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Merkezi Yonetim Biit¢ce Dengesi
Yillik Biitce acigi /GSYIH %4,3’e yiikseldi

Ocak merkezi yonetim biitcesi 24,1 milyar TL, faiz disi denge ise 2,2 milyar Biitce gostergeleri (12-aylik kiimiilatif)
TL acik verildigi takip edildi. Gegen yili ayni ayina gore agigin ve dengenin

onemli oranda bozulma kaydettigi goriliyor. Ancak s6z konusu bozulmanin

onemli nedenlerinden biri, gegen yilin ayni ayinda TCMB kar transferinin (40,5 %l

milyar TL) bitge hesaplarinda gorildugd, bu yil icin ise heniiz kar transferinin
yapiimamis olmasi éne cikiyor. 12 aylik biitce acigi 172,7 milyar TL'den (GSYIH'nin
%3,4'U) 218,4 milyar TL'ye (GSYIH'nin %4,3'(), faiz digi acik ise 38,8 milyar TL'den
(GSYIH'nin %0,8'), 75,2 milyar TL'ye (GSYIH'nin %1,5'i) kétiilesme kaydetti.
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Ocak ayinda toplam biitce gelirlerinde TCMB kar transferinin heniiz ——Faizdisi Denge / GSYIH

gerceklesmemesi dolayisiyla %26,7 oraninda yillik diisiis yasanirken, vergi —— Biitce Dengesi / GSYIH

gelirlerinde %17,5 oraninda yillik artis olumlu bir resim cizdi. -%5
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ettigi izlendi. OTV' ve KDV gelirlerinde sirasiyla %24,6 ve %35,6
oranlarindaki yillik artiglar aktivitedeki glicli seyrin dnemli bir resmi olarak
one cikiyor.

e Ithalden alinan KDV gelirleri de ekonomik aktivitenin canli devamina
paralel %43 kadar guglu yillik artis kaydetti.

e  Ekonomi ydnetimi, 2021 yilinda tek seferlik ek gelir kaynagi yaratabilecek
yeni bir borg yapilandirma programini gecen yil Meclis'den gegirmisti.
Basvurulari yapilan programda henuz bir gelir kaydedilmedigi izleniyor.
Daha 6nceki yillarda uygulanan borg yapilandirma programlari
cercevesinde 2018 yilinda 25,2 milyar TL; 2019 yilinda 17,1 milyar TL; 2020
yilinda ise 4,2 milyar TL ek gelir yaratimi goraldu.

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig,, Tacirler Yatirim

Ocak ayinda faiz-disi harcamalarda %4,4 oraninda sinirh bir artis takip

edilirken, faiz harcamalari %72,2 oranindaki artis ile dikkatleri ¢ekiyor.

e  Faiz harcamalarinda artis; Gectigimiz yillardaki seyir goéz 6niine alindiginda
(i) kamu sektori borclanma geregindeki yukselis, (i) bor¢lanma
maliyetlerindeki artis, (iii) vadelerin kisalmasi kaynakl olarak 6ne cikiyor.
Bu cercevede faiz harcamalarindaki artis maliye politikasindaki manevra
alaninin kisitlayici rol oynuyor.

e  Faiz disi harcamalar tarafina gelindiginde ise en biyik harcamalar
kalemleri olan personel giderleri ile cari transferler Ocak ayinda sirasiyla
%12,2 ve %21,3 oranlarinda yillik artis kaydettiler.

o  Genellikle tasarruf tedbirlerinde basvurulan sermaye giderlerindeki ve mal ve
hizmet alimlarindaki sirasiyla %72,5 ve %17,7 oranlarindaki gerilemeler toplam
faiz disi harcamalar kalemindeki yillik artisi sinirlayan asil unsurlar oldular.

2020 yilinda biitce agiginin GSYiH'ya orant Ekim aywinda yaywnlanan Yeni

Ekonomi Programt'ndaki hedeflerin olduk¢a altinda gercekleserek %3,5 Ozlem Bayraktar Goksen
oldu. 2021 yiinda ise gerek pandemi kosullarinitn devamunn destekleri 6ne Basekonomist
¢tkarmast gerekse artan faiz harcamalar: cercevesinde biitce acigt ve ozlem.bayraktar@tacirler.com.tr
GSYiH'nin %3,5-4 araliginda kalmaswnt bekleriz. Pandemi kaynaklt risklerin +90 212355 26 37

artist ise yukart yonlii revizyon ihtiyacuint dogurabilir.

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
02123554646

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya
Kizihrmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitézii Cankaya
Sirinyali Mah. Ismet Goksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa
Istanbul Cad. Bakirkéy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy

Incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park Is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5

Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC
Sair Esref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya
Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hiirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. 1. Esat Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Cumhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Gliven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B Blok No: 78

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0322) 457 77 55
(0212) 355 46 46
(0312) 43518 36
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(0 392) 815 14 54-55-56
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(0252) 32108 00
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(0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amac, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonugclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan gulncel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclincu kisilere gOsterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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