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Makro: Biitge agig1 kasim itibariyla hedeflerle uyumlu seyrini korudu

Merkezi yonetim biitgesi kasim ayinda mevsimsel olarak artan kurumlar vergisi kaynakh 169,5 milyar TL ile
Hazine nakit dengesinin (56,4 milyar TL) lzerinde fazla verdi. Faiz disi fazla ise 287,4 milyar TL olarak
gerceklesti. Mevsimsellikten arindiriimis olarak bakildiginda da biitge dengesinde vergi gelirlerindeki artis
kaynakli iyilesme gériildii. 12 aylik birikimli biitce agiginin ise kasimda 2,10 trilyon TL ile GSYiH’nin %3,5’ine,
faiz disi agigin ise 89 milyar TL ile GSYiH'nin %0,1 seviyesine geriledigini tahmin ediyoruz. Son veriler biitce
aciginin yil OVP tahminiyle uyumlu tamamlayabilecegine isaret ediyor. OVP’de yil sonu icin GSYiH’ye oranla
bltce acigl %3,6, faiz disi bitce agigi ise %0,3 olarak 6ngorilmiistd.

Biitce Dengesi:

e Merkezi yénetim biit¢esi kasim ayinda kurumlar vergisi tahsilati kaynakh artan vergi gelirlerinin
etkisiyle 169,5 milyar TL ile Hazine nakit dengesinin (56,4 milyar TL) izerinde fazla verirken, faiz
disi fazla da 287,4 milyar TL olarak gergeklesti (Grafik 1). 2024 yili ayni doneminde biitce dengesi
16,6 milyar TL acik verirken, faiz disi denge ise 129,7 milyar TL fazla vermisti. Bltce acigi yihn ilk 11
ayinda 1.271 milyar TL (OVP yil sonu hedefinin %58’i), 12 aylik birikimli olarak ise 2,10 trilyon TL
olarak gergeklesti (Tablo 1, Grafik 2). 12 aylik birikimli faiz disi biitce agigi ise 89 milyar TL’ye geriledi
(Grafik 2).

e Mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) olarak faiz disi butce dengesi aylik bazda son iki aydir fazla
veriyor (Grafik 3). Kasim ayinda iyilesme belirginlesti. Bu durum bitge gelirlerinin vergi gelirleri
kaynakh gticla artis gbstermesinden kaynaklandi. Faiz disi harcamalar ise yataya yakin gerceklesti

(Grafik 4).
Grafik 1. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Grafik 2. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Dengesi
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Grafik 3. Faiz Digi Biitge Dengesi (milyar TL) Grafik 4. Gelir ve Giderler (mev. ard., milyar TL)
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Biitce Gelirleri:

e Merkezi yénetim biitge gelirleri, kasim ayinda yilik %51,1 artisla 1.419,6 milyar TL olarak gergeklesti.
Boylece yilin ilk 11 ayinda gelirler yillik %48,5 artisla 11.572 milyar TL oldu ve OVP hedefinin (12.465,9 milyar
TL) %93’U gergeklesmis oldu.

o Vergi gelirleri kasimda yillik %55,3 artti. Bu durum o6zellikle yillik %77,5 artan kurumlar vergisinden
kaynaklandi. Yilin ilk 11 ayinda vergi gelirleri yillik %51,6 artisla 10.002 milyar TL'ye ulasti.

= Gelir vergisinde yillik artis kasimda %66,7 oldu.

= Dahilde alinan KDV yillik %42,5, ithalden alinan KDV ise %32,5 artti. Fiyat ve mevsim
etkilerinden arindirilmis olarak dahilde alinan KDV ekimde %1,3 artmasinin ardindan kasimda
artis sinirli kaldi. ithalde alinan KDV ayni dénemde %0,7 azalisin ardindan %3,5 artti.

