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Merkezi Blitce - Nisan 2026

Nisan’da vergi gelirlerindeki zayiflamayla biitce acigi yiikseldi 15 Mayis 2026

Merkezi biitce Nisan’da 339 milyar TL acik verirken, 12-aylik birikimli agik i e .
1,5 trilyon TL’den 1,67 trilyon TL’ye yiikseldi. Nisan’da merkezi biitce 338,7 [Nl iaiitbtit ikttt
milyar TL, faiz disi denge ise 81,1 milyar TL acik verdi. Gegen yilin ayni ayinda 0.0%

174,7 milyar TL bitce agigl, 85,9 milyar TL faiz digi fazla verilmisti. Enflasyona :?-Eﬁ
gore bir dizeltilme yapilirsa, gegen yilin rakamlari bugliniin rakamlariyla 231 s
milyar TL bltce agigi ve 114 milyar TL faiz disi fazlaya tekabiil etmekte. 12 aylik ~ -2.0%
birikimli bakildiginda, bitce acigi 1,5 trilyon TL’den 1,67 trilyon TL'ye — -25%
yiikselirken, faiz disi fazla 958 milyar 791 milyar TL'ye geriledi. o,
Nisan’da vergi gelirlerinde zayiflama ve faiz-disi harcamalarda hizlanma 3:23
one cikiyor. Nisan ayinda vergi tahsilat performansindaki 6nceki aylara gore 5.0%

belirgin zayiflama, faiz-disi harcamalardaki hizlanma ve yiliksek seyreden faiz =~ -5:5%

harcamalari merkezi biitge goriinimuini olumsuz etkilemis goriintiyor. Ilk 3 sommanongooo -
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aylik donemde yillik nominal %66 (reel %27) artis gosteren vergi gelirlerindeki *382538253825382 553253825332533253
yillk nominal artis Nisan’da %28,5’e gerilerken (reel: %3 disls), bu M

performansta gelir vergisi tahsilatindaki yavaslama o6ne c¢ikiyor. Tiketim
vergileri icinde, dahilde alinan KDV ve motorlu tasitlardan alinan OTV
tahsilatinda da onceki aylara gore bir yavaslama dikkati ¢ekiyor. Ek olarak,

agirligr nispeten disiik olmakla beraber, esel-mobil uygulamasinin bir sonucu ;22

olarak akaryakittan alinan OTV tahsilatinin gecen yilin nisan ayindaki 36,4 20%
milyar TL'den 6,9 milyar TL’ye gerilemesi de etkili olmus goérlniyor. Bu 19%
kalemden 2025 yili toplaminda 522 milyar TL gelir toplanirken, 2026 Bltgesinde 132
657 milyar TL gelir hedefi konmustu. Esel-mobil sisteminin tim yila yayilmasi 16%
halinde biitcede kayip GSYH’nin %0,5’ine kadar ulasabilir. 133
Faiz-disi harcamalarda Nisan’da goreceli bir hizlanma olsa da, kontrollii artis 123

egilimi hakim. Faiz-disI harcamalarda da dnceki aylara gore bir hizlanma oldugu .

ve buradaki yilllk nominal artisin da %45’e ulasarak vergi gelirlerindeki artisi 10%

gectigi goriliyor. Bununla beraber, son 12-aylik dénem baz alinirsa, vergi cgz§ggggggggasdegd
gelirlerinde yillik %52, faiz-disi harcamalarda ise %35 artis var. Buna gore, Nisan Sttt s e
ayinda 12-aylik birikimli faiz-disi fazla 958 milyar TL’den 791 milyar TL’ye
gerilediyse de, bu 2024 sonundaki 836 milyar TL’lik faiz-disi acik ve 2025 sonundaki
255 milyar TL faiz-disi fazlaya gére dnemli bir iyilesmeye isaret ediyor.

Biitcede zayif halka faiz harcamalari olmaya devam ediyor. Ote yandan, faiz Grafik 3: Merkezi Biltce Acig1 / GSYH
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harcamalari uzunca bir siiredir manset bitce agigindaki iyilesmeyi sinirlamaya

Grafik 2: Faiz Harcamalari / Vergi Gelirleri
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Gedik Yatirm

devam ediyor. 2022 yilinda %12 civarlarina gerileyen faiz harcamalari/vergi gelirleri 6%

orani, son yillarda artan faiz harcamalarina bagli olarak halihazirda %20’ye yakin “%
seviyelerde seyrediyor. >

2026’da Biitce acigl/GSYH orani %3,0 civarinda yatay seyrediyor. 2023- o I e .
2024’teki %5,0’e yaklasan seviyelerden 2025 sonunda %2,9’a gerileyen biitce 3% 27%

acIgl/GSYH orani Nisan itibariyle %2,4’e kadar gerilemis gériiniiyor. Ancak, 2% I i

2026’daki bu disiiste Subat’ta 6ne gekilen kurumlar vergisi tahsilatinin (376 milyar 1.0% 11% 1 g 1-1% 0.9%

TL) etkisi de var. Bu rakam diglandiginda, bitce acigi/GSYH oraninin %3,0 civarinda s I I I I I I

yatay seyrettigini sdyleyebiliriz. Blitce a¢igi/GSYH oraninin mayis ayi ile birlikte B h e m e e o — e mw m
yeniden %3,0 civarina yiikselmesi beklenebilir. Vergi gelirlerindeki yavaslamanin 5 & 5 5 5 5 5 8 8 2 8 &g 2

onlimizdeki aylarda devam edecegi beklentimize bagli olarak, sene sonu igin biitce

