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Faiz digi fazla hedefini yaklagik 1 katrilyon TL asti...

Bu yilin Ekim ayinin sonunda harcamalar
3.917 trilyon TL'ye cikarken, gelirler 2.941 | 5500

trilyon TL’de kalmigtir. Bunun sonucunda, N '\

Ekim bitge agid1 976 trilyon TL seviyesine | 450p | /A, Harcamalar / . 3.917
¢lkmigtir.  Hatirlanacadi  Gzere, Eylul SN ’ \ T @Y tm TL
ayinda bitge 282 trilyon TL fazla vermisti. 7 . / max agik: /

3,500 2.476 trn TL

Bunu saglayan ise gerlirlerin istenildidi gibi
artirlmasindan ¢ok harcamalar kaleminin
kontrol altinda tutulmasi olmustu. Ozellikle | 2,500 |
Eylul ayinda faiz 6demelerinin ¢ok dusuk

min: 294

Gelier 582 ¢m TL trn TL
duzeyde seyretmesi, transfer
harcamalarinin, toplam giderler icindeki 1,500
payini %47'ye c¢ekmisti. Buna karsilik, O %&’ & W \@ & & @@’ \@“ éQQ
Ekim ayinda transfer harcamalarinin il LA

toplam harcamalar i¢indeki pay! artan faiz
6demelerinin de etkisi ile %59’a ¢ikmigtir. Ekim ayi itfa tutari 1.523 trn TL olmug ve Eylul'e gore
%146 artis gostermistir. Ekim ayinin faiz disi fazla 443 trn TL olarak gerceklesmistir.

Biitce biiyiikliikleri hedeflerine 6nemli dl¢iide yaklasti....

Ocak-Ekim déneminde, gelirler, 6nceki [Ocak-Ekim (trn TL) 2000 1999 gergl./H'00
senenin ayni dénemine gére %94.5 artis |Gelirler 27,908 14,351 85.6%
gostererek, yaklagik 27.908 trilyon TL'ye |Harcamalar 38,918 22,819 83.3%
ulasmistir. Bu arada, gelirlerin icinde en |Faiz hari¢ harcamalar 19,913 13,143 77.8%
¢cok paya sahip olan vergi gelirlerinin |Faiz disi denge 7,996 1,208 114.1%
arttinimasinda, programin basarili oldugu |Faiz 6demeleri 19,006 9,677 90%
gorulmektedir. Yilin ilk 10 ayinda, vergi |Butce dengesi -11,010 -8,468 =

gelirleri %96.7 artmis ve 22.057 trilyon TL’ye ulasmistir. Boylece, faiz disI denge gecen seneye goére
yaklasik 6 kat artig kaydetmis ve 7.996 trilyon TL tutarinda gerceklesmigtir. Bu yilin ilk 10 ayinda
gelirler, hedefinin %85,6’sin1 gerceklestirirken, son 12 ayda %94,5 artis géstermistir. Buna karsilik,
2000 yihnin bitimine 2 ay kala faiz hari¢ harcamalar hedefinin %77,8'ine ulasabilmistir. Boylece faiz
digi fazla yilsonu hedefini ilk 10 ayda yaklagik 1 katrilyon TL asmistir.

GELIRLER:

Vergi gelirlerinde hedefin %92’sine ulasildi ...

Ocak-Ekim déneminde, biutceye saglanan |Ocak.-Ekim (trn TL) 2000 1999 Degisim
kaynak, oénceki senenin ayni dénemine |Gelirler 27,908 14,351  94.5%
gore, %94,5 oraninda artis kaydetmistir. | |- Vergi Gelirleri 22,058 11216 96.7%
Gelirler incelenirken, o6ncelikli bakilmasi g:k/’g;gn'q"\'l”'sgnv‘-/ 8’;% 41?22 128%0
. . T . . . o
gereken kalem vergi gelirleridir. Butge Mal & Hizmetten AL V. 9501 4,618 1057%
gel!rler!mn %79'luk kismini oIU§tu’rgn vergi Dis Ticaretten Al V. 3493 1487 134.9%
gelirleri, son 12 ayda %96,7'lik artis Kaldirilan V. Artiklari 0.9 02 -

gostererek 22.058 trilyon TL'ye ulagmistir.
Hukumetin yil sonu igin 24 katrilyon lirallk hedefi géz &éniune alindiginda, ilk 10 ayda hedefin
%92’sine ulasiimasi 6nemli bir basariy1 géstermektedir.

