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Makro: 2022 yilinda biitce dengesi 139 milyar TL agik verdi

Aralik ay1 merkezi yonetim biitge verileri, OVP hedefleri ve faaliyetteki yavaglamaya kargin mali durusun
aralik ayinda da gevsetilmedigini ortaya koydu. Bitge acigl aralik ayinda gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla daha dusuk gergeklesirken, yilin tamaminda 139,1 milyar TL ile Orta Vadeli Program'da (OVP)
ongoriilen tahminin (461,2 milyar TL) oldukga altinda kaldi. Bu gelismede hem harcamalarinin hedefin altinda
kalmasi hem de gelirlerin hedefleri asmasi etkili oldu. Faiz disi dengede de benzer bir gériiniim mevcut. Yurt
disi talepteki yavaslamanin beklendigi kadar sert olmamasi ve yurt ici talepte son dénemdeki toparlanma
sinyalleri, mali alani kullanma ihtiyaci dogurmamis gériiniiyor. Ancak éniimiizdeki donemde ge¢mis seg¢im
dénemlerinde oldugu gibi se¢cim 6ncesi donemde mali durusun gevseyecegi ve bu gevsemenin enflasyonist
baskilari canli tutacagi yoniindeki degerlendirmelerimizi koruyoruz. Bununla birlikte son glinlerde agiklanan
destek paketleri ve diizenlemeler de bu degerlendirmelerimizi teyit eder nitelikte.

e Merkezi yonetim biitge gelirleri, aralik ayinda yillik %96,7, ocak-aralik doneminde ise %99,9 artti. Blitce
gelirleri 2.802,4 milyar TLile OVP yil sonu tahmininin (2.672,5 milyar TL) 129,9 milyar TL Gizerinde gergeklesti.

o Vergi gelirleri aralikta yilik bazda %89,6 artarak 211,5 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Yilin
tamaminda ise %102 artarak 2.353,3 milyar TL oldu; OVP yil sonu tahminiise 2.269,6 milyar TLidi. Vergi
gelirlerindeki artista, kurumlar vergisindeki artis, i¢ talebin bir gostergesi olarak dahilde alinan katma
deger vergisi ile 6zel tiiketim vergisi ne ciktl. Vergi tiirlerinin detayina bakildiginda;

o  Kurumlar vergisi aralikta yillik %186,5 artisla en yiiksek artis gésteren kalem oldu.

o OTV aralikta yillik %162,8 artis gdsterdi. Petrolden alinan OTV, esel mobil sisteminin bitmesi
kaynakli bir dnceki yilin disik baz etkisiyle yillik bazda yliksek oranli artis egilimini stirdirdu.
Diger taraftan, motorlu tasgitlardan alinan OTV %234 artti. Dayanikli tiikketim mallarindan alinan
OTV artisinda ise yillik artis %40 oldu.

o Dahilde alinan KDV’nde ise yillik %162,6 ile belirgin artis goralda.
o ithalde alinan katma deger vergisi, kurdaki yatay seyre karsin yillik bazda %50,6 artis gsterdi.
o Gelir vergisi yillik artisi ise %78 seviyesinde.

o Vergi gelirleri fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde ise, son iki aydir artig
gosteriyor. Aralikta bir dnceki aya %1,3 artis, ceyreksel bazda ise (gilincl ¢eyrekte %8,7 daralmanin
ardindan, yilin son geyreginde %0,3 daralma gosterdigini hesapliyoruz.

e Merkezi yonetim biitge harcamalarindaki artisi aralik ayinda 6zellikle cari transferler (sosyal giivenlik vb.)
ve borg transferindeki kalemlerindeki yavaslama asagi cekti ve yillik artis %31 oldu. Béylece 2022 yilinda
harcamalar yillik %83,4 artisla 2.941,4 milyar TL'ye ulasirken, OVP yil sonu tahmininin (3.133,7 milyar TL) ise
192 milyar TL altinda gergeklesti.

o Cari transferler (sosyal givenlik vb.) aralikta yillk %13,8 artti. Bu kalem igerisinde yer alan
Mevduat ve Katilma Hesaplarinin Kur Artislarina Karsi Korunmasina (KKM) iliskin Giderler
kalemi 973 milyon TL olarak gergeklesirken, sene basindan bu yana ise 92,5 milyar TL oldu.

