AR& GE BULTEN

ARASTIRMA VE MESLEKLERI GELISTIRME MUDURLUGU
TEMMUZ

Enflasyon Dluserken

Birol EFE

Son c¢eyrek asirda enflasyonla o kadar icli digh yasadik ki, bugin
enflasyon rakamlarinin tek haneli dizeylerde seyrediyor
olmasi bizi sevindiriyor.

Dahasi, sadece fiili enflasyonun degil, enflasyona iligkin
beklentilerin de resmi hedefin altina dismesi enflasyonla
mucadelede 6nemli bir asamaya geldigimizi gosteriyor.

Hukumet, tuketici enflasyonunda 2004 igin ylzde 12,
2005 icin yuzde 8 ve 2006 icin yuzde 5’lik hedef koydu.

2004 yilinda tuketici enflasyonu ylizde 12'lik hedefin
altinda yuzde 9,32 olarak gerceklesti.

2005 Haziran ayi itibariyle TUFE aylk yiizde 0,10 ve UFE yiizde
-0,48 olarak gercgeklesti.

Merkez Bankasi’'nin israrla takip ettigini belirttigi TUFE yillik bazda yiizde 8,95 ve
2004 Aralik ayina gore ise yuzde 2,59 diuzeylerinde seyretti.

Grafik 1: YiIl Sonu Enflasyon Bekleyisleri ve Enflasyon Hedefi: 2004-2005
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Gerek yilin ilk 6 ayindaki gerceklesmeler ve gerekse yilsonu enflasyon bekleyisleri
hedeflerin gerceklestirilebilir oldugunu gosteriyor.

Haziran ayi TUFE gerceklesmesi alt sektorleri itibariyle incelendiginde, gida ve
alkolstiz icecek fiyatlarindaki ytizde 1,63'l0k disusun, aylik enflasyonun disik
¢tkmasi tizerinde 6nemli bir etkisi oldugu soylenebilecektir.

Tablo 1: Ana Harcama Gruplan itibariyle Tuketici Fiyat Endeksi ve Degisim

Orani (%)
S = © | € ®© ~o|le 0 = ~ 3 X ®© c c =
238 |>E B|SEct w555 v 555 & B
3x €2 5552 85|55 89 T = 5
0= 2o | <D N | (@] QN L3O N 39
= 9 | X 0 ~ X ® c| T EO® £
oo |20 gloE*Aa g=|ocE g & =<0
Ana Harcama Gruplar E< [0e =28e f£B|I25® L= 58¢ e
3 -5 §lOo<s R<oI® FE 5o 2
5 mO® ZIT|l= O I |scpn IT o &
T m ~ |m 2* ~ c
L
TURKIYE 100,00 0,10 2,59 8,95 8,69 116,81
Gida ve alkolsiiz icecekler 29,42 -1,63 -0,47 5,95 6,15 110,12
Alkolll icecekler ve titin 4,67 0,07 2,26 3,47 9,16 124,69
Giyim ve ayakkabi 8,09 0,81 1,81 9,34 5,52 118,78
Konut 16,91 0,57 2,96 10,51 10,83 118,14
Ev esyasi 6,47 1,00 4,44 9,24 6,78 114,61
Saglhik 2,71 0,11 1,95 7,85 8,17 114,39
Ulastirma 10,42 0,71 7,21 16,07 13,00 122,99
Haberlegsme 4,82 -0,58 0,33 1,47 1,32 104,44
Eglence ve kultdr 3,60 4,01 8,00 9,57 9,69 120,14
Egitim 2,15 3,24 2,70 20,34 17,89 134,76
Lokanta ve oteller 5,87 0,75 7,98 14,71 14,81 132,69
Cesitli mal ve hizmetler 4,87 0,83 1,12 6,84 9,53 116,86
Kaynak: DIE

Bunun yaninda; eglence ve kultlr grubu alt kalem endeksinin aylik yuzde 4,1 ve
egitim sektorindeki aylik yizde 3,24 oraninda artis gostermesi TUFE’nin
yukselmesinde etkili olmustur.

Merkez Bankasi’na gore eglence ve kultur alt kaleminde tur hizmetlerine yonelik talep
artigl, egitim sektérinde ise ilk ve orta 6gretim kurumlarina kayitlarin Agustos’un
ikinci yarisi yerine Haziran ayinda baglatilmasi fiyat artislarini yonlendiren unsurlar
olmustur.

Ulastirma grubundaki aylik yizde 0,71'lik artisin altinda da akaryakit zamlarinin
dogrudan (benzin, LPG ve motorin) ve dolayli etkileri (ucak bileti ve sehirlerarasi
otobus bilet fiyatlarr) yatmaktadir.

