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Y Biitce Dengesi Gelismeleri (Aralik 2024)

Makro: Bitge agigl OVP tahminiyle uyumlu gergeklesti

Merkezi yonetim bitce dengesi aralik ayinda, beklentimizle uyumlu sekilde nakit agiginin (323,9 milyar TL)
belirgin tizerinde 829,2 milyar TL acik verdi. Faiz disi agik ise 754,0 milyar TL oldu. Boylelikle 2024 yilinda
biitge acigl 2.106 milyar TL (GSYiH oranla: %-4,9) ile OVP’deki yil sonu tahmininin (2148,5 milyar TL; GSYiH’ye
oranla %-4,9) hafif altinda gergeklesti. Mevsimsellikten arindirilmis olarak, faiz disi bitge dengesinde bir
onceki aya gore, faiz disi harcamalardaki glcli artis kaynakli bozulma gorildi.

Gegen sene oldugu gibi bu sene de deprem harcamalarinin tahakkuku biyik oranda aralik ayinda gergeklesti.
Ancak tahakkuk eden harcamalarin 6demesi ayni ayda yapilmadigindan nakit bazli agik, yine gecen sene
aralik ayinda oldugu gibi biitce agigindan belirgin sekilde daha diisiik gergeklesti. Nakit agig1 yil boyunca gegen
seneki farki kapatmak adina daha kuvvetli gitmisti. Ne var ki, nakit a¢igi yil toplaminda biitce agigina yakin
gerceklesti. Bu durum, éniimiizdeki sene nakit bazli biitgcenin tahakkuk bazl biitceden daha genisletici bir
durus sergileyebilecegine isaret ediyor.

Maliye politikasinin 2025’te dezenflasyon siirecine ne dlgtide katki saglayacagini dikkatle takip edecegiz. Zira
son iki yilda milli gelire oranla %5 civarinda gergeklesen bitce agiklari enflasyonun beklenen hizda
diismemesinde dnemli bir rol oynadi. Oniimiizdeki dénemde enflasyonu %20’li seviyelere cekebilmek icin
para ve maliye politikalari arasinda glgli bir koordinasyona ihtiya¢ var. %30 olarak agiklanan asgari Ucret
artisini bu yénde atilmis bir adim olarak yorumlamak miimkiin. Ote yandan, yeniden degerleme oranina
endeksli mal ve hizmet fiyatlarinin %44 oraninda arttirilmasi ise fiyatlama davranislari agisindan énemli bir
risk. Maliye politikasinin deprem harcamalarinin azalmasiyla birlikte yilin ikinci yarisinda enflasyonla
micadeleyi daha destekleyici bir durusa gegmesini bekliyoruz. Ancak nakit bazli agigin daha genisletici durus
sergileme ihtimali bu etkiyi sinirlayabilir.

Biitce Dengesi:

e Merkezi yonetim biitce dengesi aralik ayinda 829,2 milyar TL ile bekledigimiz tGzere Hazine nakit
dengesinin (323,9 milyar TL) belirgin lizerinde acik verdi (Grafik 1). 2023 yili ayni ayinda ise biitge
dengesi 848 milyar TL agik vermis idi. Faiz disi denge aralik ayinda 754,0 milyar TL acik verdi; 2023
yili ayni déneminde agik 805,7 milyar TL olmustu. Béylece yilin tamaminda butge acig1 2.106 milyar
TL (GSYiH oranla: %-4,9) ile OVP’deki yil sonu tahmininin (2148,5 milyar TL) hafif altinda gerceklesti.
Faiz disi denge de 2024 yilinda 835,7 milyar TL acik verdi (GSYiH’ye oranla: %-1,9) (Tablo 1, Grafik
2). Nakit a¢ig1 da 2024 yilinin tamaminda 2.093 milyar TLye ulasti.

