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Y Biitce Dengesi Gelismeleri (Agustos 2026)

Makro: Bltge performansi OVP hedefleriyle uyumlu seyrediyor

Merkezi yonetim biitce dengesi agustos ayinda 12,9 milyar TL ile hazine nakit dengesinin (49,8 milyar TL) bir
miktar altinda fazla verirken, faiz disi fazla da 209,9 milyar TL oldu. Boylece, 12 aylik birikimli bltce acig1 2,2
trilyon Tlye yikselirken (%GSYiH: -2,8), faiz disi fazla 417,1 milyar Tl'ye (% GSYiH: 0,5) geriledi.
Mevsimsellikten arindirilmis olarak ise toplam bitge dengesinde aylik bazda iyilesme goriliirken, faiz disi
dengede bir miktar bozulma kaydedildi.

Yeni agiklanan Orta Vadeli Program’da 2026 sonu biitge agigi tahmini 2,7 trilyon TL’den (% GSYiH: 3,5) 2,6
trilyon TLye revize edildi (% GSYiH: 3,1). OVP’de 2026 yili icin depremde hasar géren bélgelerin yeniden imari
ile afet risklerinin azaltiimasi kapsaminda 681,5 milyar TL harcama yapilmasi 6ngoriilmekte olup, deprem
harcamalari harig bitce agiginin milli gelire oraninin %2,3 olacagi tahmin edilmekte. Su ana kadar deprem
harcamalarinin ilgili kalemde 400,8 milyar TL oldugunu goériiyoruz. Dolayisiyla agustos itibariyla deprem
harcamalari harig bitce dengesinin milli gelire oranini %2,3 ile OVP hedefiyle uyumlu oldugunu hesapliyoruz.

Mevcut egilimler OVP hedeflerinin ulasilabilir olduguna isaret ediyor. Bununla birlikte, ekonomik aktivitede
gorilen yavaslama egilimi, esel mobil sistemi ve yeniden artisa gegen uluslararasi enerji fiyatlarinin eneriji
kalemlerine yonelik sibvansiyon ihtiyacini artirmasi bilitce dengesi lzerinde asagl yonli riskler olarak
degerlendirilebilir. Mevcut kiiresel konjonktirin bitge Gzerindeki olumsuz etkisinin belirginlesmesi halinde,
bu etkinin yumusatilmasi adina éniimizdeki donemde yonetilen enerji fiyatlariyla ilgili bir ayarlama so6z

konusu olabilir.

Biitce Dengesi:

e Merkezi yonetim biitce dengesi agustos ayinda 12,9 milyar TL ile Hazine nakit dengesinin altinda
(49,8 milyar TL) fazla verdi. Faiz disi fazla ise 209,9 milyar TL oldu (Grafik 1). 2025 yili ayni
doéneminde biitce dengesi 96,7 milyar TL, faiz disi denge ise 276,4 milyar TL fazla vermisti. Boylece,
12 aylik birikimli biitge agig 2,12 trilyon TL'den 2,20 trilyon TL'ye yiikselirken (%GSYiH: -2,8), 12
aylik birikimli faiz disi fazla 483,6 milyar TL’den 417,1 milyar TLye (%GSYiH: 0,5) geriledi (Grafik 2).

Grafik 1. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Grafik 2. Biitce Dengesi ve Hazine Nakit Dengesi
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e Mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) olarak bitce dengesinde aylik bazda iyilesme gorilda (Grafik
3). Merkezi yonetim bitge gelirleri aylhk bazda %2,2 artarken, harcamalar %3,5 azaldi.
Harcamalardaki aylk azahs faiz harcamalarindan kaynaklanirken, faiz disi harcamalar artis hizi bir
onceki aya gore yavasladi (Grafik 4). En belirgin artis sermaye transferleri ve bor¢ verme
kalemlerinde gortldi. Faiz disi dengede ise bir miktar bozulma kaydedildi.
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Grafik 3. Faiz Disi Biitce Dengesi Grafik 4. Gelir ve Giderler
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Biitce Gelirleri:

Merkezi yonetim biitce gelirleri, agustos ayinda yillik %28,5 artisla 1.654,9 milyar TL olarak gergeklesti.
Bdylece yilin ilk sekiz ayinda yillik %36,0 artisla 10.855 milyar TL oldu. Gegtigimiz hafta agiklanan yeni OVP’ye
gore 2026 yil sonu tahmini 17,0 trilyon TL olup, ilk 8 ayda tahminin %64’( gerceklesmis oldu.

o Vergi gelirleri agustosta yillik bazda %28,1 artisla 1.473,3 milyar TL'ye yikseldi. Vergi gelirlerinde yilin
ilk sekiz aylik déneminde ise yillik artis %35,7 olarak gergeklesti.

