16 Temmuz 2026

Y Biitce Dengesi Gelismeleri (Haziran 2026)

Makro: Biitge dengesi yilin ilk yarisinda iyilesmeye devam etti

Merkezi yonetim biltce dengesi haziran ayinda 114,2 milyar TL ile hazine nakit dengesinin (50,8 milyar TL)
Uzerinde fazla verirken, faiz disi fazla da 315,8 milyar TL oldu. Boéylece, 12 aylik birikimli bitge a¢ig 1,76
trilyon TL’ye gerilerken, faiz disi fazla da 645,7 milyar TL’ye yikseldi. Mevsimsellikten arindirilmis olarak biitce
performansinda aylik bazda iyilesme gorilirken, bu durum bazi vergilerin beyan ve 6deme sirelerinin
haziran ayinin ilk haftasina kaydirilmasi nedeniyle vergi gelirlerinin artmasindan kaynaklandi. Aylik bazda faiz
dist harcamalar (m.a.) yataya yakin seyrederken, faiz harcamalari artti.

Gegtigimiz aylardaki notlarimizda da belirttigimiz gibi 2026 yilinin ilk yarisinda biitge performansini okumayi
zorlagtiran aylik gelismeler vardi. Haziran itibariyla veri 2025 yil sonuna kiyasla mali durusun seyrini
degerlendirmek icin daha uygun bir zemin olusturuyor. Buna gore, milli gelire oranla bitgcede 2025 yili ikinci
yarisinda belirginlesen iyilesme 2026 yili ilk yarisinda da siirdii. ikinci ceyrege iliskin GSYiH tahminimiz
dogrultusunda butge agigl 2025 yil sonundaki %2,9’dan %2,4’e gerilerken; faiz disi bitce fazlasi %0,4’ten
%0,9’a yikseldi. Bu iyilesmede gelirlerdeki artis ile faiz disi harcamalardaki azalis benzer katki yapti. Gider
azahsinda cari transfer kalemi 6ne ¢ikti. Bu donemde milli gelire oranla sermaye giderlerinde azalis, personel
harcamalarinda artis kaydedildi. Mal ve hizmet alimlarinda ise alti ¢ceyrektir oldukga stabil bir seyir dikkat
cekiyor. Mevcut egilimler yil sonunda faiz disi biitcede OVP hedeflerinden daha olumlu bir noktaya
gidilebilecegine isaret ediyor.

Biitce Dengesi:

o Merkezi yonetim biitge dengesi haziran ayinda 114,2 milyar TL fazla verdi. Faiz disi fazla ise 315,8
milyar TL oldu (Grafik 1). 2025 yili ayni déneminde biit¢ce dengesi 330,2 milyar TL, faiz disi denge
ise 54,5 milyar TL acik vermisti. Boylece, 12 aylk birikimli bitce acigi 2,2 trilyon TL'den 1,76 trilyon
TL'ye gerilerken (% GSYiH: -2,4), 12 aylik birikimli faiz disi fazla 275,4 milyar TL'den 645,7 milyar
TL'ye (% GSYiH: 0,9) yiikseldi (Grafik 2).

Bltce dengesinin 2015 yilindan beri ilk kez bir haziran ayinda fazla vermesinde Kurban Bayrami
nedeniyle bazi vergilerin (muhtasar ve prim hizmet, konaklama vergisi, damga vergisi
beyannameleri ve KDV) beyan ve édeme siirelerinin 26 Mayis'tan haziran ayinin ilk haftasina
kaydirilmasi da etkili oldu. Bunun haricinde gelir vergisinde de 6nemli bir artis kaydedildi.

Grafik 1. Biitge Dengesi ve Hazine Nakit Grafik 2. Biitge Dengesi ve Hazine Nakit Dengesi
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e Mevsimsellikten arindiriimis (m.a.) olarak biitce agiginda aylik bazda iyilesme gorildi (Grafik 3).
Bu durum gelirlerdeki artisin aylik %20,7 ile harcamalarin (%5,8) lzerinde gerceklesmesinden
kaynaklandi. Gelirdeki artista ise gelir vergisi, damga vergisi ve dahilde alinan katma deger
vergisindeki artis 6ne ¢ikti. Harcamalardaki aylik artis faiz harcamalarindan kaynaklanirken, faiz disi
harcamalar son li¢ ayda yataya yakin bir seyir izledi (Grafik 4).
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Grafik 3. Faiz Disi Biitce Dengesi Grafik 4. Gelir ve Giderler
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Biitce Gelirleri:

e Merkezi yonetim biitce gelirleri, haziran ayinda yillik %66,0 artigla 1.509,6 milyar TL olarak gergeklesti.
Bdylece yilin ilk yansinda yillik %39,1 artisla 7.787 milyar TL oldu. OVP’de yil sonu tahmini 16,2 trilyon TL
olup, ilk 6 ayda tahminin %48’i gerceklesmis oldu.

