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ONSOZ

Ulkemizde borg ydnetiminden sorumlu olan Hazine’nin gdrevleri arasina nakit
akisin1 yer ve zaman bakimindan dengeleme gibi geleneksel fonksiyonlara ek olarak
makro ekonomik istikrari saglama gibi fonksiyonlar da eklenmistir. Ote yandan,
kiiresellesme ile birlikte uluslararasi sermaye hareketleri hizlanmigtir. Sermaye
hareketlerinin hizlanmas1 piyasalarda ani dalgalanmalar yaratarak doviz kurlarn
araciligiyla makro ekonomik anlamda istikrarsizliga neden olabilmektedir. Bu durum
bor¢ yonetimi politikasinin piyasalardaki gelismeleri dikkate alarak maliye ve para
politikalar1 ile koordineli bir sekilde risk odakli olarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.
Ancak, biitce kanunlarina dayali bor¢ yoOnetimi yasal altyapisi bunun icin yetersiz
kaldigindan 2002 yilinda 4749 sayili Kamu Finansmant ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun ¢ikarilmustir.

4749 sayili Kanun ile bor¢ yonetimine 6zel bir yasal altyapi olusturulmustur.
Kanun i¢ ve dis bor¢lanma islemleri, Hazine garantileri, borg tistlenimleri ve alacak tahsil
islemleri ile hibe islemlerini kapsamaktadir. Bu ¢alismamizda biit¢ce kanunlarinda borg
yonetimini ilgilendiren diizenlemeler ile kanunun bor¢ yonetimine getirdigi yeniliklerin
karsilastirilmas1 yapilarak kanunun bor¢ yonetimine yaptigi katkilarin bor¢ verileri
iizerinden gosterilmesi amaclanmaktadir.

Bu ¢aligmanin basindan sonuna kadar yaptig1 katkilardan dolay: degerli hocam ve
tez danismanim Sayin Prof. Dr. Peyami Sefa CARIKCIOGLU na ¢ok tesekkiir ediyorum.

OCAK, 2020 Mehmet CETIN



ICINDEKILER

KISALTMALAR ...ovveeterveneenssessessessssessesssssssssessessessesssssssssessssessessassssssessessessessassasssesss ix

TABLOLAR LISTES ..ottt ssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssesses xi

GRAFIKLER LISTESI ...cuotieiirieenieerseesssessnsssssssesessssssssssesssssssssssssssssesssssssssssssesses xiii

TURKCE OZET .aeeeeeerecrerreesenenesesesssessssesesssesssessssssssssssessssssssssssssssssesesssessssssssssssess XV

YABANCI DIL OZET ....oucuovuireresresrssssnsssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessossasssssesssss xvi

GHRIS ceeeeeereeeecreesesesesesssssssssesessssssssssssssssessssssssssssssssssssssessssasssssassesesssssssesassssesens Xvii
BIRINCi BOLUM

DEVLET BORCLARININ GENEL OZELLIiKLERIi

1.1. Borclanma KaVIQIMI ...ueeeiiiecnninnniiiccsssssenssiccssssssssssscssssssssssssssssssssasssssssrsrsasssssssssnaans 1
1.2. Devletin Borclanma Nedenleri. ... eeicicnnniiiinanccsssnsessssssccssnsscssssssssssssssssssssssses 1
1.2.1. Biiyiik Olgekli Yatirimlarin Finansmant..............ccoeveeverveveeueesserseuseeessssesseseneones 1
1.2.2. BOTG S@IVISI.ccciiiiiiiiiiiiciciiie ettt ettt ete e ettt e e ettt e e e etveeeetbeeeeeataeeesatseeesnsreeeennseeaas 2
1.2.3. Biitge Acgiklarinin FINanSmani ...........ccccvveieiieieiiiiiieeiie et e 2
1.2.4. Maliye Politikast Arac1 Olarak Borglanma...........cccooceevininiiiininiincicceceen 4
1.2.5. D1s Ticaret Aciklarmin Finansmani I¢in Bor¢lanma ..............cococeveveueceeciicnnae. 4
1.2.6. Olaganiistii Giderlerin Finansmam1 i¢in Yapilan Borglanma...............ccccoevveenn.... 5
1.3. Devlet Borcglarinin SIniflandirilmast ....coceeeeecserccssnnicssssnicssssnsessesasssssssssssssnssessones 6
1.3.1.Vadeleri A¢isindan Devlet Bor¢larinin Siniflandirilmasi..........coeeeeeviievnneeeennnnn... 6
1.3.1.1. Kisa Vadeli BOTGIar...........occviiiiiiiiiee et 6
1.3.1.2. Uzun Vadeli BOIGIAT .........ooovviiiiiiiiiieiee et 6
1.3.2. Goniilliiliik A¢isindan Devlet Bor¢larinin Smiflandirilmasi ...........ccccoooeveeennnneen. 7
1.3.2.1. GONUIE BOIGIAT.......oiiiiiiiiiciie et 7



1.3.2.2. Zorunlu BOTGIAT .........cccuviiiiiiie ettt e 7

1.3.3. Kaynak Agisindan Devlet Bor¢larinin Smiflandirilmast ..........ccoeceevieniieniiennnnnen. 8
1.3.3.1. I¢ BOrg-Di1§ BOIG AYITML.......ouoeieieieieeeeeeeeeceeeeeeeeeeeeeeeee e ses s 8
1.4. Borclanma Konusunda Ekonomistlerin Yaklasimlari .......c.cccccciveeeiecscnnnicncnsroes 8
1.4.1. KIaSiK YaKIasim......cveeiieiiiiiciiie ettt ettt etae e e e eeva e e e eaaae s 8
1.4.2. NeoKIasiK YaKIASIIM .....cooviiiieiiieicieie ettt eerre e etre e e eeareeeeeareeees 9
1.4.3. Ricardocu Esdegerlik Yaklagimi.......ccccoevuiieiieiniieiecieeeeceeeeee e 10
1.4.4. Keynesyen YaKIagim.......cccoerieiienieniiiienieeie et 10
1.5. Borclanmanin EKonomik EtKIleri ....ccuiicievricisssniccsssnricsssaniccsssnsisssnnssssnssssssnsacss 11
1.5.1. Ozel Kisi Ve Kurumlardan Bor¢lanmanim Ekonomik Etkileri ............................ 11
1.5.2. Sosyal Giivenlik Kuruluslarindan Bor¢glanmanin Ekonomik Etkileri.................. 12
1.5.3. Ticari Bankalardan Bor¢glanmanin Ekonomik EtKileri............cccoocoveeiiiniincnnnn. 13
1.5.4. Merkez Bankasindan Bor¢lanmanin Ekonomik EtKileri ..........c.ccccoeeeevevnnnneenne.. 13
1.5.5. I¢ Borglanmanin Bazi Ekonomik Degiskenler Uzerindeki EtKisi........................ 14
1.5.5.1. Ekonomik Kalkinmaya EtKiSi ........ccccceeviiriiiiiiiiieie e 14
1.5.5.2. Faiz Oranlarina EtKIST ......ccccooeriiiiiiiiinieenesc e 15
1.5.5.3. TUKetIME BAKIST ...oouuiiiiiiiiiiiie ittt e 16
1.5.5.4. Fiyatlar Genel Seviyesine EtKisi........ccoocivieiriieiiinieiiicieecee e 17
1.5.5.5. Gelir Dagilimina EtKiSi ........oocviviirieiiiiiiiiie et 18
1.5.6. D1s Borg¢lanmanin Bazi Ekonomik Degiskenler Uzerindeki EtKisi ..................... 18
1.5.6.1. Dis Bor¢lanmanin Iktisadi Biiylimeye EtKisi.........c.cococcoovuevveeveveeeereeeeereenennes 18
1.5.6.2. D1s Bor¢lanmanin Fiyatlar Genel Seviyesine EtKisi.........cccoccovveieiniinicieennnnns 19
1.5.6.3. D1s Bor¢lanmanin Doviz Kurlarina EtKisi........cccooooiiieiiiiieiiiiicieeeee e, 20
1.5.6.4. D1s Borglanmanin Gelir Dagilimina EtKisi........ccooceeviieiieniiniinienicnienieee 21



