
3 4
2 4
1 4
0 ! ! ! ! ! ! ! ! -5 4
®© (=) (=) (=) =) (= (= =1 = [y ®© ®© ®© ®© (=) [=2) i) (=) =1 (= (= =
=3 (=3 (=3 (=] (=] — — —_— — =3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 =3 (=] (=3 — — — —_—
Q. g 8 2 208 &8 g d 28838882383
Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, TCMB.

Yayilim endekslerinin mevsimsellikten armndirilmis verileri de son
ceyrekte genelde yukar1 yonlii bir egilim izlemis ve yil sonu itibariyla tarihsel
ortalamalar diizeyine ulagmistir (Grafik 3.1.17 ve Grafik 3.1.18).

Grafik 3.1.17. TUFE Yayilim Endeksi Grafik 3.1.18. Temel Enflasyon Gostergesi H Yayilim Endeksi
(Mevsimsellikten Arindiriimig 3 Aylik Ortalama) (Mevsimsellikten Arindiriimis 3 Aylik Ortalama)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
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Uretici fiyatlart bu dénemde imalat sanayi fiyat gelismelerine baglh
olarak son iki ¢eyrege kiyasla daha yiiksek bir oranda artmistir (Tablo 3.1.3).
Tarim fiyatlar1 nispeten olumlu bir goriiniim ¢izerken, meyve ve sebze iiretici
fiyatlar1 bu gelismede belirleyici olmustur. Ote yandan, tarimsal emtia fiyat
gelismelerine paralel olarak bugday, arpa, aygicegi ve pamuk gibi imalat
sanayine girdi teskil eden iiriinlerdeki fiyat artislar1 stirmiistiir.

Grafik 3.1.19. Tarim Fiyatlari Grafik 3.1.20. Imalat Sanayi Fiyatlari ve
(Yillik Yiizde Degisim) PMI Cikti Fiyatlari Endeksleri
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, TCMB, Markit.

Son ceyrekte imalat sanayi fiyatlar1 ithalat fiyatlarinda kaydedilen
yiikseliglerin etkisiyle yilizde 2,86 oranda artmustir (Grafik 3.1.20). Bunun
yaninda, Tirk lirasinin yakin déonemde deger kaybetmesinin de imalat sanayi
fiyatlar iizerinde olumsuz etkileri olmustur. Emtia fiyatlarinin etkileri bilhassa
petrol iirlinleri ve ana metal sanayi imalati1 fiyatlar1 {izerinde hissedilmistir.
Uluslararas1 pamuk fiyatindaki yukar1 yonlii egilimle tekstil ve giyim esyasi
imalati fiyat artislar1 da bir miktar hizlanmgtir. Ozetle, yilin son ¢eyreginde

enflasyon iizerinde imalat sanayi fiyatlar1 kaynakli maliyet baskilarinin arttig

gbzlenmistir.
Tablo 3.1.3. UFE ve Alt Kalemler
(Ug Aylik ve Yillik Yiizde Degisim)
2009 2010

v Yillik I 11 111 v Yillik

UFE 2,25 5,93 4,24 0,67 1,51 2,21 8,87
Tarim 525 1422 | 9,66 241 1,71 026 14,52
Bitkisel, Meyve ve Sebze Uriinleri 4,20 12,17 7,55 2,03 2,78 -3,17 9,20
Canli Hayvanlar ve Hayvansal Uriinler 12,77 22,22 12,63 0,29 6,23 8,21 29,85
Sanayi 1,56 4,14 3,12 0,29 1,46 2,64 7,70
Madencilik 2,08 10,58 0,99 1,27 3,75 0,95 7,11
imalat 1,52 5,20 2,54 0,10 0,99 2,86 6,62
Petrol Uriinleri Harig imalat 0,96 2,45 2,28 0,24 1,09 2,20 5,92
Petrol ve Ana Metal Uriinleri Hari¢ imalat 0,95 2,28 1,16 0,14 0,72 1,90 3,98
Elektrik, Gaz ve Su 1,80 -10,50 9,67 1,66 5,07 1,32 18,68

