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Corporate Income Tax Rates in Europe

Combined Statutory Corporate Income Tax Rates in European OECD Countries, 2023
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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Blitce dengesinde vergilendirme yaklasimi

O Subat ayinda yasanan deprem felaketi ve secim ekonomisinin de destegiyle harcamalarda
gorulen yUksek artislar bir stredir bitce dengesini bozmustu ve bu nedenle yeni vergilerin
getirilecegi beklenti dahilindeydi.

O Bitcede bu yil icin 655 milyar TL butge acigl hedefleniyordu. Yansitilmayan 213 milyar lira
tutarindaki (torba kanun tasarisi etki analizi) EYT ile beraber en disik memur maagi zammi ve
prim destekleriyle yilsonuna kadar toplam 436,6 milyar lirayr (etki analizi) bulacak bir meblag
bulunuyor.

O Dolayisiyla bitce aciginin 1 trilyondan fazla bir tutarda gerceklesmesi beklentiler dahilinde idi.
Hazine ve Maliye Bakani Simsek, hafta basinda bltce acigini milli gelirin yizde 3,5’'u kadar
olacak sekilde tutulacagi aciklamasi ise yapilacak vergi diizenlemelerine bir girizgah olusturdu.
(Maastricht Kriterleri olarak adlandirilan Avrupa Yakinsama Kriterlerinde bu oran yizde 3’0
gecemez seklindedir.)

O Persembe glni bir defaya mahsus olarak ek motorlu tasitlar vergisi alinmasi ve kurumlar
vergisinin finans ve sigortacilik kesiminde ylzde 30, diger tim sektorlerde ise yluzde 25%e
ylkseltilmesine iliskin torba yasa karari alindi.

O Gecmiste de ek MTV alinmasi tartisma yaratip, anayasa aykiri oldugu gerekcesi ile iptal
edilmisti.

O 7 Temmuz Cuma glni itibariyle Resmi Gazete'de yayinlanan yeni dizenleme ise kanun

teklifindeki vergi artislarinin kapsamini daha da genisletti. Buna gore, mal ve hizmetlerden

alinan Katma Deger Vergisi genel orani ylzde 18'den yizde 20've cikarildi, bazi mal ve
hizmetler icin uygulanan yizde 8'lik KDV ise yizde 10'a yukseltildi.

Yurt disi cep telefonu kayit Gcreti 20 bin oldu, pasaport dahil harclarda ylzde 50 artisa gidildi.

Sabun, sampuan, tuvalet kagidi ve 1slak mendil gibi Grinler ise mevcuttaki ylzde &8'lik fasiladan

ayristirildigindan, bu kategorideki Urlnlerin katma deger vergisi yluzde 8'den ylzde 20’ye

—— cikariimis oldu.
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Vergi artislari butceye ne kadar katki saglayacak?

L KDV'ye getirilen iki puanlik artisin yani sira, bazi bahislerde vergi oranlari arttirildi. Harglarda
ise bu oran yuzde 50 dizeyinde gerceklesti.

U Yapilan artislarin butgeye katkisi; kurumlar vergisi artisi icin 80* milyar lira, tek seferlik ek MTV
icin 30* milyar lira ve KDV artisinin ise 30 milyar lira (tahmini) civarinda olacagi hesaplaniyor.
Toplam katki yaklasik 140 milyar lira olarak degerlendiriliyor ve bu tutar tahmini bitge agigi igin
ongorulen 1 trilyonu askin meblag icerisinde oldukga disuk bir ylzdeyi temsil ediyor.

O Turkiye'nin vergi artislarindan 6nceki 2022 dénemi vergi gelirlerini OECD Ulke ortalamalarina
gore kiyasladigimizda ; bireysel ve kurumsal vergilendirmenin dustk, tiketim ve sosyal sigorta
6deme oranlarinin ise yiksek oldugu gortlmektedir.

How Does Turkey Raise Revenue?
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Vergi artisinin olasi sonuclari

Turkiye'de dolayli vergilerin payi gelismis
Ulkelere nazaran toplam vergilerin ylzde
65-70 aras! seviyelerinde bir yerde olarak,
sorunludur.