o Vergi gelirleri, bazi vergilerin (muhtasar ve prim hizmet, konaklama vergisi, damga vergisi
beyannameleri ve KDV) beyan ve 6deme siirelerinin haziran ayina kaymasinin etkisiyle yillik bazda %72,0
artisla 1.315,7 milyar TL'ye yiikseldi. Vergi gelirlerinde yilin ilk yarisinda ise yillik artis %38,7 olarak
gergeklesti.

= Gelir vergisi haziran ayinda yillik %145,7, kurumlar vergisi ise %31,8 artis gosterdi.

=  Damga vergisi ve dahilde alinan KDV’de beyanname siiresindeki degisikligin etkisiyle sirasiyla
yillik %110,2 ve %89,6 artti. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise damga vergisi
iki aylik dusustin ardindan haziranda aylik bazda %61 artti. Dahilde alinan KDV’de ise aylik artis
%111,7 oldu.

= QOTV gelirleri haziranda yillik bazda sinirli azaldi. Mevsim etkilerinden arindiriimis olarak ise
mayistaki aylik %19 artisin ardindan haziranda %4,6 azaldi. Petrol ve dogal gaz liriinlerinden
elde edilen OTV geliri esel mobil sisteminin etkisiyle son ti¢ aydir yillik bazda geriliyor. Tiitiin
mamullerinden elde edilen OTV gelirleri yillik bazda %27,6, motorlu tasitlardan elde edilen
OTV geliri ise yillik %26,8 artti. Mevsimsellikten arindirilmis veriler izerinden yaptigimiz hesaba
gore esel mobil kaynakli vergi geliri kaybi (OTV + KDV) 4 ayda toplam 120 milyar TL civarinda
oldu.

= jthalden alinan KDV ise yillik bazda %53,1 artarken, fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmig
olarak aylik bazda artis %0,2 oldu.

Grafik 5. Vergi Gelirleri (milyar TL, mev. ard., Grafik 6. Vergi Gelirleri (milyar TL, mev. ard.,
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* Reellestirmeler ilgili TUFE kalemleri kullanilarak yapiimistir.
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o Mevsimsellikten arindirilmis olarak vergi gelirleri t¢ aylik diistisiin ardindan haziranda aylik %23,0 artt.
Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilimis olarak ise vergi gelirlerinde aylik artis %20,1 oldu (Grafik 5).
Aylk artista gelir vergisi, damga vergisi ve dahilde alinan KDV’deki artis belirleyici oldu (Grafik 6).

Biitce Giderleri:

e Merkezi yonetim biitce harcamalari haziran ayinda yillik %12,6 artisla 1.395,5 milyar TL olarak gergeklesti.
Boylece yilin ilk yarisinda yillik artis %32,7 oldu; 8.730 milyar TL. ilk 6 ayda OVP yil sonu tahmininin %46’si
gerceklesmis oldu.

o Faiz digi harcamalar haziranda yillik %23,9, Ocak-Haziran déneminde yillik %32,9 artisla 7.266 milyar
TLl'ye ulasti.

*  Cari transferler haziranda yillik %0,7 ile sinirli artti. KiT gérevlendirme kalemi 38,1 milyar TL
oldu. Bu tutarin 20,0 milyar TL’si BOTAS’a, 17,8 milyar TL’si Elektrik Uretim A.S.'ye transfer
edildi. Yilin ilk yarisinda ise toplam transfer tutari 182 milyar TL'ye ulasirken; bu tutarin 94,5
milyar TLU'si Elektrik Uretim A.S.’ye, 83 milyar TL’si BOTAS'a ve 4,4 milyar TLU'si Tiirkiye K6miir
isletmeleri Kurumu’na ait. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise cari transferler
aylik bazda %5,5 azaldi. Milli gelire oranla cari transferler ikinci ¢eyrekte %8,2 ile 2023 ilk
ceyreginden beri en disik seviyeye geriledi.

