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EKONOMIi VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

YONETICi OZETi

Ekim ayi icinde iktisadi faaliyetler ile mali gostergeleri etkileyecek olan unsurlar, IMF-
Dunya Bankasi toplantilarinda yapilacak degerlendirmeler, Turkiye’nin IMF ile
iligkilerinin yeniden fiyatlanmasi yogun i¢ siyasi gindem ve Merkez Bankas! para
politikasi ve faiz karari olacaktir.

Kiresel krizin birinci yilina denk gelen ve istanbul’da yapilacak olan IMF- Diinya
Bankasi toplantilarindaki degerlendirmeler ve alinacak ilke kararlari Gnemli olacaktir.

One c¢ikacak degerlendirmeler sunlar olacaktir; kiresel kriz sonrasi iyilesmenin
basladigi ancak yeniden bozulma riskinin halen yuksek oldugu, ekonomik iyilesmenin
ve iktisadi faaliyetlerdeki canlanmanin zaman alacagi, kriz kargisinda alinan
Onlemlerin sona erdiriimesi i¢in erken oldugu ve Ulkeler arasi politika uyumunun
surdurulmesi gerektigi. Ayrica uluslar arasi yeni finansal dizen ve kurallarla iliskin de
onemli ilke kararlari alinmasi beklenmektedir.

Tarkiye’nin IMF ile bir anlasma olasihgi giderek azalmaktadir ve Ekim ayi icinde bu
konudaki egilim belirginlesecektir. Buna bagh olarak Turkiye’nin kendi kaynaklari ile
daha sinirli bir blyime patikasi tercihi ortaya ¢ikacaktir. Sinirli blyame patikasi ile 3
yillik orta vadeli program donemindeki borglanma ihtiyacina bagli olarak Turkiye'de
iktisadi faaliyetlerin potansiyeli ve Turkiye’'nin risk primi yeniden fiyatlanmaya
baslayacaktir. Ekonomik aktorlerin tercihleri muhtemelen ekonomik canlanmayi! daha
da geciktirecektir.

Kldrt sorunun ¢6zimlne yonelik “demokratik acilim” sdrecinin ekim ayinda
yogunlasmasi ve tasidigi siyasi-toplumsal gerginlik potansiyelinin ekonomik
beklentileri olumsuz etkileme riski bulunmaktadir.

Merkez Bankasi igeride iktisadi faaliyetlerdeki canlanmanin ve dis talepteki
iyilesmenin zaman alacagi konusundaki goruslerini korumaktadir. Ayrica enflasyonda
asagl yonlu egilim surmektedir. Bu cer¢cevede Merkez Bankasinin ekim ayinda da
faiz indirimi sUrecektir. Merkez Bankasinin faiz oranlarini 0.25 veya 0.50 puan daha
indirmesi beklenmektedir.

Ancak Merkez Bankasini faiz indirimlerinin iktisadi faaliyetleri canlandirma etkisi de
sinirl kalmaya devam edecektir.

iktisadi faaliyetlerde iyilesme sinirli kalmaya devam edecektir. Mali géstergelerde ise
Merkez Bankasi faiz indirimi ve IMF slrecinin yeniden fiyatlanmasi belirleyici
olacaktir. Ekim ayi i¢inde; Dolar kurunun 1.45 -1.55 araliginda, Euro kurunun 2.10 -
2.20 araliginda, Faiz oranlarinin yuzde 8.00 — 8.70 araliginda, Euro-dolar paritesinin
1.4250 - 1.4750 araliginda dalgalanmasi beklenmektedir.
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EKONOMi TAKViMi

1. 1 Ekim, i¢ piyasanin canlandiriimasi amaci ile otomotiv, beyaz esya, bilgisayar ve
mobilya sektorlerinde uygulanan OTV ve KDV indirimleri sona ermektedir. Bu
nedenle bu sektdr Urlnlerinin fiyatlarinda artislar olacaktir.

2. 1 Ekim, tarihinden itibaren sanayide ve igyerlerinde kullanilan elektrik fiyatlari
yuzde 9.85 zamli uygulanmaya baglayacaktir.

