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Cekirdek Enflasyon Yoniinii Yukarn Cevirdi.

Aralik ayinda bir 6nceki aya gére tiketici fiyatlar

%0.38 artmig, dretici fiyatlari ise  %0.12
gerilemistir. Tuketici fiyatlarindaki bu yukseliste
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kaynaklanmigtir.  Yillk bazda fiyat artiglarina 91
baktigimizda ise; tiketici tarafinda %6.16, Uretici
tarafinda ise %2.45lk bir artis go6ze
carpmaktadir. Bu veriler TUFE ve UFEde
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fiyatlarindaki duslsin gecikmeli etkilerinden
kaynaklanirken, tuketici fiyatlarindaki yavaglama
ise gida ve alkolli icki fiyat artislarindaki ivme kaybinin etkisinde kalmigtir. Fiyat
endekslerinin on iki aylik ortalamalara gdre analizi mevsimsel etkilerin ayiklanmasini
sagladigindan, genel trendi okumada daha saglikh sonuglar vermektedir. On iki aylk
ortalamalara go6re tuketici fiyatlan %8.89, dUretici fiyatlari ise %6.09 dlzeyinde
gergeklesmistir. Kiiresel yavaslamaya bagli olarak UFE’deki gerileme egiliminin devam ettigi,
maliyet baskisinin giderek azaldigi gérilmektedir. Ancak, kiresel merkez bankalarinin
genislemeci politikalari bu trendi tersine cevirebilir.

Kaynak: TUIK ~ *12aylik ortalama

Cekirdek enflasyon son 1.5 yilin en diisigiinden yukari dondii.

- Ozel kapsamh TUFE gostergelerinde dusus
trendi Arallk ayinda yerini hafif ylkselige
birakmistir. Gida, enerji ve altin gibi kontrol
edilemeyen kalemlerin hari¢ tutuldugu | Endeksi
(cekirdek enflasyon), Aralik ayinda bir 6nceki
aya gore %0.02 oraninda artarak 184.48
seviyesinde gerceklesmistir. Cekirdek enflasyon
yilhk bazda %5.81, on iki aylik ortalamalara gére
ise  %7.21 artmigtir. Cekirdek enflasyonda
haberlesme fiyatlari kaynakli yasanan aylik
T bazdaki yukselis, son 1.5 yildir devam eden
—IENDEKS dislis trendinin yukar yodnelmesine neden
: olmustur. Boylece, cekirdek enflasyon son 1.5
yiin en dusugunden yukselise gecmigtir.
Cekirdek enflasyondaki bu ylkselisin devam
edip etmemesi, bu gobstergenin TCMB
politikalarinin belirlenmesinde dikkatle izlenmesi bakimindan énem tasimaktadir.
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Kuresel yavaglama enflasyonu agsagi ¢ekti... En hizli enflasyon dususu Tiirkiye’de...

ULKELERIN ENFLASYON ORANLARI [Fyciee"
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Secilmis Ulkelerin son agiklanan enflasyon verileri
dikkate alindiginda; bir dnceki yilin ayni ayina gore
en yuksek enflasyon artisinin 0.90 puan ile
Macaristan’da gerceklestigi gOrulmektedir.
Enflasyon hizi yavaslayan Ulkeler arasinda -4.28
puan ile Turkiye, -2.2 puan ile Gin ve -2.10 puan ile
Portekiz  gelmektedir. AB  Bodlgesinde ise
yavaglamaya bagl olarak enflasyonun %3’den
%2.2’ye geriledigi gézlenmektedir. Goéruldugu gibi,

kiresel yavaslama (Ulkelerin enflasyon verileri
Uzerinde etkisini hissettirmektedir. Ancak,
resesyona  kargl alinan  parasal  onlemler
enflasyondaki duslis trendinin  ¢ok da uzun

surmeyecegdini disindirmektedir.

Merkez Bankalarinin Geniglemeci Yaklagimlari ile Kiiresel Enflasyon Tehdit Altinda...

Ozellikle Il. Dinya Savasi sonrasinda yiikselig

egilimine giren ve 1970lerde dolar-altin |00 el il
konvertibilitesinin ortadan kalkmasiyla daha da
hizlanan kiresel enflasyon, 2008  krizi
sonrasinda daralan taleple gerilese de resesyon | 100.00 1
karsisinda merkez bankalarinin uyguladigi
geniglemeci politikalarla tekrar risk altinda. Cin, Almanya
son dért ayda (¢ kez faiz indirimine giderken, | . . | Hiperenfasyonu vai, O
Avrupa Merkez Bankasi tahvil alimlari 1. Diinya Savast ) ortadan kalkmasi
gerceklestirmektedir. FED ise son toplantisinda \ o .
issizlik orani %6.5’e indirilene dek sifir faiz
politkasina devam edecegini agiklamistir. 1.00 4 T T T T T
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Japonya’nin yeni baskani Abe ise 2013’de ¢ok
alarak enflasyonu
Tim bu

daha fazla devlet tahvili
%2'ye gekeceklerini acgiklamistir.

Kaynak: Global Financial Data

genisleme adimlari, kiresel enflasyonu 6zellikle de emtia fiyatlarini yukari ¢ekebilecektir.
Tdm dinyada enflasyonun ikinci plana atildigi bir sirecin basladigi acikga gorilmektedir.
TCMB’nin, son dénemde uygulanan ve uygulanacak olan para politikalariyla elestirilere

ragmen kiresel trende ayak uydurdugu gérulmektedir.

Ozetle, 2012 yil sonunda bir

onceki yila gore yillik bazda TUFE %10.45’den %6.16’ya, UFE ise %13.33’den %2.45’e
gerilemistir. Bu gerileme, tarim ve gida fiyatlarindaki diisiisten kaynaklanmistir. Zayif
talep kosullan enflasyon goriniimiinii asagi yonlii desteklese de, son agiklanan
sanayi Uretim verilerinin sinirli bir canlanmay isaret etmesi ve yilin ilk giinlerinde
sigara, motorlu tasitlar ve damga vergisinin artirlmasinin enflasyon lizerinde yukari

yonlu bir baski olugsturmasi beklenebilir.
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