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Kutu 2.4

Hizmet Enflasyonu Gorunumu

Gekirdek enflasyonunun iki ana bileseni olan mal ve hizmet gruplari yapisal farkhliklar sergilemektedir.
Verimlilik, dis rekabete aciklik, krediye duyarlilik ve emek yogunluk seviyeleri s6z konusu yapisal
farkliliklarin ana eksenleri olarak éne gikmaktadir. Ote yandan, sektérlerin fiyatlama davraniglarindaki
ayrisma da bayuk énem arz etmektedir. Geriye dogru endeksleme, basta kira alt grubu olmak tzere,
hizmetler sektériinde daha yaygindir. Hizmetler sektdriinde zamana bagli fiyat belirleme egilimi daha
baskinken yururlukteki bazi duzenlemeler s6z konusu durumu guglendirmektedir. Egitim ve saglk
hizmetleri gibi kalemlerde yilda bir veya iki kez fiyat belirlenmekte ve 6zellikle egitim sektorinde,
duzenlemelerin etkisiyle ge¢cmis enflasyona bagli fiyat artislari yapilmaktadir. Enflasyonun ytksek
seyrettigi ddnemlerde calisanlarin satin alma glcunun korunmasi icin tcretlerin enflasyon
gerceklesmeleriyle telafi edilmesi, daha emek yogun olan hizmet sektériinde ge¢mis enflasyonun
énemini artiran bir baska unsurdur. Son olarak, yénetilen/ydnlendirilen fiyat ayarlamalarinda da
buyuk 6lcude enflasyon gerceklesmelerinin dikkate alindigl izlenmektedir.

Hizmetler sektoriinde hakim olan fiyatlama davranisinin etkisi dezenflasyon dénemlerinde daha
belirgin hale gelmekte, sektor dinamikleri enflasyondaki distsu yavaslatan ana unsur olarak 6ne
¢ikmaktadir. S6z konusu durum sadece Turkiye'ye 6zgl olmayip gerek gelismis gerekse de gelismekte
olan ulkelerde de gozlenmektedir (Grafik 1 ve 2). Son aylarda hizmetler sektéri enflasyonunda
gozlenen atalet, basta ABD olmak Uzere bazi tlkelerde dezenflasyon surecini sekteye ugratmis,
politika faizi indirim beklentilerinin ételenmesine neden olmustur.

Grafik 1: Secilmis Gelismis Ulkelerde Grafik 2: Secilmis Gelismekte Olan
Manset ve Hizmet Enflasyon Oranlari Ulkelerde Manset ve Hizmet Enflasyon
(Yillik, %) Oranlari (Yillik, %)
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Son Donem Gelismelerine Yakindan Bir Bakis

Hizmetler grubu belirli 6zellikleriyle tiketici sepetini olusturan diger gruplardan ayristigi gibi kendi
icinde de heterojenlik sergilemektedir. S6z konusu durumun kaynaklarindan ilki agirlik yapisidir.
Hizmetler sektoru icinde belirli alt gruplar yuksek agirliklariyla dikkat cekmektedir. Lokanta-otel alt
grubu ¢ok buytk kismi disaridan yenen yemek olmak Uzere sektoriin yaklasik Ucte birini
olusturmaktadir. Lokanta-otel alt grubunu yaklasik yizde 18 agirlikla kira, yizde 11 agirlikla da
ulastirma alt grubu izlemektedir. Bu Ug alt grup hizmetler sektérinun yarisindan fazlasini (ylzde 58,5)
olusturmaktadir (Grafik 3).

