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NAKIT DENGE
Ekim 2026 - 2027 ic borc¢ cevirme orani hedefi %100

Hazine ve Maliye Bakanhgi’'nin nakit biitce verilerine gore, ekimde biitce 330 milyar TL acik verdi. Ekim
2025'te 196 milyar TL olan nakit biitce acig yillik %68 ile belirgin artti. Boylece 12 aylik biitce acigi, 6nceki
aya gore 134 milyar TL genisleyerek 2.479 milyar TL oldu.

ic borg cevirme orani 2027'de %100 hedefleniyor

e Bakanlik'in yayinladigl Finansman Programi'na gore 2026 yili basinda %106 olacagl tahmin edilen i¢ borg
gevirme orani 2026'da %92 ile daha sinirli kalacak. 2027 yili i¢ borg ¢cevirme orani hedefiise %100.

e 2027 yihinda i¢ borg servisi yillik %27 artacak. Toplam 6,762 milyar TL olan i¢ borg servisinin %52'sini faiz
odemeleri olusturuyor.

e 2027 yilinda dis bor¢ 6demeleri TL bazinda yillik %23 daha yUksek olacak. 2026 yilinda oldugu gibi uluslararasi
piyasalardan 2027 yilinda da 13 milyar USD borglanma 6éngoérultyor.

3 ayhik bazda gider artisi gelirlerin iizerinde kalmaya devam etti

e Ekimde 3 aylk bazda nakit bazl gelirler yilik %26, giderler %29 artti. Artis faiz disi giderlerde %29, faiz
odemelerinde ise %27 ile daha sinirl gerceklesti.

e Ekimde i¢ borg cevirme orani, Bakanlk programi hedefinin tstiinde %106 oldu. Bakanlik ekimde hedefinin 50
milyar TL tzerinde borc¢landi. 12 aylik i¢c borg cevirme orani 6nceki aya gore 2 puan artarak %93 seviyesine ciktl.
Bakanlik'in programina gore, Kas26-Oca27'de i¢ borg ¢cevirme orani %96 ile 2026 yillik gtincel tahminin (%92)
astunde.

e Net borclanmanin bitge aciginin altinda kalmasi nedeniyle ekimde kasa azaldi. TCMB verilerine gore; ekimde
kamunun YP mevduati 9 milyar TL (0,1 milyar USD) artarken, TL mevduati 57 milyar TL azaldi. Hazine'nin
kasasinda ekim sonunda 863 milyar TL (YP ve TL, toplam) bulunuyor. Ekim sonu itibariyle Hazine'nin
kasasindaki YP mevduati yaklasik 6,8 milyar USD.
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Garanti BBVA Yatinm * Kasa degisim, eksi rakamlar kasa artistir Diger; 6zel tertip senet itfasiniicerir

Kasimda Bakanlik'in i¢ ve dis bor¢ 6demesi sinirli

e ¢ bor¢ 6demesi, kasimda yaklasik 123 milyar TL ile gelecek 12 aylk ortalama 6demenin belirgin altinda.
Onumuzdeki 12 aylik sturede 2027 de Ocak, Subat, Nisan, Temmuz ve Agustos'ta i¢ bor¢ 6demesi yukli olacak.
2026 yilinin son iki ayinda i¢c borg 6demesi sinirli. 2026 yili i¢c borc 6édemesinin %5'i Kas-Ara26'da yapilacak.

e ¢ borg stokuicinde TL disi borcun payi, Eylul 2026 itibariyle %18 ile énceki aya gére 1 puan azaldi.

e Dis bor¢ 6demesi kasimda 0,8 milyar USD ile énimtizdeki 12 aylik ortalama 6demenin altinda. Ontimuzdeki 12
aylik donemde Subat 2027 (3,9 milyar USD), Mart 2027 (4,3 milyar USD), Temmuz 2027'de (3,2 milyar USD) ve
Eylal 2027'de (2,9 milyar USD) dis borg 6demesi yukld.

e Bakanlik uluslararasi piyasalardan 2026'da toplamda 12,2 milyar USD (hedefin %94'() borclanma
gerceklestirdi.

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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Merkezi Butge I¢c Borc Odeme Projeksiyonu* (milyar TL)  Merkezi Butge Dis Borg Odeme Projeksiyonu* (milyar USD)
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ic Bor¢ Cevirme Orani Yurtdisi Tahvil&Kira Sertifikasi ihraci (mlr USD)
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Hazine Nakit Denge ve Finansmani Hazine Finansman Programi
Aylik 12 Aylik
Yillk Yillk Gerceklesme Hazine Finansman Program
Milyar TL Eki25 | Eki26 | Defisim | Eki25 | Eki26 | Degisim
Gelirler 1376 | 13914 | 2% | 121232 | 164427 | 36% y _
Giderler 13341 | 7213 | 29% | 143739 | 189289 | 32% Mier TL A5 Oethith [ostbOcad] 2GT | 22T
Faiz Disi Denge 367 | 509 | 39% | -3294 | 2156 | -165% Toplam Borg Servisi 33627 59075 10804 | 62220 | 79219
Ozellest F .
G 06 | 00 | 00 | 304 | 70 | 7 I Bog Sens 5627 | 5057 | %69 | 5755 | 67615
Nakit Dengesi 1960 | 3299 | 68% | 22204 | -24792| 12% Anapra 8863 28690 285 | 2011 | 359
Finansman 1960 | 3299 | 68% | 22204 | 24792 | 12% Faiz 16763 215,7 6484 | 2744 | 3066
Borclanma (Net) 43 | 1373 | 3089% | 26005 | 19709 | -24% DiBor S 8000 %18 @5 | wss | 1604
DisBorglanma (Net) | 844 | 1508 | 79% | 02 | -506 | 2638%% hnapara 02 | 508 | 31 | 43 | 697
Kullanim 00 | 00 5070 | 6430 | 27% ‘
Odeme 844 | 1508 | 79% | 5071 | 6935 | 37% Fat 158 3o %4 %22 | 47
Finansman 33627 59075 10802 | 62220 | 79218
I¢ Borlanma (Net) 887 | 2881 | 225% | 26007 | 20215 | -22%
Kullanm 2151 | 4650 | 116% | 35018 | 48910 | 40% Borglenma 39292 53105 G4 | 026 | 75185
Odeme 1264 | 1768 | 40% | 9011 | 28696 | 218% Dig Borglanma 5153 6994 00 591 | 8168
Dig -99% % ‘
e 48 1 | %% | 26 | M5 | % I Borglanma w3g | a1 | oe | 4w | 617
e e 1068 | 1926 | P | AGT | 4655 | 2% Borglnma it Koy w5 | w0 | s | w4 | w3
Kur Farklar 145 26 | -82% | 1381 | 869 | -37% OfGaﬂmé 15 Raynaiar o ' | ' "
Kasa/Banka Net 1723 | 1900 | 10% | -5448 | 3799 | -170% I¢ Borg Cevirme Orani*| ~ 133% 92% 96% 92% 100%

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Garanti BBVA Yatirm * 12 ay, P Bakanlik programi

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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UYARI NOTU

Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu’'ntin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun
doénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz
hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model
Portféy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portféy’e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli
temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin
beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak kimdulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel 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
kararverilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S.'nin gorasund yansitmaktadir. Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dontik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz
higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen GgtncU
kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye 6zel ve miinhasirdr. ilave

olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakl ttm talep ve
dava haklarimiz sakhdir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1, 34340 Besiktas/istanbul
Telefon: 212 384 1121

Faks: 212 352 4240

LUTFEN EN ARKADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ.
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