3. 1 Ekim, Istanbul'da yapilacak IMF - Diinya Bankasi yillik toplantilarinda IMF
“‘Dunya Ekonomik Goérinumu” Raporunu agiklayacaktir. Rapor 2010 ve sonrasina
iliskin kiiresel buyume ongoruleri agisindan 6nem tagimaktadir.

4. 3 Ekim, Eylul ayr enflasyon orani agiklanacaktir. Yonlendirilebilir fiyatlardaki
artiglar ve mevsimsellik nedeni ile TUFE'de yillik bazda artis olacagi
ongorulmektedir.

5. 1-7 Ekim ftarihleri arasinda IMF - Diunya Bankasi yillik genel kurul toplantisi
Istanbul’da yapilacaktir. Bir hafta boyunca kuresel kriz sonrasi ekonomik
beklentilere ve yeni doneme iligkin agiklama ve degerlendirmeler 6nemli olacaktir.

6. 8 Ekim, Avrupa Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Banka faiz oranlarini
degistirmeden ylzde 1’de birakacaktir. Bankanin Avrupa Ekonomisine iliskin
degerlendirmeleri daha 6nemli olacaktir.

7. 13-14 Ekim, Japonya Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Banka faiz
oranlarini  degistirmeden ylzde 0.10'da birakacaktir. Bankanin Japon
ekonomisine iligkin degerlendirmeleri daha 6nemli olacaktir.

8. 15 Ekim, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Merkez
Bankasi faiz oranlarinda indirimi surdurecektir. Faiz indirimi 0.25 puan veya 0.50
puan olacaktir.

9. 17 Ekim, 2010 yili Bitgesi TBMM’'ne sunulacaktir. Bltgce ile birlikte maliye
politikasi, Ucretler ve vergilere iliskin uygulamalar da aciklik kazanacaktir.

10.27 Ekim, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 2009 yilinin dordincu ve sonuncu
Enflasyon Raporunu agiklayacaktir. Bankanin enflasyon beklentileri 6zellikle 2010
yilinda izlenecek para ve faiz politikalarina isik tutacaktir.

11.Ekim ayi icinde Turkiye ile IMF arasinda iligkiler dusuk yogunluklu surecektir ve
bir anlagsma saglanmasi olasiligi sinirl gézikmektedir.

12.Ekim ayi icinde, uluslar arasi alanda Uglncu c¢eyrek doneme iliskin sirket
bilangolari agiklanmaya baglayacaktir. Piyasalar ilk ve 6zellikle ikinci geyrekte
oldugu gibi bilango verilerini iyimser yonli degerlendirerek mali gdstergeleri
yukari gekme g¢abasi i¢inde olacaktir.
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DIS POLITIKA TAKVIMi

1.

2-3 Ekim, tarihlerinde Cumhurbagkani Guil Nahgivan’da yapilacak Turkge
konusan devletler zirvesine katilacaktir. Ermenistan agilimi dncesi Gul'in 6zellikle
Azerbaycan devlet baskani Aliyev ile temaslari 6nemli olacaktir.

7-9 Ekim, tarihlerinde Cumhurbaskani Guil Fransa’ya Turk Mevsimi etkinlikleri
cercevesinde resmi bir ziyaret yapacaktir. Ziyaret Turkiye- Fransa ve Turkiye-AB
iliskileri acisindan énem tasimaktadir.

10 Ekim, tarihinde Tirkiye ile Ermenistan arasindaki protokoliin isvicre’de
imzalanmasi beklenmektedir. Protokol 11 veya 12 Ekim tarihlerinde TBMM'de
gorusulecektir. Planlanan sureg igler ise Ermenistan devlet baskani Sarkisyan 14
Ekim tarihinde Turkiye Ermenistan magcini izlemek icin Turkiye'ye gelecektir.

14 Ekim, Avrupa Birligi Komisyonu 2009 vyili Tirkiye ilerleme Raporunu
aciklayacaktir. DUsuk yogunluklu iligkiler strerken AB’nin Tlrkiye degerlendirmesi
tam uyelik muzakerelerinin gelecegi agisindan énemli olacaktir.

15 Ekim, Basbakan Erdogan Irak’a resmi bir calisma ziyareti gergeklestirecektir.
Bu ziyaret sirasinda iki Ulke bakanlar kurullari ortak toplanti yapacaklardir.
Bagbakan’in ekim ayi sonunda Iran’a da resmi bir ziyareti planlanmaktadir.