=  Mal ve hizmet alimlar yillik bazda %67,7, personel giderleri ise yillik bazda %40,3 artti. Fiyat
ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise aylik bazda mal ve hizmet alimlari %2,1 artis,
personel giderleri %2,2 azalis gosterdi. Yatirim harcamalarini da igeren sermaye giderleri yillik
%32,6 artti. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise aylk bazda %3,8 artti. Sermaye
transferleri Haziran 2025’te 7,8 milyar TL iken Haziran 2026’da 23,4 milyar TL olarak
gergeklesti.

o Borg verme kalemi haziranda yillik bazda %19,0 artigla 28,8 milyar TL olarak gergeklesti. Bu tutarin 21,0
milyar TL’sini KiT’lere borg¢ verme kapsaminda sermaye transferleri olusturdu; 17,7 milyar TL’si T.C.
Devlet Demiryollari’'na, 1,9 milyar TL'si de Tirkiye Seker Fabrikalari A.S’ye, 1,4 milyar TL'si Tlrkiye
Taskomiiri Kurumu’na transfer edildi.

o Faiz harcamalari haziranda yillik %26,9 azaligla 201,6 milyar TL, yilin ilk yarisinda ise %31,7 artisla 1.464,2
milyar TL oldu.

o Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde, faiz disi harcamalar mayista aylik %1,8,
haziranda %2,5 azaldi (Grafik 7). Sermaye transferleri, cari transferler ve personel giderleri aylk bazda

geriledi.
Grafik 7. Faiz Disi Biitge Harcamalari (milyar TL, Grafik 8. Faiz Disi Blitce Harcamalari (milyar TL,
mev. ard., 2025 fiyatlariyla) mev. ard., 2025 fiyatlariyla)
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* Reellestirmeler ilgili TUFE kalemleri kullanilarak yapilmistir.
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Tablo 1. Biitce Dengesi (Milyon TL)

Ayhk ilk 6 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
Haz.26 Haz.25 Haz.26 Haz.25 Haz.26 Haz.25
Merkezi Yonetim Gelirleri 1.509.630 909.427 7.787.344 5.598.580 15.024.241 10.440.047
Genel Biitce Gelirleri 1.471.851 882.685 7.575.273 5.430.386 14.640.961 10.148.188
Vergi Gelirleri 1.315.662 764.929  6.619.741 4.771.457 12.897.751 8.863.371
Gelir Vergisi 502.050 204.303 1.785.288 1.154.462 3.444.061 2.094.592
Kurumlar Vergisi 19.181 14.555 832.469 538.903 1.517.441  963.272
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 242.830 128.085 963.176 695.890  1.823.218 1.252.073
Ozel Tiketim Vergisi 163.634 163.851 914.451 842.860  2.095.907 1.685.394
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 205.385 134.194 1.019.009 768.076  1.975.130 1.471.134
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 16.957 11.815 206.162 127.585 278.723 191.732
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 10.133 4.801 38.917 72.297 83.868 178.025
Faizler, Paylar ve Cezalar 127.053 98.820 666.939 433,585  1.313.238  857.230
Sermaye Gelirleri 1.980 2.226 42.554 22.593 65.029 48.774
Alacaklardan Tahsilat 65 93 960 2.870 2.351 9.057
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 30.016 21.636  159.879  128.923  303.670  234.086
Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 7.764 5.106 52.192 39.271 79.610 57.773
Merkezi Yonetim Harcamalari 1.395.467 1.239.603 8.730.179 6.579.058 16.785.728 12.781.124
Faiz Hari¢ Harcamalar 1.193.860 963.928 7.265.931 5.467.619 14.378.537 10.973.652
Personel Giderleri 389.472 277.592  2.493.562 1.747.793 4.379.718 3.128.401
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 49.466 33.257 316.799 212.258 558.943 385.684
Mal ve Hizmet Alimlari 126.190 75.247 598.232 413.188  1.254.794  888.446
Cari Transferler 465.591 462.161  3.115.257 2.512.316 6.011.310 4.547.233
Sermaye Giderleri 110.880 83.619 464.082 432.361  1.375.327 1.088.934
Sermaye Transferleri 23.446 7.844 116.434 50.320 426.250 662.434
Borg Verme 28.816 24.209 161.565 99.383 372.195 272.521
Faiz Harcamalari 201.607 275.675 1.464.249 1.111.440 2.407.191 1.807.472
Biitge Dengesi 114.164  -330.176  -942.835 -980.478 -1.761.487 -2.341.077
Faiz Dis1 Denge 315.770 -54.501 521.414 130.962 645.704 -533.605

Kaynak: Muhasebat
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her turli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlu riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tlrli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danigsmanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak dizenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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