Grafik 1. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Grafik 2. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Dengesi
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e Mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) olarak, faiz disi biitce dengesinde aralik ayinda bozulma géruldi
(Grafik 3). Bunda faiz disi harcamalar kaleminin gelirlerin belirgin Gzerinde artis kaydetmesi etkili
oldu (Grafik 4).
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Grafik 3. Faiz Disi Biitce Dengesi (milyar TL) Grafik 4. Gelir ve Giderler (mev. ard., milyar TL)
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Biitce Gelirleri:

e Merkezi yonetim biitce gelirleri aralikta yillik bazda %60,4 artarak 877,6 milyar TL olarak gergeklesti. Boylece
yilin tamaminda yillik %66,5 artisla 8.671 milyar TL ile OVP yilsonu tahmininin (9.064,7 milyar TL) altinda
kaldr.

o Vergi gelirleri aralikta yillik %60,4 artti; 707,8 milyar TL. Bu artista, gelir vergisi ve dahilde alinan KDV
katki sagladi. Kurumlar vergisinde ise yillik bazda sinirli artig gorildi. Yilin tamaminda vergi gelirlerinde
yilhk artis %62,3 oldu; 7.305 milyar TL.

= Gelir vergisi aralikta yillik %122,6, dahilde alinan KDV ise %82,3 artti.

= jthalden alinan KDV yillik bazda %26,1 artarken, kurumlar vergisindeki yillik artis %1,6 ile sinirli
gerceklesti.

= OTVgelirlerindeki yillik artis %48,2 oldu. Petrol ve dogal gaz iiriinlerinden elde edilen OTV geliri
%63 arttl. Motorlu tagitlardan elde edilen OTV geliri aralikta yillik %46 artti; OTV geliri aralikta
89,8 milyar TL, yilin tamaminda ise toplam 537,6 milyar TL oldu. Motorlu tasitlardan elde edilen
OTV geliri toplam OTV gelirinin %37’sini, toplam vergi gelirlerinin ise %7’sini olusturdu. Titiin
mamullerinde OTV gelirleri ise aralikta 26,9 milyar TL, yilin tamaminda ise toplam 309,3 milyar
TL olarak gergeklesti ve OTV gelirinin %21’ine denk geldi.
o Mevsimsellikten arindirilmis olarak vergi gelirleri aralikta sinirli azaldi. Dahilde alinan katma deger
vergisinde aylik bazda belirgin azalis goriiliirken, gelir vergisi ve OTV gelirleri artti.

o Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak da vergi gelirleri aylik %1,9 azaldi (Grafik 5). Alt
detaylara bakildiginda; gelir vergisi artarken, diger biyuk kalemlerdeki diistis goruldu (Grafik 6).

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.
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Biitce Giderleri:

e Merkezi yonetim biitge harcamalari aralik ayinda yillik %22,3 artisla 1.706,8 milyar TL olarak gergeklesti.
Boylece yilin tamaminda yillik %63,6 artisla toplam harcama 10.777 milyar TL'ye ulasti. OVP yilsonu tahmini
11.213 milyar TL idi.

o Faiz digi harcamalar aralikta yillik %20,6, Ocak-Aralik doneminde ise %60,8 artti; 9.507 milyar TL.

»  Cari transferlerde yillik artis aralikta %38,8 oldu. KiT gérevlendirme kalemi aralikta ayinda 60,1
milyar TL olarak gergeklesirken; bu tutarin 37,0 milyar TL’si Botas’a, 15,3 milyar TL’si Elektrik
Uretim A.S.’ve, 4,9 milyar TL’si Toprak Mahsulleri Ofisi'ne, 2,9 milyar TL'si ise Tiirkiye K&miir
isletmeleri Kurumu’na transfer edildi. 2024 yilinin tamaminda ise KiT gérevlendirme kalemi
toplam 296,9 milyar TL'ye ulasirken; bu tutarin 213,7 milyar TL ile blyiik kismi Elektrik Uretim
A.S.ye transfer edildi. BOTAS'a son iki ayia transfer yapildi; toplam tutar 66 milyar TL oldu.

=  Personel giderleri aralikta yillik bazda %84,9 ile gli¢li artis egilimini sirdiirirken, mal ve hizmet
alimlari yillik artis orani da %81,9 oldu.

=  Yatinm harcamalarini da igeren sermaye giderleri ivme kaybetmekle birlikte artis egilimini
surdirdu; aralikta yilhk artis %21 oldu.

