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Yeni Ekonomi Programi Aciklandi
Uzun bir stredir beklenen ve gectigimiz hafta aciklanan Yeni Ekonomik Program (YEP) 2021-2023 yillari
icin yeni bir yol plani icermektedir. YEP iceriginde “Yeni Dengeleme”, “Yeni Normal” ve “Yeni Ekonomi”
olarak U¢ yeni kavrami da beraberinde getirdi.

Programda, KOVID-19 salgini ile miicadelenin hedeflerinden bahsedilmistir. Hedefler arasinda; isglci
piyasasini ayakta tutmak, salgindan etkilenen hane halki ve isletmelere gerekli kaynagi saglamak, temel
sektorlerin faaliyetlerini stirdiirmesini garanti altina almak ve tedarik zincirlerini ayakta tutmak gibi
basliklar vardir. Bu hedefler dogrultusunda agiklanan destek paketleri 494 Milyar TL ile gayri safi yurt igi
hasilanin (GSYIH) %10'una karsilik gelmektedir.
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YEP, cizdigi genel makro yol haritasl ile uzun stiredir hitkiimetin gelecek zaman igin planladigi maliye ve
ekonomik politikalari gormek isteyen yabanci yatirimcinin tekrar Tlrkiye piyasalarindaki agirligini
artirmasina destek olabilecek nitelikte gérinuyor.

Gelecek 3 yilin makro hedefleri
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2019 2020/Gr 2021 2022 2023

GSYH (Milyar $) 761 702 735 801 875

i Kisi Basina Gelir ($) 9.213 8.381 8.661 9.317| 10.033
K YATIRIM GSYH Biyumesi (%) 0,9 0,3 5,8, 5,0 5,0|
migeeri olarak ttim issizlik Orani (%) 13,7 13,8 129( 11,8 109
yatinm i.iri'inleriné' isglicine Kat.Or. (%) 53,0 49,6 51,2 Sd.f 52,4
yatirnim, yapma f]rsat'| lrracat (milyar $) 180,0 165,9 184, 198,0 214,0|
vakalainig ithatat (milyar $) 210,3| 204,00 223,31 2400 256,0
Dis Tic.Deng. (milyar $) -29,5 -38,1 -39,3 -42 -42

V7 e ZG“""Z”) | Cari isl.Den/GSYH (%) 2.4 0,5, -0,6 0,4 1,1
TUFE Yil Sonu (%) 11,8 10,5 8.0‘ 6,0 4,9

7 Butce Den./GSYH (%) -2,9 -4,9 -4,3 -3,9 -3,5
- Yatirim ‘Uriinleri Faiz Disi Den. /GSYH (%6) -0,6 2,1 -1,2 -0,7 -0,4
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aciklamalar geldi.

Yurt disi Piyasalar

Yurt ici Piyasalar

= Normallegsme adimlarn belirginlesiyor

PiYASALAR TARAFINDAN TAKIP EDILEN ONEMLI BASLIKLAR

= Amerikan Segimlerinde olasi senaryolar ve piyasaya etkileri

kadar olan surede, EUR/USD paritesinde oynakhgin yiiksek olmasi beklenmektedir.

= Brexit konusunda zaman daralirken belirsizlikler devam ediyor.

Secim sonuglari ile ilgili yapilan tartismalar bir taraftan devam ederken, olusmasi muhtemel segim

senaryolari piyasalarin yonunin belilenmesi ve yatinmcilara yén vermesi agisindan énemlidir. Segimlere

Ingiltere ve AB arasindaki gériismeler 15 Ekim’e kadar devam edecektir. Taraflar arasinda belirlenen

surelerde anlagsmaya varilamamasi durumunda tlketici giivenindeki diists artmaya devam edebilir.

Merkez Bankasi'nin (TCMB) slrpriz faiz artisi sonrasi BDDK’dan da normallesme adimlarina ek

Ll Eyliil ay1 enflasyonu bekleniyor.
Pazartesi aciklanacak olan Eylil ayi enflasyonu piyasalarin yonu Gzerinde etkili olacaktir.

= Jeopolitik riskler devam ediyor.
Ermenistan-Azerbaycan arasindaki yasanan gerilimin devam etmesi TL enstrimanlar tGzerindeki baskiyi
arttinyor.



https://www.turkishbank.com/musteri-olmak-istiyorum/
https://www.turkishbank.com/acik-yatirim-nedir/
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ABD Secimlerinde 4 Olasi Senaryo ve USD'in Yonii

ABD'de 3 Kasim 2020'de gerceklesecek ABD.se;iml.eri;de Cumhuriyetci bagkan adayr Trump mi yoksa
Demokrat Baskan adayi Biden mi kazanacak sorusu kadar temsilciler meclisi ve senatodaki gogunlugun
kimlerden olusacagi da dnemli olacak.

