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YONETICi OZETi

Ocak ayi iginde iktisadi faaliyetler ile mali gostergeleri sekillendirecek unsurlar, gelismis
Ulkelerde iktisadi faaliyetlerin yonU ile Merkez Bankalarinin degerlendirmeleri, Turkiye’'nin
IMF ile anlasmasi ve kredi notu artislari, iceride siyasi gelismeler ile Merkez Bankasr’nin
iktisadi faaliyetlere iligkin dederlendirmeleri olacaktir.

2010 yih icinde diinya ekonomisinde belirleyici temel unsur iktisadi faaliyetlerin yonu ile buna
bagli olarak Merkez Bankalarinin ve hikimetlerin uyguladiklari destekleri kademeli olarak
sona erdirmeleri olacaktir.

Ocak ayi iktisadi faaliyetlerin yénine iligskin kesin bir kanaat olusturmak igin henliz erken
olmakla birlikte yilin baslangici ve beklentilerin sekillenmesi acisindan énemli olacaktir.
Sanayi Uretimleri, ihracat, perakende satislar, istihdam, insaat ve konut faaliyetleri ile kredi
gOstergeleri yakindan izlenecektir.

Gelismis uUlke Merkez Bankalari Ocak ayi icinde faiz oranlarini degistirmeyecektir. Ancak
iktisadi faaliyetlerin canlanmasina, Onlemlerin geri ¢ekilmesine ve faiz oranlarina iligkin
ongorileri 6nemli olacaktir. ABD, Euro Bdlgesi ve Japon ekonomisine iliskin édngdrtlere bagh
olarak Euro-Dolar ve Yen paritelerinde dalgalanma ve yon arayiglari surecektir.

IMF ile yeni bir anlagsma yapilacagi aciklamasi mali gostergeleri ve ekonomik beklentileri
olumlu etkilemektedir. Ancak IMF ile hentiz Gzerinde mutabakat saglanmig bir anlasma metni
bulunmamaktadir. Bu nedenle anlagsmaya iliskin belirsizlik sirmektedir. IMF yetkilileri de
davet gelmesi halinde ¢alismak Uzere Turkiye'ye gelebileceklerini agiklamistir. Muhtemelen
hikimet IMF ile bir anlagsma yapmadan, anlagsma yapilacakmig beklentisini sirdirmeyi tercih
edecektir. Turkiye'nin gecikmig kredi notu artiglari da uluslar arasi alanda Turkiye'ye guven
arttirmaktadir. IMF anlasmasi beklentisi ile kredi notu artislari daha ¢ok mali gostergeleri
etkilemekte olup iktisadi faaliyetleri canlandirma etkisi ¢ok sinirli kalmaktadir.

Demokratik agilim surecinin yarattigi karmasa ve belirsizlik, Turk Silahli Kuvvetlerine karsi
yuritilen psikolojik harekat, siyasi partiler arasindaki gerginlik ve yilksek tansiyon, sik
yasanmaya baglanan toplumsal olaylar ile anayasa degisikligi ve erken genel segim
tartismalari siyasi gundemi ekonominin onune tagimakta ve ekonomik beklentileri olumsuz
etkileyerek iktisadi faaliyetlerin canlanmasini geciktirmektedir.

Turkiye ekonomisinin 2009 yil son ceyreginden itibaren yeniden pozitif blylumeye
baslayacagi ongorilmektedir. Bununla birlikte iktisadi faaliyetlerdeki canlanma heniz ¢ok
sinirli hissedilmekte olup blylimeye yeniden gegcildigine iliskin kalici gostergelere hentliz
ulagilamamisgtir.

Bu c¢ercevede T.C Merkez Bankasinin Ocak ayi icinde Para Politikasi Kurulu toplantisinda ve
Enflasyon Raporunda iktisadi faaliyetlerdeki canlanmaya ve ekonomik buyumeye iligkin
degerlendirme ve 6ngorileri 6nemli olacaktir.