IKINCi BOLUM

BUTCE KANUNLARINA DAYALI BORC YONETIMi YAKLASIMI

2.1. Borc YOnetimi Ve AMACIATL...cccccocrrrreeereicrcrcaneeeecscscnnarerecsssssssssecssssssssssssssssssnnnnes 22
2.2.1990-2002 Donemi Biitce Kanunlarinda Bor¢ Yonetimi.....cccovveeiescnnrcssenneecsnnns 23
2.2.1. Borg YOnetiminde YetKi.......coooiiiiiiiiiiiiie ettt e 23
2.2.2. Borglanma LIMIt ....cccocooviviiiiiiiiiiiiieie et eeete ettt e enaees 24
2.2.3. D1 BOICIANIMA ....ooooviiiiiiiii et 25
2.2.3.1. D1s Borglanmanin Yasal Dayanagi.........ccceeceeevieeniieniieiiie e 25
2.2.3.2. Kaynagma Gore D1s Borglar...........coooveviiiiiiniiiiiiesiceeceee e 26
2.2.3.3. Finansman Tiirlerine GOre Dis Borglar...........cccccooovvveiiiiiiiiiiiiiiceeee e, 27
2.2.3.4. D1s Borglarm Ikraz, Devir ve Garanti Edilmesi...........cooooveveveveeeeeeeicceeean. 28
2.2.4. Bor¢ Verme, Hibe Ve Yardim Anlasmalari.........c...ccooovvievveeiiiniieeciieeeeereee e, 30
2.2.5. AVANS TSIEMICTT ..ot 32
2.2.6. BOTG USHIENIMIETI ... e 33
2.2.7. Devlet Borg¢larinin Biitge, Muhasebe Ve Raporlanmasi ...........cccceeeveeveinieenenn. 33
2.2.7.1. BUGE TSIEMICTT ...t 33
2.2.7.2. MUOASEDE TSIEMICT ...ttt 34
2.2.8. Nakit YOnetimi ISIemICTi.......o.oveveveeeeeeeeeeeeeeeeeee et 35



UCUNCU BOLUM

4749 SAYILI KAMU FINANSMANI VE BORC YONETIMININ
DUZENLENMESI HAKKINDA KANUN

3.1. Kanun’un Amaci Ve KaPSAMI.....cuiiiniveiinsssriisssnmicsssnnicssessiesssnssssssnssesssnsssssonses 37
3.2. Borc YONetiminde YetKi ....cccccerrrrcrerecccnccssnneeecsssscneseeccsssssnssssecssssonnssssecsssssnasans 38
3.3. Bor¢lanma, IKraz Ve Garanti LIMIti .......cccecoeveeerererenenecsesesesesesesssesessesesesesssenes 39
3.4, TKIAZ TSIEMICT couvevereeeercecrrenrrcseneesesesesesesssssscsesesessssssssssssssesssesssssssssssssasssssssses 40
3.5. Hazine Garantileri .........cueeeineecsensensnensensensensnessecssnesssesssessacsssesssssssssssesssns 42
3.6. RISK HESADI eucconuirrnieniinicnniiinniennensnensnenssncssnessnsssnsssesssnessassssessassssssssasssssssessasns 43
3.7. GArANtE UCTEti cuuvuevecreereeresssessesssessennenssssessssssssessessssssssssssssssssssssssssssassessssassessases 44
3.8. Garantilerin Ustlenilmesine Dair Diizenlemeler ...........cceeueeueesessessessessessssenees 45
3.9. BOTC USHIENIM couvevererecncrcecnerenennnsescscsesesesssesssssssesesssssssssssssssesesssssessssssssssasssssseses 46
3.10. Garantisiz Dis Borclara 1zin Verilmesi...........ccceeeeeeeereeueererenessenesesesesssessesesens 48
3.11. Raporlama Islemleri Ve TBMM’nin Bilgilendirilmesi.......c..ceeeuevesueressesesennes 49
3.12. RiSK YONEIMI cuuucevueeruniieensnnssunnseensnensuecssenssncssnessesssnsssessssessassssessassssssssssssssssessasns 50
3.12.1. Kamu Bor¢ Yonetiminin Yo6netmesi Gereken Riskler............cccooeeivieeiieennen. 50
3.12.2. Borg Ve Risk Yonetimine iliskin Mevzuattaki Yenilikler...........ccccoovevevvennee.e. 52
3.12.3. Borg Ve Risk Yonetimine iliskin Idari Yapilanmadaki Yenilikler.................... 53
3,130 HIDEICE anneeneennieniniininecnnnnsneseesnessnesssesssnsssnessesssnsssessssessassssessassssssssassassssessssns 56
3.14. Nakit Yonetimi ISIemIeri ... uiucuccsncrnnciisnsisncsssssnscsssssssssssssssssssssesses 57
3.14.1. Kisa Vadeli BOr¢lanma ............cocouviieiiiiiiiiiiiecccie e e e 60



3.14.2. Nakit Fazlalarmin Nemalandirtlmast .......cooooeoeeoeemeeeee e 60

3.15. BOr¢ Verme ISICIIETi......c.ceuereerecrererereenesesnnesesesesesesssasesesesssesesssessssasesssesssenes 61
3.16. Hazine Alacaklarinin TahSili c....c.coieneinensinnenseissennenssccseensenssnncseccssecssecsnnns 62
3.16.1. Hazine Alacaklarinin 6183 sayil1 Kanun Kapsamina Alinmast...........cccccueueee. 62
3.16.2. D1s Bor¢ Odeme Hesabinin Olusturulmast ...........c.ocvevveeeveeeeeeeeeeeeeeieeeeeeeenns 62
3.16.3. Alacaklarin Yeniden Yapilandirtlmasi........ccceeeeereiieiniiieniiieiie e 63
3.16.4. 4749 sayil1 Kanuna Eklenen Gegici Maddelerle Yapilan Alacak Terkinleri..... 64
3.17. BULCE ISIEIMICTi..ucuvueueecrercrerrrensencacsesesesesnsssesesssessssssssssssssssssssessssssssssssassessseses 65
3.18. MURASEDE ISICIMIET .. ucvvrrererrrerencrcnererenessssescsesesessssssssesssesesesesssssssssseassssssenes 70

DORDUNCU BOLUM
YASALARIN VE KAMU BORC VERILERININ KARSILASTIRMALI ANALIZi

4.1. 4749 Sayil Yasa ile Biitce Kanunlarindaki Devlet Bor¢ Yonetimine iliskin

Diizenlemelerin Karslastirimast .....ccceiciisnneecsscsssisssssccsssnsscsssssssssssssssssssssssssssscsonnss 72
4.1.1. Borglanma Yetkilerinin Karsilastirtlmasi ...........ccccccoeeiiiiiiiniiiciiieeeee e, 72
4.1.1.1. Bor¢lanma Islemleri ve Bor¢ Yénetiminde Yetki Karsilastirmasi ................... 72
4.1.1.2. D1s Bor¢ Anlagmalarinin Onaylanmasinda Yetki Karsilagtirmasi.................... 72
4.1.1.3. Hazine Garantilerinde Yetki Karsilastirmasi ..........ccoceeovvveievnivereenineeeeereeeennee. 72
4.1.2. Bor¢lanma, Garanti Ve Ikraz Limitlerinin Karsilastirilmast.............ccovveveveneen... 73
4.1.2.1. Bor¢lanma Limitlerinin Karsilastirtlmasi .........c.cccovvviieveeeieenveeeeineeeeereee e, 73
4.1.2.2. Garanti Limitlerinin Karsilastirilmasi............coovveeeviiiiiiieeieinree e, 73
4.1.2.3. Tkraz Limitlerinin Karstlastirtlmast.............c.ocoueveuemeueueeieeeeee e 73
4.1.3. Hazine Garanti Islemlerinin Karsilastirtlmast.............ccccooveveeeeeeeeeeeeeeeeeeean. 74
4.1.4. Borg¢ Ustlenimlerinin Karsilagtirtlmas ..........o.oveveveeeeeeeueeeeeeeeereeeeeeeeeeeeeeeeeneees 74