Kaynak: TUIK, TCMB.
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Bu gelismeler cergevesinde, yilin ilk ¢eyreginde enflasyonun diismeye
devam edecegi, temel enflasyon gostergelerinin ise smirli ylikselisler
sergilemekle birlikte orta vadeli hedeflerle uyumlu diizeylerde kalmaya devam

edecegi tahmin edilmektedir.
3.2. Beklentiler

2010 yilinin iiclincti ¢eyreginde yatay seyreden orta vadeli enflasyon
beklentileri, son c¢eyrekte tiiketici enflasyonunun beklenenden daha hizl
gerilemesinin de etkisiyle belirgin bir diisiis kaydetmistir (Grafik 3.2.1). Yakin
donem enflasyon beklentileri bir onceki ¢eyrege kiyasla yiiksek bir oranda
gerilerken, vade uzadik¢a beklentilerdeki azalis daha simirli olmustur
(Grafik 3.2.2). Mevcut durumda, enflasyon beklentileri 2011 ve 2012 yil
sonlar1 igin belirlenen ylizde 5,5 ve yiizde 5 diizeyindeki hedeflerin ima ettigi
degerlerin yaklasik 1 puan tlizerinde seyretmektedir.

Grafik 3.2.1. 12 ve 24 Ay Sonrasindaki TUFE Beklentileri* Grafik 3.2.2. Enflasyon Beklentileri Egrisi*
(Yillik Yiizde Degisim) (Yillik Yiizde Degigim)
10 4 10 4 Ekim 2010 Ocak 2011
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*TCMB Beklenti Anketinde cesitli vadelerde olusan enflasyon beklentileri
kullanilarak dogrusal interpolasyon yontemiyle olusturulmustur. TCMB Beklenti
*TCMB Beklenti Anketi ikinci anket dénemi beklentileridir. Anketi ikinci anket dénemi beklentileridir.
Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Bu donemde, katilimcilarin gelecek 12 aylik enflasyon beklentileri
arasindaki uyumda Ekim aymna kiyasla belirgin bir degisim gézlenmezken, 24
aylik enflasyon beklentileri arasindaki uyum bir miktar azalmigtir (Grafik 3.2.3
ve Grafik 3.2.4).
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Grafik 3.2.3. Gelecek 12 Aylik Enflasyon Beklentilerinin Dagilimi* Grafik 3.2.4. Gelecek 24 Aylik Enflasyon Beklentilerinin Dagilimi*
0,72 A Ekim 2010 0,72 4 Ekim 2010
0637 Ocak 2011 0631 Ocak 2011
0,54 A 0,54 4
0,45 A 0,45 1
0,36 A 0,36 1
0,27 A 0,27 1
0,18 A 0,18 1
0,09 A 0,09 -
0,00 ! . . : ; ) 0,00 . ; : . ! :
2 4 6 8 10 12 14 2 4 6 8 10 12 14

*Yatay eksen enflasyon degerlerini, dikey eksen Kernel tahminini ifade etmektedir. TCMB Beklenti Anketi ikinci anket donemi beklentileridir.
Kaynak: TCMB.
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islenmemis Gida Fiyatlarinda Oynakligin Nedenleri

Ulkemizde gida fiyatlanndaki gelismeler incelendiginde, islenmemis gida Urinleri
fiyatlarnnin yUksek bir oynaklik sergiledigi ve bu oynakligin son yillarda arthgi
gbzlenmektedir (Grafik 1). Aynca, bulgular bu oynakligin diger Ulkelere kiyasla da
belirgin bir dlciide yUksek olduduna isaret etmektedir (Oging, 2010). S6z konusu
mallann tUketici fiyat endeksinde &nemli bir paya sahip oldugu dikkate
alindiginda, islenmemis gida fiyatlannin seyri tUketici enflasyonunun analiz ve
tfahmininde &nemli bir belirsizlik unsuru olusturmakta, beklenti  ydnetimini
zorlastirmaktadir. S6z konusu oynakligin bu yUksek seyri TUrkiye'de enflasyon
hedefi icin saptanan belirsizlik araliginin enflasyon hedeflemesi rejimi uygulayan bir
cok Ulkeye kiyasla daha yUksek olmasinda da etkili olmaktadir (Grafik 2). Orta
vadede fiyat istikrannin tesisi acisindan islenmemis gida UrUnlerindeki oynakhigin
sebeplerinin ortaya koyulmasi énem arz etmekte, bu cercevede bu kutuda
fiyatlann oynakligina etki eden unsurlar Uzerinde durulmaktadir.