Bu degerlendirmeler cercevesinde Ocak ayi icinde sanayi Uretimi, ihracat ve perakende
harcamalar gecgen yilin ayni ayina gore kismen iyilesme gosterecek, ancak 2009 yili Aralik
ayina goére performans daha zayif kalacaktir.

Mali gostergelerde ise IMF anlasmasi beklentisi ve kredi notu artiglari ile birlikte asagi yonlu
baski olacaktir. Dinya ve Turkiye ekonomisinde buylimeye iliskin olumlu isaretler asagi
yonllu baskiy artiracaktir. Olumsuz isaretler ise asagi yonla baskiyl sinirlandiracaktir. Buna
gore; Dolar kuru 1.45-1.55 araliginda, Euro kuru 2.05-2.20 araliginda, Faiz oranlari yizde
8.50-9.50 araliginda, Euro-dolar paritesi 1.3850-1.4750 araliginda dalgalanacaktir.
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EKONOMi TAKViMi

1. 1 Ocak, tarihinden itibaren gegerli olmak tzere Asgari Ucret (16 yas Uzeri) yuzde
5.2 artarak brut 729 Tark Lirasi, net 577 Turk Lirasi olarak uygulanacaktir.

2. 1 Ocak; tarihinden itibaren sanayi elektrigi ylzde 1.23, ticarethane elektrigi ise
yuzde 0.83 zamli olarak uygulanacaktir.

3. 4 Ocak, 2009 yili Aralik ay1 ve yil geneli enflasyon orani agiklanacaktir. Yillik
enflasyon oraninin yluzde 6.5 seviyelerinde gergeklesmesi beklenmektedir.

4. 14 Ocak, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Banka
faizleri degistirmeden yluzde 6.5’da birakacaktir.

5. 14 Ocak, Avrupa Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Faizleri
degistirmeden ylzde 1.0’de birakmasi beklenen bankanin ekonomik buyimeye
iliskin degerlendirmeleri dnemli olacaktir.

6. 25-26 Ocak, Japonya Merkez Bankasi faiz toplantisini yapacaktir. Bankanin
faizleri degistirmeden yuzde 0.1°’de birakmasi beklenmektedir.

7. 26-27 Ocak, ABD Merkez Bankasi FED faiz toplantisini yapacaktir. Faizleri
degistirmeden yuzde 0.25'de birakacak olan bankanin ekonomik buyime ve faiz
oranlarinin gelecegine iligkin yapacagi degerlendirmeler 6nemli olacaktir.

8. 26 Ocak, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi yilin ilk Enflasyon Raporunu
aciklayacaktir. Raporda 2010 yilinda iktisadi faaliyetlerin canlanmasina ve
enflasyona iligkin ilk nemli degerlendirmeler yer alacaktir.

9. Ocak ay! icinde, Turkiye’nin yeni bir anlasma icin IMF heyeti ile yluz yuze
gorusmelere baglamasi olasiigr bulunmaktadir. Tarkiye'nin kredi notu artisina
iliskin beklentiler de mali piyasalarda iyimserligi artiracaktir.

10.0Ocak ayi iginde, uluslar arasi borsalarda 2009 yili dorduncu ¢eyrek ve yil sonu
bilangolari acgiklanmaya baslanacaktir. Bilangolar ve sirket karliliklari mali
piyasalara ve borsalara yon verecekiir.

DIS POLITIKA TAKVIMi

1. 12/13 Ocak, Basbakan Erdogan Rusya’ya resmi bir ziyarette bulunacaktir. Cok
boyutlu stratejik igbirliginin gelistiriimesine yonelik ziyaretin ana gundemini enerji
konulari ve projeleri olusturacaktir.
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2. Ocak ayi boyunca, Kibris’ta Talat ile Hristofyas arasinda ¢ok sayida hizlandiriimig

ikili goérugmeler yapilacaktir. Ocak ayi sonuna kadar kismen mutabakat saglanmig
konularda anlasmaya ulasiimasi hedeflenmektedir.