Her iki adayin da genislemeci politikalar uygulayacagdi biliniyor. Trump'in vergileri diistirme politikasina
agirlik verecedi, Biden'in ise zenginlere vergi artirimlari yaparken mali genislemeci politika uygulayacadi
ve orta ve disiik gelirliye vergi indirimi yapacag belirtiliyor.

Secim sonuglari ile ilgili yapilan siyasi tartigmalar bir taraftan devam ederken, olusmasi muhtemel
secim senaryolari piyasalarin yoninin belirlenmesi ve yatirimcilara yén vermesi agisindan énemlidir.

% Trump’in secilip, partisi Cumhuriyetgilerin de senatoda ¢ogunlugu almasi, dolarin degerini
global piyasalarda ylkseltmesi beklenen senaryodur. Amerikan hisse senetleri de bu
senaryodan olumlu etkilenecektir.

%  Demokrat Biden'in secilmesi ve senatoda partisinin agirligi kazanmasi durumunda gevsek
maliye politikasi, bliyimenin ve faizlerin artmasini destekleyecektir. Bu durumun kisa
dénemde dolar'i pozitif etkilemesi beklense de, orta uzun vadede piyasalarin yéninin
ekonomik biiylimeye bagl olarak dalgalanmasi beklenmektedir.

% Biden segilip, Cumhuriyetci muhalefet partisinin senatoda gogunlukta olmasi, dolarin olumsuz
etkilenmesine ve piyasalarda belirsizlik olusmasina sebep olacaktir. Biitce acigi ve cari agigin
artmasi ile dolarin olumsuz etkilenmesi beklenmektedir.

% Cumhuriyetgi Trump’in segimi kazanip senatoda Demokratlarin gogunlukta olmasi ise borsalari
desteklemeye devam ederken, mali politikalar ve dis politikalardaki belirsizlik ise piyasalarda
dalgalanmaya yol agabilir.

Dolar, EUR karsisinda 1.1720 olan kritik destek noktasinda ki seyrine devam ediyor. Segimlere kadar
olan siirede, EUR/USD paritesinde hareketliligin yliksek olmasi ve agirlikh olarak 1,1600-1,1900
bandinda hareket etmesi beklenmektedir. Bu siire boyunca, bu bandin altina gerileme EUR igin alim,
lizeri yukseliste EUR icin satim firsati olarak gérilebilir.

Secim sirecinin piyasalar lizerinde yarattigi oynaklida son olarak Trump’in Kovid-19 testinin pozitif
¢ikmasi da eklenmistir. Artan belirsizlik zaman zaman guvenli liman arayisini da beraberinde getirebilir.

Dolarin uluslararasi piyasada deder kaybetmesi ise en ¢ok altin yatirimlari igin firsat olusturabilir.
Global piyasalarda altin, dolara alternatif giivenli liman olarak goriilen yatirm aracidir.

Brexit Konusunda Zaman Daralirken Belirsizlikler Devam Ediyor

Brexit, Avrupa meselesi olmaya devam ediyor. Brexit icin verilen son tarihe yaklasilirken anlasmasiz bir
ayrilik daha ylksek ihtimal gibi duruyorve bu belirsizliklerin devam etmesiyle sterlin de dalgali seyrediyor.
ingiliz yetkililer, AB'nin itirazlarina ragmen gegis dénemini uzatmamakta ve miizakerelerin sonuna kadar
tamamlanmasinda israr ediyor. Anlasmaya varilamazsa iki taraf arasindaki ticari iligkiler, 31 Aralik 2020
sonrasinda Diinya Ticaret Orgiiti kurallarina gére diizenlenecek.

Anlagmasiz bir ayriligin olmasi durumunda sterlin paritesi ve Avrupa piyasalari olumsuz etkilenecektir.
Hafta basl 1.2930 seviyelerinden islem géren GBP/USD paritesi icin en énemli kirllma noktasi 200 glnliik
ortalama ile 1.2720 seviyesidir. Gelismelerin olumsuz olmasi halinde paritenin bu seviyeyi kirmasi ve ilk
etapta 1.23 seviyelerine kadar gerilemesi s6z konusu olabilecektir.

Diger taraftan eder beklentinin 6tesinde anlasmaya varilarak ayrilirsa da, Avrupa piyasalari ve sterlini
olumlu yonde etkileyebilir. Olumlu gelismeler paritenin 1.32 seviyelerine dogru toparlanmasini
saglayabilir.
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Normallesme adimlari belirginlesiyor

Onceki hafta aciklanan TCMB'nin faiz karari sonrasinda, gectigimiz hafta da BDDK normallesme adimlarini
acikladr.