Son katma deger vergisi, MTV ve sans
oyunlari vergilerinde meydana gelen
artislar , kurumlar vergisine gelen artisla
beraber oransal yaplyl mevcut seviyede
tutmustur ancak Ozellikle katma deger
vergisinin binlerce Urin kategorisindeki
harcamalara yansiyacak olmasi
enflasyonist olarak kabul edilebilir.

Bir diger etki ise harcamalar Uzerinden
alinan bu en yaygin dolayl verginin tim
gelir gruplarindaki kisilere esit oranda
uygulanmasi nedeniyle gelir dagihmindaki
esitsizligi arttirict olmasidir.

Gerek dogrudan gerekse de dolayli tim
vergi artislarinda her zaman hedeflenen
sonuca ulasilamamaktadir.  Literatirde
Prof. Dr. Arthur Laffer’in meshur Laffer
egrisinden  hareketle, artan  vergi
oranlarinin  aslinda  vergi  tahsilatini
arttirmayacagl yonunde bir gorls de
hakimdir.



Vergi artisinin olasi sonuclari

O Laffer egrisi ile anlatilmak istenen aslinda dogrudan vergiler icin gecerlidir.
Genellikle vergi artislari ; vergiden kagcinma, vergi kacirma ve karar etkisi gibi
yollarla vergi gelirlerinin azalmasini beraberinde getirebilir.

O Diger taraftan OTV ve KDV gibi dolayli vergilerde de vergi kacirma yoluyla
tahsilatlarin dustigl OECD’nin karsilastirmali tlke verilerinde mevcuttur.

O Karar etkisi ise tUketime dayali bu kalemlerde talebin fiyat esnekligine gore
degiskenlik gosterebilir yani Grintn ikame edilebilir olmasi ya da gereksinim
dUzeyinin dustk olmasi burada etkendir.

L 2022’de yapilan dizenleme ile et, balik, cay, kahve, peynir, seker, sit, su, meyve,
kuruyemis gibi temel gida Urunlerindeki KDV orani %8'den, %1'e indirilmisti.

O Bu nedenle kapsam disinda kalan drinlere yonelik tiketim harcamalarinda
diststn hedeflendigini distnlyoruz.

O Diger taraftan tUketimi baskilayici bir diger unsur da bireysel kredilerde BSMV
oraninin yuzde 10dan 15% cikarilmasidir. Bu kararin da tiketim talebini
baskilamaya yonelik olarak gerceklestirildigi sdylenebilir.




Blitce dengeleme girisimi enflasyon beklentisini arttirdi!

O Butce agigini sadece gelirler (vergiler) yoluyla kompanse etme girisiminin devam
edecegi beklenti dahilinde. Diger taraftan kamu harcamalarinda bir kisintiya
gidilmesi depremin mali etkileri ve yaklasan yerel secimler nedeniyle olas
gozukmuyor.

O Dolayisiyla gelir vergisi diizenlemeleri ve emlak vergileri biciminde yeni vergilerin
gelecegi yoninde beklentiyi arttiriyor ki nasil ve ne zaman olacagi konusunda bir
plan da belirlenmis degil.

O Vergilerin dnemli bolimunidn KDV olarak , dogrudan fiyatlara yansiyacak olmasi;
kur, Gcret artislari, benzin ve hammadde fiyatlarindaki artislarla beraber enflasyon
beklentisini arttirmaktadir.

O Sene sonu enflasyon beklentisi bu nedenle ylizde 50 bandinin da Uzerine c¢ikis
yapmistir.

L Bu durum da ister istemez para politikasi tarafindaki kademeli vurgusunu piyasalar
Uzerinde enflasyon beklentisinde islevsiz hale sokmaktadir.

L Bu noktada TCMB ve ekonomi yonetiminin daha fazla sozli yonlendirme yapmasi
gerektigi de beklentiler kapsamindadir.




Diger duzenlemeler

O TCMB, kur korumali mevduat (KKM) donisleri icin bankalarin ihtiyac duyacagi dovizi dogrudan
satabilmesini saglayan degisikleri iceren yazlyl bankalara génderdi. TCMB'nin "Bankalara TL
karsihginda dogrudan doviz satiimasi" baslikli yazisinda sudrecin isleyis esaslarina iliskin
ayrintilar yer aldi. Dogrudan &zel bankaya déviz temin edebilecek. Onceden kamu bankalari
araciligiyla yapiliyordu.

Q ikinci el araglar, yil sonuna kadar sifir araclarin liste fiyatinin tizerinde pazarlanamayacak.