" Amatyakul, Igan ve Lombardi (2024) ¢alismasi, covid surecinde mal fiyatlarinin artisi ile birlikte goreli fiyat yapisinin
bozuldugunu, hizmet fiyatlarinin pandemi dncesi goreli fiyat egilimini yakalamaya calisiyor olabilecegini 6ne surerek,
bdyle bir durumda hizmet enflasyonunun bir stre daha gli¢li seyredebilecegini ima etmektedir.
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Grafik 3: Hizmet Sektori Alt Gruplari 2024 Yili Agirhiklari (%)
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Hizmetler sektorl icinde heterojen yapinin ikinci kaynag fiyatlama dinamikleriyle iliskilidir. Zamana bag|i
fiyat belirleme davranisi bazi alt gruplarda daha baskinken alt gruplar emek yogunlugu, girdi kullanimi,
gecmis enflasyona endeksleme ve déviz kuruna duyarlilik gibi unsurlar agisindan farkhlasmaktadir. Belirli
bir alt grup icin 6nem arz eden bir girdinin fiyatinda ani ve belirgin bir yikselis oldugunda, firmalarin
fiyatlarini gézden gecirme ve degistirme sikhgi artis kaydedebilmektedir. Ucret gelismelerinden en belirgin
etkilenen kalemler olarak lokanta-otel ve bakim-onarim &ne ¢ikarken ayrica lokanta-otelde gida fiyatlari,
bakim-onarimda ise déviz kuru gelismeleri 6nem arz etmektedir. Kira kaleminde ge¢gmis enflasyona
endeksleme davranisi yaygin olmakla birlikte konut fiyatlari, asgari ticret ve enflasyon beklentilerinin
etkisi de hissedilmektedir.? Egitim hizmetlerinde fiyatlar yilin belirli bir ddneminde diizenlemeler geregi
gecmis enflasyona gore belirlenme egilimindedir. Ulastirma hizmetleri fiyatlari Gzerinde akaryakit fiyatlari
yaninda ucret gelismeleri de etkili olabilmektedir. Enflasyon gerceklesmelerinin gerek dogrudan gerekse
de dolayh olarak Ucretler Gzerinden hizmet sektoru fiyatlama davranisi Uzerinde etkili olmasi, grup
enflasyonunun atalet sergilemesine neden olmaktadir. S6z konusu atalet enflasyonun tirmanisa gectigi
doénemlerde genel fiyat artislarini sinirlarken dezenflasyon dénemlerinde tersi bir etkide bulunmakta ve
para politikasinin etkinligini zayiflatmaktadir.

Kaynak: TUIK.

Nisan ayi itibariyla temel mal enflasyonu ylizde 57,1 olarak 6lculirken hizmet enflasyonu yaklasik 40 puan
farkla yuzde 97,0 seviyesindedir. Alt grup gelismeleri incelendiginde, sektor icindeki heterojen yapinin
izleri takip edilebilmektedir. Kira (yUzde 124,5) ve ulastirma hizmetlerinin (yizde 100,8) sektor
enflasyonunu yukariya cektigi gézlenmektedir. Lokanta-otel (ylizde 95,8) ve diger hizmetler (ylGizde 90,5)
yillik enflasyonu hizmet grubu enflasyonunun bir miktar altindayken haberlesme hizmetleri (ylzde 66,3)
genel hizmet enflasyonunun altinda seyretmektedir. Diger hizmetler icinde ise 6zel sektor agirlikli olan
egitim hizmetleri (yzde 103,9) yuksek yillik enflasyonuyla 6ne ¢cikmaktadir.

Hizmet sektorinin yakin ddnem enflasyon dinamiklerini degerlendirebilmek tzere Tablo 1'de sunulan
denklem tahmin edilmistir. Aciklayici degiskenler olarak hizmet enflasyonunun gecikmeli degeri (atalet),
sepet doviz kuru, ¢ikti agigl, taze meyve ve sebze disi gida fiyatlari, akaryakit fiyatlari ve Ucretlere vekil
degisken olarak net asgari Ucret secilmistir. Sepet kur, taze meyve sebze disi gida, akaryakit ile asgari
Ucret degiskenleri ceyreklik yizde degisim olarak modele girmistir. Yilin ilk ceyreginde fiyatlari zamana
bagl belirlenen ve ge¢cmis enflasyona duyarli hizmet kalemlerindeki gelismeler ile otomatik vergi
glncellemeleri ve yonetilen/ydnlendirilen kalem fiyatlarindaki artislarin etkisini dikkate almak igin, yil

2 Ozmen, M.U., Yiiksel Yiicel, C. (2017). Tiirkiye'de Yakin Dénemde Kira Enflasyonunu Etkileyen Faktérler. TCMB Ekonomi
Notlari 2017-07.
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sonundaki yillik tketici enflasyonu degerlerine karsilik gelen “endeksleme” kukla degiskeni (bu degisken
birinci, ikinci ve Gglincu ¢eyreklerde sifir, son ¢eyrekte ise yil sonu yillik tiketici enflasyonu seklindedir)
olusturulmustur. Model, 2005C4 - 2024C1 dénemi icin Ug aylik frekansta en kiiguk kareler (OLS) yontemi

ile tahmin edilmistir. Hizmet sektoru fiyatlari katma deger vergisi (KDV) etkileri dizeltilmis olarak

kullaniimistir. Model ayrica mevsimsel kukla degiskenleri ile 2023 yili G¢Unct ve dérdinct ceyrekleri igin

birer kukla degisken icermektedir.