Grafik 1. Oynakiikta Zaman Iginde Degisim Grafik 2. Enflasyon Hedeflemesi Yapan Segilmis Ulkeler igin
(Aylik Enflasyonun 24 Aylik Hareketli Standart Sapmasi) Belirsizlik Araliklari (Belirsizlik Araligi Orta Noktasi/Enflasyon
Hedefine Gére + Yiizde Puan

islenmemis Gida

3 @5 lenmemis Gida Uriinleri Harig TUFE
4 2 2
4 15
1,25
3 1
24
14
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— 2eigrs28sdsesnglg s
0 T T T T T T T T T T £G6 g2 c g X 2 X S g s 22§35
LW VY © © ~N ® ©®© O @ o o E- X g 0 3= o g SR
8852 g2 2828 5 % <8 = 8 25 2
s 3 3 - 8 c 8 3 2 8 <% 2 o
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TCMB, Iigili iilkelerin merkez bankalari.

Ulkemizde islenmemis gida fiyatlanndaki oynakligin gdrece yuUksek olmasinin
nedenlerini iki baslkta incelemek mUmkUindur. Bunlardan ilki fiyat endekslerinin
hesaplanma ydntemine iliskin hususlar, ikincisi ise fiyatlarn olusumuna etki eden
yapisal nedenlerdir. Analizlerde oynaklik, cogunlukla taze meyve ve sebze UrUnleri
Ozelinde ele alinmaktadir. Bunun temel nedeni, bu mallarin islenmemis gida
fiyatlan icerisinde en fazla oynaklik sergileyen ve ayn zamanda tUketim sepeti

icinde payi yUksek olan UrUnler olmasidir.
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Olcim Yéntemleri:

Atuk ve Seving (2010) birinci gruba yonelik olarak yaptiklan ¢calismada, taze
meyve ve sebze fiyatlannin tUketici fiyat endeksine dahil ediimesinde Ulkemizde
ve diger Ulkelerde kullanilan yéntemler (mevsimsel Urdnlerin fiyat endekslerinde
ele alinis bicimi) arasinda farkliiklar bulundugunu, bu durumun fiyatlardaki
oynakligr etkileyebildigini tespit etmistir.

T(Jrkiye’de islenmemis gida fiyatlanndaki oynakligin temel belirleyicisi taze meyve
ve sebze UrUnleridir. Bircok taze meyve ve sebze UrGnUnin de icinde bulundugu
ve hanehalkinin tUketim sepetinde yilin sadece belirli dénemlerinde yer alan
UrUnler literatirde gUc¢lU mevsimsellik gdsteren UrGnler olarak adlandinimaktadir.
Bu Ur0n fiyatlannin yUksek mevsimsellik gdstermesi, aylik hesaplanan TUFE'de séz
konusu UrUnlerin endekse dahil edilmesinde farkl fiyat ve agirik yéntemlerinin
kullanimini  beraberinde getirmektedir. Fiyatlar icin, asin fiyat hareketlerinin
dislandigi veya hareketli ortalamalarin kullanildigi yontemler séz konusuyken,
agrliklar icin degisken ve sabit agdirlik sistemi olarak iki femel yaklasim
bulunmaktadir. GUclU mevsimsellik gdsteren Urinlerin TUFE hesaplamalarinda nasil
ele alinacagina iliskin farkl yaklasimlar énerilebilmekle birlikte, her zaman ve her
Ulke icin ideal olarak nitelendirilebilecek bir yéntem bulunmamaktadir. Ulkeler icin
dogru yaklasimin, fiyatlarn davranis dzelliklerine, dolayisiyla verinin yapisina goére
degisebildigi belirfilmelidir. Bu kutuda sd&z konusu Urln grubu fiyatlannin ele
aliniginda sadece agrlik yéntemine odaklanimakia, yaygin olarak kullanilan
degisken ve sabit agirlik yaklasimlar karsilastirmall olarak analiz edilmektedir.

Degi§ken agrlik sistemi Torkiye’de mevcut TUFE hesaplamalannda  kullanilan
agrlik yaklasimidir. Buna goére, taze meyve ve sebze Urinlerinin TUFE icerisindeki
agrrliklan, Hanehalki BUtce Anketi (HBA) verilerine gére bireylerin belirli ay
icerisindeki tUketim kaliplanni yansitacak sekilde her ay farkliik gostermektedir.
Ornegdin, bir yaz meyvesi olan kayisinin TUFE icerisindeki agirigir Haziran-Temmuz
aylan arasinda yUksek degerler alirken, bu aylar disinda kalan on ay boyunca sifir
olarak alinmakta ve bu Urin endeks hesaplamalarina dahil edilmemektedir.