O TBMM'ye sunulan teklifle, Kur Korumali Mevduat'ta (KKM) Hazine destegi uygulamasinin
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'na (TCMB) devri 6ngorildi. Boylece 100 milyar dolar
tutarindaki KKM’nin kur zararinin bitge Uzerindeki ydki alinirken, TCMB tarafindan emisyon
yaratilip, tahvil ¢cikarilarak kompanse edilmeye calisilacak ki bu da enflasyonist bir etki olarak
gorilebilir.

O TCMB, Turk lirasi mevduat ve katilma hesaplarina dontsimin desteklenmesi igin zaman
araligini genisletti. Daha 6nce KKM hesaplarindaki stopaj desteginin uzatiimasiyla birlikte
dlstnulebilir. Burada kurda birikmis baskinin bosalmamasi igin liralasma da biraz park edilecegi
anlasiliyor.

O Borsa istanbul'da islem goéren tam miukellef sermaye sirketlerinin iktisap ettikleri kendi
paylarina iliskin olarak dagitiimis kar payi sayilan tutarlar Gzerinden alinan tevkifat sifirlandi.
Sirketlerin geri alimlarinda vergi olmamasi, hisse geri alimlariigin bir cazibe saglayacaktir.
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ABD-Cin cip savaslari

O Son iki haftadir, iki Ulke arasindaki teknoloji savasi yari iletken bazinda da olsa iyice kizismis
durumda.

O Yapay zeka, nesnelerin interneti, 5G teknolojisi, sanal ve arttiriimis gerceklik, elektrikli arabalar
tim bu yeni teknoloji gelismeleri son yillarda cip olarak tabir edilen yari iletkenlere olan talebi
arttird.

O Pandemi yilinda uzaktan baglanarak calisma modeli ile de percinlenen ¢ip ihtiyaci artisi, Grind
son yillarin en stratejik bilesenine donisturdi bile.

U Bu alanda en ¢ok ¢ip Uretimi yapilan tlke Tayvan, teknoloji alaninda savasan iki tGlke ABD ve
Cin’in ortak meselesi olma 6zelligini de koruyor.

O Son iki haftadaki olaylara gelecek olursak; oncesinde ABD hikimetinin yasaklari kapsaminda
Ulkedeki AMD ve Nvidia sirketleri Cin pazari agisindan olumsuz etkilenmisti ancak Nvidia, daha
disuk ozellikli bir yonga olusturarak 6nceki kisitlamalara yanit verebilmisti. Fakat bu da Biden
yonetiminin géztinden kagmadi ve yasaklandi.

O Ardindan Hollanda da ABD’nin bu kararina istirak etti ve ¢ip devi ASMUnin cip Uretim
makinelerinin daha fazlasinin Cin'e gonderilmesini kisitlayacak yeni ihracat kontrolleri yayinladi.

O Bu iki énemli hamle sonucunda Cin de elbette tepkisiz kalmadi ve bu defa Cin Ticaret
Bakanhgi, Pazartesi giinu galyum ve germanyumun kimyasal bilesikleriyle birlikte 1 Agustos'tan
itibaren Cin ulusal glivenligini koruma amacli ihracat denetimlerine tabi olacagini agikladi.

O Diger taraftan ABD Hazine Bakani Janet Yellen, Cin’e bir ziyaret gerceklestirdi. Cin gezisi,
Washington ile Pekin arasinda vyillardir derinlesen glvensizligi yatistirmaya  calisirken,
ekonomik diplomasinin bugtine kadarki en zorlu sinavini temsil ediyor.

O NYT’nin haberine gore Yellen icin asil zorluk, Cinli mevkidaslarini ulusal givenlik adina yari
iletkenler gibi hassas teknolojilere erisimi engelleyen ABD kisitlarinin  Cin ekonomisine zarar

verme niyetinde olmadigina ikna etmek olacak.
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Fed tutanaklari ve kiiresel merkez bankalari

O Fed’in faizleri degistirmeme karari aldigl Haziran ayina ait toplantinin tutanaklarinda bazi
dyelerin faiz artirimini Haziran’da da strdirmek istedigi gorilirken neredeyse tim yetkililerin
2023’te daha fazla faiz artisi beklentisi 6ne c¢ikti. Tutanaklar, Temmuz'da da faiz artirimi
olabilecegi sinyali verdi.