Vi



4.1.5. Risk Esasli Bor¢ Yonetimlerinin Karsilastirilmasi ...........ccocoeeeiieiicieicinnieeenen. 75

4.1.6. Biitce Ve Muhasebe Islemlerinin Karsilastirtlmas1 ...............cocoevevevevreeeeenennne. 75
4.1.6.1. Biitce Islemlerinin Karsilagtirtimast............cooveveveueueueueuiieeeeeeeeeeeeeeeee e 75
4.1.6.2. Muhasebe Islemlerinin Karsilagtiriimast.............coeueueuiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenee 76
4.1.7. Raporlama Islemlerinin Karsilastirtlmast ..............ccocovevveuerieeeeeeeeseeseeeeeeeee. 76
4.1.8. Bor¢ Verme Ve Hibe Uygulamalarinin Karsilastirilmast.........ccccoecveevieenieennnenn. 76
4.1.8.1. Alman Hibelerle ilgili Diizenlemelerin Karsilastirilmasi .............c.co.ooovuneee.. 76
4.1.8.2.Verilecek Hibelerle ilgili Diizenlemelerin Karsilagtirilmasi.................cc.o........ 77
4.1.8.3. Bor¢ Verme Islemleriyle Ilgili Diizenlemelerin Karsilastirilmasi .................... 77
4.1.9. Kisa Vadeli Avans ve Nakit Uygulamalarinin Karsilagtirtlmasi ...........ccceeeees 78
4.1.10. Alacak Tahsil Islemlerinin Karsilagtirtlmast............coeeeeeeeeeeveeeeeeeeeeeeeeeenne. 78
4.2. Borg¢ Verilerinin Karsilastirmali Analizi ........ccooveeiinvniicnicnicsssnnnicscsssisssnsccscenns 79
4.2.1. Toplam Bor¢ Ve Avrupa Birligi Tamimli Rasyolarin Karsilastirilmasi............... 79
4.2.1.1. AB Tanimli Toplam Bor¢/GSMH Oranlarinin Karsilastirilmasi...................... 80
4.2.1.2. Kamu Kesimi Borglanma Gere8i/GSMH ..........cccoooiiiiiiiiiiiiieee e 81
4.2.1.3. Toplam Borg Trendi.........cccviirieeiieeiiie et 82
4.2.2. I¢ Bor¢lanma Ile Ilgili Likidite Rasyolarinin Karsilastirilmast............................ 83
4.2.2.1. I¢ Borg Servisi/Konsolide Biitce Gelitleri ..........cceeueueioieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenan. 83
4.2.2.2. i¢ Borg Faiz Odemeleri/Konsolide Biitge Gelirleri.............coovevevevevreeeeennne. 84
4.2.3. Bor¢ Vade Yapilarmin Karsilastirtlmast .........cccccoevvieriiiiiiieeiiiesieeeiee e 85
4.2.3.1. i¢ Bor¢lanma Ortalama Vade YapISl .........ccoeeviueveveeeeeeeeeeeeeeeeeseseneeeeeeeeeens 85
4.2.3.2. Merkezi Yonetim Yurtdis1 Tahvil Thraglar1 Vade Yapist .......cccceooveveecvennnee. 86
4.2.4. Faiz Oranlarinin Karsilastirtlmasi.........c.cccccovveiiiiiiiieiieiiecieec e 87
4.2.5. D1s Borg Rasyolarinin Karsilagtirtlmast .........cceevveeveiiiiiiiiciecieeeceie e 88
4.2.5.1. Toplam Di1s Borg/Gayri Safi Milli Hasila..........cccooeeiieiiiiniiniieiiieeeees 88

ViI



4.2.5.2. Toplam D1 BOrg/INIacat. .........ccooveviveveeeeeeeieeeeeeeeeeee e 90

4.2.5.3. Toplam Dis Borg Servisi /INTacat............ccooiueueviueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 91
4.2.5.4. Faiz Servisi/ TNracat ..........ccoovevoieveieeieieieeeeee e 93
4.2.5.5. D1s Borg Profil Yapilarinin Karsilagtirilmast ........cccocccevevieiiiiniiiieieenieeeen 95
4.2.5.6. D1s Ticaret Islemlerinin Karsilastirilmast ...........ococooevvuiueeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeene, 96
4.2.5.7. Cari Acig1 Etkileyen Unsurlarin Etkilerinin Karsilastirilmast ...................... 100
4.2.6. Hazine Garantilerinin Karsilagtirtlmasi.........cc.coooeveiieiciiiiiiiiei e 101
4.2.7. Borg¢ Ustlenimlerinin Karsilagtirtlmast ..........cooveveveveeemeeeeeueeeeeeeeeeeeeeeeeeeenne 102
4.2.8. Faiz D1s1 Denge Verilerinin Karsilagtirtlmasi...........ccceeveieiiiiiiieiiienceeeee 103
SONUC  cueiieiirininicsanssensensseesessssssessasssessessssssassassasssssssssssssesssssssssssssessassasssssssssssssassas 106
KAYNAKQCA .ucitiiititictntincsinsisstssssssssssssisstssssssssssssssssissssssssssssssssssssssssssssssssss 114

viii



KISALTMALAR

AB : Avrupa Birligi

ABD : Amerika Birlesik Devletleri

AFD : Fransiz Kalkinma Ajansi

a.g.e. : Ad1 gegen eser

BKK : Bakanlar Kurulu Karari

DBOH : D1s Bor¢ Odeme Hesabi

DPT : Devlet Planlama Teskilati

GDF : Garanti Destek Fonu

GSMH : Gayri Safi Milli Hasila

GSYIH : Gayrisafi Yurtici Hasila

EIB : Avrupa Yatirim Bankas1

IBDR : Diinya Bankasi

IMF : Uluslararast Para Fonu

Kanun : 4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun

KBYR : Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu

KEOS : Kamu Elektronik Odeme Sistemi

KHK : Kanun Hiikmiinde Kararname

KKBG : Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi

KOI : Kamu Ozel Igbirligi

OIK : Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu

SPK : Sermaye Piyasas1 Kurulu



TBMM
TCMB
TCZB
THH
TMSF
TOKI
TUIK
v.b.
v.d.

YPK

: Turkiye Bliyiik Millet Meclisi

: Tlirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
: Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi

: Tek Hazine Hesab1

: Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu

: Toplu Konut Idaresi

: Tiirkiye Istatistik Kurumu

: ve benzeri

: ve digerleri

: Yiksek Planlama Kurulu



TABLOLAR LISTESI

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

Tablo:

3.1. Bor¢ Yonetimi Ofis Olusumu Tablosu.........ccooveeiviiiiiiiiiiciiceeiee e 55
4.1. Bor¢ Yonetiminde Yetki Karsilastirmasi TabloSu...........coevveeeevveieeiinenenne. 72
4.2. D1s Bor¢ Anlagsmalarinin Onaylanmasinda Yetki Karsilagtirmasi1 Tablosu ..72

4.3. Hazine Garantilerinde Yetki Karsilastirmasi Tablosu.............ccccceeevvieennnee. 72
4.4, Bor¢lanma Limiti Karsilastirma TabloSu ...........cooovvviveeeieiiineeceieeieeeieeee e, 73
4.5. Garanti Limiti Karsilastirma TabloSu..........ccccveeeeeviiiveceieeiiieeceeeeeeeieee e 73
4.6. Tkraz Limiti Karsilastirma TabloSU...........oeveeveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenn 73
4.7. Hazine Garanti Islemlerinin Karsilastirilmast Tablosu ...............ccceveveueuennsn. 74
4.8. Bor¢ Ustlenimlerinin Karsilastirilmast TablOSU.........c.c.oueueeeveveeeeeeeeeeeeennn. 74
4.9. Risk Esasli Bor¢ Yonetimlerinin Kargilagtirilmasi Tablosu............cc............ 75
- 4.10. Biitce Islemleri Karsilastirma Tablosu ............ccoeveveveeeeeeieeeeieee oo 75
4.11. Muhasebe Islemleri Karsilastirma TabloSU ............ccceuiuieoveeeeeeeeeeeeeeeenns 76
4.12. Raporlama Islemlerinin Karsilastiriimast TabloSu..............cccoevevevevevennnn.e. 76
4.13. Alinan Hibelerin Karsilastirilmast Tablosu.........c.ccocveeveieciiiniieciiceeeee 76
4.14. Verilen Hibelerin Karsilastirilmasi Tablosu...........cccccveeviiiiiiiniiieciieeeene, 77
4.15. Bor¢ Verme Islemlerinin Karsilastiriimas: Tablosu.............occeveveveveueueunnsn. 77
4.16. Kisa Vadeli Avans ve Nakit Uygulamalarinin Karsilastirilmasi: Tablosu... 78

