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Yila lyi Baslangig...

Ocak ayinda vergi gelirlerindeki artisin etkisi ile biitge performansinda
iyilesme oldugu gozlenirken, bu alanda olumlu egilimin basladigini
soylemek igin ayni goriiniimiin sonraki aylarda da korundugunu gérmeyi
bekleyecegiz.

Ocak ayinda faiz disi fazla (FDF) 3,759 mn YTL ile gegcen senenin ayni ayindaki
925 mn YTL'nin Uzerinde gerceklesti. Bizim hesapladigimiz IMF tanimli rakamda
da bu gortiniim fazla degismedi ve gecen senenin 1.0 mir YTL'sinin lzerinde, 3.7
mir YTL'lik bir FDF gézlendi. Ayrica, Ekim sonuna kadar agiklanmis olan KiT’ler
ve butce disi kuruluglarin FDF’lerini alip, sonraki aylar i¢in gecen seneye benzer
rakamlar varsaydigimizda, 12 aylik kimilatif KKS FDF’sinin GSMH’ya oraninin
yill % 4.7 ile kapattiktan sonra, Ocak ayinda % 5.1’e ¢iktigini hesapliyoruz. Bu da
ilk bakista, yilsonu igin 6ngoriilen % 5.5’lik hedefe dogru bir egilimin basladigini
disindurse de, tek veriye dayanarak boéylesi bir sonuca varmanin saglhkli
olmayacagini digtnuyoruz.
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Kaynak: Maliye, Fortis Arastirma

Dahilden alinan mal ve hizmet vergilerindeki yillik degisim, 2005 ve 2006
yillarinda sirasiyla % 21.2 ve % 12.6 olduktan sonra, 2007 yilinda % 7.0’ye
gerilemistir. Son aylarda i¢ satislarda sinirli da olsa bir toparlanma gérilmeye
baslanmasi, vergi gelirleri Gizerinde olumlu etkide bulunmaya devam etmektedir.
Ocak ayinda da bu vergi gelirlerindeki yillik artis % 21.5 ile nispeten yuksek
seyretmistir. CNBC-e’nin buglin agiklanan Ocak ayi Tuketim Endeksi de, 6nceki
aya go0re gerilese de, yillik olarak % 11.7 artis gostermis ve i¢ talepte sinirli bir
toparlanma egilimini teyit etmistir.

ithalden alinan KDV ise Ocak ayinda, énceki aya gére gerileyerek 1.8 mir dolar
olurken, bu da 14.5 mir dolar civarinda bir ithalata isaret etmektedir. Bu
dogrultuda, TiM’in 6ncli rakamlarindaki 9.8 mir dolara benzer bir ihracat tahmini
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ile dig ticaret aciginin gegen senenin 4.0 mir dolarina gore yukselerek 4.7 mir
dolar civarinda gelecegini tahmin ediyoruz.

Merkezi Yonetim Biitce Gergeklegsmeleri

2007 2008 2007 2008 % oran % oran

Ocak Ocak Gergeklesme Hedef 2007 2008

Harcamalar 18,488 16,306 203,501 222,553 9.1 7.3
Faiz Dis1 Harcama 11,467 12,023 154,769 166,553 7.4 7.2
Personel Giderleri 4,361 4,841 43,555 48,672 10.0 9.9
Sos. Glv. Kur. Devlet Primi 547 622 5,801 6,405 9.4 9.7
Mal ve Hizmet Alimlari 838 1,059 22,154 22,905 3.8 46
Cari Transferler 4,885 5,136 63,249 69,207 7.7 7.4
Sermaye Giderleri 146 16 12,915 11,775 1.1 0.1
Sermaye Transferleri 325 29 3,543 2,084 9.2 1.4
Borg Verme 366 319 3,552 3,934 10.3 8.1
Yedek Odenekler 0.0 0.0 0.0 1,571 - 0.0
Faiz Harcamalari 7,021 4,283 48,732 56,000 14.4 7.6
Gelirler 12,392 15,781 189,617 204,556 6.5 7.7
Vergi Gelirleri 11,077 14,159 152,832 171,206 7.2 8.3
Vergi Disi Gelirler 1,315 1,623 36,786 33,350 3.6 49
Biitce Dengesi -6,096 -524 -13,883 -17,997 43.9 2.9
Faiz Dis1 Denge 925 3,759 34,848 38,003 2.7 9.9

Kaynak: Maliye

Sonug olarak, Ocak ayi bitce verileri genel mali gériinim agisindan bir miktar
iyilesmeye isaret ederken, bu egilimin sonraki aylardaki verilerle de
desteklenmesi gerekmektedir. Gegen hafta Reuters’a konugan ust diizey bir
ekonomi yetkilisi IMF’nin 2008 yili butge gelir hedefini iyimser buldugu ve ilk
ceyrek sonunda yapilacak degerlendirmenin sonuglarina gére ek 6nlem talep
edebilecegini agiklamisti. Diger yandan, ayni yetkili, agiklanan verilerin de
destekledigi sekilde, Ocak ay! verilerinin bagaril bir tabloya isaret ettigini
belirterek, hedeflerin tutturulmasini beklediklerini séylemisti.
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