Tahmin sonuglari, hizmet enflasyonunda ataletin® yani sira endeksleme davranisi ve asgari Ucretin 6nem

arz eden aciklayicilar oldugunu goéstermektedir (Tablo 1). Ge¢mis hizmet enflasyonun yaklasik yizde 40"

bir sonraki ceyrege aktarilmaktadir. Manset enflasyona endeksleme etkisini yakalamaya calisan kukla

degiskenin katsay! tahmini, bir dnceki yildaki yillik manset enflasyonun yaklasik beste birinin ilk ceyrekte

hizmet enflasyonuna gectigine isaret etmektedir. Diger yandan, model sonuglari hizmetlerin emek-yogun

bir sektér olmasi nedeniyle tcret duyarlihginin da yuksek oldugunu teyit etmektedir. Atalet ve
endeksleme davranisi ile birlikte Gcret gelismeleri de dikkate alindiginda, yilin ilk ceyreginde gerceklesen

hizmetler grubu enflasyonun ¢ok biyuk kismi agiklanabilmektedir. Bu dogrultuda, hizmetler sektériinde,
gerek Ucretlerin enflasyon gerceklesmeleri ile etkilesimi ve gerekse geriye donuk endeksleme

mekanizmalarinin yaygin olusu gibi sebeplerle enflasyon ataletinin gugli oldugu izlenmektedir. Ayrica,
gida fiyatlari yemek hizmetlerini, akaryakit fiyatlari ise ulastirma hizmetleri fiyatlarini maliyet kanalindan

etkileyebilmektedir. Bakim-onarim hizmetlerinin ise kur gelismeleri ile baglantisinin belirgin oldugu
izlenmektedir. Son olarak, hizmet enflasyonu, basta yurt ici talep kosullari olmak Uizere, toplam talep
kosullarindan da etkilenmektedir.

Tablo 1: Hizmet Sektori Fiyat Dinamikleri

Bagimli Degisken: Tuketici Hizmet Fiyatlari Ceyreklik % Degisimi (KDV Etkisi Duzeltilmis)

(2005:C4 - 2024:C1)

Manset Net Taze
Sabit Hizmet . Meyve < Sepet Kukla Kukla 2
Terim Fiyatlari Enflasyona | Asgari | o, o | GktAGEl | | Akaryakit | oop3c3 | 2023¢a | R
Endeksleme Ucret
Dis1 Gida
(t-1) (t1) (t) () (t) ()
Katsayi
Tahmini
-0.3 0.42%** 0,21%** 0,11%** 0,14%** 0,05%** 0,03%** I02Z200 13.06%** | -5.08*** | 0,98

*** ylzde 1 anlamlilik diizeylerine karsilik gelmektedir.

a: tile t-2 arasindaki gecikmelerin ortalamasi.

Hizmet sektorinin fiyat dinamiklerinde ylksek enflasyon doneminde gerceklesen degisimi anlamak
amaciyla model parametreleri yinelemeli (recursive) olarak yeniden tahmin edilmistir (Grafik 4- Grafik 9).>
Hizmet enflasyonu ataletinin 2019'dan 2021 yili sonuna kadar belli bir seviyede gérece yatay seyrettikten
sonra, 2022C1'de ylkseldigi ve sonrasinda artis egilimine girdigi izlenmektedir (Grafik 4).> Manset
enflasyona endeksleme katsayisinda ise kademeli bir artis gerceklesmistir. Orneklem basinda istatistiksel
olarak anlamli olmayan ve 2021 sonuna kadar sinirli artislar sergileyen endeksleme katsayisi, yillik manset
enflasyondaki gliclenme paralelinde ytkselmistir (Grafik 5). Bu iki unsur hizmet sektérinde talep ve
maliyet soklarinin etkilerinin daha uzun sireye yayilmasina sebep olmaktadir. Son yillarda tcret
ayarlamalarinda ge¢mis enflasyonunun daha dnemli rol oynamasi ve asgari tcretin yilda