Vergi gelirleri icindeki ana kalemlere bakildiginda, 9.501 trilyon TL tutarindaki mal ve hizmetler
kaleminden baslamak dogru olur. Mal ve hizmetlerden alinan vergiler son 12 ayda %105,7
oraninda artis géstermistir. Mal ve hizmetlerden alinan vergiler arasinda dahilden alinan KDV
(3.675 trn TL) ve akaryakit tuketim vergileri (~2.882trn TL), mal ve hizmetlerden alinan vergileri en
¢cok arttiran kalemler olmustur.
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Bunu takiben, gelirlerden alinan vergiler %75’lik artisla 8.737 trilyon TL'ye ulasmistir. Gelir
vergilerinin bu derece artmasinda en énemli unsur deprem nedeniyle alinan ek vergiler olmustur. Bu
doénemde alinan ek gelir vergisi, faiz vergisi ve ek kurumlar vergisi 1.85 katrilyon TL'ye ulasarak
toplam gelirlerden alinan vergiler icinde %21 paya sahip olmustur. Son 12 ayda, %28 artis gosteren
gelir vergisinin gelirden alinan vergiler icindeki agirhgi %58 olurken, agirigi sadece %21 olan
kurumlar vergisinin %73 artis géstermigtir..

Bu yilin Ocak-Ekim déneminde, Dis ticaretten alinan vergilerin de dnceki senenin ayni dénemine
gore %135 artarak 3.493 trn TL'ye ulasmasi dikkat cekmektedir. Bu kalemin artisina en ¢ok etki
eden ise ithalden alinan KDV oranlarinin arttiriimasi ile butgeye olan katkisinin son 12 ayda %145
(ithalden alinan KDV: 3.163 trn TL) artmasi olmustur.

Ek vergiler... 17 AJustos'ta yasanan depremin yol actig

. . ey Ocak-Ekim (trn TL) 2000

zararl ve kayiplar telafi etmek icin yuruluge konulan ek EK Geli =
. . L . elir Vergisi 86
ver’g|lerden elde edilen gelirlerin ilk 10 ayda tutar 3 katrilyon Faiz Vergisi 1,595
TL'ye yaklasmistir. Bu yil devreye giren ek vergilerin, Ekim Ek Kurumlar Vergisi 174
ayinda ulastigi tutar, toplam vergilerin  %13.2'sini Ek Motorlu Tasitlar Vergisi 65
olugturmaktadir. Ek vergilerden saglanan gelirin 10 ayda Ek Emlak Vergisi 62
yaklagik 3 katrilyon TL gibi 6nemli bir dizeye gelmesinde, Mal & Hiz. Alinan ek Vergi 428
gelirden alinan vergiler icinde yer alan, faiz vergilerinin | _Ozel lletisim Vergisi 326
buyiik rolt olmustur. Diger 6nemli katkiyi yapan ek vergi ise |_Ozel Islem Vergisi 174
428 trilyon TL ile mal ve hizmetlerden alinan vergiler roplam Ek Vergi o
Topl./V. Gelirleri 13.2%

olmustur. Ilk 10 aylik dénemde toplanan ek vergilerin ne
6lcide deprem boélgesine yatirim olarak aktarildidi hentz agiklanmamistir. Bununla birlikte bitce
tasarisini gérigen Meclis, 2001 yilinda da vergi gelirlerini arttirmak icin 6zel islem ve &6zel iletisim
gibi ek vergilerinin devam ettiriimesine karar vermistir.

Vergi tahsilatinda basari...

Bu arada Ocak-Ekim déneminde |[Ocak-Ekim (trn TL) Tahakkuk Tahsilat Tahs/Tahh
toplam vergi tahsilati, gecen seneye I. Vergi Gelirleri 24,757 22,058 89.1%
gore %56.6 artarak 22.058 trn TL -Gelirden Alinan Vergiler 10,061 8,737 86.8%
olmustur. Bunun yani sira, ik 10 ayda, 1.Kurumlar Vergisi 2,189 1854 84.7%
tahsilatin tahakkuka orani %89.1e | 5 Ex ponmNaraisi AN S s
- . SR 3.Ek Kurumlar Vergisi 208 174 83.8%

ulagsmistir.  Vergi gelirleri icinde en 4.Diger gelirden A. V. 7,550 6,624 87.7%
yuklu tahsilat 9.501 trn  TL ile mal ve -Servetten Alinan V. 436 326 74.6%
hizmetten alinan vergilerde -Mal ve Hizm. Al. V. 10,761 9,501 88.3%
gergeklesirken. Bu tip vergilerin iginde ;-Sg:?&g‘rgﬁitx‘“\\/’- %122‘7‘ ég?g gi-?z’
PO : . . ALV , , 1%