4.17. Alacak Tahsil Islemlerinin Karsilastiriimasi TabloSu .............ccccoevevvennns.e. 78
4.18. AB Tanimlh Toplam Bor¢/ GSMH Oranlar1 Tablosu..........c.ccceceeveeniiennnn. 80
4.19. KKBG/GSMH Oranlart Tablosu.......c..ccceecveririenieniniinienieieneneceeseeeenne 81
4.20. Toplam Borg TabloSU .........cccueeeiieeiiiieiieeiieecieece e 82
4.21. i¢ Borg Servisi/Konsolide Biitge Gelirleri Oranlar1 Tablosu....................... 83

Xi



Tablo: 4.22. i¢ Borg Faiz Odemeleri/ Konsolide Biitce Gelirleri Oranlar1 Tablosu........ 84
Tablo: 4.23. i¢ Borglanma Ortalama Vadeleri Tablosu.............coooveueveeeneeveeeeeeeeeeeeeene. 85
Tablo: 4.24. Merkezi Y&netim Yurtdis1 Tahvil fhraclar1 Vade Yapilari Tablosu............ 86
Tablo: 4.25. Ortalama Basit Faiz Oranlart Tablosu ..........cccceviiniiiiiiiniiieicecee 87
Tablo: 4.26. D1s Bor¢/GSMH Oranlart TabloSu.........cccovveeviieiieineeeeciieecceeeeeeiee e 89
Tablo 4.27. Dis Borg/ Thracat Oranlari TabloSU.............c.c.eveveveeevreeeeeeeeeeeeeeee e 90
Tablo: 4.28. Dis Borg Servisi/Thracat Oranlart TabloSU ............cocoveueveveveeveeeeeeieeeeene. 92
Tablo: 4.29. Faiz Servisi/Ihracat Oranlari TabloSU............cccc.oveeuevevcuereeceereeeceeierececaenans 93
Tablo: 4.30. Dis Borg Profil Yapilari Tablosu .........ccccccceeeiiiiiiiiiiiiiieceeceeeees 95
Tablo: 4.31. D1g Ticaret Verileri TablOSU .........coovvvieviiviiieiiieiieieeee e 98
Tablo: 4.32. Dis Borg Faiz Odemeleri ve Cari Denge Tablosu .............cccccovevvevevennene. 100
Tablo: 4.33. Hazine Garantileri Verileri Tablosu ........cccccooeeviiiiiniiiniiniiiiiieniceees 101
Tablo: 4.34. Bor¢ Ustlenimleri Tutarlart Tablosu ...........ccceeueiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeenee 102
Tablo: 4.35. Faiz Dis1 Denge Verileri Tablosu.........cocueevievieiiieiieniiieieeeeie e 104

Xii



GRAFIKLER LiSTESI

Grafik:4.1. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doneminin AB Tanimli Toplam Borg/

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

Grafik:

GSMH Oranlarinin Karsilagtirma Grafigi .........cccooecveevciieiieeniieeeeeeeeee 80
4.2. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Déneminin KKBG/GSMH Oranlari

Karsilagtirma GrafiZi.......ccooceeeiirieiiieiieeeieeeeeee e 81
4.3. 1990-2015 Donemi Borg Trenleri Grafigl .......cccceevveeveeenieeenieeeiieeeeeee 82

4.4. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin I¢ Borg¢ Servisi/Konsolide

Biitge Gelirleri Oranlarinin Karsilastirmast Grafigi..........coccceevveeccieennenns 84

4.5. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doéneminin I¢ Borg Faiz Odemeleri/
Konsolide Biitce Gelirleri Oranlar1 Karsilastirma Grafigi...........ccccceeunee.e. 85

4.6. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doneminin I¢ Bor¢lanma Ortalama
Vadeleri Karsilagtirma Grafigi........ccccoeveieieeiiieeniieiieecee e 86

4.7.1990-2002 Doénemi ile 2003-2015 Doneminin Merkezi Yonetim Yurtdisi
Tahvil Ihraclar1 Vade Yapilar Karsilastirma Grafigi..........occcoevveevenennne. 87

4.8. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Ortalama Basit Faiz Oranlari
Karsilagtirma GrafiZi.......ccooceeeeiiiiiiieiecieieeeeeeee e 88

4.9. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Dis Bor¢/GSMH Oranlari
Karsilastirma GrafiZi........cccoocveeiiieiiiieniieeieee et 89

4.10. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin Dis Borg/ Thracat Oranlari
Karsilastirma Grafigi........cccoooveeiiieniiieiiieeiie e 91

Xiii



Grafik: 4.11. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Dis Borg Servisi/fhracat
Oranlart Karsilagtirma Grafigi.........cccoeceeeeiiiniieniieneece e 92

Grafik: 4.12. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doéneminin Faiz Servisi/Ihracat Oranlar

Kargilagtirma Grafigi........cccoeeieeiiieiiieciieciieee e 94
Grafik: 4.13. 1990-2015 Donemi Dis Borg Profil Yapist Grafigi.......ccccccevveevvieieencnnen. 95
Grafik: 4.14. 1990-2015 Donemi Dis Ticaret islemleri Grafigi..........cccocovevveveveeerennens. 99

Grafik: 4.15. D1s Borg Faiz Odemelerinin Cari A¢iga Etkisinin Karsilastiriimasi
L5 . 100

Grafik: 4.16. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Hazine Garantileri Verileri
Karsilastirma GrafiZi........cccoccveeiieeiiieniieeieeeieecee e 101

Grafik: 4.17. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doéneminin Borg Ustlenimleri Tutarlar
Karsilagtirma GrafiZl .......coocoeoieiieniiiieieceeiee e 103

Grafik: 4.18. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Faiz Dis1 Denge Verileri
Karsilagtirma GrafiZi.......ccceceeviieriieniieiieieieseeeee e 105

Xiv



Universitesi : istanbul Kiiltiir

Enstitiisii : Lisansiistii Egitim

Ana Bilim Dah : Isletme

Program : Isletme-Uzaktan Ogretim

Damismam : Prof. Dr. Peyami Sefa CARIKCIOGLU

Tez Tiirii ve Tarihi : Yiiksek Lisans — Ocak, 2020

OZET

4749 SAYILI KAMU FINANSMANI VE BORC YONETIMININ DUZENLENMESI
HAKKINDA KANUN iLE"BI"JTCE KANUNLARINA DAYALI OLARAK YURUTULEN
KAMU BORC YONETIMi YAKLASIMININ KARSILASTIRILMASI

Mehmet CETIN

Kamu agiklarinin olusturdugu yiiksek bor¢ stoku iilkemizin en biiyiik
problemlerinden birisi olmustur. Bu problemin temelinde bor¢lanma islemlerini
diizenleyen yasalarin finansal piyasalarda yasanan degisime ayak uyduramamasi
yatmaktadir. Bor¢ yonetiminden sorumlu olan Hazine yer ve zaman bakimindan nakit
dengesini saglama gibi geleneksel fonksiyonlarina ek olarak ekonomik istikrar1 saglama
ve ckonomiyi diizenleme gibi ¢agdas fonksiyonlar istlenmistir. Hazine’nin
yiikiimliiliiklerinin artmasina ragmen 2002 yilina kadar bor¢ yonetime iliskin yasal altyap1
biitge kanunlarina konulan birkag madde ile sinirli kalmistir. Bu durum degisen diinyada
finansal gelismeleri takip etmek ve olusan yeni riskler i¢in yeni bor¢ yonetim tekniklerini
uygulama konusunda bor¢ yonetiminin elini giliglendirecek yasal diizenleme yapilmasi
ihtiyacini ortaya ¢ikarmustir.

