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YEP 2021-2023

Bugtin aciklanan Yeni Ekonomi Programindan (2021-2023) énemli basliklar:

Program 3 faza ayrihyor:

* Yeniden Dengelenme; salgin donemine ait genislemeci politikalarin kademeli olarak azaltiimasi ve bu
sirecte makro ekonomik dengelerin yeniden tesisine odaklanilmasi

* Yeni Normal: Covid-19 sirecinde ekonomide is yapis sekilleri, davranislar ve tercihler yeniden
sekillendiginden, bu degisikliklerin uyumuna odaklanilacaktir. Bu kapsamda, dijital donlisime hiz
kazandirilacak. E-hizmetler yayginlastirilacak. Yeni finansal ¢oziimlere ve yeni calisma modellerine
odaklanilacaktir.

* Yeni Ekonomi: Makro kirilganlklari azaltmaya yonelik teknoloji, verimlilik ve rekabet odakli politikalar
hayata gegirilecektir.

Tahminler:
* Salgin kaynakl alinan tedbirlerin toplami 494 milyar TL; milli gelirin %10’u seviyesinde
* Blylme beklentileri:
o Bazsenaryo: 2020: %0,3, 2021: %5,8, 2022: %5, 2023: %5
o Olumsuz senaryo: 2020: -%1,5, 2021: %3,7
* Enflasyon beklentileri: 2020: %10,5, 2021: %8,0, 2022: %6, 2023: %4,9
* Cari denge/milli gelir beklentileri: 2020: -%3,5, 2021: -%1,9, 2022: -%0,7, 2023: +%0,1
o Cari dengede bu yil koronaviriis kaynakli olarak turizm gelirlerindeki azalma 25 milyar $, altin
ithalati 12 milyar S. Turizm ve altin ithalati ¢ikarildiginda cari denge/milli gelir orani +%1,7
* Butce acigi/milli gelir beklentileri: 2020: %4,9, 2021: %4,3, 2022: %3,9, 2023: %3,5

e Biiyiime:

o 2020 biyime beklentisi %0,3. Bliyime kamu tiketimi agirlikh olmak tizere tamamen yurt ici talep
kaynakh. Yatirimlar ve net ihracatin bliiyiimeye katkisi negatifte.

o 2021 yili igin %5,8 buylime bekleniyor. Bu bliyiimeye; net ihracatin katkisi ise, ihracat ve turizm
gelirlerindeki toparlanma, buna mukabil ithalat artisindaki daha itliml seyir ile 2 puan. 3,8 puani ise
yurt ici talepten gelecek.

o 2021-2023 déneminde ortalama bliyiime beklentisi: %5,3. Bu blylimenin %80’den fazlasi yurt igi
talep katkisindan olusacak. Geri kalani ise net ihracattan gelecek. Net ihracatin katkisi 2022- 2023
donemi icin yatay ancak pozitif 6ngorilmis. 2021-2023 yillarinda; toplam tiketimde yillik blylime
ortalamasi: %4,3; sabit sermaye yatirim biyimesi ortalamasi: %6,8. Bu yillardaki tiketim ve
yatirim blylimelerinin de agirlikli olarak 6zel sektor kaynakli olmasi 6ngoruliyor.

* Enflasyon: 2020: %10,5; 2021: %8. Program doneminde kademeli olarak gerileyerek %4,9 olmasi
bekleniyor. Para ve maliye politikalarindaki esglidim, mal ve hizmet piyasalarinda rekabeti ve verimliligi
artiracak yapisal politikalar hedefleniyor. Bu kazanimin risk primlerinin dusirilmesinde de etkili olacagi
degerlendiriliyor.

+ Odemeler dengesi:
o 2020’de cari islemler agiginin milli gelirin %3,5’i mertebesinde olmasi bekleniyor. 2021-2023
doneminde ise kademeli olarak azalarak, milli gelire oranla sifira yaklasmasi 6ngoriliyor.
o 2021-2023 doneminde ortalama ihracat artisi (%8,9) ile ithalat artisinin  (%7,9) (izerinde
seyrediyor. Seyahat gelirlerinde de belirgin yiksek artislar 6ngériltyor. Bu yil: 10,3 milyar $; 2021:
19,8 milyar S; 2022: 29,8 milyar $; 2023: 35 milyar S.
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o Odemeler dengesindeki kazanimlarin, uluslararasi alanda rekabetci ve giiclii istihdam potansiyeli
olan sektorlerin desteklenmesi ile saglanmasi hedefleniyor .