Sobi’r agrrlik sisteminde ise tUm UrGnlerde her ay icin sabit, orfalama agirliklar
kullaniimaktadir. Daha 6nce verilen drnege goére, sabit agdirlik sisteminde kayisi,
yilin tm aylarinda degismeyen bir agirlikla endeks hesaplamalarnna katilmaktadir.
Bu yaklasimda, UrUnlerin fiyatlannin  temin edilemedigi dénemlerde, (kayisi
orneginde Haziran-Temmuz dénemi disinda kalan aylarda) olasi fiyat verisi
tUretilerek endeks hesaplanmaktadir.
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Degi§ken agrrlk yaklasimi ile hesaplanan taze meyve ve sebze endeksleri ile
tarafimizca sabit agirlik yaklasimi kullanilarak hesaplanan taze meyve ve sebze
endeksleri asagida sunulmaktadir (Grafik 3, Grafik 4). Buna gdre, ki yaklasimin
Ozellikle meyve endeksinde oldukca farklilashigr gdzlenmektedir.

incelenen 2008-2010 ddéneminde iki yaklasmin grup aylik enflasyonlanndaki
oynaklik acisindan farklilashdl gérilmektedir. incelenen dénem verisinde yillar
ifibanyla taze sebze grubunda belirgin bir farkilasma gbézlenmezken, meyve
grubunda oynakligin sabit agirlik yaklasiminda belirgin olarak daha dusuk oldugu
bulunmustur (Tablo 1).

Grafik 3. Farkli Yaklagimlar ile Taze Meyve Fiyat Endeksi Grafik 4. Farkli Yaklagimlar ile Taze Sebze Fiyat Endeksi
Yillik Yiizde Degisim Yillik Yizde Degisim

50

Sabit Agirlik 50

Sabit Agirlik

40 4 —=—Degisken Agirlik — = Degisken Agirlik
30
20

5 8 8 83 8 2 & 2 > o
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.
Tablo 1. Ortalama Aylik Enflasyon Oynakligi (Standart Sapma)
Taze Meyve ‘ Taze Sebze ‘
Sabit Agirlik Degisken Agirlik ‘ Sabit Agirlik Degisken Agirlik ‘
2008 6,21 8,79 | 16,22 18,39 \
2009 10,94 13,08 | 13,57 13,57 \
2010* 3.55 9,59 \ 24,30 22,36 \
Tom Ormeklem 8,14 10,70 \ 16,14 16,67 |

* 2010 yil icin hesaplamalar ilkk bes ayl kapsamaktadir.

Bulgulor incelenen dbénemde, sabit agrrlk sisteminde, islenmemis gida
fiyatlanndaki  oynakligin  agrlk  yapisindan  kaynaklanan  kisminin - kontrol
edilebildigine, bodylelikle gida fiyatlannin &lctlen oynakliginin azaldigina isaret
etmektedir. Bu cercevede, gerek yukanda tarfisilan farkl agirlik ydntemleri gerekse
fiyatlarin endekslere farkli sekilde dahil ediimesine dayali Glke érnekleri, TUFE icinde
yer alan islenmemis gida fiyatlarnnin  dlcUm  ydntemlerinin - daha detayl
incelenmesinin faydall olabilecegini ortaya koymaktadir.

Yapisal Nedenler:

Orman ve digerleri  (2010) sektdrdeki  farklh  kesimlerden uzman kisilerle
gerceklestirdikleri gérUsmelerden yola c¢ikarak, islenmemis gida fiyatlarnnda
oynakliga etki eden yapisal faktérleri incelemistir. Calismada ortaya c¢ikan
gOrUsleri su basliklar altinda sunmak MUmkindur:
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Uretimin_iklim Kosullarina Badimliiginin_ YUksek Olmasi: Yapilan gérismelerde,
islenmemis gida Urunlerine ydnelik talebin fiyat ve gelir esnekliklerinin disuk olmasi
nedeniyle, bu mallann fiyatlannda meydana gelecek degisimin bUyUk dl¢cude arz
kosullar tarafindan belirlendigi ifade edilmistir. Uzmanlara gére, ortalama gelir
dUzeyinin gdrece dusuk olmasi, ciftcilerin ortalama egitim dUzeyinin sinirli olmasi,
kUgUk &lcekli Urefim, sulama vb. altyapr yatinmlarnin yetersizligi ve modern Uretim
tekniklerinin yeterli olmamasi gibi nedenlerle, Ureficiler iklim kosullannin Grefim
miktar ve kalitesi Uzerine efkisini siniMandirmada yetersiz kalmakta ve sonucta arz
dUzeyinde dnemli dalgalanmalar yasanabilmektedir.

