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1986°dan bu yana en diisiik TEFE...

DIE'nin Ekim ay! igin agikladigi aylik TUFE o 2000 Vi STk TEFE TOFE acsio (4
artisi %3.1 ile beklentilerin Ust sinirnda | N ks ’ egisimi (%)
gerceklesirken, TEFE artisi %2.8 ile
tahminlerin oldukga Uzerine ¢ikti. 1999 | 4%
yithna gére o6nemli dusis go6steren %3,1
enflasyon, 10 yildan fazla bir zamandir en | 3,0%
dusuk seviyesine geriledi. Haziran ayinda
en dusiuk seviyelerine ulasan TUFE ve | 2,0%1
TEFE enflasyonlarinin artis hizi, Mayis ayi
itibariyle yine yukselme trendine girmisti. | 4 g |
DIE’nin verilerine goére, TEFE'nin ve
TUFEnin son 12 aydaki artisi siraslyla,
%41.4 ve %44 .4 olarak gerceklesti.
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%30.8'e ulasan TUFE, vyl sonunda TEiim ay 2000 1999 2000 1999
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seviyelerini  asacagini gostermekte.  gir sncekiyilin Aralik ayna gore deg. (%) 30,8 529 271 46,5
Ozellikle toptan esya enflasyonunun pj sncekiyiin ayni ayina gére deg. (%) 44 647 414 552
beklentilerin Uzerinde c¢ikmasinda 6zel 17 4y ortalamalara gore deg. (%) 596 653 56 521

sektdérun etkili oldugu gérulmektedir.

TEFE’de artis1 6zel sektor kbriikledi....

Ana sektorlere bakildiginda, Ekim ayinda Ekim'00 Yillik bazda artis Yilbagina gore Aylikartig TEFE'ye etki ~ Agirlik

toptan esya enflasyonundaki artisa en |Tanm %35 30,3% 4,6% 1.0%  21,7%
fazla imalat ve tarim sektorlerindeki [Madencilik %61 43,2% 7.1% 02%|  2,8%
artisin  etkili oldugiu goézlenmektedir. |imalat %43 25,4% 2,0% 1,5%|  75,0%
Kamu sektérunin TEFE'ye olan etkisi |Eneti %41 28,4% 1,9% 0,1%|  5,3%

%0.3 ile sinirh kahrken, TEFE icinde
%80’e yakin bir agirida sahip olan, 6zel
sektoérin etkisi, beklentilerin Uzerinde artis |45 |
gosterek, %2.5’e ulasti. Bu dénemde,
tarim ve imalat sektérlerinin TEFE’ye olan |15 |
etkisi sirasi ile %1.0 ve 1.5 oldu. Ajustos
ve Eylul aylarin %1.3 ve %1.9 olarak |5
gerceklesen imalat sanayi sektéri fiyat
artisinin Ekim %2.0’a yukselmesinde, 6zel |12 1
sektor etkili oldu. Mart ve Nisan aylarinda
%4.5-4.7 artis gosteren, yazin ise |15
gerileyen tarim fiyatlari, Eylul ve Ekim
aylarinda %3.5 ve %4.6 seviyelerine, |105+— — ‘ — ;
tamamiyle mevsimsellik nedeniyle tekrar LIS TLELLLEIRXISLISTEES @@
yUkselmistir. Hazine yetkililerince yapilan ° ©

aciklamada da belirtildidi Uzere, yeni 63retim yilinin baglamasi nedeniyle canli seyreden talep ve giyim
sektéru icin yeni sezon fiyatlarinin devreye girmesi, imalat sanayi sektérindeki fiyat artislarini dnemli
6lcide aciklamaktadir. 2000 yili Ekim ayinda tarim fiyat indeksinin imalat sanayi fiyat indeksine orani ile
bulunan i¢ ticaret haddi, mevsimsel etkiler ile artis gosteren tarim fiyatlar neticesinde Agustos ayindan
itibaren ylukselise gecmistir.
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Cekirdek enflasyon beklentilerin iizerinde ... ? S T R AT E] I E

