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Bütçe, Haziran’da 19,4 milyar TL açık verdi. Veriye ilişkin konsensüs 

beklenti bulunmasa da Bütçe’nin öncü göstergelerinden olan Hazine Nakit 
Açığı Haziran ayında geçen yılın aynı ayına göre 15,7 milyar TL artışla 26,8 
milyar TL’ye yükselmişti. Bütçe geçen yıl Haziran’da 12,1 milyar TL açık 
vermişti (Mayıs 2020: -17,3 milyar TL). Böylelikle, yılın ilk yarısında bütçe 
açığı 109,5 milyar TL oldu (2019/1Y: -78,6 milyar TL) 12 Aylık bütçe açığı 
ise Mayıs ayındaki 147,2 milyar TL’den Haziran’da 154,6 milyar TL’ye ulaştı 
(GSYH’ye oran: -%3,5, 2020 Resmi Hedef -138,9 milyar TL, GSYH’ye oran 
-%2,9). Diğer taraftan, faiz dışı açık 13,1 milyar TL oldu (Mayıs 2020: 7,6 
milyar TL, Haziran 2019: 7,7 milyar TL). Böylelikle, faiz dışı açık yılın ilk 
yarısı itibariyle 38,2 milyar TL olurken (2019/1Y: -27,8 milyar TL); 12 aylık 
yıllıklandırılmış rakamlarla önceki ay bulunduğu 28,7 milyar TL’den 34,1 
milyar TL’ye yükseldi (GSYH’ye oran: -%0,8, 2020 Resmi Hedef +0,1 milyar 
TL, GSYH’ye oran %0,0). 

Bütçe gelirleri bir önceki yılın aynı ayına göre 10,8 milyar TL ve reel 
bazda %6 artışla 66,3 milyar TL oldu. Vergi gelirleri geçen yılın aynı ayına 

göre 11 milyar TL ve reel bazda %10 artışla 55,4 milyar TL olurken; vergi 
dışı gelirler geçen yılın aynı dönemine göre nominal bazda önemli bir 
değişim göstermeyip reel bazda %9 düşerek 10,8 milyar TL oldu. Vergi 
gelirlerindeki artış da kurumlar vergisi, dış ticaretten alınan vergi ve ÖTV 
gelirleri belirleyici oldu.  2019 yılının ilk yarısında iktisadi faaliyette gözlenen 
zayıflık nedeniyle, yıllık karşılaştırmada geçen yılın aynı döneminin düşük 
baz oluşturduğunu not etmekte fayda var. İthalattan alınan vergilerde 
gözlenen güçlü görüntü, sosyal mesafe tedbirlerinin Mayıs itibariyle 
kademeli gevşetilmesi ve güçlü kredi büyümesi kaynaklı yakın dönemde 
gözlenen iktisadi faaliyetteki toparlanmanın ithalatı artırıcı etkisinin bir 
yansıması olarak değerlendirilebilir. Buna ek olarak, ÖTV gelirlerindeki 
artışta pandemi sonrası sektör bazlı teşviklerin etkisiyle otomotiv ve 
dayanıklı tüketim mallarından elde edilen ÖTV gelirlerinin etkili olduğunu da 
belirtelim. Diğer taraftan, geçen yılın ilk yarısındaki düşük baza karşın, KDV 
gelirlerinde devam eden zayıf görüntü de dikkat çekmekte.  

Bütçe harcamaları geçen yılın aynı ayına göre 18,1 milyar TL ve reel 
bazda %13 artışla 85,6 milyar TL oldu. Faiz dışı giderler 16,2 milyar TL ve 

reel %12 artışla 79,3 milyar TL olurken; faiz giderleri 1,9 milyar TL ve reel 
%28 artışla 6,3 milyar TL’ye yükseldi. Bütçe harcamalarında Haziran ayında 
gözlenen artışta cari transferler (büyük ölçüde Hazine yardımları ve tarımsal 
teşvik ödemeleri kaynaklı), sermaye giderleri (gayrimenkul sermaye ve 
üretim giderleri kaynaklı) ve personel giderleri ana belirleyiciler oldu.  

Bütçe görünümündeki olumsuzlukların son çeyreğe kadar sürmesi 
muhtemel. Salgın hastalığın olumsuz ekonomik etkilerini 

sınırlandırılmasına yönelik artan teşvik ihtiyacı ve Hazine Nakit Açığı 
tarafından gelen sinyal nedeniyle açıklanan bütçe rakamlarının çok sürpriz 
olmadığı söylenebilir. Yakın dönemde kredi büyümesi ve bazı sektörel 
teşvikler öncülüğünde gözlenen ekonomik toparlanmanın bütçe gelirleri 
tarafına etki etmeye başladığı görülüyor. Ancak, geçen yılki düşük baza 
karşın KDV gelirlerinde devam eden zayıflığın bu görünümü bir miktar 
gölgelediğini de belirtelim. En azından yılın son çeyreğine kadar salgın 
hastalık kaynaklı olumsuzlukların bütçe görünümünü baskılamayı 
sürdürmesini bekliyor; bu doğrultuda bütçe açığı / GSYH oranının 
yılsonunda %3,8 - 4,0 civarlarına yükselebileceğini değerlendiriyoruz.  