Bilgi Altyapisinin Yetersizligi: Daha ¢cok geleneksel aile isletmelerinin baskin oldugu

tanmsal Uretimde hangi UrinUn ekilecegine yénelik kararlar cogu kez cari yildaki
fiyatlara bakilarak alinmaktadir. Bu sekilde verilen Uretim kararlarn takip eden yilda
Urinun fiyatinda 6nemli bir azalsi, ekiminden vazgecilen Urinun fiyatinda ise
onemli bir yUkselisi gondeme getirebilmektedir. Diger taraftan, sektdrde kayit
disihigin bUyUk boyutta olmasi ve Ureticilerin kurumsallasamamasi Grin borsalarinin
gelisimini ve Uretim planlamasi yapiimasini sinilandirmaktadir. Uretime yonelik veri
kalitesinin  zayifigi  da  fiyatlann  sagdlkli  bir  bicimde  &ngdérilebilmesini
engellemektedir.

Piyasa Yapisi: Gelismis Ulkelerin aksine, Ulkemizde Uretici érgUtlenmesi oldukca
zayiftir. Buna karsin, nihai asamadaki saticilann ve aracilann daha gUg¢lu bir
konuma sahip oldugu ifade ediimektedir. Orgitsiz olmalan nedeniyle Ureticiler
fiyatlann belirli bir dUzeyde istikrar kazanmasinda rol oynayamamakta, fiyatlarn
gelisimini kimi zaman spekUlatif davranislar sergileyebilen aracilar veya alici
firmalar yénlendirmektedir. Gelismis Ulkelerde 1-2 olan araci sayisi Ulkemizde bazi
mallarda 5-6 dolayina kadar yuUkselmekte, her bir araci grubunun sergilemis
oldugu tepki fiyatlardaki oynakhigr artirabilmektedir.

Kamu Destek/Tesvik Sistemindeki Istikrarsizlik: Bircok Ulkede kamu tarafindan

sektore saglanan destek/tesvik sistemi 5-7 yilla uzanan bir dénemi kapsamasina
ragmen, Ulkemizde bir yandan séz konusu sistemler sik sik degdisiklige ugramakta,
diger yandan destek ve tesvige ydnelik dnlemler Ureticiler tarafindan Uretim karar
alindiktan sonra veya kisa bir sGre énce aciklanmaktadir. Bu durum, sektérde
fiyatlann olasi  seyrine yonelik beklenfilerin  saglikli  bir sekilde olusmasini
engellemektedir.

Tanmsal Uretimin Belirli Bélgelerde Yogunlasmasi: Tanmsal Oretim adirlikla az sayida

merkezde/bdlgede yogunlasmis olarak yapilimaktadir. Bu durum, baz Grinlerde
Uretim sezonunun kisa olmasina neden olmakta, kisa Uretim sezonlar ise ani fiyat
hareketlerine sebep olabiimektedir.
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Dis Talepteki Dalgalanmalar: Tanm sektérinin ihracat kanallyla dis piyasalara

artan entegrasyonu yurt disi talepteki gelismelerin de fiyatlar Uzerinde efkili
olmasina yol acmaktadir. Dis talepteki oynakigin perakende zincirlerindeki baz
sebze ve meyvelerin fiyatlanndaki gelisimi etkiledigi belirtimektedir. Kalite ve Grin
standartlanndaki yetersizligin (zirai ilac kalintisi vb.) ise dis talepteki oynakhdin
temel nedeni oldugu 6ne striimektedir.

ihrac Mallarinin Fiyat Yapisi: islenmemis gidalarda ihracatin ithalatcr (zellikle AB

Ulkeleri) Ulkeler tarafindan belilenmis fiyat listelerine gore yapildigi belirtilmistir. Bu
listeler cesitli kisitlar altinda aylk bazda degistirimektedir. Bir yandan ddviz
kurundaki gelismeler, diger yandan fiyat listelerinin degismesi ihracat fiyatlannda
oynakliga yol acmakta, bu ise fiyat ihrac Urinleri baz alinarak belirlenen yurt ici
sebze ve meyve fiyatlanna yansiyabilmektedir.

TUketim Kalibi:  Ulkemizde bireylerin gida tiketimi icinde yas sebze ve meyve
tUketimi 6ne cikmaktadir. Kutulanmis, kurutulmus veya dondurulmus sebze-meyve
talebinin sinirl olmasi nedeniyle, arz miktarindaki gelismeler Ulkemizde daha biUyUk
boyutta fiyat hareketlerine neden olabilmektedir.

