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Biitce, Aralik’'ta 829,2 milyar TL acik verdi (Ara.23: -842,5 milyar TL, Kas.24: -16,6 Bﬁtge ve Faiz D|§| Denge

mlly.ur TL)..Verlye |I!§k|n beklenti bulunmasa da on?u gosterg.e niteliginde olan 12 aylik yiliklandinlmis, milyar TL

Hazine Nakit Dengesi Aralik'ta gegen yilin ayni ayina gére 126,6 milyar TL daha fazla
olmak Uzere 323,9 milyar TL agik vermisti. Dolayisiyla, tahakkuk bazli butce
gerceklesmelerinin (gegen yilin ayni dénemine gére 327,6 milyar TL daha fazla), nakit 0

bazli gerceklesmelere kiyasla daha olumsuz bir gérinim sergiledigi sdylenebilir.
Ayrica, faiz disi denge de Aralik'ta 754,0 milyar TL agik verdi (Ara.23: -800,2 milyar

TL, Kas.24: -129,7 milyar TL). ~1000

Biitce gelirleri bir 6nceki yilin ayni ayina gére 327,6 milyar TL nominal ve %11 reel 1500

artisla 877,6 milyar TL oldu. Vergi gelirleri gegen yilin ayni ayina gére 266,8 milyar TL 2000

nominal ve %11 reel artisla 707,8 milyar TL; vergi disi gelirler ise gegen yilin ayni T Dengea o) F o
dénemine goére 60,8 milyar TL nominal ve %8 reel artisla 169,8 milyar TL oldu. Vergi ~2500 F::f;;n:,"g. ) 0 ceeeecee- /
gelirlerine en yiiksek katkilar Gelir Vergisi (+%54 y/y reel), Ozel Ttketim Vergisi (OTV, 3000 Faiz Dist Hedef

+%3 y/y reel, Motorlu tasitlar, akaryakit ve titinden alinan OTV belirleyici rol oynadi)
ve Katma Deger Vergisi (+%26 y/y reel) gelirlerinden geldi. Diger taraftan, Kurumlar
Vergisi (-%30 y/y reel) ve Dis Ticaretten Alinan Vergi (-%12 y/y reel) tarafinda

zayiflama egilimi &ne c¢ikti. Bi]t(;e Gelirleri
Biitce harcamalari gecen yilin ayni ayina gére 314,3 milyar TL nominal artis ancak Aylik, milyar TL
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%?15 reel diisiisle 1.706,8 milyar TL oldu. Faiz disi giderler 281,4 milyar TL nominal artis 200 TSR
ancak %16 reel dususle 1.631,5 milyar TL; faiz giderleri ise 32,9 milyar TL nominal ve 180
%23 reel artigla 75,3 milyar TL oldu. Faiz disi giderlere en yuksek katkilar Cari 160
Transferler, (-%4 y/y reel) ve Personel Giderlerinden (+%27 y/y reel) geldi. Cari 1o

transferler tarafinda KiT'lerin gérev zararlar ve Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim 120

Giderleri belirleyici oldu. 2024 yilinda, Aralik'ta 2. kez olmak Uzere Hazine'den
BOTAS'a 37,0 milyar TL aktarim yapildi ve bdylece yil boyunca toplam aktarim 66,0
milyar TL oldu. (2023: 148,0 milyar TL). Ayrica, gecen yil oldugu gibi bu yil da
depremden etkilenen sehirlerin yeniden insasi ve kentsel déntstime ydnelik sermaye

20
transferlerinin neredeyse tamami Aralik ayinda olmak Utzere tahakkuk bazli yaklasik R [ | —
548,5 milyar TL olarak butgeye yansidi (Ara.23: 622,7 milyar TL). GelirVergsi Kurumler - MTV KoV otV DigTic. A Digor Vergi  Vergi s
ergisi ergi

2024 yilsonu biitce gerceklesmesi hedefle uyumlu. 2024'te, butge gelirleri yillik %5,0

reel artisla (12 aylik ortalama enflasyon ile arindirarak) 8.671,0 milyar TL olurken; Bt H I
butce giderleri %3,2 yillik reel artisla 10.777 milyar TL oldu. Yilik gerceklesmeler LigE ar.camo ari
acisindan, bitce gelirleri tarafinda Gelir Vergisi, Dolayli Vergiler (6zellikle OTV), Dis aylk, milyar TL

Ticaretten Alinan Vergiler ile Faizler, Paylar, Cezalar kaynakli gelirlerin belirleyici rol 0 Ara.23 B Ara.24
oynadidi sdylenebilir. Butce giderleri tarafinda ise Personel Giderleri, Cari Transferler 600
(6zellikle Hazine Yardimlari ve Mahalli idarelere Gelirden Ayrilan Paylar), Faiz 500

Giderleri ve Sermaye Giderlerinin dnemli belirleyiciler olarak siralanabilir. Tamamina
yakinin deprem bdlgesinin insasi ve kentsel dénisim kaynakli olan sermaye
transferleri yillik bazda gerilese de tarihsel gergeklesmelerin belirgin sekilde Gzerinde
oldugunu da not etmekte fayda var. 2024 yili igin ilk aciklanan bitce acigi hedefi 200
2.654,9 milyar TL seviyesindeyken, bu hedef OVP ile birlikte 2.148,5 milyar TL'ye revize 100 I I I

edildi. 2024 yilinin tamaminda verilen 2.106,1 milyar TL'lik butge agigi (GSYH'ye oran o [ | .
yaklasik -%4,9) ilk hedefin yaklasik %79,3'Unun, revize hedefin ise %98,0'Inin Forsonel  MolHiamet CariTransferler  Sermeve  psermave  Bore Verme  Faiz Giderler
tamamlandigini isaret etmekte. Ayrica, 2024 yili butce agiginin 2023 yilina goére

