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Eylil 2021 - Biitce acik/GSYH orani %1.5'e diistii

Eyliil ayinda merkezi yonetim biitce dengesi, 23.6 milyar TL, faiz disi denge 9.5 milyar TL acik verdi. Faiz disi
harcama artisinin hizlanmasina ragmen vergi gelirlerinin kuvvetli seyri ve vergi disi gelirlerden yiiksek
katkinin etkisiyle biitce performansi 6nceki yil gore iyilesti. Tahmini GSYH'a gére merkezi biitce acik/GSYH
oranini %1.5, faiz disi fazla/GSYH oranimi %1.2 hesapliyoruz.

Ocak-Eylul doneminde butce performansinin glicli seyri, 2021 yilinda butge aciginin Orta Vadeli Program'da
ongorulen bitce hedeflerinin altinda kalacagina isaret ediyor. 2021 yilsonunda OVP'de 6ngdértilen 230 milyar TL
bltce acigl hedefini dikkate aldigimizda, yilin son ceyreginde 169 milyar TL acik verilmesi gerekiyor. Bu rakam, 2020
yili ayni dénemine gore 5 kati bltge acigina isaret ediyor. Butcede yilin son aylarinda kétilesme beklesek de bu
etkinin tum yil rakamlarina yansimasisinirli kalabilir. Boylece 2021 yili igin merkezi bitge agik/GSYH orani %3.5 olan
hedefin altinda gerceklesebilir. OVP'ye gore 2022 yill merkezibutce acik/GSYH hedefi %3.5ile 2021 yilina paralel.

12 aylik toplamlara gore biitce acigi daraldi
e Butce agig1 6ncekiaya gore 6.1 milyar TL azalarak 93.2 milyar TL oldu (2021 OVP tahmini230 mir TL agik)
e Faizdisifazladnceki aya gore 4.0 milyar TL artarak 75.2 milyar TLoldu (2021 OVP tahmini50.5 mir TL agik)

Vergi disi gelirlerin biitceye katkisi artti

e Onceki aylarda yavaslama egiliminde olan vergi gelirleri eylulde tekrar kuvvetlendi. Toplam vergi gelir artisinin
eylulde yillik %40 ile ytksek gerceklesmesinde gelir vergisi ve KDV etkili oldu. Tuketime bagh KDV artisinda
belirgin bir hizlanma olurken, OTV yillik bazda daralmaya devam etti. Dayanikli tiiketim ve otomobil satislarinin
azalmasinin yani sira esel-mobil uygulamasi da vergi gelir artisini sinirliyor. Hazine ve Maliye Bakanligi'nin Kamu
Maliyesi Raporu'na gore, esel-mobil sistemi uygulamasi sonucunda 2021 yili igin toplamda 46 milyar TL vergi
gelirinden feragat edildi.

o Vergidisi gelirler dnceki yilin iki katinin Ustiinde gerceklesti. Bu artista Borglanma Senedi Gegcmis Gln Faizlerive
Pirimli Satis Gelirive yapilandirma gelirlerinin katkisi etkili oldu.

e Faiz disi harcama yillk artisi, eylilde %38 ile yil genelinin Ustinde gergeklesti. Yatirm harcamalari ile mal ve
hizmet alimlaribasta olmak tizere tim ana gruplarda harcama artisi yil genelinden yiksek.

e Eylul ayinda faiz 6demelerinin énceki yila gére sinirliolmasi, bitge performansindaki iyilesmeyidestekledi. Ocak -
Eylal'de faiz giderleriyillik %32 artti. OVP'ye gore, 2021 ve 2022 yillarinda faiz d6demeleri %34 artacak.
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolimu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma BoélUmu'niin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis ge rekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de igcerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy kapsaminda
yapilandegisimler, yatinmcinin risk ve getiritercihleriile birebir ¢rtismeyebilir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanligl hizmeti, y etkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyelerise genel niteliktedir. Butavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
buradayeralanbilgilere dayanilarak y atirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.$.'nin gorusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatinmlarin
sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yaziliizni olma dikca
icerigi kismen ya da tamamen Ggunct kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. lleti, gdnderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. llave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildig tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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