. L Lo . Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligl, Gedik Yatirim
acigI/GSYH tahminimizi %3,5 seviyesinde tutmaya devam ediyoruz. v Y &
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2025 nom. deg reel deg 2025 nom. deg reel. deg
Gelirler 1,186.2 9574 23.9% -7.0% 5,191.5 3.,364.2 54.3% 17.5% 14,662.8
Vergi Gelirleri 1,012.2 7874 28.5% -3.5% 4,372.6 2,810.1 55.6% 18.5% 12,611.9
Dogrudan Vergiler 359.3 2683 33.9% 0.5%  1.704.3 840.9 102.7%  54.3% 5.017.7
Gelir vergisi 321.3 2352 36.6% 2.6%  1,192.2 736.6 61.8%  23.2% 3,268.8
Kurumlar vergisi 33.4 29.7 12.4% -15.6% 445.7 53.5 733.6% 534.6% 1,616.1
Muilkiyet Uzerinden alinan vergiler 4.5 3.4 32.7% -0.4% 66.4 50.8 30.7% -0.5% 132.8
Dolayli Vergiler 652.9 514.6 26.9% -4.7% 3,029.1 2,299.9 31.7% 0.3% 8,906.7
KDV 1448 112.7 28.5% -3.5% 685.3 4644 47.6%  12.3% 1.776.9
otV 125.2  141.8 11.7%  -33.7% 620.9 535.4 16.0% -11.7% 2,109.8
akaryakittan alinan 6.9 364 -81.2% -85.9% 136.9 141.2 -3.1% -26.2% 5179
otomotivden alinan 64.3 58.8 9.5%  -17.8% 224.0 200.1 11.9%  -14.8% 811.7
Ithalden alinan KDV 189.8 142.2 33.5% 0.3% 651.7 496.0 31.4% 0.0% 1,879.9
Gumriik vergisi 34.0 28.2 20.5% -9.5% 122.2 97.8 25.0% -4.9% 348.0
Diger (islem vergileri) 158.2 89.8 77.3%  33.1% 588.2 365.0 61.1%  22.7% 1,462.6
Vergi-disi Gelirler 174.0 170.0 2.3% -23.2% 819.0 554.1 47.8%  12.5% 2,050.9
Genel bltge 1385 1345 3.0% -22.7% 669.4 4355 53.7%  17.0% 1,680.6
Ozel butgeli idarel. & diizen.kur. 35.5 35.5 -0.1%  -25.0% 149.5 118.6 26.1% -4.0% 370.3
Harcamalar 1,524.9 1,132.1 34.7% 1.2%  5,950.3 4,249.7 40.0% 6.6% 16,335.2
Faiz harcamalari 257.6 260.7 -1.2% -25.8% 1,133.7 724.6 56.5% 19.1% 2,463.5
Faiz-dis1 harcamalar 1,267.3 8715 45.4% 9.2% 4,816.6 3,525.1 36.6% 4.0% 13,8717
Personel ddemeleri 397.7 2744 44.9% 8.8% 1,696.6  1,195.1 42.0% 8.1% 4,135.4
SGK prim édemeleri 50.8 334 51.9% 14.1% 215.3 144.9 48.6% 13.1% 524.8
Mal ve hizmet alimlar 105.9 65.8 60.9%  20.8% 371.2 252.9 46.8%  11.7% 1,188.1
Cari transferler 521.5 410.2 27.1% -4.5% 2,125.3 1,593.5 33.4% 1.5% 5,940.2
SGK'ya transferler 98.1 168.8 -41.9%  -56.4% 696.6 695.0 0.2%  -23.7% 2,016.7
Sermaye harcamalari 125.9 76.9 63.7% 22.9% 242.4 249.8 -3.0% -26.1% 1,336.2
Sermaye transferleri 29.9 35 749.8%  538.2% 65.9 37.5 n.m. n.m. 388.6
Diger (Bor¢ verme) 35.6 7.2 396.2%  272.6% 100.0 51.5 94.1%  47.8% 358.5
BUTCE DENGESI -338.7 -1747 n.m. n.m. -758.8 -885.5 n.m. n.m. -1,672.4
FAIZ DISI DENGE -81.1 85.9 n.m. n.m. 374.9 -160.9 n.m. n.m. 791.1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Gedik Yatirim Arastirma

erkezi Hiikiimet Biitcesi, Enflasyona Gore Diizeltilmis: iyatlarla (Milyar TL)
Ocak-Nisan

2025 Degisim
Gelirler 1,186.2 1,267.3 -6.4% 21,6139 4,632.8 366.5%
Vergi Gelirleri 1,012.2 1,042.3 -29% 18,4958 38714 377.8%
Vergi-disi Gelirler 174.0 2251 -22.7% 3,118.1 761.4 309.5%
Harcamalar 1,524.9 1,498.6 18% 24,6895 5,852.7 321.8%
Faiz harcamalari 257.6 345.0 -25.3% 3,818.5 992.9 284.6%
Faiz-disi harcamalar 1,267.3 1,153.6 9.9% 20,871.1 4,859.8 329.5%

BUTCE DENGESI -338.7 -231.3 -3,075.7 -1,219.9

FAIZ DISI DENGE -81.1 113.8 742.8 -227.0

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligl, Gedik Yatirim Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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