3 Hizmetler Sektorinde Atalet baslikli kutu icin bakiniz Enflasyon Raporu 2023 1Il, Kutu 2.3.

4 Parametrelerin zaman icindeki degisimine yonelik olarak yinelemeli tahminin yani sira kayan pencereler (rolling
windows) yontemi de denenerek, model katsayilar1 48 ceyreklik kayan pencereler kullanilarak tahmin edilmistir. Bu
tahminler genelde yinelemeli tahminlere benzer sonuclar vermistir. Kayan pencere yontemi ile elde edilen katsayilar

yinelemeli tahminlere kiyasla sepet kur ve taze meyve-sebze disi gidada bir miktar daha ylksek, asgari tGcret, ¢ikti acigi ve

akaryakitta ise bir miktar daha dustk tahminler ortaya koymaktadir.
5 Grafiklerde zamana gore degisen katsayilarin uzun dénem degerleri raporlanmistir. Bunun icin atalet dikkate alinarak
katsayl tahminleri (1-atalet)’e bolinerek hesaplanmistir.
8 Modelde yer alan endeksleme degiskeninin atalet katsayisini asagiya cektigi géz 6ntinde bulundurulmalidir.
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iki kere glincellenmesi, asgari Ucretin katsayisinda artisi beraberinde getirmistir (Grafik 6). Ucret
artislarinin maliyet yonlu etkisi fiyatlara nispeten hizli bir bigcimde yansirken talep yonlu etkisi zamana
yayllmakta ve maliyet yonlu etkilere kiyasla daha fazla belirsizlik icermektedir. Covid doneminde hizmetler
sektorune olan talepteki azalisa paralel olarak gerileyen cikti agigi katsayisinin, salgin hastaliktan cikis ile
birlikte toparlanma egiliminde oldugu gozlenmektedir (Grafik 7). Hizmet sektériinde ulastirma ve bakim-
onarim hizmetleri ile paket tur gibi fiyatlari déviz kuruna duyarh bazi kalemler bulunmasina ragmen,
sektorun genel olarak ithal girdi kullaniminin dusik oldugu géz 6nine alindiginda kur gegiskenligi
sinirhdir (Grafik 8).7 Bununla birlikte, kur etkisi zamanla artis egilimi gostermektedir. Gida fiyatlarinin
katsayisi, gida fiyatlarinin géreli egilimini de yansitir sekilde, zaman igerisinde artis géstermis, 2022

sonrasinda yataylasarak yuksek katki vermeye devam etmistir (Grafik 9).

Yinelemeli Model Katsayi Tahminleri (Uzun Dénem)

Grafik 4: Hizmet Fiyatlari Atalet

Katsayisi

Grafik 5: Manset Enflasyona
Endeksleme Katsayisi

Grafik 6: Net Asgari Ucret Katsayisi
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Ozetle, 2024 yili ilk tic aylik déneminde hizmetler grubunda ceyreklik enflasyon yaklasik yiizde 23,5
seviyesindeyken atalet ve manset enflasyona endeksleme kaynakli etki 18,2 yiizde puan olarak tahmin
edilmektedir. Dolayisiyla, 2024 yili ilk ceyregindeki donemlik hizmet enflasyonun 6nemli b6limu geriye

7 Model akaryakit, gida ve manset enflasyon gibi kurdan etkilenen degiskenleri icerdiginden, kur etkisinin bir béluma bu
degiskenler kanaliyla modelde halihazirda igerilmektedir. Bu bakimdan kur katsayisi mutlak buyuklik olarak

yorumlanirken ihtiyath olunmalidir.
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donuk endeksleme etkisi ile agiklanabilmektedir. S6z konusu iki faktére ek olarak Ucret etkisi de dikkate
alindiginda, ge¢cmis enflasyonun etkisi daha da buyumektedir. Bu bakimdan, fiyatlama davranisinda
enflasyon beklentilerine atfedilen payin artmasi ve bu beklentilerin enflasyon hedeflerine yakinsamasi
bayuk 6nem arz etmektedir. Bu amag dogrultusunda, para ve ekonomi politikalari arasindaki
koordinasyon gliclenerek devam edecektir.
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