SIYASET TAKVIiMI

1.

1 Ekim, Turkiye Buyuk Millet meclisi yeni yasama yilina baglayacaktir. Yasama
déneminin acilis toplantisi yapilacaktir. TBMM’nin ekim ayi gindeminde siyasi
konular yogunluklu olacaktir.

. 3 Ekim, Adalet ve Kalkinma Partisi buylk kongresini Ankara’da yapacaktir.

Demokratik Toplum Partisinin buylk kongresi 4 Ekim’de yapilacaktir. 31 Ekim
tarihinde ise Demokrat Parti ile ANAP aralarinda birlesmeyi gergeklestirecek ortak
kongre yapacaklardir.

11-12 Ekim tarihlerinde Turkiye ile Ermenistan arasinda imzalanmasi planlanan
protokolin TBMM’ye getiriimesi ve agiklanarak onaya sunulmasi beklenmektedir.

Ekim ayi icinde, TBMM’de hikumetin “demokratik acilim” paketi acilanacak ve
acik oturum ile tartisilacaktir. Hikumetin “demokratik agilim” paketinin igeriginin
aciklanmasi ile birlikte siyasette yeni bir stire¢ baglayacaktir.

Ekim ayi iginde, siyasetin odak noktasini Kuart sorunu ile ilgili konular
olusturacaktir. DTP milletvekillerinin mahkemeye polis zoru ile getirilmesi karari,
Anayasa mahkemesinin DTP ile ilgili kapatma davasi, PKK'nin eylemsizlik
kararini sona erdirmesi gibi konular sicak gundemi olugturacaktir.
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6. 17 Ekim tarihine kadar Turk Silahh Kuvvetlerinin Kuzey Irak’a yonelik sinir otesi
askeri harekat duzenlenmesine iliskin tezkerenin 1 yil daha uzatiimasi igin
TBMM'ne getiriimesi beklenmektedir.

7. 22 Ekim, Milli Glvenlik Kurulu olagan toplantisini yapacaktir. Ozellikle demokratik
acilim surecinde kritik bir agamaya girilirken MGK toplantisi Gnemli olacaktir.

8. Ekim ayi icinde, TBMM’nin gundemine gelmesi beklenen Yargli Reformu paketi de
siyasi agidan oOnemli tartismalar yaratacaktir. Ayrica Anayasa Mahkemesinin
gundeminde askerlerin sivil mahkemelerle yargilanmasina iliskin kanunun iptaline
iliskin basvuru da olacaktir.

ULUSLARARASI TAKVIM

1. 1 Ekim, iran ile 5+1’ler grubu (Birlesmis Milletler GUvenlik Konseyi daimi Uyesi 5
ulke ile Almanya) arasinda Iran’in nukleer programi ile ilgili gorusmeler
Cenevre’de yapilacaktir. Iran’in dnerileri ve tutumu suregte belirleyici olacaktir.

2. 2 Ekim, irlanda’da AB anayasasi olarak anilan Lizbon Anlasmasi ile ilgili olarak
ikinci kez referanduma gidilecektir. Avrupa Birligi'nin siyasi sureci agisindan
belirleyici olacak referandumda bu kez irlanda’dan evet karari c¢ikmasi
beklenmektedir.

3. 4 Ekim, Yunanistan’da erken genel secimler yapilacaktir. Kibris sireci ve
Tarkiye’'nin AB iligkileri acgisindan 6nemli bir konumda olan Yunanistan’da
secimler Karamanlis ile Papanderau arasinda ortada gozukmektedir.

4. 5-7 Ekim, Moldova’da yapilacak Bagimsiz Devletler Toplulugu zirvesinde
Ermenistan ve Azerbaycan devlet baskanlarinin Yukari Karabag konusu ile ilgili
gorusmeleri surdurmesi beklenmektedir. Burada saglanacak ilerleme Turkiye igin
de kolaylastirici olacaktir.