Sonug olarak, gerek dlcUm ydntemine gerekse yapisal sorunlara ydnelik olarak
kamu ve &zel sektdr kuruluslarinca detayll calismalar yapiimasi ve elde edilecek
sonuclar paralelinde ayrninfili politikalar gelistiriimesi islenmemis gida fiyatlarnnin
orta-uzun vadede daha istikrarll bir seyir iziemesi acisindan énem tasimaktadir.

Kaynakga:

Atuk, O. ve O. Sevinc (2010), “Mevsimsel UrUnlerin TUketici Fiyatlan Endeksinde Ele
Alinmasinda Sabit ve Degisken Agdirlik Sistemi Yaklasimi: TUrkiye Taze Meyve-Sebze Fiyatlar
Uzerine Bir Uygulama”, TCMB Ekonomi Notlar No:10/15.

Orman, C., Oginc, F., Sayglll, S. ve G. Yimaz (2010), “islenmemis Gida Fiyatlannda Oynakliga
Yol Acan Yapisal Faktérler”, TCMB Ekonomi Notlar No:10/16.

Ogung, F. (2010), “Turkiye'de Islenmemis Gida Enflasyonunda Oynaklik: Durum Tespiti”, TCMB
Ekonomi Notlar No: 10/05.
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Kutu
3.2

Cekirdek Enflasyon Géstergeleri Uzerine Bir Degerlendirme

Toketici Fiyat Endeksi (TUFE) enflasyonu hanehalkinin tiketim sepeti kapsamindaki
fUm UrOnlerin fiyatlanndaki degisimleri yansitmaktadir. TUketim sepeti ise fiyat
endeksi birbirinden farkll fiyatlama davranisi  gdsteren mal ve hizmet
kalemlerinden olusmaktadir. S&z konusu fiyatlama davranislan cercevesinde, mal
ve hizmetlerin fiyat degisim sikligi, zamanlamasi ve bUyUklGgu farkllasmaktadir.
Dolayisiyla bazi mal ve hizmetlerin fiyatlan asin oynaklik gésterebilmekte ya da
gecici soklara maruz kalabilmektedir. Bu tarz fiyat degisimleri kendi baslarna
anlamli ve belirgin olup TUFE Uzerinde etkili olsa da, tUketici fiyatlarnin genel
egilimi hakkinda sinirl bilgi icerebilmektedir.

Para politikasi olusturulurken orta vadeli bir gérGnim esas alinmakta, dolayisiyla
enflasyonun gecici soklardan ve dalgalanmalardan etkilenmeyen ana egiliminin
takip edilebilmesi 6nem arz etmektedir. Bu cercevede, enflasyon dinamiklerinin
daha iyi anlasilabilmesi ve degerlendirimesi icin genel tUketici enflasyonunun yani
sira, enflasyonun ana egilimi hakkinda bilgi iceren cekirdek gbstergeler de
yakindan takip edilmektedir.

Toretilen cekirdek enflasyon gostergelerinin belirli  6zelliklere sahip olmasi
beklenmektedir. Bu cercevede ampirik olarak cekirdek enflasyon gdstergelerinin
genel tUketici enflasyonuna kiyasla daha az oynak olup, enflasyonun ana egilimini
tfahmin etme gUcUnUn daha yUksek olmasi beklenir. Pratik olarak ise, cekirdek
enflasyon gostergesinin genel tUketici enflasyonu ile esanli olarak tUretilebilmesi,
kolayca hesaplanabilmesi ve kamuoyu tarafindan da kolay anlasilir olmasi
onemlidir.

