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Faiz disi fazla Subat ayinda 3,6 katrilyon TL’ye ulasti...

Konsolide butge icinde gelirlerin harcamalari karsilama orani azaldi, bu dogrultuda, bitce dengesi,
Ocak ayinda 36trn TL agik verirken, Subat ayinda 95trn TL'ye ¢ikti. Subat ayinda harcamalar %136
artarak 7,3 katrilyon TL’ye cikarken, gelirlerde yaklasik ayni diuzeyde arttirilarak 7,29 katrilyon TL'ye
yukseltildi. Subat ayinda faiz digi harcamalar dnceki senenin ayni ayi ile karsilastirildiginda oldukc¢a
yuksek ciksa da, butce gelirlerinin de énemli élctide arttiriimasi ile ay i¢inde 3,6 katrilyon TL'lik faiz
disi denge elde edildi. 2000 yilinin ilk yarisinda faiz harcamalari toplam bit¢ce harcamlarinin
%60’ Indan fazlasini olusturuyordu. ikinci yari itibariyle, disiplinli mali uygulamalarla ve faizlerin de
distugu bir ortamda, daha uzun vadeli ve uygun borglanma firsatlari dogdu. Fakat, Kasim ayinda
olusan likidite sikisikligi nedeniyle faizlerin tirmanmasi, borglanma kosullarini zorlastirdi. Faiz
6demelerinin harcamalar igindeki payini, Ocak ayinda %42, ardindan Subat ayinda %49’a ¢ikarmasi
bunun sonucudur.

Konsolide butge gelirlerinin %56’sin1 olusturan vergi gelirleri, yilik bazda %96 artarak 4,9 katrilyon
TL’ye ulasti. Gelirden alinan vergiler ve mal ve hizmetten alinan vergiler, vergi gelirlerine 1 katrilyon
TL’nin Uzerinde katkida bulundu. Subat ayinda vergi disi normal gelirlerinin de butceye 1,8 katrilyon
TL civarinda gelir sagladigi goérulmektedir. Anilan ayda, Hazine portféyiinun i¢inde bulunan Telekom
lisans satis gelirinden gelen 1,34 katrilyon TL, vergi disi normal gelirlerin %90'nini olusturdu.

Maliye biirokratlarina gére biitce a¢igi sene sonunda 60 katrilyon TL’ye ulasacak...

Dalgali kur sistemine gegis, her sektori etkiledigi gibi kamu sektériini igine alan konsolide butgeyi de
etkileyecektir. Dalgali kur sisteminin bltge harcamalarini 60 katrilyon TL'ye ¢ikarmasi, faiz disi fazlayi

%30 dusurerek 8 katrilyon TL seviyesine ¢ekmesi ve ek gelir yaratilamadidi strece bltce agigini 3 kat
arttirarak 15 katrilyon TL’ye cikarmasi bekleniyor. Maliye ve DPT burokratlarina gére faiz 6demeleri
sene sonunda hedefini asarak 22-23 katrilyon TL'ye ulasacaktir. Diger cari kalemi hem enflasyondan,
hem de dévize bagl ithalat agirlikh harcamadan dolayi devalliasyondan etkilenecek ve transferler
icindeki sosyal guvenlik 6denekleri arttirilacaktir. Diger taraftan, enerjide fiyat artigi, KIT maliyetlerini
olumsuz etkilerken, zamlarin KIT agigini ne kadar kapatacag! suphelidir. 430 bin kisiyi kapsayacak
kamu toplu sézlesmelerinde Ucret artislarini kontrol etmekte artan enflasyon nedeniyle zorlast!.

Ek gelir olasilig az...

Butce'nin vergi gelirleri arasinda gelirden alinan vergiler %35’lik bir paya sahiptir. Son gelismeler ile
maddi agidan zor duruma disen pekgok kurum ve bireyin olusu, burokratlari endiselendirmektedir.
Hernekadar taksitlendirme kolayligi ile vergi tahsilati arttirllacak da olsa, strenin 18 ay olmasi
nedeniyle 2001 yilinda ancak yarisinin tahsil edilecedi beklenmektedir. Bu arada, talep daralmasi
sonucu KDV’de olasi bir dususun, KDV ve ATV gelirlerinin fiyatlardaki genel artistan otomatik
etkilenmesi ile telafi edilecegi bekleniyor. Burokratlar, ek gelir imkaninin ancak IMF ile gérismelerin
ardindan hazirlanacak ek butgce sonrasinda bulunabilecegini, bunun da gecikme faizinin 2-3 puan
yukseltilmesi ile mumkun olabilecegini sdylediler.
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Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler gavenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve 6zen goésterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu
dogabilecek sonuglardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanhsliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda
yer alan gorus ve dustincelerin Strateji Menkul Degerler AS. yénetimi icin higbir baglayiciigr yoktur. Bu bilgi ve verilerin amaci,
profesyonel yatinmcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini séz konusu bilgilere bagl kalmadan verdikleri
varsaylilir. Bu nedenle, yayinlanan higbir goriis ya da diislince bir yatirim énerisinde bulunma hedefi ya da adi gecen hisselerin
alinip satiimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.$.’nin bagh kuruluslar, ¢alisanlan , yoneticileri,
ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliinde zaman zaman dogrudan ya da dolayl olarak birebir iligkiye
girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi igslemi gergeklestirmis olabilirler.

2001 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari sakhdir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya bagka bir
yoéntemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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