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Merkezi Bltce 15.05.2026
Nisan 2026 - Vergi gelir artisinda yavaslama belirginlesti

Nisan ayinda merkezi biitce 339 milyar TL, faiz disi denge 81 milyar TL acik verdi. Yillik bazda gelir artisinin
gider artisinin altinda kaldig1 ayda Nisan 2025'e gére biitce dengesi %94 genisledi. Nisan 2025'te faiz disi
fazla veren merkezi biitce Nisan 2026'da faiz disi acik verdi. Akaryakit fiyatlarinda uygulanan esel mobil
sisteminin vergi gelirlerinde neden oldugu etki ve faiz disi harcanmalardaki hizlanma biitce performansinin
kotiilesmesinde etkili oldu.

Jeopolitik gelismeler nedeniyle petrol fiyatlarindaki belirgin artisin enflasyon tarafinda yarattigi yukari yonla etkiyi

azaltmak amaciyla akaryakit fiyatlarinda esel mobil sistemi uygulaniyor. Gelir idaresi Baskanligi'min 6 Mayis'ta

yayinladigi aciklamaya gére, 6 Mayis'taki petrol fiyatlari ile mevcut akaryakit maktu OTV tutarlarinin yil sonuna kadar
aynen devam etmesi durumunda toplam vergi kaybinin 600 milyar TL'yi gegecegi 6ngorultyor. Esel mobil sisteminin
yanisira Uretim ve yatinmlari desteklemek icin vergi sisteminde planlanan degisiklikler, jeopolitik gelismeler
nedeniyle i¢ tuketim ve sirket karliklarinin nasil etkilenecegi, risk primi ve faiz oranlarinin seyri merkezi butgeyi
olumsuz etkileyebilir. Orta Vadeli Program tahminlerine gére, 2026'da merkezi butce acig1/GSYH orani %3,5 olacak.

12 aylik toplamlara gore biitce acigi genislerken faiz disi fazla daraldi

e Butce acigi onceki aya gore 164 milyar TL artarak 1,672 milyar TL oldu (OVP 2026 tahmini 2,713 miIr TL acik)

e Faiz disi fazla 6nceki aya goére 167 milyar TL azalarak 791 milyar TL oldu. (OVP 2026 tahmini 29 mir TL fazla)

12 ayhik vergi gelir artisi faiz disi gider artisinin iistiinde

¢ Nisanda faiz disi harcama yillik artisi %45 ile dnceki aylara gore hizlandi. Yillik bazda nisanda yatirim harcamalari
%94, mal&hizmet alimlari %61, personel giderleri %45 ile belirgin artti. Cari transferlerdeki yillik artis %27 ile
daha sinirli kaldi. Ocak-Nisanda faiz disi harcamalar icinde cari transferlerin pay1 %44, personel giderlerinin payi
%35 oldu. 12 aylik faiz disi harcama artisi onceki aya gore hizlanarak %32'ye yikseldi.

e Nisanda KiT gorevlendirme gideri, Elektrik Uretim A.S. icin 14,6 milyar TL, BOTAS icin 10 milyar TL oldu. TCDD'ye
13,5 milyar TL, Turkiye Kémur isletmeleri'ne 7,8 milyar TL borg verildi. Sosyal konut finansmani kapsaminda
TOKI'ye 10 milyar TL sermaye transferi yapildi.

e Nisanda faiz 6demesi yillik %1 azalirken, Ocak-Nisan'da %56 artisla 1,1 trilyon TL oldu.

¢ Nisanda toplam vergi geliri artisi yillik %29 ile son 12 ayin belirgin altinda gergeklesti. 12 aylik vergi gelir artisi %52
oldu.

e Nisanda petrol trunlerinden alinan OTV'nin yillik %81 azalmasinin etkisiyle toplam OTV geliri yillik %12 darald.
Nisanda yillik bazda BSMV (%76), gelir vergisi (%37) ve ithalde alinan KDV (%34) toplam vergi gelir artisinin
Ustinde artti. KDV geliri ise %28 ile toplam vergi geliri artisina yakin gerceklesti. Toplam vergi gelirinin %32'si
gelir vergisinden elde edildi.
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értusmeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gértstunt yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca
icerigi kismen ya da tamamen UglncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, gdénderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli ttim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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