4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda
Kanun kamu bor¢ yonetiminde yasal anlamda daginiklig1 gidermis, getirdigi mali disiplin
ile bor¢ yiikiinde ve faiz oranlarinda diistisler, bor¢ vade yapilarinda uzama, para ve
maliye politikalar1 arasinda koordinasyon ve isbirligi, bor¢ yonetiminde seffaflik
saglamistir. Bu calismamizda kanunun bor¢ yonetiminde yaptigi yapisal degisimin biitce
kanunlarina dayali olarak yiiriitilen kamu bor¢ yonetimi yaklasimi ile karsilastirmasi
yapilarak 1990-2002 ile 2003-2015 donemlerine iliskin kamu bor¢ gostergelerindeki
tyilesmelere sagladigi katkinin; borg yiikii, borg servisi orani, bor¢ vade yapilari, borg faiz
oranlari, dig borg rasyolar1 gibi kamu bor¢ gostergeleri lizerinden karsilastirmali analizi
yapilarak gosterilmesi amaglanmaktadir.
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ABSTRACT

COMPARISON OF PUBLIC DEBT MANAGEMENT APPROACH BASED ON
BUDGET LAWS WITH LAW NO. 4749 ON REGULATION OF PUBLIC
FINANCE AND DEBT MANAGEMENT

Mehmet CETIN

The high debt stock created by public deficits has been one of the biggest problems of
our country. The basis of this problem lies in the fact that the laws regulating borrowing
transactions cannot keep up with the changes experienced in the financial markets. The
Treasury, which is responsible for debt management, undertook modern functions such as
ensuring economic stability and regulating the economy, in addition to its traditional
functions such as providing cash balance in terms of location and time. Despite the
increase in the Treasury's obligations, the legal infrastructure for debt management until
2002, a few items placed on budget laws, has been limited to the laws and arbitration laws
for the adoption of international agreements. This has led to the need to adopt legislation
to strengthen the hand of debt management in implementing new debt management
techniques for new financial risks in the changing world.

Law No. 4749 on Public Finance and Debt Management in the public debt
management has resolved the legal confusion, financial discipline, debt burden and
interest rate decreases, extension of debt maturity structures, coordination and
cooperation between monetary and fiscal policies, and transparency in debt management.
In this study, by comparing the structural change of the law in debt management with the
public debt management approach carried out based on budget laws, the contribution of
the improvement to the public debt indicators for the periods of 1990-2002 and
2003-2015; It is aimed to make comparative analysis on public debt indicators such as
debt burden, debt service ratio, debt maturity structures, debt interest rates, external debt
ratios.

Key words: Public finance, debt managemet, financial discipline, interest rate
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GIRIS

Ulkemizde kamu agiklarmimn yarattigi bor¢ stoku ekonominin en onemli
problemlerinden biri olmustur. Bu sorunun kaynaginda temel olarak mali disiplinsizlik
yatmaktadir. Mali disiplinsizlige ise, finans piyasalarinin karmasik bir yapiya
bliriindiigii, uluslararas1 sermaye akimlarinin hizlandigi, piyasada risklerin arttigi bir
diinyada, seffaflik ve para ve maliye politikalar1 ile uyumu saglamaktan uzak bir borg
yonetimi yasal altyapisi neden olmustur. Hazine zamanla geleneksel fonksiyonlarina ek
olarak ekonomik istikrar1 saglama ve ekonomiyi diizenleme gibi ¢agdas fonksiyonlar
istlenmistir. Hazine’nin yiikiimliiliiklerinin artmasina paralel olarak bor¢ yonetime iliskin
yasal altyap1 biitce kanunlarina konulan birka¢ madde ile sinrli kalmistir. Bu durum
degisen diinyada uluslararasi piyasalarda uygulanan yeni bor¢ yonetim tekniklerini takip
edecek bir bor¢ yonetim yapisinin olugsmasini saglayacak bir yasal diizenleme yapilmasi

ihtiyacini ortaya ¢ikarmustir.

Bor¢ Yonetiminin temel yasasi olan 4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg
Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun ise, risk odakli bor¢ yonetimi anlayisi ile
mali disiplini saglayarak bor¢ verilerine iliskin gostergeler de iyilesme, para ve maliye

politikalar ile koordinasyon ve isbirligi ve bor¢ yonetiminde seffaflik saglamistir.

Bu calismamizda, Kamu Finansmani ve Bor¢ YoOnetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun ile biitce kanunlarina dayali kamu bor¢ ydnetimi yaklasiminin
karsilastirmas1 yapilarak kanunun getirdigi yeniliklerin mali disiplinin saglanmasina
yaptig1 ve kamu borg yonetiminde siirdiiriilebilirlige yaptig1 katkilarin 1990-2002 donemi
bor¢ verileri ile 2003-2015 donemi borg verilerinin karsilagtirmali analizi yapilarak

gosterilmesi amaglanmaktadir.
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Birinci bolimde bor¢lanma ile ilgili kavramlar, devletin bor¢lanma nedenleri,
devlet borclarinin smiflandirilmasi, ekonomistlerin bor¢clanma konusu ile ilgili

yaklagimlari ve i¢ ve dis bor¢lanmanin ekonomik etkileri anlatilacaktir.

Ikinci béliimde, iilkemizde borg¢ ydnetimi, bor¢ ydnetiminin amagclar ile borg
yOnetiminin biit¢e kanunlarina dayali olarak yiiriitiildiigii 1990-2002 dénemindeki biitge

kanunlarinda bor¢ yonetimini ilgilendiren diizenlemeler anlatilacaktir.

Uciincii  boliimde, 4749 sayihi Kamu Finansmam ve Bor¢ Yonetiminin

Diizenlenmesi Hakkinda Kanun’un getirdigi yenilikler anlatilacaktur.

Dordiincii boliimde, 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun’un getirdigi yeniliklerin biitge kanunlarinin borg
yonetimine iliskin diizenlemelerinin karsilastirmasi yapilacak ayrica, kanunun yiiriirliige
girmesiyle kamu bor¢ yonetiminde saglanan mali disiplin ve seffaflik sonucunda borg
verilerinde olusan iyilesmelerin kamu borg¢ yonetiminde siirdiiriilebilirlige yaptig1 katkilar
1990-2002 doénemi ile 2003-2015 donemi verilerinin karsilastirmali analizi yapilarak

anlatilacaktir.

Sonug bdliimiinde kanunun borg¢ yonetimine getirdigi yenilikler tahlil edilerek

oneriler gelistirilecektir.
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BIRINCIi BOLUM
DEVLET BORCLARININ GENEL OZELLIiKLERIi

1.1.Bor¢lanma Kavram

Borg: “Odiing olarak alinmis olan para gibi herhangi bir sey karsiliginda yerine
getirilmesi gereken yiikiimliiliktir” '. Bor¢lanma ise, “bir kisi, sirket, kurum veya
hiikiimet tarafindan belirli bir paranin anapara, faiz ve diger 6dentilerle beraber, belirli bir
siire sonunda geri ddenmek iizere, diing alinmasidir” 2 °.

Devlet Bor¢glanmasi: kamu agiklarmi finanse etmek i¢in yerli veya yabanci piyasa
ya da finansal kurum ve kuruluslardan kredi temin edilmesidir. Diger bir deyisle, “kamu
borglanmasi, kamu kesimi finansman ag¢igmin karsilanmasi amaciyla devletin aldig
krediler i¢in 6nceden belirlenen bir takvime gore hak sahiplerine faiz ve anapara 6demesi

yapmasina iliskin yasal yiikiimliiliigii ifade etmektedir” * °.

1.2. Devletin Borclanma Nedenleri

1.2.1. Biiyiik Olgekli Yatirimlarm Finansmam

Biiyiik altyap1 yatirimlari ¢ok biiyiik kaynak gerektirmektedir. Bu tiir yatirnmlarin
geri donlisiimil ise uzun yillar sonra olmaktadir. Eldeki kit biitge imkanlari ile bu

yatirimlar1 gerceklestirmek yerine bor¢lanmaya gidilebilmektedir.

! Kamil Tiigen, Haluk Egeli ve Haluk Tandircioglu Devlet Borglar: izmir Kitapana Yaymevi 2018 s.13
? Binhan Elif Y1lmaz Bor¢ Cikmazi Istanbul Derin Yaynlari 2015 s.1

? Halil Seyidoglu Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik istanbul Giizem Can Yaymlari 1999 .65

* Mahfi Egilmez Orneklerle Kolay Ekonomi. Istanbul Remzi Kitabevi A.S. 2014 5.80

® Ahmet Ulusoy Devlet Borglar1 Kocaeli Umuttepe Yaymlari, 2017 s.1
1



“Ekonomik agidan giiclenmek ve ulusal geliri arttirmak amaciyla atil duran
kapasitelerin  iyilestirilmesi konusunda gerekli yatirnmlarin normal gelirlerle
karsilanamamasi durumunda bor¢lanmaya gidilmektedir” ©. “Bir iilke hiikiimeti
ekonomiye onemli 6lciide katki saglayacagini diisiindiigii bir projeyi hayata gegirmek ve
ayn1 zamanda yeni istithdam alanlar1 acarak igsizligi azaltmak isteyebilir. Boyle biiyiik
caph projelerin ekonomiye kazandirilmasi hem uzun zaman aldig1 hem de biit¢eye agir

yiik getirecegi i¢in bor¢lanma yoluna gidilebilmektedir” .