5. EKim ayi iginde, segimler sonrasinda Almanya’da Hiristiyan Demokrat Parti
liderliginde sag koalisyon hiukumetinin kurulmasi beklenmektedir. Huklimetin
Fransa ile yakinlasmasi, AB gelecegi icin daha aktif olmasi ve Turkiye’ye imtiyazli
dyelik 6nerisinin gelistiriimesi gindemde olacaktir.

EKONOMIK VE MALi ONGORULER

Ekim ayi icinde iktisadi faaliyetler ile mali gdstergeleri etkileyecek olan unsurlar, IMF-
Dunya Bankasi toplantilarinda yapilacak degerlendirmeler, Tuarkiye'nin IMF ile
iligkilerinin yeniden fiyatlanmasi yogun i¢ siyasi guindem ve Merkez Bankasi para
politikasi ve faiz karari olacaktir.

1. IMF-Dunya Bankasi Toplantilarinda Degerlendirmeler

Kiresel krizin birinci yilina denk gelen ve istanbul'da yapilacak olan IMF- Diinya
Bankasi toplantilarindaki degerlendirmeler ve alinacak ilke kararlari Gnemli olacaktir.
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One cikacak degerlendirmeler sunlar olacaktir; kiiresel kriz sonrasi iyilesmenin
basladigl ancak yeniden bozulma riskinin halen yuksek oldugu, ekonomik iyilesmenin
ve iktisadi faaliyetlerdeki canlanmanin zaman alacagi, kriz karsisinda alinan
onlemlerin sona erdiriimesi igin erken oldugu ve ulkeler arasi politika uyumunun
surdurtlmesi gerektigi. Ayrica uluslar arasi yeni finansal dizen ve kurallarla iliskin de
onemli ilke kararlari alinmasi beklenmektedir.

2. Tiirkiye’nin IMF ile iligkilerinin Yeniden Fiyatlanmasi

Tarkiye'nin IMF ile bir anlagsma olasiligi giderek azalmaktadir ve Ekim ayi iginde bu
konudaki egilim belirginlesecektir. Buna bagl olarak Turkiye’nin kendi kaynaklari ile
daha sinirli bir blyime patikasi tercihi ortaya ¢ikacaktir. Sinirli blyame patikasi ile 3
yillik orta vadeli program dénemindeki borglanma ihtiyacina bagli olarak Turkiye’'de
iktisadi faaliyetlerin potansiyeli ve Turkiye'nin risk primi yeniden fiyatlanmaya
bagslayacaktir. Ekonomik aktoérlerin tercihleri muhtemelen ekonomik canlanmayi daha
da geciktirecektir.

3. Yogun i¢ Siyasi Giindem

Klart sorunun ¢6zumuine vyonelik “demokratik acilim” sdrecinin ekim ayinda
yogunlagmasi ve tasidigr siyasi-toplumsal gerginlik potansiyelinin ekonomik
beklentileri olumsuz etkileme riski bulunmaktadir.

4. Merkez Bankasi’nin Para Politikasi ve Faiz indirimleri

Merkez Bankasi igeride iktisadi faaliyetlerdeki canlanmanin ve dis talepteki
iyilesmenin zaman alacagi konusundaki goruslerini korumaktadir. Ayrica enflasyonda
asag! yonlu egilim surmektedir. Bu gercevede Merkez Bankasinin ekim ayinda da
faiz indirimi sUrecektir. Merkez Bankasinin faiz oranlarini 0.25 veya 0.50 puan daha
indirmesi beklenmektedir. Ancak Merkez Bankasini faiz indirimlerinin iktisadi
faaliyetleri canlandirma etkisi de sinirli kalmaya devam edecektir.

5. Reel Kesim ve Mali Gostergelere iliskin Ongoriiler

iktisadi faaliyetlerde iyilesme sinirli kalmaya devam edecektir. Mali gdstergelerde ise
Merkez Bankasi faiz indirimi ve IMF slrecinin yeniden fiyatlanmasi belirleyici
olacaktir. Ekim ayi iginde;

a. Dolar kurunun 1.45 -1.55 araliginda

b. Euro kurunun 2.10 -2.20 arahginda

c. Faiz oranlarinin yuzde 8.00 — 8.70 araliginda

d. Euro-dolar paritesinin 1.4250 - 1.4750 araliginda

dalgalanmasi beklenmektedir.




