GedikYatirm

Merkezi Butce — Mart 2023

Merkezi biitcedeki bozulma Mart’ta bir miktar duruldu 17 Nisan 2023

Merkezi biitce Mart’ta 47 milyar TL acik verirken, il 3 aylik acik 250 milyar
TL’ye vyiikseldi. 2022’in mart ayinda 69,0 milyar TL agik veren merkezi biitce,
2023’ln ayni ayinda 47,2 milyar TL agik verirken, gecen seneki 42,0 milyar TL’lik ~ 0.0%
faiz disi agiga karsilik bu sene 2,1 milyar TL faiz-disi agik verildi. Ocak-Mart -0.5%
doéneminde ise 250 milyar TL bitce acigl ve 149 ,4 milyar TLlik faiz-disi agik,  -1.0%
gecen senenin ayni donemindeki 30,8 milyar TL bltge fazlasi ve 115,6 milyar TL’lik 155
faiz-disI fazlaya gore onemli bir bozulmaya isaret ediyor. 12 aylik birikimli bitce gy
agigl 442 milyar TLl'den 420 milyar Tl'ye gerilediyse de, bu rakam da sene 4
sonundaki 139 milyar TL’ye gore ciddi bir bozulmaya isaret ediyor. Ayni dénemde
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Faiz-disi harcamalardaki artis hiz keserken, TCMB ve KiT’lerden kar SECSSESEEEECEEEEEEEZEZEZSES

transferleri biitceye yardimer oldu. Ozetle, merkezi biitcede ilk 2 aydaki cok
yuksek aciklarin ardindan Mart’ta bir miktar durulma oldugu séylenebilir. Bunun
arkasindaki temel faktor olarak da, ilk 2 ayda yillik %127 artis gésteren faiz-disi
harcamalardaki artisin Mart’ta %46 ile sinirli kalmasi 6ne ¢ikarilabilir. Ancak bunun
yaninda TCMB’den kar transferi gecen sene Subat’ta gerceklesirken, bu sene
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kanaldan 54 milyar TL transfer gerceklesmis, ki bunun 40 milyar TL’'sinin  -os% I I MWW ' \/\t

TCMB’den aktarildigi goriiliiyor. Bunlar disinda ic talebin giiciinii korumasiyla OTV ~ -1.0%
gelirlerindeki yillik %93’lik artis da (toplam vergi gelirlerindeki yillik artis ise %56) o

biitceyi destekleyen bir diger unsur olarak 6ne ¢ikiyor. jgx
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EYT diizenlemesi ve depremin yaratacagl harcamalar nedeniyle, secimlerin jgi —— IMF Tanimli
ardindan bir dizi vergi kaleminde artis bekliyoruz. Mart ayinda merkezi bitce o SrroNmMmidoneenrEmengS I N
sonuclari ilk 2 ayda oldugu kadar olumsuz bir gériinime isaret etmiyor. Ancak SETETBETECBETETETE 558080
EYT dizenlemesinin yilin genelinde 250 milyar TL'ye varmasi beklenen Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig, Gedik Yatirim

maliyeti ile birlikte depremin ardindan yeniden insa, altyapinin tamiri ve gegici
barinma gibi hizmetler icin yapilmasi gereken harcama tutarlari ve de faiz
harcamalarinin yilin geri kalaninda hizlanacak olmasi (6rnegin Mayis’ta 100
milyar TL’nin Gzerine ¢ikabilir) bitce agiginin hizla bozulmasina yol acacak gibi
gortnlyor. Kurumlar Vergisi istisnalarina %10 indirim getiren diizenlemenin
bitgceye 100-120 milyar TL civarinda bir katki yapmasini bekliyoruz. Ancak, bu
meblag yukarida saydigimiz harcamalari karsilamakta oldukga yetersiz
gorinlyor. Buna gore, secimlerin ardindan servet ve/veya tiiketim (izerinden
alinan bir dizi vergide daha artis beklemek makul goériinliyor. Buna ragmen,
biitce agigl sene sonunda GSYH’nin %5,5-6,0’sina ulasabilir gibi gozikulyor.
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GedikYatirbm Makro Gériiniim — Biitce