 

Bütçe ve Faiz Dışı Denge 
12 aylık yıllıklandırılmış, milyar TL 

 
 

Bütçe Gelirleri 
Aylık, milyar TL 

 
 

Bütçe Harcamaları 
aylık, milyar TL 
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Bütçe Gelirleri 
Yıl Başından Bu Yana, milyar TL 

Bütçe Harcamaları 
Yıl Başından Bu Yana, milyar TL 

  
 

Vergi Gelirleri ve Fazi Dışı Harcamalar  
(3 aylık hareketli ortalama, Y/Y %) 

Bütçe ve Birincil Denge 
12 aylık yıllıklandırılmış, milyar TL 

  
 

Merkezi Yönetim Bütçesi 
milyar TL 

 

 
 

  

milyar TL Son Ay

Δ: Y-Y, TL 

mlr

Δ Y/Y, %, 

Reel*

YBB

2020 

Son 12 

Ay Hedef

Bütçe Gelirleri 66.3        10.8        6% 455.4      928.2    956.6     

Vergi Gelirleri 55.4        10.6        10% 335.9      701.5    784.6     

Doğrudan Alınanlar 11.9        0.6-          -16% 125.4      263.8    290.1     

Dolaylı Vergiler 43.5        11.2        19% 210.5      437.8    494.5     

KDV 1.3          4.0-          -78% 20.6       50.8      57.8       

ÖTV 15.2        3.1          11% 77.5       159.8    175.2     

Dış Tic. Al. Vergi 20.3        10.4        81% 74.2       150.8    179.4     

Vergi Dışı Gelirler 10.8        0.2          -9% 119.5      226.7    172.0     

Bütçe Giderleri 85.6        18.1        13% 564.9      1,082.8  1,095.5   

Faiz Dışı Giderler 79.3        16.2        12% 493.6      962.3    956.5     

Faiz Giderleri 6.3          1.9          28% 71.3       120.5    138.9     

Faiz Dışı Denge (Maliye) 13.1-        5.4-          51% 38.2-       34.1-      0.1         

Bütçe Dengesi 19.4-        7.3-          43% 109.5-      154.6-    138.9-     

* Haziran 2020 dönemi için %12.62 seviyesindek i yıllık  TÜFE'den arındırılmıştır.
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UYARI NOTU: 

Bu e-posta mesajı ve ekleri gönderildiği kişi ya da kuruma özeldir ve gizlidir. Hiçbir şekilde üçüncü kişilere açıklanamaz ya da 

yayınlanamaz. Yetkili alıcılardan biri değilseniz, bu mesajın herhangi bir şekilde ifşa edilmesi, kullanılması, kopyalanması, yayılması 

veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir işlem yapılmasının kesinlikle yasak olduğunu bildiririz. Eğer mesajın 

alıcısı veya alıcısına iletmekten sorumlu kişi değilseniz lütfen mesajı sisteminizden siliniz ve göndereni uyarınız. Gönderen ve 

Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş., bu mesajın içerdiği bilgilerin doğruluğu, güncelliği ve eksiksiz olduğu konusunda bir 

garanti vermemektedir, içerik Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. tarafından her zaman değiştirilebilir. Bu e-posta yer alan 

bilgiler “Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.” tarafından genel bilgilendirme amacı ile her türlü veri, yorum ve değerlendirmeler 

hazırlandığı tarih itibariyle mevcut piyasa koşulları ve güvenilirliğine inanılan kaynaklara dayanılarak hazırlanmıştır. Bu kaynakların 

kullanılması nedeni ile ortaya çıkabilecek hatalardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş sorumlu değildir.  Burada yer alan 

yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, kişilerin risk ve getiri 

tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan ve hiçbir şekilde yönlendirici nitelikte olmayan içerik, yorum ve 

tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Bu tavsiyeler mali durumunuz 

ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu e-posta içeriğinde yer alan çeşitli bilgi ve görüşlere dayanılarak yapılacak ileriye 

dönük yatırımlar ve ticari işlemlerin sonuçlarından ya da ortaya çıkabilecek zararlardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. 

sorumlu tutulamaz. Mesajın içeriğinden, iletilmesinden, alınmasından, saklanmasından, gizliliğinin korunamamasından, virüs 

içermesinden ve sisteminizde yaratabileceği zararlardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz. Yatırım 

Finansman bu mesajın içeriği ve ekleri ile ilgili olarak hukuki açıdan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Teşekkür ederiz. 

 

Levent Durusoy  Genel Müdür Yrd.  levent.durusoy@yf.com.tr  +90 (212) 334 98 33 

 

Araştırma Bölümü 

Serhan Gök              Müdür    serhan.gok@yf.com.tr   +90 (212) 334 98 39 

Erol Gürcan  Ekonomist   erol.gurcan@yf.com.tr   +90 (212) 334 98 37

  

Kurumsal Finansman Bölümü 

  

Pervin Bakankuş Müdür    pervin.bakankus@yf.com.tr  +90 (212) 334 98 61 

  

Hizmet Noktalarımız 

Genel Müdürlük    +90 (212) 317 69 00  Merkez  +90 (212) 334 98 00  

Antalya    +90 (242) 243 02 01  Ankara  +90 (312) 417 30 46  

Ulus    +90 (212) 263 00 24  Bursa  +90 (224) 224 47 47  

Caddebostan    +90 (216) 302 88 00  İzmir  +90 (232) 441 80 72  

Samsun    +90 (362) 431 46 71        

  