1.2.2. Borg Servisi

Devlet aldig1 borglar1 6deyebilmek i¢in bazen tekrar borg¢lanmak durumunda
kalabilmektedir. Devletin aldigi borclarin anapara taksit ve faizlerini zamaninda
Odeyebilmesi Devlete olan gilivenin tesisi ve tekrar borglanabilmesi i¢in Oonem arz

etmektedir. Devlete olan giiven azaldiginda tekrar borglanma imkani zorlasabilir.

“Devlet bor¢larinin vadeleri geldiginde vergi ve normal kamu gelirleri ile
o0denemeyecek kadar ¢ok ise devlet hem i¢ hem de dis sermaye piyasalarindaki ortami
kollayarak oOdeyece8i bor¢ miktar1 kadar, yeniden bor¢lanarak eski borclarin
8

odeyecektir” “Yani bor¢lanma sonucu bor¢ Odemeleri vergi gibi asli gelir

kaynaklariyla  karsilanamamasi  durumunda  yeniden  borclanmaya  gidilerek

yapilabilmektedir” °.

1.2.3. Biitge Agiklarinin Finansmani

Biitce: Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi tarafindan hiikiimete bir yillik gelir toplama

ve gider yapma yetkisi veren tahminleri gosteren cetveldir.

¢ A Kadir Isik, Ekrem Karayilmazlar, ibrahim Organ ve Hayriye Isik Devlet Borglari. Bursa: Ekin Kitabevi Yaymlar1, 2005 5.65

" Ulusoy a.g.e. s.34
¥ Aytag Eker vd. Kamu Maliyesi. Ankara Gazi Kitabevi, 2017 5.335

° Hail Ibrahim Sugézii, Devlet Borglar1 IMF-Diinya Bankas1 ve Tiirkiye. Ankara Nobel Yayin Dagitim, 2010 s.29

2



Kamu Biitgesi: “Biitce belirli bir donemde genellikle bir yilda elde edilecek

gelirlerle yapilmasi planlanan giderleri gdsteren bir tahmin cetvelidir” '°.

Biitge Dengesi= “biitce gelirleri(vergi gelirleri+ vergi dis1 gelirler)-biitce

giderleri(faiz dis1 giderler+faiz giderleri)” ''.

Biitce Ag¢i81: “Biitgede harcamalar i¢in ayrilan gider kalemlerinin gelirlerden
12

biiyiik olmas1 durumudur”
Ulkemizde kamu gelirlerini olusturan vergiler genellikle kamu harcamalarini
karsilamakta yetersiz kalmaktadir. Yillik biitce kanunlarinda gelir ve gider tahminleri

arasinda olusan ag¢1gin bor¢lanma ile karsilanacagina iligkin diizenlemeler yer almaktadir.

Ulkemizde Hazine tarafindan yapilan “bor¢lanma islemlerinin kaynaginda
cogunlukla biitce aciklar1 yatar. Biitce a¢ig1, Hazine’nin borglanarak hiikiimeti finanse
etmesi anlamina gelir” *°.

Devletin daimi gelirleri vergiler ve diger kamu gelirleridir. Biitgeler denk
baglanmis olsalar bile gelir ve giderler arasinda daima uyum yoktur. Kurumlar vergisi
gibi bazi vergiler iic ya da alt1 aylik taksitler halinde ddenebilmektedir. Buna karsin

memur maaslari, borg¢ faiz 6demeleri gibi her ay yapilmasi gereken 6demeler vardir.

“Hazine’nin en temel gorevi nakit akisini dengelemektir. Hazine bunun igin mali

yil iginde olusan gelir gider dengesizliklerini kapatmak i¢in kisa siireli bor¢lanma yoluna

gidebilmektedir® ',

'° Mahfi Egilmez Orneklerle Kolay Ekonomi. Istanbul Remyzi Kitabevi A.S., 2014 5.74

! Egilmez a.g.e. 5.74

2 Halil Seyidoglu Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sozliik Istanbul Giizem Can Yayinlari 1999 5.72
" Nurettin Bilici vd. Kamu Maliyesi. Ankara Savas Yaymevi, 2018 s.173

* Ulusoy a.g.e. s.36



1.2.4. Maliye Politikas1 Aract Olarak Bor¢lanma

Ekonomide bazen daralmalar olabilmektedir. Ekonominin daralma dénemlerinde
igsizlikte artig, vergi gelirlerinde diisiisler yasanmaktadir. Devlet ekonomiyi canlandirmak

icin vergi almak yerine bor¢lanmaya bagvurabilmektedir.

“Ulke ekonomisinde konjonktiirel dalgalanmalar olabilir. Bu durumda enflasyon,
deflasyon, gelir dagilimi, ekonomik biiyiime gibi temel makro ekonomik biiyiikliiklerdeki
olusabilecek istikrarsizliklar1 gidermek i¢in kamu bor¢lanmasi arag olarak kullanilabilir.
Yani devlet sadece kendisine gelir saglamak i¢in degil, konjonktiirel dalgalanmalara kars1
bir maliye politikasi arac1 olarak da bor¢lanmaya basvurabilir” .

“Ekonomide toplam arzin toplam talepten fazla oldugu bundan dolay fiyatlarin
diismeye basladig1 bir depresyon donemini, toplam talebin arzdan fazla oldugu ve bu
nedenle fiyatlarin yilikseldigi bir genisleme yani enflasyon donemi izleyebilir. Bu
donemlerde bor¢lanmanin amaci, istikrarsizlik durumlarini telafi ederek ekonomiyi tekrar
tam istihdam haline kavusturmaktir. Devlet bu amaci gergeklestirmek i¢in bor¢lanma

politikasmni kullanabilir”> '°,

1.2.5. D1s Ticaret Aciklarmin Finansmani I¢in Bor¢lanma

Ulkemizde ithalata dayali bir iiretim modeli oldugu igin siirekli cari acik
verilmektedir. Ithalatin yapilabilmesi icin ihtiyac duyulan ddvizin temin edilmesi

amaciyla bor¢lanmaya gidilebilmektedir.

“Glintimiizde bircok iilke kiiresellesme nedeniyle gelisen uluslararasi ekonomik
iliskiler nedeniyle bir kaynak saglama teknigi olarak kisa stireli dis borca biiyiik ilgi

gostermektedir. Ozellikle ihracatin tesvik edilmesinde, ithalatin desteklenmesinde kisa

' Ulusoy a.g.e. s.39

' Sugbzii a.g.e. 5.27



stireli dig borg tercih edilmektedir. Ayrica, g¢esitli olumsuz sartlar nedeniyle piyasada
olusan veya 6demeler bilancosunda meydana gelen dengesizliklerde de kisa siireli dis
bor¢lanmaya gidilmektedir” .

Hazine’nin dis bor¢lanmasimin genelde “6demeler dengesini finanse etme ve
belirli projelerin yiiriitiilmesi i¢in gerekli olan dis kaynag1 saglama gibi iki temel amaci

18
vardir” °.

1.2.6. Olaganiistii Giderlerin Finansman1 i¢in Yapilan Bor¢lanma

Ulkemizde 1999 yilinda yasanan Marmara depremi gibi dogal afetler nedeniyle
olusan olaganiisti durumlarda yaralarin sarilmasi i¢in biiylikk kaynaga ihtiyag
duyulmaktadir. Yillik biitcelerde olaganiistii durumlar i¢in 6denek konulmamaktadir. Bu

durumda borglanmaya gidilebilmektedir.

“Bazi1 harcamalar her yil diizenli olarak yapilmadig i¢in biitgenin parlamentoda
goriigiilmesi sirasinda dngoriilemeyebilir. Bu tiir harcamalara savaglar i¢in yapilmasi
gereken harcamalar 6rnek verilebilir. Savas dolayisiyla savunma harcamalarinin artmast,
savag sonrasl savagin ortaya c¢ikardigi tahribatin giderilmesi, savas dolayisiyla ortaya
cikan kaynak sikintisi, sosyal yardimlar vb. durumlari karsilayabilmek i¢in bor¢lanmaya
gidilebilir” P “Bir savasin ¢ikmasi ya da ¢ikmasi beklenen bir savasin hazirliklar:
devletin biiyiik ve agir bir mali yiik altina girmesini zorunlu kilmaktadir. Devletin asli
gelirleri olan vergilerin toplanabilmesi igin yasal dayanaginin olmasi gerekmektedir.
Ancak, devlet savasa hazirlanirken veya bir savas durumuyla kars1 karsiya geldiginde
hemen yeni vergi kanunlar1 ¢ikarip vergi gelirlerini arttiramaz. Bdyle bir durumda

devletin ilk basvuracag kaynaklardan biri borglanmadir” .