27-31 Ocak, isvigre’nin Davos kentinde geleneksel Ekonomik Forum toplantilar
yapilacaktir. Gecgen vyil toplantilara bir daha katilmayacagini aciklayan
Bagbakan’in programi belirsizdir.

Ocak ayi icinde, Turkiye'nin iran, Filistin, Libnan, Irak konularinda Ortadogu
temaslari ve girigsimleri strecektir.

ULUSLARARASI iLISKILER TAKViMi

1.

1 Ocak, Avrupa Birligi donem baskanligini ispanya Ustlenmektedir. Tirkiye’nin
tam Gyeligine destek veren Ispanya’nin dénem baskanhdinda o6zellikle Kibris
konusuna iligkin girisimlerin yogunluk kazanmasi beklenmektedir.

27-31 Ocak, isvigre’nin Davos kentinde geleneksel Ekonomik Forumu toplantilar
yapilacaktir. Kiresel kriz sonrasi kiresel ekonominin yeniden insasi temal
zirvede ekonomiye iligkin yapilacak tartisma ve degerlendirmeler 6nemli olacaktir.

Ocak ayi icinde, iran’in niikleer yakit tedariki, tretimi, zenginlestirilmis uranyumun
depolanmasi ile BM Guvenlik Konseyi nezdinde yeni yaptirnmlarin gindeme
gelmesi gibi konular uluslar arasi takvimin onceligi olacaktir.

SIYASET TAKVIiMi

1.

5 Ocak, Cumhurbaskani Abdullah Gul baskanliginda Cankaya Koéskinde Erkler
Zirvesi gergeklestirilecektir. Zirveye yasama, yurutme ve yargi organlarinin
baskanlari katilacaktir.

Ocak ayi icinde, HUkimetin demokratik acilim kapsaminda yasa degisikligi ve
yeni yasa Onerilerini TBMM’ne getirmesi beklenmektedir.

Ocak ayi icinde Turk Silahh Kuvvetlerine karsi psikolojik harekat ve yeni eylemler,
Ergenekon davasinin gorusulmesi, demokratik acilim ve Meclis'te yeni grup
olusturan Baris ve Demokrasi Partisi'nin siyasi talepleri siyasi tartisma ve
gerginlikleri artiracaktir. Anayasa degisikligi, referandum ve erken genel segim
tartismalari da slrecektir.

Ocak ayi icinde, Anayasa Mahkemesinin askerlerin sivii mahkemelerde
yargilanmasina olanak saglayan yasa degisikliginin iptali istemini karara
baglamasi beklenmektedir.
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EKONOMIK VE MALi ONGORULER

Ocak ayi iginde iktisadi faaliyetler ile mali gostergeleri sekillendirecek unsurlar,
gelismis  ulkelerde iktisadi faaliyetlerin yonu ile Merkez Bankalarinin
degerlendirmeleri, Turkiye’nin IMF ile anlasmasi ve kredi notu artislari, iceride siyasi
gelismeler ile Merkez Bankasr’nin iktisadi faaliyetlere iliskin degerlendirmeleri
olacaktir.

1. Gelismis Ulkelerde iktisadi Faaliyetlerin Yénii ve Merkez Bankalarinin
Degerlendirmeleri

2010 yilr iginde dunya ekonomisinde belirleyici temel unsur iktisadi faaliyetlerin yonu
ile buna bagli olarak Merkez Bankalarinin ve hikumetlerin uyguladiklari destekleri
kademeli olarak sona erdirmeleri olacaktir.

Ocak ayi iktisadi faaliyetlerin yonune iligkin kesin bir kanaat olusturmak i¢in henuz
erken olmakla birlikte yilin baslangici ve beklentilerin sekillenmesi agisindan énemli
olacaktir. Sanayi Uretimleri, ihracat, perakende satiglar, istihdam, insaat ve konut
faaliyetleri ile kredi gostergeleri yakindan izlenecektir.