C,ekirdek enflasyon gostergeleri farkll yontemlerle hesaplanabilmektedir. Temel
olarak bu yéntemler endeksten dislama ydntemleri, fiyat degisimlerinin dagiimina
dayanan istatistiki ydntemler ve modele dayal yéntemler olarak siniflandinlabilir.
ik sinifta belirli mal ve hizmetleri sUrekli olarak fiyat endeksinin kapsami disinda
birakan “surekli dislama” yéntemleri yer alir. Bu ydntem belirli soklara maruz kalan
UrUnleri ya da fiyat degisimleri bUyUk dlcude para politikasina dissal olan Urinleri
dislamaktadir. SUrekli dislama ydnteminin en temel avantaji dislanan kalemlerin
onceden belirlenmis ve zaman icinde degdismiyor olmasi ile iletisiminin kolayhgidir.
Bu yontemin dezavantaiji ise yalnizca belirli soklar ile oynaklik unsurlarni dislamasi
ve statik yapisi geregiyle enflasyon egdilimine iliskin bazi &nemli sinyalleri de dislama
olasiigidrr.
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]kinci gruptaki  yéntemler TUFE'yi olusturan kalemlerin  fiyat  degisimlerinin
dagilimindan yola cikan istafistiki yontemlerdir. Bu y&ntemler genel olarak,
ortalama fiyat degisiminin belirli bir standart sapmasinin disinda kalan kalemleri o
dénem igin endeksten dislamaya ya da normal olmayan ddnemlik fiyat
degdisimleri  dagilmini  budayarak normal dagdilima yaklastirmaya dayanir.
Doénemlik fiyat degisimlerinin dagiimi bilgisini kullanarak tiretilen ydntemlerin en
onemli avantaji dinamik bir yapiya sahip olmalar, endekste yer alan mal ve
hizmetlerin yalnizca gerekli oldugu dénemlerde dislanmasidir. Bu goéstergelerin
dezavantajl ise iceriginin her dénem degisebilmesi sebebiyle ddnemler arasi
karsilastirmanin  gucligu ve fiyatlann politika yapimi agisindan anlamli olan
“yapiskanlk” ve “sUregenlik” &zelliklerini de dislama olasiigidir.

C,ekirdek enflasyon gd&stergeleri tUretiminde UgUncU temel grupta ise modele
dayal yéntemler yer almaktadir. Teorik ve ampirik cekirdek enflasyon
yaklasimlarini takip ederek enflasyonun kalicr ile gecici kismini aynistirmaya ¢alisan
bu modellerin (6rnegdin yapisal vektér otoregresyon modelleri, dinamik faktdr
modelleri) avantaji yapisal yolla enflasyonun ana egilimini dlgcmeleri, sira disi soklar
ve verideki guUrOItUy0 aynstirarak genel egdilimi ortaya c¢ikarabilmeleridir. Bu
yontemlerin dezavantaji ise yeni veri geldikge tUretilen c¢ekirdek enflasyon
gostergelerinin gecmise ddnuk revizyona maruz kalmasi ve modelden elde edilen
bu gostergelerin gobzlenebilir bir veri olmamasi sebebiyle anlatiminin kolay
olmamasidir.

Cegi’rli yontemlerle turefilen gdstergelerin kabul gdrebilmesi icin belirli kriterleri
saglamalarn gerekmektedir. Bu cercevede genel olarak géz énunde bulundurulan
kriterler cekirdek enflasyonun uzun vadede ortalamada tUketici enflasyonundan
sapmamasi, tUketici enflasyonundan daha dusuk oynakliga sahip olmasi, tUketici
enflasyonunun ana egilimini iyi takip edebilmesi ve tUketici enflasyonunu tahmin
edebilme yetenegdidir.

TUrkiye icin surekli dislama ydntemine dayanan cekirdek gostergeler Turkiye
istatistik Kurumu (TUIKK) tarafindan Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri (OKTG) adiyla
yayinlanmaktadir. TCMB bUnyesinde ise bunlara ek olarak yukarnda bahsedilen
yontemler kullanilarak farkll ¢ekirdek enflasyon goéstergeleri hesaplanip takip
edilmektedir.!

! TCMB biinyesinde hesaplanan ve galismada yer alan alternatif ¢ekirdek gostergeler Tekath (2010), Atuk ve Ozmen (2009a) ve
Atuk ve Ozmen (2009b) ¢alismalarinda yayimlanmustir.
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Atuk ve Ozmen (2009a), calsmalannda istaftistiki ydntemler kullanarak farkl
cekirdek enflasyon gostergeleri tUretmisti. Bu go&stergeler, oynaklik g&steren
kalemlerin dénemsel dislanmasi ile elde edilen gostergeler? (V_1, V_1,5, V_2,
V_2,5), optimal budanmis ortalama enflasyon® (TRIM) ve agdirlikli medyan
enflasyon* (WM) géstergeleridir. Bu calismada séz konusu gdstergeler ile OKTG
serilerinin goreli performanslar detayll olarak incelenmistir. Yapilan inceleme
sonucunda V_1, V_2, TRIM ve WM gostergeleri séz konusu kriterlere gdre
performanslar dne cikan gdstergeler olmustur. Buna ek olarak Atuk ve Ozmen
(2009b) budanmis ortalama enflasyon gdstergesinin belirgin mevsimsellik gésteren
serilerde godreli bilgi degerinin kisith olabilecegini belirtmis ve mevsimsellikten
arndinlmig veriler kullanarak yeni bir tip budanmis ortalama enflasyon gdstergesi
(SATRIM) ortaya koymuslardir. TUretilen bu gdstergenin de oynaklk ve yodnelimi
yakaloma performansinin TRIM  gdstergesine kiyasla daha basanl  oldugu
bulunmustur.