U Fed Haziran toplantisinda 15 ay siren sikilasmanin ardindan politika faizini degistirmeme karari
almis, Baskan Jerome Powell bu sene 50 baz puanlik daha faiz artisinin masada oldugu sinyalini
vermisti.

O Tutanaklarda “Ekonomi yiiksek faiz oranlari da dahil sikilasan kredi kosullariyla karsi karsiyaydi,
bu da ekonomik aktivite, istihdam ve enflasyon Uzerinde baskiya neden olabilir. Bu etkilerin ne
kadar daha strecegi belirsiz” ifadeleri yer aldi.

O Ulkede Tedarik Yonetim Enstitist (ISM) imalat endeksi, Haziran’da beklentilerin altinda kalarak
46’ya distl. Boylelikle endeks Mayis 2020'den bu yana en dusuk seviyeye geriledi. Ancak
imalat harici ve hizmetler sektdri canliligini korudu.

O ABD ekonomisi Haziran ayinda beklentinin altinda net tarim disi istihdam yaratarak isgicu

piyasasinin kademeli olarak iimlastigi isaretini verdi. Ucret artisi ise saglam kalmaya devam

etti.

AB’de ise 6ncl gostergeler hem imalat hem de hizmet tarafinda sogumanin oldugunu gosterdi.

Kiresel merkez bankalarinin ylizde 2 enflasyon hedefine ulasmadaki zorlu micadeleleri ise

daha fazla zaman gerektigine isaret ediyor.
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Haftadan kalanlar

O Merkez Bankasli, 50 milyon sti kredi kullanan sirketlerin doviz bildirim yukimlalugind 2024’
kadar erteledi.

O Caixin/S&P Global imalat sektorlt satin alma yoneticileri anketi, Cin'de imalat sektorl
aktivitesinde bdylUmenin Haziran ayinda yavasladigini gosterdi.

U Fransa'da 17 yasindaki gencin polis kursunuyla 6ldugi olaya iliskin ses kaydi ¢ikti

Q israil'in baskenti Tel Aviv'de toplanan israilliler, Basbakan Binyamin Netanyahu énciligindeki
koalisyon hikimetinin yarginin yetkililerini sinirlayan dizenlemesine yonelik protestolarina
devam etti.

O Turkiye ve Misir arasindaki diplomatik iliskilerin buyukelgilik seviyesine ¢ikarildigi duyuruldu.

O Kuresel isinmanin gida enflasyonunu 2035'e kadar diinyada her yil ylizde 3, manset enflasyonu
ise ylzde 1'in Gzerinde artirabilecegi hesaplaniyor.

O Bakan Simsek, ekonomi programinin ¢ temel bileseni olduguna dikkat ¢cekerek; mali disiplin,
gelirler politikasi ve yapisal reformlara vurgu yapti.

O Facebook, Instagram ve WhatsApp'in sahibi Meta, Twitter'a rakip yeni sosyal medya platformu
Threads'i kullanima sundu.

O Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiiti (OPEC) Genel Sekreteri Heysem el-Gays, OPEC'e katilmalari
icin 4 Ulkeyle istisare gorusmeleri yaptiklarini soyledi.

O Bakan Ozhaseki, Yerinde Donisim Projesi kapsaminda kendi yapisini yerinde insa edecek
afetzedelere konutlar igcin 500 bin TL, is yerleriicin 250 bin TL hibe verilecegini acikladi.

O Zelenskiy'den Cumhurbaskani Erdogan'a tahil anlasmasi ziyareti.

O Merkezi Yonetim Bitcesine 1 trilyon 119 milyar liralik ek 6denek 6ngoren kanun teklifi Meclis
Baskanligi'na sunuldu.

O S&P Global, Turkiye'nin secimlerin ardindan para politikasinda degisikliklere gittigini, bunun da

doviz rezervlerini yeniden artirmaya ve doviz talebini sinirlamaya yardimci olabilecegini bildirdi.
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Tuketici Fiyat Endeksi, Haziran 2023

O TUFE'deki (2003=100) degisim 2023 yili Haziran ayinda bir énceki aya gore %3,92, bir dnceki
yilin Aralik ayina gore %19,77, bir onceki yilin ayni ayina gore %38,21 ve on iki aylik
ortalamalara gore %59,95 olarak gerceklesti.

