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Merkezi Yonetim Butcesi
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Emre Aylar aylare@tskb.com.tr
Merkezi Yonetim Biitge Gergeklegsmeleri (Milyon TL)
May 24 May 25 Degisim Oca-May.24 Oca-May.25 Degisim 2025 Butce 2025 Bltge
v v Els! v Y. Els! Tahmini Gergeklesme Orani
Gelirler 1.007.136 1.324.971 31,6% 3.240.147 4.689.154 44,7% 12.800.325 36,6%
Vergi 898.424  1.196.410 33,2% 2.730.239 4.006.528 46,7% 11.138.753 36,0%
Vergi Harig 108.713 128.562 18,3% 509.908 682.626 33,9% 1.661.572 41,1%
Harcamalar 787.728 1.089.743 38,3% 3.712.050 5.339.456 43,8% 14.731.014 36,2%
Faiz-digi 677.084 978.586 44,5% 3.236.904 4.503.691 39,1% 12.781.014 35,2%
Faiz 110.643 111.156 0,5% 475.147 835.765 75,9% 1.950.000 42,9%
Faiz Disi Denge | 330.052 346.385 3.244 185.463 19.311
Biitge Dengesi | 219.409 235.229 -471.903 -650.302 -1.930.689

Merkezi yonetim biitce fazlasi Mayis’ta gectigimiz yilin ayni ayina gore sinirli bir iyilesme kaydetti. Mayis’ta yillik bazda gelirler %31,6
artisla 1 trilyon 325,0 milyar TL oldu. Yillik bazda faiz disi giderler %44,5, faiz giderleri de %0,5 yiikselis gosterdi. Boylece toplam gi-
derler %38,3 artisla 1 trilyon 89,7 milyar TL olarak gerceklesti. Mayis’ta toplam biitce fazlasi 235,2 milyar TL olurken, faiz disi denge
de 346,4 milyar TL fazla verdi.

Mayis’ta gelirlerde genele yayilan bir yavaslama gerceklesti. Mayis'ta toplam vergi gelirleri yillik bazda %33,2 artarken, alt kalemlerde ayris-
ma goriildi. Yillik bazda en hizli artis %88,4 ile gelir vergisinde olurken, onu %76,0 artis ile banka ve sigorta muameleleri vergisi izledi. ithalde
alinan katma deger vergisi (KDV) artisi %15,0 ile gérece sinirl kalirken, ézel tiiketim vergisi (OTV) %23,4 yiikselis gdsterdi. Bu sonuglarla Mayis'ta
tiiketim Uzerinden alinan vergiler nominal olarak %29,2 artarken, reel olarak %4,6 geriledi. Vergi disi gelirler ise %18,3 artis ile bir 6nceki aya
gore yavasladi.

Giderler tarafinda ise faiz giderlerindeki yavaslama dikkat cekti. Mayis'ta faiz disi harcamalarda %44,5 ylkselis goruldi. Mayis ayinda per-
sonel giderleri yillik bazda %34,8 artis ile gérece dusik seyrini stirdiirdii. Harcamalar icindeki en ylksek kalemlerden birisi olan cari transferler
ise 6nceki aya gore hizlanarak yillik bazda %46,9 yiikseldi. Sermaye giderleri %61,6 genislerken, bor¢ verme kaleminde yillik bazda hizh artis
goruldu. Faiz giderlerinin yillik artis hizi G¢ ay arka arkaya U¢ haneli rakamlar kaydettikten sonra Mayis ayinda %0,5’e geriledi.

Mayis sonuclariyla birlikte 2025 yilinin ilk bes ayinda biitce gelirleri yillik bazda %44,7, harcamalar da %43,8 oraninda artislar kaydet-
ti. Toplam biitce acigi 2024 yilinin ayni donemindeki 471,9 milyar TL'den 650,3 milyar TL'ye yiikselirken, faiz disi fazla da 3,2 milyar
TL'den 185,5 milyar TL'ye cikti. Mayis ayinda merkezi yonetim biitce fazlasi nakit gerceklesmelerin isaret ettiginin hafif altinda ger-
ceklesti. Yilin ilk dort ayinda oldugu gibi Mayis ayinda da nakit bazli harcamalarin tahakkuk eden giderlerin lizerinde geldigi goriilse
de, aradaki farkin azaldigi goriildii. Oniimiizdeki aylarda ise bu farkin yeniden acilabilecegini diisiiniiyoruz. Dolayisiyla nakit bazh
biitce ac1g1/GSYH oranlarinda toparlanmanin tahakkuk bazli verilere kiyasla daha sinirli kalacagini degerlendiriyoruz.

Mayis ayi verilerinin detaylan yil basinda yapilan vergi ayarlamalarinin destekleyici etkisine ragmen vergi gelirlerindeki yavaslamayi
ortaya koydu. Tiiketimden alinan vergilerde artis hizinin yillik enflasyon rakamlarinin gerisinde kaldigi goriildii. Giderler tarafinda ise
faiz giderlerindeki artis hizi yavasladi ve harcamalar icindeki en 6nemli kalemlerden olan personel giderlerindeki gorece iliml seyrin
devam ettigi kaydedildi. Oniimiizdeki aylarda, i talepte beklenen yavaslamanin vergi gelirleri iizerinde sinirlayici bir etki yapabilece-
gini degerlendiriyoruz. Giderler tarafinda ise faiz giderlerinin seyri ile kamu tasarruflarinin boyutunun goriiniim agisindan 6nemli
olacagi diisiincemizi koruyoruz.
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2025 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$./nin yatirim bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yoénelik olarak ve bilgi icin hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem
yapilmasi tarafimizdan ongoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda
mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluglari veya ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul
kiymetler Uzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yuklenim taahhudiinde
bulunmus olabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluglari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket i¢in yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere 6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya
saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Déviz kurlarindaki herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyat veya bu
yatirimdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gésterebilir.

Bu rapor kamuya agik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satiimasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim
tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yo6nelik 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 igin yatirim bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segcimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6turt
Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 sonuglar dogurmayabilir.