'7 Eker, Aytag vd. a.g.c. 5.348

'® Mahfi Egilmez Orneklerle Kolay Ekonomi. istanbul Remzi Kitabevi A.S., 2014 5.75
" Sugbzii a.g.e. 5.29

» Eker vd.a.g.e. 5.333



1.2. Devlet Bor¢larmin Simiflandirilmasi
1.3.1.Vadeleri Agisindan Devlet Borglarinin Siniflandirilmasi

1.3.1.1. Kisa Vadeli Borglar

Hazine nin gelir tahsil islemleri ile zorunlu giderlerin yapilmasi gereken donemler
arasinda uyumsuzluk olabilmektedir. Hazine’ nin kisa siireli nakit ihtiyacini1 karsilamak
icin genellikle basta Merkez Bankasi olmak {izere bankalardan yaptigi 1 yila kadar olan

bor¢lanmalar kisa siireli bor¢lanmadir.

“Hazine kisa vadeli bor¢lanmaya genellikle biitgenin gelir ve giderleri arasindaki
kisa siireli uyumsuzluklarin giderilmesi ve vergi gelirlerinde beklenmedik bir azalma sz
konusu oldugunda basvurmaktadir. Devlet kimi durumlarda piyasada olusan faizler
diistiigiinde bu durumu borg¢ yiikii agisindan avantaja doéniistiirmek yani faiz yiikiini
hafifletmek amaciyla da kisa vadeli bor¢lanmaya basvurabilmektedir” *'. “Kisa vadeli
bor¢lanma iglemlerinde, Hazine bonosu, Hazine kefaletini haiz bonolar ve Hazine’ye kisa

vadeli avans gibi ¢esitli araclar kullanilmaktadir” 2,

1.3.1.2. Uzun Vadeli Borglar

Uzun vadeli borglar vadesi 364 giinii asan borglardir. Uzun vadeli bor¢lanma
islemleri genellikle yurti¢i veya uluslararasi sermaye piyasasindan yapilir. “Uzun vadeli
bor¢lanmalar biitge aciklarint gidermek gibi kisa siireli finansman ihtiyacinin

karsilanmasindan ziyade biiylik ¢apli kamu yatirimlarinin finansmani icin yapilan

23

bor¢lanmalardir” “Uzun vadeli bor¢lanmada ara¢ olarak devlet tahvilleri

kullanilmaktadir. Bor¢lanma islemlerinin gergeklestirilmesinde ise genellikle ihale veya

halka arz yontemleri tercih edilmektedir” .

2! Murat Demir Tiirkiye’de Kamu Borglarmin Gelisimi ve Siirdiiriilebilirligi Konya Cizgi Kitabevi 2009 s.37
2 Tiigen vd a.g.e. s.51
» Demir a.g.e. s.37

* Tiigen vd a.g.e. s.54 ve 55



1.3.2. Goniilliiliik Agisindan Devlet Borglariin Siniflandirilmasi

1.3.2.1. Gonilli Borglar

Vergi ile karsilagtirildiginda vergiler zora dayali olarak alinirken bor¢lanmada
goniilliilik esastir. Yatirimcilar belli getiri beklentisi ile kamu bor¢lanma araglarini

almaktadirlar.

“Goniilli bor¢lanmada Hazine tarafindan borglanma kosullar1 belirlenmektedir.
Hazine’nin belirledigi kosullar1 kabul edip etmeme de devletin herhangi bir zorlayicilig
s6z konusu degildir. Borglanma araclarma yatirnm yapacak olan kisi, kurum veya
kuruluslar kendi 6zgiir iradeleri ile karar vererek devlet bor¢clanma senetlerini alabilirler”
» Yani zorunlu bor¢lanmada oldugu gibi devletin maddi veya manevi herhangi bir

zorlamasi s6z konusu degildir.
1.3.2.2. Zorunlu Borglar

Zorunlu borglar bor¢ verenin rizast olup olmadigina bakilmaksizin bir kamu
yikiimliligi ¢ercevesinde alinan borglardir. Yani, kurum, kurulus veya bireylerin
ellerindeki tasarruflar1 kamu borglanma kagitlarina yatirmalar1 yasalarla zorunlu hale

getirilerek yapilan bor¢lanma seklidir.

“Zorunlu bor¢lanma, vergi ile bor¢lanma arasinda yer alan bor¢lanma seklidir. Bu
borglanma kamu kesimi tarafindan ihrag edilen bor¢lanma senetlerinin 6zellikle halka
zorla verilmesi sebebiyle vergiye benzemektedir. Ancak, bor¢lanma nedeniyle anapara ile
birlikte faiz 5demesinin s6z konusu olmas1, borglanma 6zelligini katmaktadir™ 6,

“Zorunlu bor¢lanma ile birey ve kurum tasarruflar1 vergi islemlerinde oldugu gibi
belirli bir matrah ve oran lizerinden bor¢lanma kaynagi durumuna getirebilir. Kisiler

belirli yasal yaptirnmlar dahilinde, gelir ve servetlerinin bir kismin1 devlete borg olarak

¥ Sugbzii a.g.e. 5.32

% Tiigen vd a.g.e. s.83



verirler. Zorunlu borglar; tam cebirle, cebir tehdidine dayali olarak ve manevi cebire

dayali olarak gerceklesebilir” 2.

1.3.3. Kaynak Acisindan Devlet Bor¢larinin Siniflandirilmasi

1.3.3.1. I¢ Borg-Dis Borg Ayrimi

I¢ borg — dis bor¢ ayriminda alacaklinin milliyeti ve borcun saglandig1 piyasanin

milliyeti gibi iki kriter kullanilmaktadir.

Alacaklmin milliyeti kriteri: “Bu kritere gore bir lilke hazinesi tarafindan ihrag
edilen devlet bor¢lanma senetleri iilkenin kendi vatandaslari satin alirsa i¢ borg, yabanci
iilke vatandaslar1 satin alirsa dis borg kabul edilir” 8,

Borcun saglandig1 piyasanin milliyeti kriteri: “Bu kritere gore bir {ilke hazinesi
tarafindan iilke siirlar1 i¢indeki kisi, sirket, kurum ve kuruluslardan milli para cinsinden
bor¢lanmasi i¢ bor¢lanma; dig piyasalardan yabanci para ile bor¢lanma ise dis
borglanmadir ¥ Biriilke vatandaslarinin yabanci iilke vatandaslarindan anapara ve faiz,
yalnizca anapara veya yalnizca faiz ddemek tizere, belirli bir sdzlesmeye dayanarak belirli

bir zaman diliminde kullanmis olduklar1 borglar dis bor¢lanmadir” 30,

1.3. Bor¢lanma Konusunda Ekonomistlerin Yaklasimlari

1.4.1. Klasik Yaklagim

Klasik iktisat¢ilara gore ekonomi dengededir. “Bu nedenle devletin ekonomiye
miidahale etmedigi denk ve kiiciik biitceden yanadirlar. Bu nedenle devlet olaganiistii

durumlar disinda bor¢lanmamalidir. Devlet borglanmasi ile tasarruflarin kamu kesimi

¥ Yimaza.ge.s.21
% Metin Erdem Devlet Borglar1 Bursa Basim Yaym Dagitim 2018 s.41
¥ Yimaz a.g.e. s.22

3 Coskun Cangéz ve Emre Balibek Hazine islemleri ve Cagdas Hazine Yonetimi Ankara Seckin Yaymevi 2010s.211
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tarafindan alinmasi nedeniyle faiz oranlar att1g1 i¢in sermayenin fiziki maliyetinin arttig
31

bunun da yatirimlari azalttig1 goriisiindedirler”

“Klasik iktisatcilar devlet bor¢lanarak elde ettigi kaynaklar1 yatirimlardan ziyade
titketime yonlendirdigi i¢in devlet bor¢clanmasinin verimsiz oldugu, kaynaklari israf ettigi
goriisiindedirler” 2.