= Gelir vergisi agustos ayinda yillik %42,8, kurumlar vergisi ise %37,7 artis gosterdi. Fiyat ve
mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise gelir vergisi aylik bazda sinirli azalirken, kurumlar
vergisi ise %3,7 artti.

= Dahilde alinan KDV’de yillik artigsin ivme kaybettigi gorullyor; temmuzdaki yillik %46 artisin
ardindan, agustosta %26,6 artti. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise dahilde
alinan KDV aylik %1,4 azaldi (temmuz: %-19,6).

= TV gelirleri son bes ayda (temmuz harig) esel mobil sisteminin etkisiyle geriliyor; agustosta
yilhk azahs %29,3 oldu. Mevsim etkilerinden arindirilmis olarak da temmuzdaki aylik %9,6
artisin ardindan agustosta %5,3 azaldi. Petrol ve dogal gaz iiriinlerinden elde OTV gelirleri yillik
bazda %64,9 geriledi. Motorlu tasitlardan elde edilen OTV geliri ise son iki aydir azalis
gosteriyor (temmuz: %-2,6, agustos: %-8,1). Tiitiin mamullerinden elde edilen OTV gelirleri
yilhk bazda %14,9 artti. Mevsimsellikten arindirilmis veriler tizerinden yaptigimiz hesaba gore
esel mobil kaynakl vergi geliri kaybi (OTV) 6 ayda toplam 170 milyar TL civarinda oldu.

= jthalden alinan KDV ise yillik bazda %32,4 artarken, fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis
olarak aylik bazda artis %6,5 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 temmuzdaki aylik %5,2 diistsiin ardindan agustosta
%2,3 artti. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindinlmis olarak ise vergi gelirlerinde aylik artis sinirli kaldi
(Grafik 5 ve 6).

Biitce Giderleri:

e Merkezi yonetim biitge harcamalari agustos ayinda yillik %37,8 artisla 1.642,1 milyar TL olarak gergeklesti.
Boylece yilin ilk sekiz ayinda yillk artis %36,8 oldu; 12.163 milyar TL. OVP’de yil sonu tahmini 19,7 trilyon TL
olup, ilk 8 ayda tahminin %62’si gerceklesmis oldu.

o Faiz digi harcamalar agustosta 6zellikle cari transferler, personel giderleri ve sermaye transferlerindeki
artisin etkisiyle yillik %42,8, Ocak-Agustos doneminde yillik %36,3 artisla 10.175 milyar TL’ye ulasti.

=  Cari transferler agustosta yillik %39,0 artti. KiT gérevlendirme kalemi 35,7 milyar TL oldu. Bu
tutarin 23,0 milyar TUsi Elektrik Uretim A.S.’ye, 8 milyar TL’si ise BOTAS'a, 3,7 milyar TLsi ise
Toprak Mahsulleri Ofisi’ne transfer edildi. Yilin ilk sekiz ayinda ise toplam transfer tutar 231,7
milyar TL'ye ulagirken; bu tutarin 131,6 milyar TLU'si Elektrik Uretim A.S.’ye, 91 milyar TLsi
BOTAS’a ve 5,4 milyar TLU'si Tirkiye Kémir isletmeleri Kurumu’na ait. Fiyat ve mevsim
etkilerinden arindirilimis olarak ise cari transferler aylik bazda artis %2,6 olarak gergeklesti.

=  Mal ve hizmet alimlan yillik bazda %32,6, personel giderleri ise yillik bazda %42,0 artti. Fiyat
ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise aylik bazda mal ve hizmet alimlari son iki aydir
azalis gosteriyor. Personel giderleri %0,5 ile sinirli artti. Yatirrm harcamalarini da igeren
sermaye giderleri yillik %17,3 artti. Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilmis olarak ise aylik
bazda artis hizi yavasladi. Sermaye transferleri Agustos 2025’te 8,4 milyar TL iken Agustos
2026’da 55,0 milyar TL olarak gergeklesti.

