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Merkezi Yonetim Biitcesi

Mart 2026

Onur Salttiirk, CFA saltturko@tskb.com.tr

TORK LIRAS)

Merkezi Yonetim Biitge Gerceklesmeleri (Milyon TL)
- - 2026 Biitce 2026 Bitce
Mar 25 Mar 26 Degisim Oca-Mar.25 Oca-Mar.26 Degisim Tahmini Gergeklesme
Orani
Gelirler 766.261  1.230.545 60,6% 2.406.769 4.005.382 66,4% 16.266.123 24,6%
Vergi 645.101 1.057.171 63,9% 2.022.726 3.360.367 66,1% 13.833.113 24,3%
Vergi Harig 121.160 173.374 43,1% 384.043 645.015 68,0% 2.433.009 26,5%
Harcamalar 1.027.727 1.460.416 42,1% 3.117.586 4.425.431 42,0% 18.978.815 23,3%
Faiz-disi 866.484  1.224.457 41,3% 2.653.636 3.549.360 33,8% 16.237.159 21,9%
Faiz 161.243 235.959 46,3% 463.950 876.071 88,8% 2.741.656 32,0%
Faiz Dis1 Denge| -100.223 6.087 -246.867 456.022 28.963
Blitge Dengesi | -261.466 -229.872 -710.817 -420.049 -2.712.693

Mart ayinda merkezi yonetim biitcesi 229,9 milyar TL acik verdi. Buna karsilik faiz disi denge 6,1 milyar TL fazla vererek acigin blyuk
Ol¢lide faiz ylikiinden kaynaklandigini ortaya koydu. Mart'ta bitce giderleri 1 trilyon 460,4 milyar TL'ye, biitce gelirleriise 1 trilyon 230,5 milyar
TL'ye yukseldi. Boylelikle giderler yillik bazda %42,1, gelirler de %60,6 artti. Biitce acigi ise gecen yilin ayni ayina gore geiiledi.

ilk ceyrek toplamina bakildiginda bozulmus bir biitce gériiniimiinden cok faiz yiikii nedeniyle zayiflayan bir resim ortaya gikti. Ocak-
Mart doneminde merkezi yonetim blitce giderleri 4 trilyon 425,4 milyar TL, gelirleri 4 trilyon 5,4 milyar TL olurken biitce acigi 420 milyar TL'ye
ulasti. Ayni dénemde faiz disi fazla 456 milyar TL olarak gerceklesti. Bu gortinim, bitcenin hala gucli bir vergi ve gelir performansi
Uretebildigini ancak faiz giderlerinin bu alani 6nemli 6l¢tide asindirdigini gosteriyor.

Mart 2026'da dahilde alinan mal ve hizmet vergi tahsilatinin 441,8 milyar TL'ye yiikselmesi biitceyi 6nemli olciide destekledi. Gelir
vergisi tahsilati 312,3 milyar TL olarak gerceklesti. Boylelikle gegen yilin ayni ayindaki 172,6 milyar TL'ye kiyasla %81,0 artis kaydedildi. Dahilde
alinan KDV ise 209,9 milyar TL'ye cikti. Bu tutar gecen yilin ayni ayindaki 92,4 milyar TL'nin %127,2 Ustiinde gerceklesti. Ozel tiiketim vergisi
tahsilatt Mart ayinda 171,1 milyar TL'ye cikti. Ancak gecen yilin ayni ayindaki 132,6 milyar TL'ye gore artis orani %29,0 ile diger baz biylk vergi
kalemlerine kiyasla daha sinirli kaldi.

Cari transferler Subat ayinda 542,2 milyar TL ile gider tarafinin en biiyiik kalemi olmaya devam etti ve gecen yilin ayni ayindaki 373,8
milyar TL'ye gore %45,1 artis gosterdi. Personel giderleri Mart ayinda 406,4 milyar TL'ye ylikselirken, gecen yilin ayni ayina gére artig orani
%44,0 oldu. SGK devlet primi giderleri de 53,5 milyar TL'ye ¢ikarak yillik bazda %49,6 artti. Buna karsin sermaye giderleri 55,9 milyar TL ile gecen
yilin ayni ayindaki 79,3 milyar TL seviyesine gore %29,5 geriledi. Sermaye transferleri ise Subat ayinda 2,8 milyar TL'den Mart ayinda 32,8 milyar
TL'ye cikti. Mart ayinda faiz giderleri 236,0 milyar TL ile toplam giderlerin yaklasik altida birine yaklasti. Bu da butce agignin temel
strtkleyicisinin harcama genislemesinden ziyade bor¢clanma maliyeti ve faiz servisi olduguna isaret etti.

Sonug olarak Mart 2026 biitce verisi biitce aciginin temel nedeninin faiz yiikiindeki artis oldugunu ortaya koydu. Giicli vergi tahsilati,
gider artisinin kontrol altinda kalmasi ve faiz disi fazla verilmesi mali disiplin agisindan destekleyici unsurlar oldu. Vergi gelirlerinin gli¢li seyrini
korumasi ve faiz disi dengenin fazla vermesi, biitcenin ¢ekirdek yapisinda belirgin bir bozulma olmadigini gdsterirken manset acigin yiksek
seyretmesi, bor¢lanma maliyetlerinin blitce Gzerindeki baskisini net bicimde yansitti. Yilin geri kalaninda bitce gériiniminiin yéninu, vergi
performansindan ziyade faiz harcamalarinin seyri ve finansman kosullarindaki gelismeler belirleyecek gibi goriintyor. Ayrica Orta Dogu’daki
ABD-israil ve Iran Savasi'nin enerji maliyetleri (izerinden biitce izerinde ilave ve belirgin bir baski olusturma riski de siiriiyor.
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2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu doktiman Ttrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amagl olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir
husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim glincel gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak guincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Raporda, uretken yapay zeka araglan yalnizca literattr derleme, calisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, geviri, yazim dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma
amaciyla kullanilmis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gercek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir. S6z konusu tiretken yapay zeka araclari elestirel diisiince, uzman gériisii veya degerlendirmesi
yerine gececek sekilde kullanilmamustir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslar veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir;

menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag¢ eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim
taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak tizere 6nemli tavsiyeler veya yatirnm hizmetleri saghyor
veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatinmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Déviz kurlarindaki herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya
bu yatinmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatinim geliri dalgalanma g6sterebilir.

Bu rapor kamuya agik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapiimamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatinm
tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri
bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinnm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi olmayip raporda yer alan firmalara yatinm yapilmasindan
otlrd Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sorumluluk kabul etmez.



