GedikYatirim
Merkezi Biitce — Kasim 2022

Biitce performansinda bozulma Kasim’da durdu 16 Aralik 2022

Merkezi biitce Kasim’da 108 milyar TL fazla verdi. 2021’in kasim ayinda,

. o . . Grafik 1: Biitce Dengesi (12 aylik, milyar TL)
32,0 milyar TL fazla veren merkezi biitge, 2022’nin ayni ayinda 108,3 milyar TL

fazla verirken, ayni donemde faiz digi fazlanin da 47,3 milyar TL’den 132,7 0.0%
milyar TL'ye yiikseldigi goriliyor. Bir defaya mahsus gelirlerin dislandigi IMF 0%
tanimli faiz fazla da kabaca 120 milyar TL olarak ortaya c¢ikiyor. Ocak-Kasim 0%
doneminde ise, blitge agigl 20,4 milyar TL'de kalirken, 272,2 milyar TL faiz-disi o
fazla (IMF tanimli: 97 milyar TL) verildi. Bu rakamlar gecen senenin ayni 0%
doneminde 46,5 milyar TL biitgce agigina ve 125,4 milyar TL faiz-disi fazlaya %
isaret etmekteydi. 'z'z:

Olumlu biitce sonuglan giiclii kurumlar vergisi tahsilatina ve faiz-disi -4.0%
harcamalardaki kontrollii artisa dayaniyor. Kasim’da vergi gelirlerinin yillik -4.5%
nominal %110, reel olarak da %14 artarak gliclii bir goriiniime isaret ettigi
goriliyor. Bu performansa en dnemli katkiyl da gegen yilki 47 milyar TL'den
123 milyar TL'ye c¢ikan kurumlar vergisi tahsilatinin yaptigi soylenebilir.
Kurumlar vergisi tahsilati Ocak-Kasim déneminde de 500 milyar TL'ye
yaklasarak biitceye ¢ok dnemli bir katki yapti. Kurumlar vergisi gelirleri gegen 2o

yilin ayni déneminde 175 milyar TL seviyesinde gerceklesmisti. Bunun yaninda, 2.0%
motorlu tasitlardan alinan OTV geliri de gecen Kasim’daki 6,5 milyar TL’den bu 133
sene 20,4 milyar TL’ye yiikselerek bltce performansini olumlu etkiledi. Gigli 0.5% W A
0.0% A, n s,

vergi gelirlerinin yaninda, faiz-disi harcamalarin da reel bakildiginda yillik s ] WT WW ! \j
%3’lik dislise isaret etmesi de Kasim’daki olumlu biitge sonugclarinin bir diger 1.0%

nedeni olarak 6ne cikiyor. Onceki aylarda biitceye dnemli yiikler getirep KKM :12:33

kaynakli 6demeler ve BOTAS’a transferlerin bu ay gerceklesmedigi, KIT' lere 5%

transferlerin de 4,6 milyar TL ile simirli kaldigi goéruliyor. Bununla beraber, -3.0% MafiyeFantr

KiT’lere sene basindan bu yana yapilan toplam transferler 193 milyar TL'ye oo~ MFTanm!

ulagirken, bunun 126 milyar TL’si BOTAS’a yapisan transferlerden STz TsisrorsoooooOSERD
kaynaklaniyor. Hiikiimetin 4 Eyliil’de acikladigi yeni OVP ile KiT’lerden kaynakli TTTeTETEmEoETEoEmE R mE T
aclk Ongoérisiini de 20 milyar TL'den 430 milyar TL'ye yikselttigini de Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig, Gedik Yatirim
ekleyelim.

Aralik’taki yiiklii biitce acigi beklentisine karsin, 2022 sonu biitce <0 —
acig1/GSYH orani %3’iin altinda kalabilir. Ozetle, Kasim rakamlarinin merkezi 500 mmmMilyar T 3.50%
biitcede Temmuz'dan beri siiregelen bozulmaya simdilik son verdirdigi j;g —=—GSYH'ye oran| 353:
sOylenebilir. Hatirlanacagi gibi Hiikiimet 4 Eyliil'de agikladigi yeni OVP ile 2022 350 2 75%
yili bitge agigl projeksiyonunu 278 milyar TL'den 461 milyar TL’ye yiikseltmisti. 300 2.50%
Kamu kurumlarinin kalan biitce édeneklerini yiin son ayinda kullanma j;g jsgx
egilimleri nedeniyle, Aralik’ta faiz-disi harcamalarda ¢ok ylksek oranli bir artis 150 1.75%
goriilmesi olasi gorlinliyor. Buna goére, Aralik’ta merkezi biitce agiginin 350-400 100 I 1.50%
milyar TL gibi rekor seviyede yiiksek gerceklesebilecegini diistiniiyoruz. Bu T mmmmuil | I I o
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bu da biitce aci81/GSYH oraninin %3,5’luk hiikiimet hedefinin altinda %2,7

civarinda gerceklesmesi anlamina gelecek. Bununla beraber, hizla artacak Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Gedik Yatirim
faiz harcamalari ve KKM sistemine bagli transferler nedeniyle, biitge
acigl/GSYH oraninin ilerleyen vyillarda %3,5-4,0 araligina, hatta (izerine

yiikselmesi riskinin halen mevcut oldugunu diislinliyoruz.
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G‘edikYatll’lm Makro Goriiniim - Biitce