Toplam imalat sanayi igcinde %85
seviyesinde bir agdirhda sahip olan 6zel
imalat sanayi aylik fiyat artiglari TEFE'yi
6nemli 6lctde etkilemektedir (~%64). Yaz
dénemi  bitiminde ylkselise gegen 45 1
cekirdek enflasyon Eylul'de %2.2, Ekim'de
ise %2.5’e ulasmistir. Ocak ve Subat 35 |

Cekirdek Enflasyon Yillara gore aylik artis(% )
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aylari disarda tutuldujunda, cekirdek 1998
enflasyon Eylul ayina kadar %1.9-2.5 25 |

arasinda seyrederek ortalamada %2.1 ’

civarinda oldugu gérilmektedir.  Ozel

kesimin agirlikli Grettigi arGnlerden, imalat 18 +—_————— e & =
sanayi icinde en ¢ok paya sahip olanlar, 5 52 = £ 7 8§ 5 3 3 : : %
Gida grubu ve giyim esyasidir. Daha © = To< x <

evvel de bahsedildigi gibi, yeni 6gretim

yilinin baslamasi nedeniyle talebin canl seyretmesi ve giyim sektoérl icin yeni sezon fiyatlarinin devreye
girmesi, tarim fiyatlarindaki mevsimsel artis bu yikseliste etkili olmustur. Ekim ayinda gida imalat sanayi
sektorundeki artis %1.9 olurken, giyim esyasi imalatindaki fiyat artisi %7.1’e ulasmistir. imalat sanayi
icinde %10 ve %9 civarinda paya sahip olan kimyasal madde Urunleri ve Ana metal sanayi imalati aylik
fiyat artisi, Ekim ayinda sirasi ile %2.5 ve %3.9 olarak gerceklesmistir.

Mevsimsellikten arindirilmis TEFE... ;z:,': de9. (0 @™ TE':ZE)
B Ocak 5,8 4,3
Ozel sektdérde beklenenin Uzerinde gerceklesen artigta, Subat 4.1 3.8
mevsimsellikten ziyade bagka faktorler baska faktérler etkili oldu. “N",asrt 2:1 2
Develiasyon %1 iken Ozel imalat sanayi sektérinde fiyat mayis 1,7 2,4
artiglarinin %2.5 olmasi, 6zel sektérin gectigimiz yila gére canli .'I'.':; 0’? f;;‘
talep nedeni ile beklentilerin Uzerinde bir fiyat artigi gergekestirdigini  Agus. 0,9 1,9
gostermektedir. ~ Bu arada, son 10 aydaki mevsimsellikten EvI! >3 o
arindirlimis  TEFE artisinin %27.3 ile revize edilen yil sonu <@y ~vaynianan enfiasyon rakamlan

enflasyon rakami ile paralel oldugu goérulmektedir. (2)Mevsimsellikten anndirimis enflasyor

Kaynak: TUSIAD

TUFE artisini etkileyen unsurlar...

TUFE icinde en ¢ok paya sahip olan Gida, Giyim ve Ayakkabi, Konut gruplari, ayni zamanda mevsimsellik
etkilere en agik olan harcama gruplaridir. TUFE artisini %1.2 oraninda etkileyen, Gida, Igki ve Tutun
fiyatlar, aylik %3.9'luk artis kaydetti. Gida grubundaki fiyat artisi, bu yil Nisan ayindan itibaren en yiksek
seviyesine ulasti. Ekim ayinda, TUFE’nin aylik artisinin %0.7’sini olusturan, Giyim ve ayakkabi fiyatlari ise
%8.0'lik artis kaydederek, Eylul itibariyle yeniden yuksek oranlarina déndii. Buna karsilik, TUFE’nin Ekim
enflasyonunun %0.7 olusturan konut fiyatlari artisi, %2.7 ile son 4 ayin en dusuk seviyesini olusturdu.
Konut grubunda fiyat artislarini etkileyen en gugl faktor ise kira Ucretlerinin %2.6 artmasi oldu. Bu arada,
Ekim ayinda saglik grubunda %0.6’lik artis gézlenmemektedir. Anilan ayda, ilaglarin ve tibbi Grunlerin
fiyatlarinda artis olmamasi, saglik grubunun fiyat artisini asagi ¢ekti.