= OTV gelirlerindeki yillik artis %47 oldu. Tiitiin mamulleri OTV gelirlerinde kasimda yillik artis
%54,8 olarak gergeklesti. Yilin ilk 11 ayinda bu kalemden elde edilen gelirler toplam OTV
gelirinin %22,2’sine, vergi gelirlerinin %4,0’line denk geldi. Motorlu tasitlardan elde edilen
OTV geliri yillik %48,5 artti. Yilin ilk 11 ayinda motorlu tasitlardan elde edilen OTV toplam OTV
gelirinin %36,7’sini, toplam vergi gelirlerinin ise %6,6’sin1 olusturdu. Petrol ve dogal gaz
iiriinlerinden elde edilen OTV geliri ise yillik %37,6 artti.

Grafik 5. Vergi Gelirleri (milyar TL, mev. ard., Grafik 6. Vergi Gelirleri (milyar TL, mev. ard.,
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* Reellestirmeler ilgili TUFE kalemleri kullanilarak yapilmistir.

o Mevsimsellikten arindirilimis olarak vergi gelirleri son iki aydir artis gosteriyor; kasimda ayhk artis %7,4
oldu (ekim: %9,8). Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise vergi gelirlerinde ekim ve kasim
aylarinda aylik artislar %5,6’sar oldu (Grafik 5). Alt detaylara bakildiginda; kurumlar vergisi son iki aydir
artisa 6nciliik ederken, ithalde alinan katma deger vergisi ile OTV’de de kasim ayinda artis gériildi
(Grafik 6). Dahilde alinan KDV’de artis sinirli kalirken, gelir vergisi azaldi.

Biitce Giderleri:

e Merkezi yonetim biitce harcamalari kasim ayinda yillik %30,7 artisla 1.250,1 milyar TL olarak gergeklesti.
Boylelikle, yilin ilk 11 ayinda biitge harcamalari yillik %41,6 artisla 12.843 milyar TL seviyesine ulasti ve OVP
yil sonu tahmininin (14.674,1 milyar TL) %88'’i gerceklesmis oldu.

o Faiz digi harcamalardaki yillik artis %39,8 oldu. Ocak-Kasim doneminde ise yillik %38,5 artis ile 10.905
milyar TL’lik harcama gergeklesti.

*  Cari transferler kasimda yillik %31,6 artti. KIT gérevlendirme kalemi 20,3 milyar TL oldu; bu
tutarin 18,8 milyar TUsi Elektrik Uretim A.S.’ye, 1,5 milyar TLUsi Tiirkiye Kémiir isletmeleri
Kurumu'na transfer edildi. Yilin ilk 11 ayinda ise toplam 381,9 milyar TL tutarindaki kalemin
215,8 milyar TU’si Elektrik Uretim A.S.’ye, 155,0 milyar TL’si BOTAS’a, 6,6 milyar TL'si Toprak
Mabhsulleri Ofisi’ne, 4,5 milyar TL’si Tiirkiye Kémiir isletmeleri Kurumu'na transfer edildi.
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= Yatirim harcamalarini da iceren sermaye giderlerinde yillik artis %28,9 olarak gerceklesti. Fiyat
ve mevsim etkilerinden arindiriimig olarak sermaye giderleri li¢ aylik diislisiin ardindan kasimda
%0,8 artti.

= Mal ve hizmet alimlan yillik bazda %32,0, personel giderleri ise yillik bazda %34,1 artti. Fiyat
ve mevsim etkilerinden arindirilmig olarak mal ve hizmet alimlari aylik %1,7, personel giderleri
%0,6 azaldi.

