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Vergi gelirlerinde zayiflik...

Kasim’da merkezi ydnetim butgesi, gegen yilin ayni ayinda gorilen 75,6 milyar TL'lik fazlaya karsilik bu yil biyuk
bir bozulma gostererek 16,6 milyar TL agik verdi. Faiz disi denge ise gecen yilin Kasim ayinda gorilen 170,2 milyar
TL'lik fazlaya karsilik bu yil 129,7 milyar TL fazla verdi. Biitce dengesi ve faiz disi dengedeki bu bozulmada vergi
gelirlerindeki reel %16.7’lik distise karsilik faiz disi giderlerin %4.5 gerilemesi etkili oldu. Faiz giderleri ise gecen
yilin ayni donemine gore reel %5.1 artisla 146.3 milyar TL oldu. Boylece vergi gelirlerinin faiz giderlerini karsilama
katsayisi daha da diserek %5.81’den %5.69a geriledi.

Kasim’da 12 aylk toplam bitce agig1 2.03 trilyon TL'den 2.12 trilyon TL’ye yikseldi. Bu agik OVP’deki 2024
GSYH’sine oranla %4.8’ine karsilik geliyor. OVP’de yilsonu icin GSYH’nin %4.9’u 6ngoriluyor. Yilin ilk 11 ayinda
bltce acigl 1,277 milyar TL'ye ulastigini goz onlinde bulundurursak yil sonu igin 6ngérilen 2,15 trilyon Tl'ye
ulasmak icin Aralik’ta en fazla 872 milyar TL acik verilmesi gerekiyor. Gegen senenin Aralik ayinda bitce acigl
842.5 milyar TL olarak gergeklesmisti. Zorunlu harcamalarin bitce Uzerindeki etkisi ve tiiketimde beklenen
yavaslama nedeniyle vergi gelirlerinin azalabilecegi bu dénemde, yilin en ylksek bitge agiginin verildigi Aralik
ayindaki biitce performansi hedefin tutturulmasi agisindan kritik Snem tasiyacaktir.

Biitce Dengesi ve Faiz Disi Denge (12 aylik toplam, mIrTL)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligl, Turkey Data Monitor

Kasim’da gelirler tarafinda enflasyon muhasebesine gegisle birlikte azalan karlarin kurumlar vergisinin %52.8 reel
disisle 185.1 milyar TL'ye geriledigini goriyoruz. Buna ilaveten motorlu tasitlar ve beyaz esya kaynakl olarak
OTV gelirlerinin %6.9 diismesi ve ithalden alinan KDV'nin %21.7 gerilemesi biitcede bozulmayi tetiklemis gibi
gorindyor. Faiz disi harcamalar tarafinda ise %45.4 gerileyen yatirimlara karsilik personel giderlerinin %23.1
artmasi ve %34.2 artan gorev zararlari bltge agiginda artisin en 6nemli nedenleri arasinda yer aliyor.

Vergi Gelirerinin Faiz Giderlerini Karsilama Orani (12 aylik toplam, %)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligl, Turkey Data Monitor

Kaynaklar: Dinamik Yatirim Arastirma, Hazine ve Maliye Bakanhgi
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Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.
Aragtirma
Kiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46

Besiktag ISTANBUL

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Risk Uyarisi: Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Dinamik Yatirim Menkul Kiymetler
A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel
nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yo6ninde yoénlendirme olarak
degerlendirilmemelidir. Dinamik Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Yatirimcilarin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden Once,
bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan Dinamik Yatirim hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.
Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, sd6z konusu bilgi ve goérislerde
meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme ylikimlGlGga bulunmamaktadir.

Ayrica, Dinamik Yatirnm Menkul Degerler ¢alisanlari, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde
yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir
sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
cercevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki
icerigin hicbir bolimi Dinamik Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.nin yazili izni olmadan cogaltilamaz,
higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

YASAL UYARI

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig”i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu “Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig”i Uyarinca Yapilacak Uyari “Size sundugumuz yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, 6zel olarak sizin mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”