nominal olarak %53,2 arttigini ancak reel bazda %3,4 daraldigini da not edelim. Faiz

disi denge igin ise ilk tahmin 1.397,9 milyar TL agik ve revize tahmin 850,7 milyar TL

aglk olup, 2024 sonunda verilen 835,7 milyar TL'lik faiz disi agik (GSYH'ye oran

yaklasik -%1,9) ilk hedefin % 59,8'inin, revize hedefin ise %98,2'sinin gercgeklestigini

gostermekte. Faiz disi agigin, yillik bazda nominal olarak %19,3 arttigini ancak, reel

bazda %24,7 daraldigini da not edelim. OVP'ye gére 2025 yili butge ac¢igi tahmini 1,9

trilyon TL (GSYH'ye oran: -%3,1) ve faiz disi fazla tahmini 19,3 milyar TL seviyesinde

(GSYH'ye oran: %0). OVP 2025 butge acigi hedefinin gerceklesmesi icin aylik

ortalama acigin yaklasik 160,9 milyar TL civarinda gergeklesmesi gerektigi

sdylenebilir (2024 aylik ortalama agik: -175,5 milyar TL). 2025 yilinin genelinde blitce

gérunimunin goérece zorlu kalmaya devam edecegini, gelirler tarafinda yapilan

zamlar destekleyici olsa da asil belirleyicinin iktisadi faaliyetin hizi olacagini; giderler

tarafinda ise deprem bdlgesi ve kentsel dénisim harcamalarinin  azalip

azalmayacadi ile olasi tasarruf tedbirlerinin rol oynayacagini degerlendiriyoruz.
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Bitce Gelirleri Biatce Harcamalari

Yil Basindan Bu Yana, milyar TL

Yil Basindan Bu Yana, milyar TL
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milyar TL

Son Ay

milyar TL

A:Y-Y, TL

mlir

Merkezi Yonetim Bitcesi
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AY/Y, %,

Reel*

YBB
2024

Son 12 Ay

Genel / Public

Butcge Gelirleri 877.6 327.6 1% 8,671 8,671 8,437
Vergi Gelirleri 707.8 266.8 1% 7,305 7,305 7,408
Dogrudan Alinanlar 206.0 99.7 34% 2,497 2,497 2,541
Gelir Vergisi 183.3 101.0 54% 1,528 1,528 1,189
Kurumlar Vergisi 19.9 0.3 -30% 890 890 1,276

MTV 19 1.0 38% 67 67 69
Dolayl Vergiler 501.1 166.9 4% 4,796 4,796 4,867
KDV 89.1 40.3 26% 993 993 827

OtV 172.9 56.2 3% 1,451 1,451 1,404

Dis Tic. Al. Vergi 148.9 32.2 -12% 1,565 1,565 1,904
Vergi Disi Gelirler 169.8 60.8 8% 1,366 1,366 1,029
Butce Giderleri 1,706.8 314.3 -15% 10,777 10,777 11,089
Faiz Disi Giderler 1,631.5 281.4 -16% 9,507 9,507 9,835
Personel Giderleri 201.5 91.9 27% 2,998 2,998 2,553
Mal-Hizmet Alimlari 148.6 67.9 28% 745 745 680
Cari Transferler 429.9 120.3 -4% 3,864 3,864 4,267
Sermaye Giderleri 2181 38.2 -16% 943 943 788
Sermaye Transferleri 568.6 |- 70.8 -38% 640 640 721
Bor¢ Verme 64.9 338 45% 317 317 299
Faiz Giderleri 75.3 32.9 23% 1,270 1,270 1,254
Faiz Disi Denge (Maliye) 754.0 46.2 -35%]|- 836 - 836 |- 1,398
Butce Dengesi 829.2 13.3 -32%| - 2,106.1 - 2,106.1 |- 2,652

* Aralik 2024 dénemi icin

%44.38 seviyesindeki yillik TUFE'den arindirilmistir.
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Yatirim Finansman Menkul Degerler Focus

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul ECONOMICS

Tel: 0850 723 59 59 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51 ANALYST FORECAST. AWARDS 2024

RECASTER - Turkey CDP
Yatirim Finansman

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaiji ve ekleri génderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde lGglincl kisilere agiklanamaz
ya da yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi,
kopyalanmasi, yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak
oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lttfen mesaiji sisteminizden siliniz
ve gbéndereni uyariniz. Génderen ve Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu,
guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degderler A.S.
tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S." tarafindan
genel bilgilendirme amaci ile her tlrlG veri, yorum ve dederlendirmeler hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari
ve glvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek
hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhdi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde yer alan cesitli bilgi ve
goruslere dayanilarak yapilacak ileriye déntk yatirimlar ve ticari islemlerin sonucglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatinm Finansman Menkul Dederler A.S. sorumlu tutulamoz. Mesajin igeriginden, iletilmesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi
zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri

ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekklir ederiz.

Levent Durusoy Genel Mdar Yrd. levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Arastirma Boliimii

Serhat Kaya Mudar serhat.kaya@yf.com.tr +90 (212) 334 98 36

Erol Glrcan Basekonomist erol.gurcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 37

Hizmet Noktalarimiz

Genel Mudurluk +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00
Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46
Bodrum +90 (252) 999 14 04 Bursa +90 (224) 224 47 47
Caddebostan +90 (216) 302 88 00 Denizli +90 (258) 99919 75
izmir +90 (232) 44180 72 Samsun +90 (362) 43146 71
Ulus +90 (212) 263 00 24
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