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Merkezi Butce — Nisan 2024

Vergi gelirleri giiclii seyretse de biitce acigi yiikseliyor 15 Mayis 2024

Merkezi biitce Nisan’da 178 milyar TL acik verirken, 12-aylik birikimli actk stk iabiesbotikscatetal U EEE L G TR ALy

1,68 trilyon TL’ye yiikseldi. 2023’{in nisan ayinda 132,5 milyar TL agik veren

2024 fiyatlariyla®

merkezi biitce, 2024’(in ayni ayinda 177,8 milyar TL acik verirken, gecen seneki %>
98,0 milyar TL’lik faiz digi agiga karsilik bu sene 63,8 milyar TL faiz disi agik f:i

verildi. Ocak-Nisan dénemde 691 milyar TL biitce acig verilirken (2023 ayni 500
donemde 383 milyar TL idi), 2023 sonundaki 1,37 milyar TL’lik 12-aylik 1,250
birikimli biitce agig1 1,68 milyar TL'ye yilikselmis oldu. Ayni slregte faiz-disi agik -1,000

ise 700 milyar TL’den 780 milyar TL’ye yiikseldi. 750
Biitceden depreme bagli 6demeler halen sinirli seyrediyor. Hatirlanacag; 222
gibi, 2023’(in aralik ayinda 191,5 milyar TL’lik nakit agigina karsilik, tahakkuk 0
bazli biitce acig 842,5 milyar TL seviyesinde gerceklesmisti. Bu farkin nedeni, 2222222858885 5998883383¢

2023’te depreme bagli biitce &deneklerinin énemli bir béliminin henlz _ _ 3 _
kullanilmamasi nedeniyle 2024 yili icinde kullanilmak (zere “emanet” *Ay“kra'::%'l‘;kﬁg_';;g%Zﬁslivllfd'ﬁ':nﬁ:ginéhgg'hﬁsﬂl;:;t:;?
hesabina alinmasiydi. Nakit bazli ve tahakkuk bazli biitce agigI arasindaki farkin 12-aylik birikimli degerlerdir.
yanda 3 nolu grafikte de goriilecegi lizere nisan ayi itibariyle devam ediyor
olmasi biitceden depreme bagli yapilan 6demelerin 6ngoriilenin altinda
kalmaya devam ettigini gosteriyor.

Grafik 2: KDV Geliri (Milyar TL), Nisan 2024 fiyatlariyla®
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Faiz ddemeleri basta olmak iizere genele yayilan harcama artiglari biitceyi

olumsuz etkiliyor. Faiz disi harcamalardaki artis egilimi Nisan’da bir miktar
yavasgladiysa da %80’e varan yillik nominal artis s6z konusu. Ocak-Nisan 60
donemindeki yillik nominal artis ise %95’e ulasiyor, ki bu artista depreme bagli
harcamalarin etkisinin heniiz ¢cok sinirli oldugunu ve artislarin genele yayildigini
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da belirtmek lazim. Ote yandan, faiz harcamalarindaki dramatik yiikselisin 20

Nisan’da daha da etkili oldugunu goériiyoruz. $Soyle ki, 2023’(in nisan ayinda 0

34,5 milyar TL tutarindaki faiz harcamalari 2024’tin Nisan’inda 114,0 milyar St Rt L R PR R

TL'ye ulagirken, Ocak-Nisan dénemi séz konusu oldugunda toplam faiz ceSTETssTEsEmEEEmeeEmEeE S

odemelerinin 1 yilda 135 milyar TL’den 364 milyar TL’ye yiikseldigi goriiliyor. Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig|, Gedik Yatinm
* Aylik rakamlar TUFE endeksi kullanilarak bugiine taginmistir.

Harcama artiglari devam etse de giiclii vergi gelirleri biitcedeki bozulmayi 3-aylik hareketli ortalama degerlerdir.

sinirlamaya devam ediyor. Harcama tarafindaki bu bozulmaya karsin,
secimlerin ardindan alinan vergi artisi tedbirleri ve daha biyik 6lclide glicli  lEULEHNELATN ENEUCTLG:=EEAR=T0 Y0 D FE A P TS
devam eden tiiketime bagli olarak vergi gelirlerindeki iyilesme 2023’(in ikinci (Milyar TL)

yarisindan itibaren manset biitce dengesindeki kétiilesmeyi sinirlamaya devam 1800