TABLO 1: Merkezi Hiikiimet Biitcesi (Milyar TL)

Ka

2021 nom.deg reeldeg nom. deg reel. deg
Gelirler 347.7 167.8 107.3% 12.4% 2,547.2 1,272.3 1002%  15.6% 2,682.2
Vergi Gelirleri 312.0 148.9 109.6% 13.7% 2,141.8 1,053.4 103.3% 17.4% 2,253.2
Dogrudan Vergiler 1643 724 126.9%  23.1% 838.8 391.4 1143% 23.7% 866.1
Gelir vergisi 40.0  24.1 65.8% -10.1% 3146 196.1 60.4% -7.4% 338.1
Kurumlar vergisi 123.0 47.1 161.5%  41.8% 498.7 1749 185.1%  64.6% 501.8
Miulkiyet Gzerinden alinan vergiler 1.2 1.2 -0.6% -46.1% 255 20.3 253% -27.6% 26.3
Dolayh Vergiler 174.2 82.8 110.3% 14.1% 15066 7483 101.3% 16.2% 1.599.2
KDV 17.6 13.8 27.6% -30.8% 160.1  117.7 36.0% -21.5% 165.8
oTv 46.2 18.0 156.7%  39.2% 367.3 185.4 98.1%  14.4% 387.3
akaryakittan alinan 6.6 0.2 2879.9% 1516.1% 70.0 31.0 125.6% 30.3% 70.3
otomotivden alinan 204 6.5 214.3% 70.4% 138.3 57.7 139.5% 38.3% 146.9
Ithalden alinan KDV 55.0 286 92.0% 4.1% 522.5 2244 1329%  34.4% 560.0
Gumruak vergisi 7.9 3.8 106.1% 11.8% 70.8 30.8 130.0%  32.8% 75.6
Diger (islem vergileri) 206 119 73.1% -6.1% 177.5  101.2 75.4% 1.2% 193.3
Vergi-disi Gelirler 357 18.9 89.1% 2.6% 405.4 218.9 85.2% 6.9% 429.1
Genel bitge 294 154 91.5% 3.8% 351.7 186.0 89.1% 9.1% 370.3
Ozel butgeli idarel. & dtizen.kur. 6.3 3.5 79.1% -2.9% 53.7 32.9 63.3% -5.7% 58.7
Harcamalar 239.4 135.8 76.4% -4.4% 2,567.6 1,318.8 94.7%  12.4% 2,848.4
Faiz harcamalari 244 153 59.3% -13.6% 2927 171.9 70.3% -1.7% 301.6
Faiz-dis1 harcamalar 215.0 120.4 785%  -3.2% 2,274.9 1,146.9 98.3%  14.5% 2,546.8
Personel ve prim demeleri 723 357 102.6% 9.9% 655.1 375.3 74.5% 0.8% 683.4
Mal ve hizmet alimlari 276 15.2 82.0% -1.3% 205.4 99.4 106.6%  19.3% 236.1
Cari transferler 79.0 440 79.6% -2.6% 1,010.6 525.2 92.4% 11.1% 1.112.0
SGK'ya transferler 287 171 67.3% -9.2% 373.3 2354 58.5% -8.5% 400.0
Yatirimlar 29.5 17.4 70.1% -7.8% 209.3  105.2 98.8% 14.8% 260.4
Sermaye harcamalan 24.3 13.9 75.1% -5.1% 177.5 S0.8 95.3% 12.8% 217.5
Sermaye transferleri 52 3.5 nm. n.m. 31.8 14.4 n.m. n.m. 42.9
Diger (Borg verme) 6.5 8.2 -20.4%  -56.8% 194.6 41.7  366.7% 169.4% 254.9
BUTCE DENGESI 108.3 32.0 n.m. n.m. -20.4  -46.5 n.m. n.m. -166.2
FAIZ DIS| DENGE 1327 47.3 n.m. n.m. 272.2 1254 n.m. n.m. 135.4
Faiz Dist Denge (IMF tanimli) 120.7 444 97.4 25.5 449

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

TABLO 1: Merkezi Hiikiimet Blitcesi, 2022 Yili Hiikiimet Projeksiyonlar1 (Milyar TL)

ilk Tahmin Revize Tahmin® Son Tahmin

Gelirler 1,472.6 2,553.1 2,672.5
Vergi gelirleri 1.258.3 2,185.2 2,269.6
Vergi-disi gelirler 214.3 367.9 402.9

Harcamalar 1,751.0 2,831.5 3,133.7

Faiz harcamalari 2404 329.8 329.8
Faiz-dist harcamalar 1,510.6 2,501.7 2,803.9
Personel 4248 613.6 617.3
SGK primleri 69.1 97.1 98.1
Mal ve hizmet alimlar 128.2 214.9 258.3
Cari transferler 657.3 1,078.3 1,224.4
Sermaye harcamalar 1323 206.4 277.6
Sermaye transferleri 10.0 23.6 35.9
Borg verme 88.9 267.8 292.2

Blitge Dengesi -278.4 -278.4 -461.2

Faiz Disi Denge -38.0 51.4 -131.4
IMF Tarnimlir Faiz Disi Denge -116.8 -294.3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstir.
Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler 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 givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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