Haziran ayinda dretici fiyatlarinin distk cikmasinda ylzde 3,37 oraninda disen
tarim fiyatlari etkili olmustur.

Burada, Haziran ayinin mevsimsel 6zelligi yaninda, Rusya’'nin basta taze sebze ve
meyve olmak uzere, Turk tarim urdnleri ithalatini kisitlamasi 6énemli bir etken
olmustur.
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Kisitlamalarin kalkmasi ile, ek disus etkisinin gegici olmasi beklenmektedir.

Sanayi sektoru fiyatlarinda yizde 0,34’luk bir artis goralmustir. Kok kémura ve rafine
edilmig petrol Urunlerindeki yiiksek fiyat artisina (yuzde 9,27) ragmen, imalat sanayi
fiyatlarinin kisith diizeyde (yizde 0,42) kalmasi dikkat cekmektedir.

Uretici fiyatlarindaki gelismelerin  6niimiizdeki dénemde buyik o6lciide petrol
fiyatlarina ve doviz kurlarina duyarl olacagi tahmin edilmektedir.

Sonug
Yilin ilk 6 aylik donemindeki birikimli enflasyon yizde 2,59 oraninda gergeklesmistir.

Bu rakam, yilsonu hedefinin gerceklesmesi acisindan olumlu bir gérinim arz
etmektedir.

Ancak, bu oranin gegen yilin ayni dénemindeki enflasyon oraninin sadece yuzde
0,37 oraninda altinda kalmasi enflasyondaki dusis sirecinin yavagladigina isaret
etmektedir.

Zaten, enflasyona iligkin literatir incelendiginde; stabilizasyon politikalariyla yiksek
enflasyondan dusik enflasyon sirecine gecen ulkelerde, 6zellikle yizde 10’larin
altina inildiginde bir diistis hizinda bir yavaglama oldugu gorulmektedir.

Nitekim, uzun suredir diizenli olarak gecelik faiz oranlarini indiren Merkez Bankasi da
Haziran ayinda faizleri degistirmeme karari almistir.

Yuzde 5’lik bir enflasyonun hedeflendigi 2006 yilinda enflasyonla miicadelenin en zor
zamanlarini yasayacagimizi tahmin ediyoruz.

Eski fiyatlama aligkanliklari birtakim sapmalara neden olsa da, siyasi irade yapisal
reformlardan ve istikrar hedefinden vazge¢medigi strece, piyasanin “goérinmez el”
vasitasiyla zaman icinde kendi dengesini bulacagini diigiintiyoruz.

Bu asamada; Uyelerimizin 6numuizdeki donemde enflasyonun digsecegi ve Kkar
marjlarinin daralacagi beklentilerini dikkate alarak, “kalite”, “verimlilik”, “etkin stok
yonetimi” ve “markalagma” unsurlarina daha fazla 6nem vermelerini dneriyoruz.

Merkez Bankasi'nin enflasyonla ilgili tahminlerini etkileyen GSMH buyukliklerine
baktigimizda; gecgen yilki ihtisamli biyimenin ardindan bu yil daha mutevazi biyime
rakamlarina geldigimizi goriyoruz.

Gecen yil yuzde 9,9 oraninda buyldyen GSMH’'mizin, bu yil yliizde 5-6 dizeylerinde
blytyecegi tahmin ediliyor.

Ancak, bazilarinin dile getirdigi ve gegcmigten bolca orneklendirdigi Uzere; yiksek
blytmenin ardindan bir kriz patlak vermemis, biraz daha makul bir biyume oraniyla
yola devam edilmistir.
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Kanimizca, mevcut cari islemler acigimiz ve borclanma geregimiz dikkate
alindiginda; yuzde 9-10’lar yerine, yiuzde 5-6 dizeyinde surdurilebilir bir bayume
dizeyinin ekonomimizin uzun vadeli dengeleri agisindan daha saglikh oldugu
kanaatindeyiz.

Merkez Bankasrnin da vurguladigi Uzere; enflasyonla micadelede; tek haneli
enflasyon rakamlarina inildigi bir gercektir, ancak fiyat istikrarindan heniiz uzak
olundug@u da bir gercektir.

Fiyat istikrarina ulagilabilmesi, ancak son yillarda kararhlikla yurutulen
ekonomik programin ayni kararliikla devam etmesi, mali disiplinden taviz
verilmemesi ve mali disiplinin kalitesini uzun vadede temin edecek olan yapisal
reformlarin strddrdlmesi durumunda mumkdin olacaktir.

Yukaridaki unsurlarin yanisira,

F Petrol fiyatlarinda dalgalanma olmamasi ve
= Buyuk bir digsal sokun gergceklesmemesi

durumlarinda enflasyon hedefine ulagilacagini ve fiyat istikrart yoninde dnemli
bir adim atilmig olacagini digiiniiyoruz.




