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Yeni Dengelenme, Yeni Normal ve Yeni Ekonomi

Hazine ve Maliye Bakani (HMB) Berat Albayrak 2021-2023 donemini kapsayan Yeni Ekonomi Programi’'ni (YEP) acikladi. Yeni Den-
gelenme, Yeni Normal ve Yeni Ekonomi ana temalarina sahip YEP'in 6nceki programlara kiyasla orta vade icin daha temkinli he-
defler icerdigi goriluyor. Ancak kisa vadeli tahminler konusunda piyasa beklentileriyle kiyaslandiginda rakamlar gorece iyimser
tarafta yer alirken, ulasilabilirligi agisindan dissal unsurlara iliskin varsayimlarin 6nem tasidigini diistiniiyoruz. Bununla birlikte, yeni
dengelenme ve yeni normal kapsaminda gectigimiz giinlerde alinan TCMB faiz artirrm ve BDDK Aktif Rasyosu (AR) ve swap kararla-
rinin devaminin gelebileceginin sinyali verildi.

Bu kapsamda Bakan Albayrak'in sunumundan 6ne ¢ikan vurgulari su sekilde siralayabiliriz:

e Bakan Albayrak, Turkiye ekonomisinin dengelenme siirecinin sonuna yaklastigi bir donemde ortaya ¢ikan COVID-19 salgint ile
micadelenin ¢ hedefini; isglcl piyasasini ayakta tutmak, salgindan etkilenen hane halki ve isletmelere gerekli kaynagi sagla-
mak ve temel sektorlerin faaliyetlerini siirdiirmesini garanti altina almak ve tedarik zincirlerini ayakta tutmak olarak siraladi. Bu
hedefler dogrultusunda agiklanan destek paketlerinin gayri safi yurtici hasilanin (GSYH) %10’una karsilik gelecek sekilde 494
milyar TL'yi buldugu bilgisini paylasti.

¢ Bununla birlikte, alinan tedbirlerinin etkisiyle Tiirkiye ekonomisinin normallesme siirecinde hizli bir sekilde toparlanarak pazi-
tif aynstigini belirtti. Oncii verilerin V-tipi bir toparlanmaya ve biiyiimenin pozitife déndiigiine isaret ettigine dikkat cekti. ihra-
catta toparlanmanin hizl, hizmetlerde ve turizmde ise zayif kaldigini belirtti.

¢ Yeni Dengelenme’nin, salginin makroekonomik denge ve finansal istikrar Gzerindeki olumsuz etkilerin ortadan kaldiriimasini,
ic ve dis dengenin yeniden saglanmasini, enflasyonun kalici olarak dusik tek haneli rakamlara indirilmesini ve cari islemler
acigiin kapatilmasini ifade ettigi belirtilirken, salgin siirecine 6zgii devreye alinan finansal tedbirlerin kademeli olarak kaldiri-
lacagi hatirlatildi.

e Yeni Normal'in COVID-19 salgini ile diinya genelinde sosyal ve ekonomik hayatin isleyisini dnemli dlctide degisime ugratmasi
ve Turkiye ekonomisinin bu siirece en dogru yaniti vermesi, katma degerli Gretimi destekleyecek is stire¢ ve modellerini yay-
ginlastirarak uyum saglamasi olarak hedeflendigi belirtildi.

¢ Yeni Ekonomi ise dnceki iki hedefe ulasarak; enflasyon ve cari dengedeki kirilganliklari azaltarak; rekabet, teknoloji ve veimli-
lik odakli stratejik reformlar hayata gecirerek; yenilikgi, yliksek katma degerli, ihracata dayali, insan odakli ve kapsayicibir kal-
kinma modeli uygulamak olarak tanimlandi.

Bu hedefler dogrultusunda olusturulan YEP'in rakamsal hedeflerini su sekilde 6zetleyebiliriz.

e 2020'de GSYH'nin %0,3 blyliyecegdi ana senaryosu altinda 2021'de biyimenin %5,8’e ¢ikacagi, sonrasinda ise %5'te istikrar
kazanacagi 6ngoruldi. Salginda normallesme siirecinin terse donebilecegi ve kiiresel toparlanmanin sekteye ugrayabilecegi
varsayimi altindaki alternatif senaryoda ise 2020'de GSYH'nin %1,5 daralacagi tahmin edilirken, 2021'de biylimenin %3,7 ola-
rak gerceklesecegi tahmin ediliyor.
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e Dolar bazinda GSYH'nin 2020 yilinda 2019'daki 754 milyar dolardan 702 milyar dolara inmesi 6ngoriliirken, program done-
mi sonunda kademeli olarak 875 milyar dolara ¢ikmasi hedefleniyor.