TABLO 1: Merkezi Hiikiimet Biitcesi (Milyar TL)

Mart Ocak-Ma

2022 nom. deg reeldeg 2023 2022 nom.de§ reel. deg toplam

Gelirler 286.8 156.0 83.9% 22.2% 794.7 6025 31.9% -14.5% 2,994.6
Vergi Gelirleri 198.6 1274 55.9% 3.6% 631.0 455.2 38.6% -10.2% 2,529.2
Dogrudan Vergiler 43.0 314 37.0% -9.0% 149.1 181.8 -18.0% -46.9% 857.8
Gelir vergisi 40.2 245 63.8% 8.8% 117.2 68.7 70.4%  10.4% 404.9
Kurumlar vergisi 1.4 5.8 -75.0%  -83.4% 15.3  102.9 -85.2%  -90.4% 419.8
Milkiyet Gzerinden alinan vergiler 1.4 1.1 25.7% -16.5% 16.7 10.2 63.7% 6.1% 33.0
Dolayl Vergiler 189.4 11241 69.0% 12.3% 560.4 309.3 81.2% 17.4% 1.952.4
KDV 8.3 6.3 30.7% -13.2% 70.3 36.8 90.9%  23.7% 208.6

oTv 47.8  24.8 92.8%  28.1% 135.3 65.8 105.5%  33.1% 489.2
akaryakittan alinan 56 57 -0.8%  -34.1% 18.6 15.5 20.2%  -22.1% 79.9
otomotivden alinan 288 107 168.8% 78.6% 61.8 21.5 187.3% 86.2% 207.4
Ithalden alinan KDV 64.1 45.0 42.3% -5.5% 168.1 1123 49.6% -3.0% 634.7
Gumrik vergisi 9.5 6.0 59.0% 5.7% 25.0 15.3 63.5% 5.9% 88.8
Diger (islem vergileri) 254 136 87.2%  24.4% 81.4 42.0 93.5%  25.4% 243.7
Vergi-disi Gelirler 88.2 286 209.0% 105.3% 163.7 1474 11.1% -28.0% 465.4
Genel biitge 79.5 24.0 231.8% 120.5% 1341 1323 1.3% -34.3% 389.1

Ozel bitgeli idarel. & dizen.kur. 8.7 4.6 89.7%  26.1% 29.6 15.0 96.9%  27.6% 76.3
Harcamalar 334.0 224.9 48.5% -1.3% 1,044.8 5717 82.7%  18.4% 3,414.5
Faiz harcamalari 451 26.9 67.3% 11.2% 100.7 84.8 18.6% -23.1% 326.7
Faiz-digi harcamalar 289.0 198.0 45.9%  -3.0% 944.1 486.9 93.9%  25.6% 3,087.7
Personel ve prim édemeleri 100.5 47.9 109.7%  39.3% 317.4 1517 109.2%  35.6% 877.8
Mal ve hizmet alimlar 281 13.8 103.4%  35.1% 70.8 30.5 132.4%  50.6% 297.4
Cari transferler 124.7 85.8 45.4% -3.4% 464.8 2240 107.5% 34.4% 1,366.9
SGK'ya transferler 44.3 224 98.3% 31.8% 156.1 88.6 76.2% 14.1% 470.6
Yatirimlar 303 9.5 219.1%  1120% 70.4 17.3 307.7% 164.2% 378.3
Sermaye harcamalar 21.7 8.8 145.6% 63.2% 49.5 16.4  202.6% 96.1% 309.5
Sermaye transferleri 86 0.7 n.m. n.m. 20.9 0.9 n.m. n.m. 68.8
Diger (Borg verme) 54 410 -86.8%  -91.2% 20.8 63.5 -67.3%  -78.8% 167.3
BUTCE DENGESI -47.2  -69.0 n.m. n.m. -250.0 30.8 n.m. n.m. -419.9
FAIZ DISI DENGE 2.1 -42.0 n.m. n.m. -149.4  115.6 n.m. n.m. -93.2
Faiz Digi Denge (IMF tanimli) -51.3  -49.1 -217.0 28.9 -269.7

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig
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GedikYatirbm Makro Gériiniim — Biitce

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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