akgryak|t verglsTm tar}snatl tahakkuk -Dis Ticaretten Al V. 3493 3493 100%
edilen rgkkamln %99.6’sIna ula§m'|§t|.r. 1_lthalde Alinan KDV 3164 3164 100%
Dis fticaretten alinan  vergilerin 2.Diger Dis Tic. A. V. 330 330 100%

tahsilatinda ise ilk 10 ayda yil sonu igin

oéngoérulen tutara ulasildigi géralmektedir. Bunun yanisira kurumlar vergisinin de tahsilatinda, yil
sonu i¢in hedeflenen tutara yaklasildidi goézlenmektedir. Bu yil Maliye Bakanlirnin vergi
tahsilatinda elde elde ettigi basar ilk asama olarak kabul edilirse, gelecek sene vergiyi tabana
yaymak amaciyla alinan énlemler éncelik kazanmasi beklenmektedir.

Vergi digi gelirler...

Tablodan da géruldugu uzere, bu vyil |Ocak.-Ekim (trn TL) 2000 1999 Degisim
Hukumet, vergi disinda, gelir artirici diger |Gelirler 27,908 14,351 94.5%
kalemlere de yoénelmistir. Bu yilin Ocak- | _I. Vergi Gelirleri 22,058 11,216 96.7%
Ekim dénemi, gegen senenin ayni dénemi | _ll. Vergi Disi Nor.Gel. 2,695 1,259 114.0%
ile kar§|Ia§t|r|Id|g|nda, vergi dl§| Ill. Ozel Gel. + Fonlar 2,704 1,611 67.9%

IV. Katma Biitce Gel. 451 264 70.5%

gelirlerinin de buydk olcude artidi dikkati
cekmektedir. Fakat vergi digi gelirlerin toplam agirligi gecen seneye gére azalmistir. Bunun nedeni
de, 1999 yilinin Aralik ayinda uygulamaya konulan mali programin vergi artirmaya ydénelik
olmasidir. Bunun yanisira, bu yilin ilk 10 ayinda, ézel gelirler ve fonlarda yil sonu hedefinin %95’ine
ulasiimis da olsa, vergi disi normal gelirlerin 6ngérilen miktarin sadece %48’ini gerceklestirmesi,
vergi digi gelirlerin dusuk seyretmesine neden olmustur.
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Vergi disi normal gelirlerde %114 artis...

N g 2000 (1) 1999 (2) __ (1/2)
Butgede gorlldugu gibi, kaynak i e Oc.-Ekim _ Oc.-Ekim Degisim
arttinminda,  vergiye alternatif |\ e Normar G, (A+B+C+DFEF) 2,695 1269 114%
diger araclara da onem verilmistir. ~A"peyietce Yénetilen Kurum H. 268 23 1060%
Bu gelisme ile vergi disi normal | B-Devlet Patrimuvani Gelirleri 088 758 30%
gelirlerinde gegen seneye gore | C-Faiz, Taviz ve ikraz.Geri A. 566 185  206%
%114 artmasini saglamistir. Ozel | D-Cezalar 365 200 83%
gelirler ve fonlar kalemi de %68'lik | E-Cesitli Gelirler . 228 93  144%
o arts kaydeimir i ik 10 [ERek G RTDue scame. it o

. : . . . . ) ) 0
ayinda, vergi digi normal gelirlerin - =% e G or 17 7 131%
|glnde devlet patrimuvani gelirleri g Foniar 1,809 1,192 529%
agirlikli yer almistir. Son 12 ayda _c-piger Ozel Gelirleri 895 411 118%

%30 artan devlet patrimuvani
gelirlerinin en blytk kismini olusturan (645.4 trn TL) Hazine portféyu ve istirak gelirleri ve KiT’ lerden
elde edilen gelirler olmustur. Devlete gelir saglayan KiT'ler arasinda Tirk Telekom A.S, T.E.D.A.S,
BOTAS gibi buyuk kurumlar yer almistir. Yilbasinda, Turk Telekom A.$'nin 2000 yili 6zellestirme
programina dahil edilmesi nedeniyle, bu butgceye katmasi gereken deger 2.723 trn TL olarak
belirlenmisti. Bu yil, 6zellestirme programinda yagsanan aksakliklar, Turk Telekom A.$’nin hisse
satigini 2001 yilinin birinci geyregine kaydiriimistir. Bunun sonucunda, hazine portféyl ve istirakleri
kaleminin butceye katkisi 346.7 trn TL'de kalmistir.

HARCAMALAR:

Faiz 6demeleri toplam harcamalar icindeki agirhgini koruyor...