=  Borg¢ verme kalemi agustosta yillik bazda %99,8 artisla 40,7 milyar TL olarak gergeklesti. Bu
tutarin 29,0 milyar TL’sini KiT’lere borg verme kapsaminda sermaye transferleri olusturdu; 24,6
milyar TL’si T.C. Devlet Demiryollar’na, 2,5 milyar TL’si Tiirkiye Kémiir isletmeleri Kurumu’na
ve 1,9 milyar TL'si de Tirkiye Tagkdmirii Kurumu’na transfer edildi.

o Faiz harcamalari agustosta yillik %9,7 artisla 197 milyar TL, yilin ilk sekiz ayinda ise %39,4 artigla 1.988
milyar TL oldu. OVP yil sonu tahmini 2.825 milyar TL olup, ilk sekiz ayinda tahminin %70’i gergeklesmis
oldu.

o Fiyat ve mevsim etkilerinden arindirilarak incelendiginde, faiz disi harcamalardaki aylik artis agustosta
%8,8’den %1,8’e geriledi (Grafik 7). Alt detaylara bakildiginda; mal ve hizmet alim giderleri disindaki tim
gruplar aylik bazda artti.

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

Ayhk ilk 8 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
Agu.26 Agu.25 Agu.26 Agu.25 Agu.26 Agu.25
Merkezi Yonetim Gelirleri 1.654.910 1.288.072 10.854.652 7.983.566 15.706.563 11.403.383
Genel Biitce Gelirleri 1.620.763 1.263.799 10.576.449 7.766.467 15.306.055 11.097.853
Vergi Gelirleri 1.473.311 1.150.403 9.327.893 6.871.696 13.505.665 9.775.160
Gelir Vergisi 351.225 245.920 2.568.521 1.692.454 3.689.301 2.344.278
Kurumlar Vergisi 403.273 292,902  1.239.357 843.773  1.619.458 1.233.375
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 182.391 144.106  1.328.972 965.463  1.919.441 1.355.150
Ozel Tiketim Vergisi 165.540 189.459  1.270.665 1.213.771 2.081.209 1.793.314
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 183.622 138.727  1.395.254 1.072.343 2.047.109 1.546.131
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 12.335 9.600 235.568 147.744 287.969 191.205
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 5.398 7.058 54.172 84.404 87.017 158.167
Faizler, Paylar ve Cezalar 127.766 88.487 911.639 622.537 1.368.986  909.902
Sermaye Gelirleri 1.928 8.200 46.156 36.923 54.300 56.067
Alacaklardan Tahsilat 26 52 1.020 3.163 2.118 7.353
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 27.999 20.282 213.559  168.982  317.292  244.715
Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 6.149 3.992 64.644 48.117 83.216 60.814
Merkezi Yonetim Harcamalari 1.642.058 1.191.367 12.162.740 8.891.201 17.906.146 13.445.246
Faiz Hari¢ Harcamalar 1.444.981 1.011.636 10.174.650 7.465.442 15.289.433 11.513.040
Personel Giderleri 430.261 303.078 3.385.390 2.372.959 4.646.380 3.277.454
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 54.206 36.652 426.702 286.503 594.602 402.611
Mal ve Hizmet Alimlari 110.451 83.305 822.582 576.608 1.315.725  937.443
Cari Transferler 624.735 449.363  4.351.442 3.350.694 6.409.117 4.806.856
Sermaye Giderleri 129.637 110.500 744.617 659.825 1.428.398 1.155.311
Sermaye Transferleri 55.017 8.383 206.450 73.659 492.927 668.462
Borg Verme 40.676 20.354 237.465 145.194 402.284 264.903
Faiz Harcamalari 197.076 179.732  1.988.090 1.425.759 2.616.713 1.932.206
Biitge Dengesi 12.852 96.705  -1.308.088 -907.635 -2.199.583 -2.041.863
Faiz Dis1 Denge 209.929 276.436 680.002 518.124 417.130 -109.657

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.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar



mailto:Ekonomikarastirmalar@akbank.com
mailto:Caglar.Yunculer@akbank.com
mailto:Sibel.Yapici@akbank.com
mailto:Sibel.Yapici@akbank.com