e 2019 sonunda %11,8 olarak gerceklesen enflasyonun bu yil sonunda %10,5 olarak gerceklesmesi bekleniyor. Sonraki yillarda
ise sirasiyla %8,0, %6,0 ve %4,9 ile dnceki YEP'ten birer yil gecikme ile gerceklesecedi tahmin ediliyor.

e 2019'da %13,7 olarak gerceklesen issizlik oraninin 2020'de hemen hemen ayni seviyede kalmasi bekleniyor. Sonraki yillarda
ise kademeli bir diistisle 2023 sonunda %10,9'a inecedi 6ngoriiliyor.

e Cari dengede ise 2020 yilinda GSYH'ye oranla %3,5 acik bekleniyor. Turizmdeki kayiplarin 25 milyar dolar oldugu hesaplanir-
ken, bu etkiden arindinimis dengenin %0,1 fazla verecegi hesaplaniyor. Turizm ve altin etkisinden arnndirildiginda ise cari
dengede GSYH'ye oran ile %1,7 fazla tahmin ediliyor. Sonraki yillarda ise cari dengenin kademeli olarak iyileserek 2023 so-
nunda %0,1 fazla verebilecegi bekleniyor.

e Salginla micadele icin atilan adimlardan dolayi 2019 sonunda %2,9 olan biit¢e aciginin GSYHye oraninin %4,9'a ¢ikabilecegi
ongorullyor. Bununla birlikte, program dénemi boyunca biitce aciginin GSYHye oraninin kademeli bir sekilde gerilemesi ve
dénem sonunda %3,5 olmasi bekleniyor.

e Bu gelismelerle AB tanimh bor¢ stokunun GSYH'ye oraninin ise 2019'daki %32,5'ten 2020'de %41,1’e ¢ikmasi ve program
donemi sonunda %41,8 seviyesinde gerceklesmesi tahmin ediliyor.

e TL cinsi nominal GSYH ve dolar cinsi GSYH tahminlerinden hareketle hesaplandiginda YEPte 2019'da ortalama 5,68 olan
dolar/TL kurunun 2020’de 6,91 olacagi 6ngoriiliiyor. 2021'de 7,68 olacak dolar/TL'nin 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla 7,88 ve
8,02 olmasi tahmin ediliyor.

S6z konusu hedeflere tasiyacak politikalara bakildiginda ise 6nceki programlarda yer alanlarin 6nemli bir kisminin korundugu
gibi, yeni doneme uygun da olan bazi ilave politika uygulamalari goriliyor. Bu kapsamda e-hizmetlerin yayginlastiriimasi, yeni
calisma modellerinin olusturulmasi, Eximbank ve TKYB'nin yeni yaklasimlari cercevesinde gelistirilecek araclar, Tirkiye'nin kire-
sel tedarik zincirindeki payini artirici calismalar, dodalgaz, petrol ve altin arama ve ¢ikarilmasi ve 12 ay turizme gecis yeni politika-
lar olarak 6ne cikiyor.

Yeni Ekonomi Programi Makroekonomik Tahminlerinin Karsilagtirmasi
2019 2020 2021 2022 2023
GSYH BuylUme (%) 0.9 Eski 5.0 5.0 5.0
Yeni 0.3 5.8 5.0 5.0
GSYH (Milyar Dolar) 754 Eski 812 856 900
Yeni 702 735 801 875
Enflasyon (%) 11.8 Eski 8.5 6.0 4.9
Yeni 10.5 8.0 6.0 4.9
issizlik Orani (%) 13.7 Eski 11.8 10.6 9.8
Yeni 13.8 12,9 11.8 10.9
Cari islemler Dengesi (GSYH'ya Oran, %) 1.2 Eski -1.2 -0.8 0.0
Yeni -3.5 -1.9 -0.7 0.1
Bltge Acig (GSYH'ya Oran, %) 2.9 Eski 2.9 2.5 1.5
Yeni 4.9 4.3 3.9 35
AB Tanimli Borg Stoku (GSYH'ya Oran, %) 325 Eski 33.2 32.5 323
Yeni 41.1 40.8 41.6 41.8
Dolar/TL (Ortalama) 5.68 Eski 6.00 6.41 6.74
Yeni 6.91 7.68 7.88 8.02
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Bu dékuman Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.'nin yatinm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin hazirlanmistir. Bu
dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngériilen bir husus degildir. Belirtilen goriisler sadece bizim giincel gériislerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayali olarak guncellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis
olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon
almus olabilir veya alabilir; menkul kiymetler {izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik
yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak tzere 6nemli tavsiyeler
veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Déviz kurlarindaki herhangi bir degismenin
yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin
kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satiimasi
icin bir teklif, yorum ya da yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Tiirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle
ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligr hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi olmayip, raporda yer alan
firmalara yatinm yapilmasindan 6tiirii Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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