Bir diger calismada ise Tekatl (2010) modele dayal yéntemler sinifinda yer alan
dinamik faktér modeli ile alternatif bir ¢ekirdek enflasyon gdstergesi tUretmistir
(Fcore). Bu gésterge TUFE kapsamindaki on iki ana harcama grubunun verilerini
kullanarak aylik fiyat degisimlerini cekirdek enflasyon ve goreli fiyat degisimleri
olarak aynstrmaktadir. Calismada, Fcore goéstergesinin bircok kritere gdre H ve |
gostergesine kiyasla daha basarili sonuc verdigi gdsterilmektedir.

Atuk, Ozmen ve Tekatl (2011), kamuoyu tarafindan takip edilen ve TCMB'nin
yayinlarinda siklikla atifta bulundugu dislama yontemine dayali H ve | serilerinin bir
cekirdek enflasyon gdstergesi icin gerekli olan temel kriterleri sagladigini
gbstermektedir. Bununla birlikte, SATRIM ve Fcore gdstergelerinin ele alinan teknik
kriterleri saglama konusundaki performanslarinin géreli olarak daha yUksek oldugu
bulgulanmaktadir. Calismaya gére, dzellikle SATRIM gdstergesinin gelecek dénem
enflasyonunu tahmin etme konusunda diger gostergelere kiyasla 6ne cikhgr dikkat
cekmektedir.

Bu bilgiler 1siIgiInda son dénemde H, I, SATRIM ve Fcore gostergelerinin seyri
enflasyonun ana egilimi hakkindaki degerlendirmelerde faydall olacakfir.
Gostergeler son ddnemde enflasyonun yUkselis ediliminde olduguna, ancak ana
egilimin orta vadeli hedeflerle uyumlu bir seyir izledigine isaret etmektedir.

2 Her ay igin, tiim kalemlerdeki aylik fiyat degisimlerinin ortalamasinin 1, 1,5, 2 ve 2,5 standart sapma araliginin diginda kalan
al ve hizmetlerin o ay endeksten dislanmasi ile hesaplanir.
Her ay i¢in fiyat degisimi dagiliminin alt ve iist ucundan simetrik olarak yiizde 18’lik kisminin atilmasi ile hesaplanir.
Her ay i¢in fiyat degisimi dagilimmin agirlikli medyan degeridir.
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Grafik 1. Temel Enflasyon Gostergeleri H ve | Grafik 2. Temel Enflasyon Gostergeleri SATRIM ve Fcore
Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Ortalama Y{izde Degisim Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Ortalama Yiizde Degisim
1.6 1 H 1,6 - SATRIM
124 — 1.4 4 Fcore
1.2 4 1,2 4
1,0 4 1,0 A
0,8 0,8
0,6 - 0,6 1
0.4 4 0,4 |
0,2 4 0,2 4
0,0 L A Y AR A 0,0 —T T T —T W T
-0,2 - -0,2 -
N v © ©O© N~ I~ © 0 @ @ O o Yo} w © © ~ N~ © 0 D [=2] o o
SEEEBRBEEEEES SEEEEBEEEEES

Kaynak: TUIK, TCMB.

Tekrar vurgulanmalidir ki, farkll metoflarla hesaplanan c¢ekirdek enflasyon
gostergeleri analiz zenginliginin yani sira enflasyon egiliminin daha saglikli bir
sekilde takip edilebiimesinde faydall olmaktadir. Zira, yapisi itibanyla her gésterge
farkl tipte soklara tepki vermektedir. Dolayisiyla TCMB, herhangi bir gostergeyi
yegane cekirdek enflasyon olarak nitelendirmekten ziyade, enflasyonun ana
egilimini daha net alglayabilmek acisindan, birden cok cekirdek enflasyon
gbstergesini ayni anda fakip etmekte ve farkll géstergelerden gelen bilgileri bir
arada degerlendirmektedir.
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