BDDK almis oldugu kararlar ile Yabancilarin TL'ye erisimini kisitlayan swap (Doviz-TL takasi)
diizenlemesinde esnemeye gitti. Bu dlzenleme ile Bankalarin yabancilara TL vermesinde limit
dzkaynaklara oranla ylzde 1'den ylzde 10'a yUkseltildi. Bu karar yatirimcilarin Turk hisse senedi ve sabit
getirili menkul kiymet yatirimlarini tesvik eder niteliktedir.

Altin ve doviz islemlerinden alinan banka ve sigorta muameleleri vergisinin (BSMV)'yi %1'den binde 2'ye
indirilmesi déviz alimlarinin maliyetini distrmis olup, yiksek gérdiigu kur seviyesinden doviz satmak
isteyen yatirmcilar tesvik edecektir.

TL mevduat faizlerine uygulanan stopaj oranlarini disiirdl. 6 aya kadar olan vade igin %15 olan stopaj
%5’e dusuraldu. Yerli yatinmer icin TL'yi daha cazip ve yabanci yatirimci igin TUrkiye piyasalarina yatirimi
destekleyen bu kararlar yurtici piyasalarda olumlu algilandi.

Portféylerde cesitlienme yapmanin yatirimlar icin énemi artarken, secenekler arasinda yer alan &zel
sektor tahvilleri agirlikli fonlar ve teknoloji hisselerine yatirim yapan tematik fonlar bu gesitlendirmede
énemli alternatifler olarak dne ¢ikmaktadir.

Eyliil ay1 enflasyonu bekleniyor

Eylll ay1 enflasyon orani %0,97, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %8.33, yillik ise %11.75 artis kaydetti.
On iki aylik ortalamalara gére enflasyon, %11.47 oldu. EylUl enflasyon beklenti anketi aylik 1.3, yillik ise
12.1 idi. Onceki ayin verileri aylik %0.86, yillik %11.77 idi. Merkez Bankasi 2020 Eyliil ayi beklenti
anketine gbre; Agustos'ta %0,92 olan Eyliil ayi TUFE beklentisi, bu anket déneminde %1,07 olmustu.
Cari yil sonu TUFE beklentisi %10,82'den %11,46'yva cikti. 12 ay sonrasi TUFE beklentisi %9,70'ten
%10,15'e, 24 ay sonrasi TUFE beklentisi %8,58'den %8,86'ya yiikseldi. Agiklanan Yeni Ekonomik
Program (YEP)'e gore ise 2019'da %11,8 olarak gergeklesen enflasyonun bu yil sonunda ylizde 10,50
olarak gerceklesmesi bekleniyor.

Merkez Bankasi 24 Eylll'deki son Para Politikasi Kurulu toplantisinda “Enflasyonun 6ngérilenden daha
ylksek bir seyir izledigini” vurgulamis, “Enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi ve enflasyon
gorintimine yonelik risklerin sinirlanmasi amaciyla Adustos ayindan itibaren atilan sikilastirma
adimlarinin giclendirilmesi gerektigi degerlendirilmistir.” aciklamasini yapmisti. Bunun (izerine bugin
aciklanan enflasyon verisinin beklenenden dUlsik gelmesi sonucu Merkez Bankasi'nin parasal
sikilastirmaya devam edip etmeyecedi yakindan takip edilecektir. Merkez Bankasi'nin gerceklestirdigi
agirlikh ortalama fonlama maliyeti son 11.32 olarak gergeklesti.

Enflasyonun bu dénem ve ilerleyen dénemlerde beklenenden yiiksek gelmesi TL faizler lizerinde baskiyi
artiracak ve faiz artis beklentisini yikseltecektir. Bu durumda da yatinmcilarin enflasyonun gidisatina
gbre yatirimlarinin vadesine yon vermesi uygun olacaktir. Enflasyonun yiikseldigi stirecte TL faizlerin de
ylikselmesini bekleyen yatirimcilar orta ve uzun vade yatirimlarindan ziyade kisa vadeye yonelebilir.

Jeopolitik riskler devam ediyor.

Azerbaycan ve Ermenistan arasindaki catismalar devam ederken, konu ile ilgili gelismeler ve haber
akislari dnemini koruyor. Resmi kaynaklara dayanmayan ve asilsiz haber akiglari yurt ici piyasalarda
volatiliteyi artirirken, bélgedeki gelismeler yakindan izleniyor.
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Buradayeralan yatinmbilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece buradayeralan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatinm Menkul Degerler A.S.. tarafindan genel
bilgilendirme amaciile hazirlanmistir. Yatinm Danismanligr hizmeti; aracikurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanlig
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta olup, herhangi bir yatinm aracinin alim-satim
dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm
karariverilmesibeklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan buigerik, genel anlamda bilgi vermeyi amaglamakta olup; buicerigin, misterilerin ve diger
yatinmailarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye doniik
yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Turkish Bank A.S.
ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber
verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan Turkish Bank A.S. Ve Turkish Yatinim Menkul Dederler A.S. sorumilu
degildir.