Yilin ilk 10 ayinda, butge harcamalari énceki yila gére %70.6 oraninda artmis ve 38.918 trilyon
TL’ye ulagsmistir. 1999 yilinin ilk 10 i i
ayindaki  harcamalarin  evvelki Blg borglanma (Net Satis) H ltfa
senenin es zamanina gore 8,000 1
%84’luk artis1 g6z 6nine alinirsa, |5,000
bu sene harcamalarin bir nebze
hiz kestigi goérulebilir. Hernekadar
faiz haric kamu harcamalarinda {3,000 -
tasarrufa gidilmis de olsa toplam
harcamalar icindeki agirhgi son ug
senedir buyuk degisiklige |1,000 -
ugramamistir. Bu dénemde faiz
6demeleri  hala  harcamalarin
6nemli bir kismini olustuyor olsa d,
da, dagihmda, gegen seneye gore,
gozle goérulur bir degisiklik yagsanmistir.

4,000 -

2,000 -

Giderlerin iginde %49'luk paya sahip olan faiz |Oc-Ekim'00 (trn TL) 2000 1999 Degisim
6demeleri kaleminin ise yil sonu icin 6ngoérilen |Harcamalar 38,918 22,819  70.6%
rakamin  %90'nin1 gergeklestirmesi nedeniyle | l.Faiz 6demesi 19,006 9,677  96.4%
harcamalar, bu dénemde hedefinin %83,3'lne a.ic borg 17,773 8,981 97.9%
ulasmis ve son 12 ayda %70,5 artis gostermistir. b.Dis borg 1,233 696 77.1%

Butce agiginin 11.009 trilyon TL'ye kadar
genislemesine ragmen, ilk 10 ayda yil sonundaki hedefinin %78'ne varmasi, mali programin disiplinli
bir sekilde surdurtldugune isaret etmektedir. 2000 yilinda faiz oranlarinin énemli 6lgiide dismesine
ragmen 1999'dan sarkan ylksek faizli i¢ borglanma enstrimanlarinin itfasi nedeni ile faiz 6demeleri
butce harcamalari igindeki énemli payini korumustur. Halen goérusulmekte olan 2001 yili butce
taslagina bakildidinda, 2001 yili i¢in éngdérilen faiz ddmelerinin %21 nominal dusus ile16.7 katrilyon
TL 6ngoruldugu gézlenmektedir. Sonug olarak faiz 6demelerinden elde edilen bu tasarruf 2001 yili
butce acigini énemli élgide kagulturken (~5.3 katrilyon TL), faiz digl fazlada da ciddi buyime
saglanacaktir ( %7, 11.4 katrilyon TL).
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Faiz hari¢ harcamalarda 6nemli tasarrufa gidildi...

Faiz haric kamu harcamalari, Aralik ayi itibariyle

e - Oc-Ekim (trn TL) 2000 1999 Degisim
yararlage giren dezenflasyon programi oo alar 38918 22819 706%
cercevesinde uygulanan siki maliye polikasi ile I.Faiz 6demesi 19,006 9’677 96'4%
yllbasindan itibaren sadece %14,7 artmistir. Bu  [—"Faiz dig1 harcamalar 19913 13143 515%
kalemin icinde personel harcamalari, yilin ilk 10 1.Personel 8:109 5:574 45.5%
ayinda, %17,3'luk bir artis gésterirkep, savunma 2.Diger cari 2156 1171  84.2%
harcamalarinin oIIU§turdugl’J dlger cari 3.Yatinm 1627 982 65.7%
harcamalar  kalemi  %4,6’'ik  bir  disus _
kaydetmistir. KiT'lerde istihdama yénelik olarak 4.Faiz dig: transf. 8021 5416 48.1%

alinan tedbirler neticesinde toplam faiz disi fazlasinin 2000 yilindaki GSMH'nin %3’Une denk
gelmesi beklenmektedir. Kamu yatirimlari da, anilan dénemde sadece %5,4 oraninda artmistir. Yilin
ilk 10 ayinda 8.020 trilyon TL’ye ulasan faiz digi transferler, bu sirede %20,7 artmistir.

