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Doviz kurundaki degismeler, ithal edilen dayanikli tiikketim mallari

(; E Y R E K gibi temel mallarin fiyatlarina dogrudan yansimaktadir. Ayrica, doviz
kurundaki degismelerin, iiretimde kullanilan ithal girdiler (enerji ve

diger ara mallar1) yoluyla da enflasyonu etkileyebildigi

E N F LASYO N goriilmektedir. Doviz kurundaki degismenin iilkedeki mal ve hizmet
. . fiyatlar tizerinde olusturdugu bu “kur gegiskenligi” etkisi, enflasyon

T A H IVI I N I iizerinde en biiyiik etkiyi yaratmaktadir. Son donemde déviz kurunda

istikrarin saglanmasi amaciyla yiiriirliige giren kur korumali TL
vadeli mevduat hesab1 uygulamasinin kisa vadeli etkileri goz oniine
alindiginda, oniimiizdeki 3 aylik ddsnemde déviz kurunun daha tahmin
Dr. Ogr Uyesi Hiiseyin ikizler edilebilir bir bantta hareket edecegi varsayilabilir. Asagidaki

AI‘$ Gér. Huz eyfe Erkam Candan aciklamalar cercevesinde, enflasyonun ozellikle ilk ¢eyrek boyunca
' ' yillik bazda %40’l1 seviyelerde kalsa bile, sonrasinda kademeli bir

) o o sekilde diiserek, yili 6zellikle Aralik aymdan gelen giiclii baz etkisi
OSTIM Tekﬂlk Universitesi ile 2022 yili birinci ¢eyrek rakamlarina gore gerilemis seviyelerde
Ekonomi Bolimii kapatmast ongoriilebilir.

2021 yili Aralik ayinda TUFE yiizde 13,58 oraninda artisla yili yiizde 36,08 seviyesinde tamamlamustir.
Aralikta bir 6nceki yilin ayn1 ayma gore en fazla yillik artig gosteren kalemler sirasiyla, yilizde 53,66 ile
ulastirma, yiizde 43,80 ile gida ve alkolsiiz icecekler, yiizde 40,95 ile ev esyast olmustur. Sekil 1°de ise ana
harcama gruplarinin, Aralik ay1 yillik enflasyon oranma katkisi goriilmektedir. Sekilden de goriilecegi
tizere, yillik enflasyonun artisinda gida ve alkolsiiz icecekler ylizde 11.36 ile en fazla baski kuran alt kalem
olarak One ¢ikarken, ulastirma yiizde 8.31, konut ise ylizde 4,39 ile en fazla baski kuran ikinci ve iigiincii alt
kalemler olarak dikkat cekmektedir.



Sekil 1: Ana Harcama Gruplarinin Toplam Fiyat Artisina Katkisi (%)
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Kaynak: TUIK

Doviz kurundaki degismeler, ithal edilen dayanikli tiiketim mallar1 gibi temel mallarin fiyatlarina dogrudan
yansimaktadir. Ayrica, doviz kurundaki degismelerin, {iretimde kullanilan ithal girdiler (enerji ve diger ara
mallar1) yoluyla da enflasyonu etkileyebildigi goriilmektedir. Déviz kurundaki degismenin iilkedeki mal ve
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hizmet fiyatlar1 tizerinde olusturdugu bu etki “kur gegiskenligi” olarak tanimlanmaktadir.

Son donemde doviz kurunda istikrarin saglanmasi amaciyla yiiriirliige giren kur korumali TL vadeli
mevduat hesabr uygulamasinin kisa vadeli etkileri géz oniine alindiginda, 6niimiizdeki 3 aylik dénemde
doviz kurunun daha tahmin edilebilir bir bantta hareket edecegi varsayilabilir. Ayrica, mevcut politikalar
cercevesinde, enflasyonun 6zellikle ilk ¢ceyrek boyunca yillik bazda %40°11 seviyelerde kalsa bile sonrasinda
kademeli bir sekilde diiserek, yil1 6zellikle Aralik ayindan gelen giiglii baz etkisi ile 2022 y1l1 birinci ¢eyrek
rakamlarina gore gerilemis seviyelerde kapatmasi beklenebilir.

Yapilan degerlendirmeler sonucunda OSTIM Teknik Universitesi Ekonomi Boliimii olarak enflasyon
beklentilerimiz su varsayimlar altinda yapilmistir:

e 2022 Yilh Ocak ay1 Piyasa Katilimcilart Anketi yil sonu dolar/TL beklentisine paralel olarak yil
sonu dolar/TL’nin yaklasik %20 deger kaybi ile 16,13 olmasi,

e Literatiiriin 6nerdigi sekilde yiizde 31 civarinda® kur gegiskenligi,

e 2022 yili sonu i¢in yiizde 24,9%seviyesinde gida enflasyonu,

e ABD-Enerji Bilgi Yonetimi (EIA) aylik Brent Petrol tahminlerine paralel olarak 2022 y1li i¢in 72,5
ABD dolari seviyesinde ortalama petrol fiyati tahmini.

! Carriere-Swallow ve dig. (2016), TCMB (2021). Ayrica, Kara ve Sakarya (2021) kur geciskenliginin son yillarda
yiizde 30’un iizerine ¢ikmig olacagi yoniinde degerlendirmede bulunmustir.

2 Gida fiyatlarinda 2021 y1li son ¢eyreginde gézlemlenen ciddi orandaki artisin bir diizey artisina sebep oldugu ve 2022
yiliilk ¢ceyreginde gida fiyatlarindaki degismenin 2020:4C-2021:3C arasinda gézlemlenen artisa benzer sekilde olacagi
varsayimi altinda s6z konusu varsayim degerine ulagilmstir.



Bu varsayimlar altinda enflasyon beklentilerimiz asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

Aylik TUFE % |12 Aylik TUFE %
2022-Ocak 6.9 43,1
2022-Subat 2.1 447
2022-Mart 1.0 44,6

Ocak ayinda aylik enflasyonunun, elektrik ve dogalgaz zamlarinin yanisira alkollii i¢ecekler ve tiitiin alt
kalemine gelen OTV ayarlamasini da yansitir sekilde, Aralik ayinda oldugu gibi aylik bazda rekor bir artis
kaydedecegi dngoriilebilir. 2022 Ocak ay1 i¢in, 2021 y1l sonu gerceklesmesi olan yiizde 36.8’in tlizerinde,
ylizde 43 seviyesinde yillik enflasyon beklenebilir. Subat ve Mart aylarinda doviz kurunun daha tahmin
edilebilir bir bantta hareket etmesi ve mevsimsel ortalamalara daha yakin aylik gerceklesmeler olmasi
varsayimi altinda, aylik enflasyon oranlarinda, Aralik-Ocak donemine gére yumusama beklense de, baz
etkisi ile birlikte yillik enflasyondaki artisin Subat-Mart doneminde limitli de olsa devam etmesi
beklenebilir.

Yukarida da belirtildigi iizere, birinci ¢eyrekte goriilecek %40°l1 seviyeler sonrasinda, enflasyonun kademeli
bir sekilde diiserek, yili ozellikle Aralik ayindan gelen giiglii baz etkisi ile 2022 yili birinci ¢eyrek
rakamlarina gore gerilemis seviyelerde kapatmasi beklenebilir.
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