=  Borg verme kalemi kasimda yillik bazda %75,3 artisla 29,6 milyar TL olarak gergeklesti. Bu
tutarin 18,9 milyar TL’sini KiT’lere borg verme kapsaminda sermaye transferleri olusturdu. Bu
tutarin 16,0 milyar TL'si T.C. Devlet Demiryollari'na, 1,65 milyar TL'si Tarkiye Taskomiri
Kurumu'na transfer edildi.

o Faiz harcamalari kasimda yillik %19,4 azalisla 117,9 milyar TL oldu. Béylece faiz harcamalari Ocak-Kasim
déneminde yillik %62,1 artisla 1.937,7 milyar TL’ye ulasti.
o Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde ise, faiz digi harcamalar ekimdeki aylik %4,2

artisin ardindan kasimda %1,3 azaldi (Grafik 7). Aylik bazda alt detaya bakildiginda; sermaye giderleri ve
transferleri ile bor¢ verme kalemi artarken, cari transferler, personel ve mal ve hizmet alim giderleri

azaldi.

Grafik 7. Faiz Disi Biitce Harcamalari (milyar TL, Grafik 8. Faiz Digi Blitge Harcamalari (milyar TL,

mev. ard., 2003 fiyatlariyla) mev. ard., 2003 fiyatlariyla)
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* Reellestirmeler ilgili TUFE kalemleri kullanilarak yapiimistir.
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Tablo 1. Biitce Dengesi (Milyon TL)

Aylik ilk 11 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
Kas.25 Kas.24 Kas.25 Kas.24 Kas.25 Kas.24
Merkezi Yonetim Gelirleri 1.419.589 939.460 10.654.500 7.793.286 11.534.047 8.340.309
Genel Biitce Gelirleri 1.391.109 917.147 11.264.392 7.594.687 12.112.719 8.127.723
Vergi Gelirleri 1.272.481 819.446 10.002.002 6.597.109 10.710.172 7.038.264
Gelir Vergisi 280.157 168.023  2.531.065 1.344.306 2.714.424 1.426.645
Kurumlar Vergisi 328.444 185.064 1.196.584 870.301 1.216.499  889.888
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 148.774 104.416  1.413.766  903.566 1.502.885 952.415
Ozel Tiketim Vergisi 206.546 140.549  1.786.892 1.278.384 1.959.769 1.395.034
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 154.139 116.321  1.537.427 1.205.966 1.665.393 1.307.461
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 15.827 7.649 184.889 119.975 200.580 127.823
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 6.834 17.714 103.859 146.541 123.184 145.742
Faizler, Paylar ve Cezalar 94.391 69.510 927.757 702.663  1.017.180  779.663
Sermaye Gelirleri 1.515 1.560 42.492 17.288 57.595 23.969
Alacaklardan Tahsilat 60 1.269 3.393 11.111 4.008 12.262
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 24.006 19.002 246.014  158.259  273.595 170.107
Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 4.474 3.311 61.178 40.340 64.817 42.479
Merkezi Yonetim Harcamalari 1.250.103 956.105 12.842.574 9.070.221 14.552.968 10.465.257
Faiz Hari¢ Harcamalar 1.132.181 809.808 10.904.864 7.875.018 12.540.004 9.227.723
Personel Giderleri 326.745 243.730 3.398.396 2.492.041 3.572.382 2.586.097
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 39.379 28.984 416.749 304.583 444.383 320.183
Mal ve Hizmet Alimlari 103.943 78.725 865.172 596.293  1.015.925  677.976
Cari Transferler 451.579 343.188 4.779.582 3.433.711 5.209.787 3.743.509
Sermaye Giderleri 113.800 88.275 1.009.391  725.025 1.228.449  905.925
Sermaye Transferleri 67.139 10.023 214.104 71.713 782.747 711.310
Borg Verme 29.595 16.883 221.470 251.652 286.331 282.722
Faiz Harcamalari 117.922  146.298 1.937.710 1.195.202 2.012.964 1.237.535
Biitge Dengesi 169.486 -16.646  -1.270.991 -1.276.935 -2.101.838 -2.124.948
Faiz Dis1 Denge 287.408  129.652 666.720 -81.733 -88.874 -887.414
Kaynak: Muhasebat
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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 ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari 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 higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tlrli 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 hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm 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, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danigsmanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak dizenlendiginden,
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 sonugclar dogurmayabilir.
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