* Biitce: Salgin kapsaminda alinan destekleyici tedbirlerin de etkisiyle bitce agiginin milli gelire orani 2020
icin %4,9 olarak 6ngoriilmis. Program doneminde kademeli bir azalma hedefleniyor. Bltce agig milli gelir
oraninin 2023’te %3,5 seviyesine gerilemesi dngorillyor. Kalemler itibariyle bakildiginda:

o 2020 yilinda faiz harcamalarinin %37,5 , 2021 yilinda da yine %30,6 ile ylksek artis gostermesi
bekleniyor. 2022-2023 ortalama artis %10,3
o Program dénemi boyunca gelirlerdeki artisin, faiz disi harcamalarin tizerinde olmasi bekleniyor.

Sonug olarak program; enflasyonun disik tek haneli seviyelere gerileyecegi, cari islemler dengesinin hafif
pozitife gececegi, blitce dengesinin ise kademeli olarak iyilesecegi bir gorinimi 6ngérmektedir. Bu silrecte
de bliyiimenin, program doneminde %5 Uzeri bir ortalama ile gerceklesmesi beklenmektedir.

2019 2020GT 2021P 2022P 2023P
GSYH Buyumesi (%) 0,9 0,3 5,8 5,0 5,0
Toplam Tiiketim 2,1 1,1 4,5 4,4 41
Yatirrm -12,49 -2,2 6,2 7,0 7,1
Toplam Yurtici Talep Katkisi -1,5 5,3 3,8 4,9 4,8
Net Ihracatin Biiyimeye Katkisi 2,4 -5,0 2,0 0,2 0,2
GSYH (Milyar TL, Cari Fiyatlarla) 4.320 4.851 5.644 6.310 7.021
GSYH (Milyar $, Cari Fiyatlarla) 761 702 735 801 875
Kisi Basina Milli Gelir (Dolar) 9.213 8.381 8.661 9.317 10.033
$/TL (ortalama) 5,68 6,91 7,68 7,88 8,02
villik % degisim 21,7% 11,1% 2,6% 1,9%
TUFE Yillik Artis Hizi (yilsonu % degisim) 11,8 10,5 8,0 6,0 4,9
issizlik Orani (%) 13,7 13,8 12,9 11,8 10,9
2019 2020GT 2021P 2022P 2023P
Odemeler Dengesi (milyar $)
ihracat (FOB) 180,8 165,9 184,0 198,0 214,0
villik 9% dedisim -8,2% 10,9% 7,6% 81%
ithalat (CIF) 210,3 204,0 223,3 240,0 256,0
villik % degisim -3,0% 9,5% 7,5% 6,7%
Dis Ticaret Dengesi -29,5 -38,1 -39,3 -42,0 -42,0
yillik % degisim 29,2% 3,1% 6,9% 0,0%
Seyahat Gelirleri 29,8 10,3 19,8 29,8 35,0
yillik % degisim -65,4% 92,2% 50,5% 17,4%
Cari islemler Dengesi 8,8 -24.,4 -13,9 -5,4 1,3
Cari islemler Dengesi/GSYH (%) 1,2 -3,5 -1,9 -0,7 0,1
Altin Harig Cari islemler Dengesi 18,1 -3,3 -4,6 3,4 9,6
Altin Harig Cari islemler Dengesi/GSYH (%) 2,4 -0,5 -0,6 0,4 1,1
Merkezi Yonetim Butgesi (milyar TL)
Blitce Dengesi -124,7 -239,2 -245,0 -248,5 -247,3
Biitce Dengesi/GSYiH (%) -2,9 -a4,9 -4,3 -3,9 -3,5
AB Tanimh Kamu Borg Stoku (GSYiH'ya oran) 32,5 41,1 40,8 41,6 41,8
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA
Eralp.Denktas@akbank.com

M. Sibel Yapici Meryem Cetinkaya
Sibel.Yapici@akbank.com Meryem.Cetinkaya@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve
surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS$’nin herhangi bir taahhiduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlu 6zel ve/veya tuzel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda
olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Akbank
T.A.S, Ak Yatirm A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam
altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirirm AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danismanhgi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanlig
faaliyeti kapsamindadir; yatirim danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel
yatirrm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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