Yilbasina gére bakildiginda, Gida grubunda fiyat artisinin %42.4 duzeyinde gergeklestidi gorulur. Giyim
ve ayakkabi grubunun ayni dénemde kaydettigi fiyat artisi %38.6 oldu. Harcama gruplari arasinda en ¢ok
artisi ise Konut fiyatlarn %48.9 ve saglik grubu %50.8 ile gerceklestirdi. 10 ayda bu harcama gruplarinda
go6zlenen ortalama %45 enflasyonun nedeni i¢ talebin hizli gitmesidir. Faiz dugtgsi ve kredi kullanimi, bu
dénemde talebi etkileyen unsurlar olmustur. Bu arada saglik grubu, Ekim ayinda ¢ok yuksek bir artig
kaydetmese de, yilbasina gére fiyat artisi %50.8’e ulasti.

Mevsimsellikten arindinimis TUFE... %3,’:,'{ o8- (2 f ; TU;(:zE
Ekim ayinda, mevsimsellikten arindiriimis TUFE artisi, 10 ayin en  ueat > 2
dustk seviyesine ulasti. Bu analiz, TUFE'nin bu yilin ik 10 ayinda nis. 2.3 22
%31'e ulastigini gostermektedir. Mevsimsellikten arindiriimig  May's 2.2 52
enflasyon rakamlari géz onidnde bulundurulur ve son iki ayda Tem. 22 31
TUFE'nin, Ekim ayr artigi duzeyinde tekrar edecegi varsayilirsa, g2+ 27 e
revize edilmis enflayon hedefine ulagilacadi anlagiimaktadir. Bu Ekim 3,1 1,2

arada TUFE'nin de Ekim ayinda develuasyonun tstinde artmasi, (}) Yawnianan enflasyon rakamlan

2)Mevsimsellikten arindirlmis enflasyon

yine i¢ talebin hiz kazanmasindan kaynaklanmaktadir. Kaynak: TUSIAD
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Su ana kadar enflasyonda elde edilen gelismeler gayet olumludur. Geg¢tidimiz 5 yilin analizi, Ekim ayinin,
yil icinde enflasyonun en yuksek gerceklestigi ay ya da aylardan biri oldugu gostermektedir (TUFE:
~%6.5). Bu yuzden, Ekim ayinin yuksek seyretmesi endise vermemektedir. Siki para ve mali politika ile
enflasyon ancak bir noktaya kadar inebilmektedir. Enflasyonda kalici ve basarili bir yapisal reformlarin
gerceklestirimesi gerekmektedir. Enflasyon beklentilerinin  kiriimasi da, enflasyonun disurilmesi
acisindan ¢ok 6énemlidir. Toplumdaki bu konuda bir fiikir birligi olusmasi, beklentilerin gelecege yénelmesi
ve programa toplumun her kesiminden destek gelmesi gerekmektedir. Bu sene, faizlerin hizli dususu ile
artan kredi kullanimi, i¢ talep artisini hizlandirmigtir. Kamu sektér zamlarinin sinirh tutuldugu ve petrolin
dis piyasalardaki fiyat artisinin iceriye tam olark yansitiimadidi da dasundlirse, bundan sonraki
doénemlerde enflasyonun daha hizli dismesi icin talep artisinin hiz keserek devam etmesi, dider bir
degisle buyumeden bir miktar fedakarlik edilmesi gerekebilir.

Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler givenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin
dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve 6zen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu dogabilecek
sonuglardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanhslktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan géris ve
disuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yénetimi igin higbir baglayicihgr yoktur. Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel
yatinmcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini s6z konusu bilgilere bagh kalmadan verdikleri varsayilir. Bu
nedenle, yayinlanan higbir gériis ya da diisiince bir yatinm énerisinde bulunma hedefi ya da adi gegen hisselerin alinip satiimasi
tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagl kuruluslar, ¢alisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor
yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir
hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklan sakhidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemle,
bu yaynlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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