Sosyal Giivenlik’te olumlu gelismeler... Faiz .

disi transferler icinde %36,4 ile en biyik 2000(1) 1999(2) _Degisim _
agiriga sahip olan sosyal guvenlik kalemi icin |t TL) Oc-Eki. Oc.Eki.  (1/2) (1)/Ara’99
ayrilan kaynaklar Mayis'tan itibaren azalmaya [Sosyal giivenlik 2,916 2404 21.3% 6.0%
baslamistir ve yilin ilk 10 ayinda sadece %6’lik | Emeklisandigi 1,680 970 732%  62.3%
bir artis kaydetmistir. Yilin ilk 10 ayinda sosyal | SSK 400 945 -57.7% -63.8%
guvenlik kalemi icindeki Sosyal Guvenlik [BAGKUR 836 489 71.0%  37.0%
Kurumuna ayrilan kaynakta %63,8'lik azalis gézlenmistir. Ozellikle Haziran ayi itibariyle SSK'ya
transferler durdurulmustur. Sosyal guvenligin icindeki en blyidk harcama kalemi olan emekili
sandigina aktarilan kaynaklarda ise yilin ilk 10 ayinda %62.3’luk artis olmustur.

ilk 10 ayda KiT’lere transferler %56.5

artti... Yilin ilk 10 ayinda KiT'lere transfer 2000 (1) 1999 (2) Degisim
edilen kaynaklar %56.5 artiriimistir. Bu |(trn TL) Oc.-Eki. Oc.-Eki.  (1/2) (1)/Ara'99
donemde, KliT'lere  yapilan  sermaye |KiT'lere transf. 652 332 965% 56.5%
transferlerinde %99.1 artis gozlenirken, goérev [ KiT'lere Serm. T 645 252 155.9%  99.1%
zararlari %90.5 pranmda azaltiimigtir. Bu Gorev Zararlan 8 80 905% 918%
harcama kalemlerinin yillik bazda ve 10 aylik

degisimleri bize, kamu harcamalarinin kisiimasi yénunde ¢alismalarin oldugunu kanitlamaktadir.
2000°de basariyi getiren siki mali politikaya 2001’de de devam...

2000 yilin uygulamaya konulan siki mali politikasi ile faiz disi harcamalar énemli él¢tide kisilirken ek
vergilerle desteklenen vergi gelirlerindeki artis ilk 10 ayin sonunda Hukumetin hedeflerini
tutturmasini saglamistir. Bu dénemde yine sosyal glvenlik gibi bazi faiz digi transfer kalemlerinde
elde edilen goreceli iyilesme faiz disi fazlanin yil sonu hedefinin yaklasik 1 katrilyon TL Gzerine
¢clkmasini saglamistir.

- e " Biitce hedefleri (katr. TL HO1 HOO '01/
Hala Meclis'te gorusilmekte olan 2001 bitce f_'tge eo_ie e_"( atr. TH) 0 00 00 00
tasarisinda faiz disi fazlanin %72 arttinimasi |Bitce gelirleri 431 324 %33
ongoérulmustar. Bunu saglamak igin bir taraftan Vergi gelirleri 31,8 24,0 %33
kamu disiplinini  etkin  uygulayarak  butce Ozellegtirme gelirleri 36 2,8 %29
harcamalarindaki artis  %3'te tutulacak, diger Diger gelirler 77 56 %38
taraftan vergi arttirict énlemlere agirlik verilerek |Biite giderleri 48,4 -46,9 %3
butce gelirlerinin bir yilda %33 artis goéstermesi Faiz Harcamalan 16,7 211  -%21
§aglanacgk_t|r.o Bunun yanisira, 2001'de faiz Faiz disi biitge gider. 31,7 -258 %23
ode_meler!nm %21 azaquaS| hed§flenmekted|r. Bu Personel 120 10,0 %20

gelisme ile tasarida, butce acidi rakaminin 5.3 L. .

> . . . . Diger cari 4,8 3,9 %23

katrilyon ~ TL  seviyesine  kadar  cekilmesi .
éngoralmastar. Yi:)tmm 3,56 24 %46
KIT transferleri 11,4 96 %20
2000 yilinda uygulanan siki mali politikasinin 2001 Sosyal giivenlik 43 35 %25
yllinda da devami 6nemli olmakla beraber, elde Diger transferler 71 6,0 %17
edilc-?_n ba§a.r|n|n kgI|C| olmas[ icin yapisal reformlgr |Faiz disi fazla 11,4 66 %72
ve Ozellestirmelerin basari ile uygulanmasi etkili |Butge acign 5,3 145 -%63

olacaktir.
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Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler giivenilir olduguna inanilan, halka agik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tim dikkat ve 6zen gdsteriimistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu
dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanligliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda
yer alan goris ve dusincelerin Strateji Menkul Degerler AS. y&netimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Bu bilgi ve verilerin
amaci, profesyonel yatinmcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini s6z konusu bilgilere bagh kalmadan
verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan higbir goriis ya da dustnce bir yatinm &nerisinde bulunma hedefi ya da adi
gegen hisselerin alinip satiimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.$.’nin bagl kuruluslan, ¢alisanlari ,
yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danigmanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayh olarak
birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklarn saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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