= Borg¢ verme kaleminde aralikta gii¢lii artis gozlendi; yilhk bazda %109 artarak 64,9 milyar TL
olarak gergeklesti. Bu tutarin 51,5 milyar TL’sini KiT’lere bor¢ verme kapsaminda sermaye
transferleri olusturdu; 42,7 milyar TL’si T.C. Devlet Demiryollari'na, 5,3 milyar TL’si Turkiye
Seker Fabrikalari’na, 1,6 milyar TL'si Tiirkiye Rayl Sistem Araglari Sanayii A.S.'ye, 1,4 milyar TL’si
Tirkiye K6mir isletmeleri transfer yapildi.

o Faiz harcamalari aralkta yillik %77,8 artarak 75,3 milyar TL, yihn tamaminda ise %88,3 artisla 1.270,5
milyar TL oldu. OVP’de yil toplaminda faiz harcamalarinin yaklasik 1,3 trilyon TL olacagi 6ngorilmdista.

o Biitge harcamalari fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde ise, faiz disi harcamalar
arahkta aylk %8,9 ile gliglii artis gosterdi (Grafik 7). Artista borg verme kalemi 6ne ¢ikti (Grafik 8).

Grafik 7. Faiz Disi Biitge Harcamalari (milyar TL, Grafik 8. Faiz Disi Blitce Harcamalari (milyar TL,
mev. ard., 2003 fiyatlariyla) mev. ard., 2003 fiyatlariyla)
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* Reellestirmeler ilgili TUFE kalemleri kullanilarak yapilmistir.
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Tablo 1. Biitge Dengesi (Milyon TL)

Aylik Yilhk
Ara.24 Ara.23 2024 2023
Merkezi Yonetim Gelirleri 877.577 547.023 8.670.863 5.207.566
Genel Biitce Gelirleri 844.358 533.036 8.439.045 5.097.258
Vergi Gelirleri 707.754 441.155 7.304.863 4.501.109
Gelir Vergisi 183.282 82.339 1.527.588 694.044
Kurumlar Vergisi 19.897 19.587 890.198 786.318
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 89.072 48.849 992.638 505.496
Ozel Tiiketim Vergisi 172.876 116.650 1.451.259 928.197
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 127.968 101.495 1.333.934 949.510
Tesebbis ve Miilkiyet Gelirleri 15.618 7.848 135.593 133.137
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 28.742 -798 175.283 24,987
Faizler, Paylar ve Cezalar 85.251 77.001 787.914 413.162
Sermaye Gelirleri 6.377 6.681 23.665 17.507
Alacaklardan Tahsilat 616 1.150 11.727 7.356
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 29.619 11.848 187.878 85.135
Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 3.600 2.139 43,941 25.174
Merkezi Yonetim Harcamalari 1.706.788 1.395.037 10.777.009 6.588.016
Faiz Hari¢ Harcamalar 1.631.535 1.352.704 9.506.553 5.913.401
Personel Giderleri 173.923 94.056 2.665.963 1.324.584
Sosyal Glv.Kur. Devlet Primi 27.574 15.601 332.157 185.783
Mal ve Hizmet Alimlari 148.571 81.683 744.865 453.895
Cari Transferler 429.888 309.799 3.863.599 2.373.847
Sermaye Giderleri 218.075 180.900 943.100 544.011
Sermaye Transferleri 568.644 639.597 640.357 858.256
Borg Verme 64.861 31.070 316.513 173.025
Faiz Harcamalari 75.253 42.332 1.270.455 674.615
Biitce Dengesi -829.211 -848.014 -2.106.145  -1.380.450
Faiz Dis1 Denge -753.958 -805.681 -835.690 -705.835
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 galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz 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 hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak ¢zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tiirlii 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 higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari 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 danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirim danismanlhigi faaliyeti kapsamindadir; yatirrm danismanhgi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sozlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danismanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak duzenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
ver alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



mailto:Ekonomikarastirmalar@akbank.com
mailto:Cagri.Sarikaya@akbank.com
mailto:Caglar.Yunculer@akbank.com
mailto:Sibel.Yapici@akbank.com