TUFE ana harcama gruplanina gore aylik degisim oranlan (%), Haziran 2023
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Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi, Haziran 2023

@ Yi-UFE (2003=100) 2023 yili Haziran ayinda bir énceki aya gdére %6,50, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %14,82, bir dnceki yilin ayni ayina gore %40,42 ve on iki aylik ortalamalara gore
%86,59 artis gosterdi.

Sektorlere gore Yi-UFE aylik degisim oranlan (%), Haziran 2023
Ham petrol ve dogal gaz ~ -6,68
Kémdr ve linyit
Temel eczaalik Urdnlen ve mustahzarlan
Diger metalik clmayan mineral Grinler
Mobilya
icecekler
Gida uranlen
Kagit ve kagit Granler
Su ve suyun antiimasi ve dagitimasi
Bilgisayariar ile elektronik ve optik Grunler
Diger madendilik ve tas ocakghgi Grunleri
Deri ve ilgili Grinler
Agac ve mantar Grinleri (mobilya haric)
Diger mamul esyalar

Diger ulagim araclan 575
Kaucuk ve plastik Griinler 587
Kimyasallar ve kimyasal urunler 6,45
Yurt igi UFE 6,50
Elektrikli techizat 6,50
Giyim esyasi 6,98
Makine ve ekipmanlar b.y.s. 712
Basim ve kawt hizmetlen 8,35
Tekstil Grinleri —_— 1 328
Fabrikasyon metal Grunler, makine ve ekipmanlar hari¢
Ana metaller

Motoru kara tagitian, romork ve yan romork
Tatdn Grinlen

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme

Metal cevhereri
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Dis Ticaret Endeksleri, Mayis 2023

Ihracat birim deger endeksi Mayis ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore %1,2 azaldi. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titlinde %6,6 ve imalat sanayinde (gida, icecek,
tatln harig) %2,5 artarken, ham maddelerde (yakit harig¢) %11,8 ve yakitlarda %38,2 azald!.
ihracat miktar endeksi Mayis ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %15,8 artti. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %14,6, ham maddelerde (yakit harig) %6,5,
yakitlarda %47,5 ve imalat sanayinde (gida, icecek, titln hari¢) %13,4 artti.

ithalat birim deger endeksi Mayis ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %13,0 azaldi. Endeks
bir dnceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titlinde %10,8, ham maddelerde (yakit harig)
%26,2, yakitlarda %32,7 ve imalat sanayinde (gida, icecek, tltln haric) %7,1 azaldu.

ithalat miktar endeksi Mayis ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %32,7 artti. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %80,8, ham maddelerde (yakit harig) %3,6,
yakitlarda %13,9 ve imalat sanayinde (gida, icecek, titln haric) %38,6 artti.

Dig ticaret hadleri, Mayis 2023
[2015=100]
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Finansal Yatirim Araclarinin Reel Getiri Oranlari, Haziran 2023

O Aylik en yiksek reel getiri, yurt ici Uretici fiyat endeksi (Yi-UFE) ile indirgendiginde %11,10,
tuketici fiyvat endeksi (TUFE) ile indirgendiginde ise %13,86 oranlariyla BIST 100 endeksinde
gerceklesti.

Q Yi-UFE ile indirgendiginde; yatirnim araclarindan Amerikan Dolari %10,33, Euro %9,85 ve kiilce
altin %1,44 oranlarinda yatirimcisina reel getiri saglarken; mevduat faizi (brtt) %4,54 ve Devlet
ic Borclanma Senetleri (DIBS) %10,05 oranlarinda yatirimcisina kaybettirdi. TUFE ile
indirgendiginde; Amerikan Dolari %13,07, Euro %12,58 ve kilce altin %3,95 oranlarinda
yatirimcisina reel getiri saglarken; mevduat faizi (briit) %2,17 ve DIBS %7,81oranlarinda
yatirimcisina kaybettirdi.

Finansal yatinm araglarinin aylhk reel getiri oranlan, Haziran 2023

Aylik degigim
orani (%)
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BIST 100 Amerikan Dolan Euro Kiice altin Mevduat faizi (brat) DiBS

u Yi-UFE ile indirgenmis reel getiriorani  WTUFE ile indirgenmis reel getiri orani




