D ,
¢ Garanti BBVA ARASTIRMA | MAKRO EKONOMI

Yatirhm
Merkezi BUJ[Qe 16122024
Kasim 2024 - Onceki yillarda kasimda fazla verilirken 2024 'te acik var

Kasim ayinda merkezi biitce 17 milyar TL acik, faiz disi denge 130 milyar TL fazla verdi. Yillik bazda harcama
artisi yavaslasa da gelir artisinin daha belirgin ivme kaybetmesi nedeniyle biitce performansi 6nceki yila
gore kotiilesti. Boylece dnceki yillarda kasim aylarinda fazla veren merkezi biitce dengesi, Kasim 2024'te
aciga dondii. 12 aylik bazda biitce acigi ve faiz disi acik genisledi.

Orta Vadeli Program’da (OVP), 2024 yili merkezi butge agik/GSYH orani tahmini %4,9 ile 6nceki OVP'deki %6,4 ve

2023 gerceklesmesi olan %5,2'nin altinda aciklandi. 2025 tahmini ise %3,1 ile butce aciginda 2024’e gore daha

belirgin bir sikilasma hedefine isaret etti. Kasim itibariyle 12 aylik bazda butce agig 2024 yili hedefine yaklasirken,

faiz disi acik hedefin Gzerine ¢iktl. Deprem harcamalarinin yogun olarak Aralik 2023'te butgelenmesiyle s6z konusu
ayda butce acigl 843 milyar TL aciklanmisti. Aralik 2024'te bu etkinin sinirl olacagi tahminiyle 2024 OVP tahmininin
ulasilabilir oldugunu dtstndyoruz. 2025 tahminine ulasmak icin ise ek adimlar atilmasi gerekiyor.

12 aylik toplamlara gore biitce acigi ve faiz disi acik genisledi

e Butce acigi onceki aya gére 92 milyar TL artarak 2,119 milyar TL oldu (OVP 2024 tahmini 2,148 mir TL acik)

e Faiz disi acik 6nceki aya gore 41 milyar TL artarak 882 milyar TL oldu. (OVP 2024 tahmini 851 mir TL agik)

12 aylik faiz disi harcama artisi vergi gelir artisinin belirgin iistiinde

e Kasimda faiz disi harcama alt kalemlerinde yillik artislar 6nceki aylara gére daha sinirli kaldi. Personel gideri, mal
ve hizmet alimlari ve cari transfer harcamalari sirasiyla yillik %82, %58 ve %45 ile en yUksek artan kalemler oldu.
Yatirim harcamalari ise 6nceki yila gére %20 azald. 12 aylik faiz disi harcama artisi 6nceki aya gore yavaslayarak
%88'e indi.

e Cari transfer harcamalari icinde gérevlendirme gideri yillik %97 artisla 64 milyar TL oldu. KiT gérevlendirme gideri
kaleminde BOTAS'a 29 milyar TL, Elektrik Uretim A.S.'ye 15 milyar TL gider yansidi. Bor¢ verme kalemi altinda
TCDD'ye 7.6 milyar TL aktarild.

e Faiz ddemesi kasimda yillik %55 artisla 146 milyar TL oldu. Ocak-Kasim yillik artisi %89 ile ytksek.

e Kasimda toplam vergi geliri yillik %23 ile sinirli artti. 12 aylik bazda vergi gelir artisi hiz kaybederek %65'e indi.

e Kurumlar vergisinin yillik %31 azalmasi vergi gelir artisini sinirlayan ana etken oldu. Ocak-Kasim'da kurumlar
vergisi artisi %14 ile sinirl kald.

e Yillik bazda BSMV (%133), gelir vergisi (%118) ve KDV (%101) artislari yiuksek gerceklesirken, OTV (%37) ve
ithalde alinan KDV artisi (%15) daha sinirl kaldi.

e Vergidisi gelirler kasimda yillik %53 artisla 120 milyar TL oldu. On bir ayda vergi disi gelir artisi yillik %99 oldu.
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értusmeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gértstunt yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca
icerigi kismen ya da tamamen UglncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, gdénderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli ttim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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