ediyor. Vergi gelirleri Mart’ta da yillik %110 nominal artis kaydederken, artis
orani KDV’'de %151’e, akaryakittan alinan OTV’de ise %322’ye ulasiyor. KDV 140
gelirlerindeki nominal artis Ocak-Nisan doneminde %197’ye, son 12-aylik 120
donemde ise %210’a ulasiyor. Bununla beraber, KDV tahsilatinda son aylarda
bir miktar yavaglama oldugu soylenebilir. Ancak, bu yavaslamaya karsin, glicll
KDV tahsilat performansi talebin halen gilcli seyrettigine ve bunun da
enflasyonist baskilari canli tuttuguna isaret etmekte.
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Sene sonu merkezi biitce acigl/GSYH orani %5,0’in biraz lizerinde 0
gerceklesebilir. Gectigimiz glinlerde aciklanan biitge tasarruf tedbirlerinin g ~§ ~~~~~ gegoy ~§ ~~~~~ Segegas
iyimser bir tahminle merkezi biitceye GSYH’nin %0,3-0,4’li kadar bir yardimi T T -
olabilir. Buna karsin, 2025 sonu merkezi bltge agigl/GSYH oraninin 2024
sonundaki gibi %5,0’in (izerinde gerceklesmesi kuvvetle muhtemel goriiniyor.
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G‘edikYatll’l m Makro Goriiniim — Merkezi Biitce

TABLO 1: Merkezi Hiikiimet Biitcesi (Milyar TL)

Nisan Ocak-Nisan

2023 nom. deg reeldeg 2024 2023 nom.deg reel.deg toplam

Gelirler 595.8 268.0 122.3% 30.9% 2,233.0 1,062.7 110.1% 25.4% 6,380.8
Vergi Gelirleri 487.9 232.7 109.6% 23.5% 1,831.8 863.7 112.1% 26.5% 5,468.9
Dogrudan Vergiler 1326 58.7 126.1% 33.2% 450.7 207.8 116.9% 29.4% 1.797.8
Gelir vergisi 110.5 47.7 131.7% 36.5% 368.0 164.8 123.2%  33.2% 897.2
Kurumlar vergisi 19.8 9.7 103.7%  20.0% 48.0 25.0 92.5% 14.8% 809.4
Mulkiyet Gzerinden alinan vergiler 2.4 1.3 87.5%  10.4% 34.6 17.9 93.0% 15.2% 91.3
Dolayl Vergiler 413.8 208.7 98.3% 16.8% 1.619.5 769.1 110.6% 25.6% 4.393.3
KDV 722 288 150.7%  47.7% 294.1 99.1  196.8%  77.1% 700.5

o1V 97.6 53.6 82.0% 7.2% 380.7 188.9 101.6% 20.3% 1,120.0
akaryakittan alinan 28.0 6.6 321.9%  148.5% 108.1 252 3283%  155.6% 255.7
otomotivden alinan 31.8 283 125%  -33.8% 136.2 90.1 51.2% -9.8% 487.3
Ithalden alinan KDV 111.5 571 95.2% 15.0% 4145 2252 84.1% 9.8% 1,138.9
GUmruk vergisi 18.5 7.9 1346% 38.2% 66.6 329 1024%  20.7% 179.2

Diger (islem vergileri) 542 264 105.6% 21.1% 219.2  107.7 103.5%  21.4% 511.6
Vergi-disi Gelirler 108.0 353 206.1% 80.3% 401.2 199.0 101.6% 20.3% 911.9
Genel bitge 947 26.2 260.9% 112.5% 328.7 160.4 104.9% 22.3% 764.6

Ozel biitgeli idarel. & dizen.kur. 13.2 9.0 46.7% -13.6% 72.5 38.6 88.0%  12.1% 147.3
Harcamalar 773.6 400.4 93.2% 13.8% 2,924.3 1,445.2 102.3% 20.7% 8,064.6
Faiz harcamalari 114.0 345 230.5% 94.7% 364.5 1352 169.7% 60.9% 904.0
Faiz-disi harcamalar 659.6 365.9 80.2% 6.2% 2,559.8 1,310.0 95.4%  16.6% 7.160.6
Personel ve prim édemeleri 235.3 101.2 132.5% 36.9% 981.2 418.6 134.4% 39.8% 2,072.8
Mal ve hizmet alimlari 454  31.0 46.5% -13.7% 164.2 101.8 61.3% -3.8% 515.2
Cari transferler 310.1 1747 77.5% 4.5% 1,147.3 639.5 79.4% 7.0% 2,881.4
SGK'ya transferler 1485  81.2 82.7% 7.6% 496.4  237.3 109.2% 24.8% 1,161.5
Yatirimlar 61.6 501 23.0%  -27.6% 162.2 1204 347% -19.7% 1,442.8
Sermaye harcamalari 578 322 79.1% 5.5% 153.3 81.7 87.6% 11.9% 614.6
Sermaye transferleri 38 178 -78.6%  -87.4% 8.9 38.7 n.m. n.m. 828.2
Diger (Borg verme) 7.1 89 -19.7%  -52.7% 105.0 29.7 253.8% 111.1% 248.3
BUTCE DENGESI -177.8 -132.5 n.m. n.m. -691.3 -382.5 n.m. n.m. -1,683.8
FAIZ DISI DENGE -63.8 -98.0 n.m. n.m. -326.8 -247.3 n.m. n.m. -779.8
Faiz Disi Denge (IMF tanimli) -122.4 -320.1 -1,128.2

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Gedik Yatirim
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm 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 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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