o Borg verme kalemi aralikta yillik bazda %75 azalisla 15,3 milyar TL'ye geriledi. Kasim ayinin
ardindan aralikta da BOTAS’a transfer gerceklesmedi. Borg verme kaleminin aralik ayindaki
aylik tutarinin 10,5 milyar TL'si T.C. Devlet Demiryollari'na verildi. 2022 yilinin tamaminda ise
borg transferi toplam 209,9 milyar TL oldu; BOTASa aktarilan tutar 121,4 milyar TL, TC Devlet
Demiryollari’na 34,2 milyar TL, Elektrik Uretim A.S’ye 11,4 milyar TL, Toprak Mahsulleri Ofisi'ne
ise 10 milyar TL olarak gerceklesti.

o Yatirim harcamalarini da iceren sermaye giderlerinde aralik ayinda yillik %145 ile belirgin artis
goruldd. Yilin tamaminda ise %110,5 artisla 276,4 milyar TL'ye ulasti.

o Mal ve hizmet alimlari da aralikta yillik %52, yilin tamaminda %93 artti.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar




L)) Biitce Dengesi Gelismeleri (Aralik 2022) 16 Ocak 2023

o Faiz harcamalari aralikta yillik %104 artisla 18,2 milyar TL oldu. Yilin tamaminda ise %72 artisla 310,9
milyar TL olarak gergeklesti. OVP yil sonu tahmini 329,8 milyar TL idi.

o Biitge harcamalari fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde ise, faiz disi harcamalarin
U¢ ayhk duslsin ardindan aralikta aylik %5,2 artis, ¢eyreksel bazda ise %13,8 azalis gosterdigini
hesapliyoruz.

Yillik % Ocak-Aralik  Ocak-Aralik

(milyar TL) Aralik 2021 Aralik 2022 Deg. 2021 2022 Yillik % Deg. 2022 OVP
Harcamalar 284,7 373,8 31,3% 1603,5 2941,4 83,4% 3133,7
1) Faiz Hari¢ Harcamalar 275,8 355,6 28,9% 1422,7 2630,5 84,9% 2803,9

- Personel Giderleri 23,7 48,1 103,4% 346,3 615,3 77,7%

- Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 4,7 8,9 90,3% 57,4 96,8 68,8%

- Mal ve Hizmet Alimlar 34,0 51,7 51,9% 133,5 257,1 92,6%

- Cari Transferler 101,6 115,6 13,8% 626,8 1126,2 79,7%

- Sermaye Giderleri 40,4 98,9 144,7% 131,3 276,4 110,5%

- Sermaye Transferleri 11,1 17,0 53,3% 25,5 48,8 91,5%

- Borg Verme 60,3 15,3 -74,6% 102,0 209,9 105,9%
2) Faiz Harcamalarn 9,0 18,2 103,6% 180,9 310,9 71,9% 329,8
Gelirler 129,7 255,2 96,7% 1402,0 2802,4 99,9% 2672,5
1) Genel Biitge Gelirleri 124,7 247,1 98,2% 1364,1 2740,6 100,9%

- Vergi Gelirleri 111,6 211,5 89,6% 1165,0 23533 102,0% 2269,6

- Tesebbus ve Mulkiyet Gelirleri 2,1 4,5 110,5% 55,5 104,7 88,5%

- Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler -3,6 2,4 - 11,3 30,9 173,2%

- Faizler, Paylar ve Cezalar 12,4 26,2 111,0% 122,1 236,8 93,9%

- Sermaye Gelirleri 2,0 2,0 3,9% 8,8 12,4 40,2%

- Alacaklardan Tahsilat 0,2 0,5 230,4% 14 2,6 89,7%
2) Ozel Biitgeli idarelerin 6z Gelirleri 4,5 7,2 59,8% 29,0 48,9 69,0%
3) Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 0,6 0,9 65,0% 9,0 12,8 43,2%
Biitce Dengesi -155,0 -118,6 -23,5% -201,5 -139,1 -31,0% -461,2
Faiz Digi Denge -146,0 -100,4 -31,3% -20,7 171,8 - -131,4
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Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Alp.Nasir@akbank.com

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 higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdinU icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli 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 tirli 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 ¢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 danismanlhgi 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 danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel yatirm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden,
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 sonuglar dogurmayabilir.
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