Gelismis Ulke Merkez Bankalarn Ocak ayi icinde faiz oranlarini degistirmeyecektir.
Ancak iktisadi faaliyetlerin canlanmasina, Onlemlerin geri ¢ekilmesine ve faiz
oranlarina iligkin o6ngoruleri 6nemli olacaktir. ABD, Euro Bodlgesi ve Japon
ekonomisine iligkin Ongorulere bagli olarak Euro-Dolar ve Yen yon bulmaya
calisacaktir. Paritelerde dalgalanma ve yon arayiglari strecektir.

2. Turkiye’nin IMF ile Anlagmasi ve Kredi Notu Artiglari

IMF ile yeni bir anlagsma yapilacagl acgiklamasi mali goOstergeleri ve ekonomik
beklentileri olumlu etkilemektedir. Ancak IMF ile henlz Uzerinde mutabakat
saglanmis bir anlagsma metni bulunmamaktadir. Bu nedenle anlagsmaya iligkin
belirsizlik surmektedir. IMF yetkilileri de davet gelmesi halinde c¢alismak uzere
Tarkiye’ye gelebileceklerini aciklamistir. Muhtemelen hikdmet IMF ile bir anlasma
yapmadan, anlasma vyapilacakmis beklentisini surdirmeyi tercih edecektir.
Tarkiye’nin gecikmis kredi notu artiglari da uluslar arasi alanda Turkiye'ye guven
arttirmaktadir.  IMF anlasmasi beklentisi ile kredi notu artislari daha ¢ok mali
goOstergeleri etkilemekte olup iktisadi faaliyetleri canlandirma etkisi ¢ok sinirli
kalmaktadir.

3. Siyasi Geligmeler Beklentileri Olumsuz Etkiliyor

Demokratik agilim surecinin yarattigi karmasa ve belirsizlik, Turk Silahli Kuvvetlerine
karsi yurutulen psikolojik harekat, siyasi partiler arasindaki gerginlik ve yuksek
tansiyon, sik yasanmaya baslanan toplumsal olaylar ile anayasa degisikligi ve erken
genel secim tartismalar siyasi gundemi ekonominin 6nune tagimakta ve ekonomik
beklentileri olumsuz etkileyerek iktisadi faaliyetlerin canlanmasini geciktirmektedir.
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4. Merkez Bankasi’'nin iktisadi Faaliyetlere iliskin Degerlendirmeleri

Tarkiye ekonomisinin 2009 yili son ¢eyreginden itibaren yeniden pozitif bluyumeye
baglayacagi ongorulmektedir. Bununla birlikte iktisadi faaliyetlerdeki canlanma henuz
cok sinirh hissedilmekte olup buylimeye yeniden gegildigine iliskin kalici gostergelere
hendz ulagilamamistir.

Bu cercevede T.C Merkez Bankasinin Ocak ayi iginde Para Politikasi Kurulu

toplantisinda ve Enflasyon Raporunda iktisadi faaliyetlerdeki canlanmaya ve
ekonomik buyumeye iliskin degerlendirme ve dngoruleri Gnemli olacaktir.

Bu degerlendirmeler cergevesinde Ocak ayi iginde sanayi uUretimi, ihracat ve
perakende harcamalar gegen yilin ayni ayina gore kismen iyilesme gosterecek,
ancak 2009 yili Aralik ayina gore performans daha zayif kalacaktir.

Mali goéstergelerde ise IMF anlasmasi beklentisi ve kredi notu artiglar ile birlikte
asag! yonlu baski olacaktir. Dunya ve Turkiye ekonomisinde buyumeye iliskin olumlu
isaretler asagdi yonlu baskiyr artiracaktir. Olumsuz isaretler ise asagi yonlu baskiyi
sinirlandiracaktir. Buna gore;

a. Dolar kuru 1.45-1.55 araliginda

b. Euro kuru 2.05-2.20 araliginda
c. Faiz oranlar yuzde 8.50-9.50 araliginda
d. Euro-dolar paritesi 1.3850-1.4750 araliginda

dalgalanacaktir.