“Klasik iktisat¢ilar kamu bor¢lanmasinin ekonomide 6zel sektor i¢in dislama
etkisi olugturmamasi i¢in temel borg¢lanma prensiplerinin ortaya konulmasi gerektigi
goriistindedirler. Nitekim Klasik iktisat¢ilar deprem, sel ve savas gibi ekonomiye devlet
miidahalesinin kaginilmaz oldugu olaganiistii durumlar disinda devlet bor¢lanmasina

sicak bakmamuslardir” 33

1.4.2. Neoklasik Yaklasim

“Neoklasik iktisat¢ilara gore ekonomik biiyiimenin saglanmasinda tasarruflar
hayati 6neme sahiptir. Kamu agiklarinin olusturdugu kamu kesimi tasarruf acig1 6zel
kesim tasarruf fazlasiyla karsilanir ve toplam tasarruflar azalirsa gelecek nesillerin yagam
standard1 diiser. Kamu agiklarmin vergi yerine borglanma ile finansmani yatirimlardan
ziyade tliketimi ve dolayisiyla toplam talebi arttiracaktir. Ekonomi tam istihdamda
oldugunda tiikketimde meydana gelen bir artis tasarruf agigina neden olacaktir.
Tasarruflardaki azalis faiz oranlarim yiikselttigi i¢in sermaye maliyeti artacak dolayisiyla
Ozel sektdr yatirimlar azalacaktir. Disa agik esnek kur sistemi uygulayan bir ekonomide
faizlerin ylikselmesi disaridan sermaye girisine neden oldugu i¢in ulusal para asiri

degerlenir, ithalat artar ihracat ise azalir bu durum cari islemler agigina neden olur” .

3! Ulusoy a.g.e. s.3
2 Isik vd. a.g.e. 5.116
¥ Tiigen vd a.gee. .36

¥ Ulusoy a.g.e. 5.6



Robert Barro, “eger kamu harcama diizeyi sabit tutulursa harcamalarin
finansmaninin vergiler yerine bor¢lanma ile yapilmasinin reel faiz haddi, yatirimlar, gayri

safi milli hasila seviyesi lizerinde bir etkisinin olmayacagini ileri stirmiistiir” 3

1.4.3. Ricardocu Esdegerlik Yaklasimi

Ricardocu denklik teoreminin dort varsayimi bulunmaktadir; “Bunlar nesiller
arasi transferlerin s6z konusu olmasi ve nesillerin birbirleri ile ilgili olmasi, gelismis
sermaye piyasasmin varligi, tiiketicilerin rasyonel ve ileri goriislii olmasi, vergilerin
piyasay1 bozucu etkisinin olmamasidir” °.

Ricardocu denge teorisine gore “tiiketiciler uzak goriisli ve bugiin yapilan
bor¢lanmanin gelecekte toplanacak vergilerle finanse edilecegini bildikleri icin
tasarruflarin1 gelecekteki vergileri 6demeye yetecek diizeyde artirmaktadirlar. Ricardocu
Es Degerlik Yaklagimi’na gore biitce agiklarinin vergilerle finansmani ile bor¢lanma ile
finansmani ayni etkiyi yapmaktadir” *’.

Rabort Barro tarafindan ortaya konulan Ricardo denkleminin temel hareket
noktasi, “devlet bor¢ senetlerinin net servet olarak kabul edilmemesinden ileri
gelmektedir. Devlet borg senetleri net servet olarak kabul edilmedigi i¢in, bireysel geliri

ve harcama potansiyelini etkilememektedir” .

1.4.4. Keynesyen Yaklagim

Keynesyen iktisat¢ilara gore ekonominin genel durumu eksik istihdamdir.
Ekonomide istihdami artirmak icin devletin genisleyici maliye politikas1 uygulamasi

goriistindedirler. Bunun i¢in kamu harcamalari artirilmalidir.

¥ Isik vd. a.ge. s.117

* Tiigen vd a.g.e. s.34 ve 35

7 Ulusoy a.g.e.s.7

¥ Isik vd. a.g.e.s.117 ve 118
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Keynesyen iktisatcilar “toplam talebi artirmak i¢in uygulanan genisleyici maliye
politikasinin sonucu olarak harcamalarin bor¢lanma ile finansmani ¢arpan etkisiyle
tiketimleri ve yatirimlar1 arttiracagl, bdylece talep sorununun giderilecegini
savunmuslardir” 39,

“Bor¢lanma ile vergi birbirinin alternatifi degil tamamlayicisidir. Vergilerin
yetersiz oldugu anlarda toplam talebi artirmak i¢in borglanma etkin bir finansman araci
gorevini gérmektedir” *.

Keynesyen iktisat¢ilar gore “i¢ devlet bor¢larmin toplumun bir kisim {iyelerinin
digerlerine olan borcundan ibaret oldugu diisiiniiliir. Bir baska deyisle i¢ borg, ne borcu
o6demek durumunda olanlara ilave bir yiik getirmektedir ne de borcun faizinden
yararlananlara fazla bir menfaat temin etmektedir. Onemli olan toplumun zenginligidir.
Devlet bor¢lanma yoluyla toplumun genelinin refahini ve zenginligini arttirabilecegi her

durumda bu yola bagvurmalidir” ',

1.4. Borc¢lanmamn Ekonomik Etkileri

1.5.1. Ozel Kisi Ve Kurumlardan Bor¢lanmanin Ekonomik Etkileri

“Devlet bor¢lanma ile elde ettigi kaynagi gesitli sekillerde kullanabilir. Borg
o0demede kullanabilir, tasarruf edebilir veya yatirimlarin finansmaninda kullanabilir.
Devlet bor¢lanmak suretiyle elde etmis oldugu kaynagi verimli yatirimlarda kullanirsa
issizligi azaltir, liretim yetersizligi nedeniyle ortaya ¢ikan fiyat artiglarinin 6nlenmesinde
onemli rol oynar. Ayrica devletin bor¢lanmasina karsilik 6dedigi faizler tiiketimin artmast
sonucunu yaratacagindan daha yiiksek bir milli gelir diizeyine ulasilir, dolayisiyla devlet
daha fazla vergi elde etme imkanina kavusacag i¢in alinan bor¢larin 6denmesi kolaylagir.
Devlet tarafindan gergeklestirilecek yatirimlarin iiretken olmamasi dolayisiyla tiretimin

artmamasi, sadece bir kisim kisilerin gelirlerinin artis1 sonucunu yaratacagindan talep ve

¥ Ulusoy a.g.e.s.7 ve 8
40 Tiigen vd a.g.e. s. 37

4 Sugdzii a.g.e. s.42
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tiiketim artis1 ile karsilasilacaktir. Bu durumda {iretim tiiketimi karsilayacak diizeyde
42

degilse, fiyat artislar1 kaginilmaz bir sonug olarak kendini gosterecektir”

“Ozel kisiler ve bankalarin ellerinde tuttuklar1 atil durumdaki fonlar1 devlet
tahvillerine yatirmalar1 ekonomide genisletici ve olumlu etki meydana getirir. Alternatif
yatirim alanlarinda degerlendirilen tasarruflarin kamu tahvili alimina ydnlendirilmesi
sonucunda 6zel kesimin faaliyetlerinde daraltic1 etki meydana getirecegi aciktir. Eger
devlet kisilerden borglanma yoluyla sagladig1 kaynaklari kullanmaz ise para hacminde ve
dolayisiyla tiiketim diizeyinde diistisler meydana gelecektir. Bu uygulama 6zellikle

enflasyonla miicadelede etkili bir arag olarak kullamlabilir” *.

1.5.2. Sosyal Giivenlik Kuruluslarindan Borglanmanin Ekonomik Etkileri

Ulkemiz gibi gelismekte olan iilkelerde borclanma islemlerinde kamu
kurumlarmin tasarruflar bir bor¢lanma araci olarak kullanilmaktadir. Bunlar arasinda
sosyal giivenlik kurumlar1 &nemli bir yer tutmaktadir. Ulkemizde “sosyal giivenlik
kuruluslarinda toplanan fonlarin bir kisminin devlet bor¢glanma belgelerine yatirilmasi
zorunludur. Yasal zorunlulugun disinda devletin borclanma belgeleri s6z konusu
kuruluslar acisindan cazip bir yatirim aracidir. Sosyal glivenlik kurumlarinin elde ettigi
fonlar1 kendi yatirimlarinda kullanmayip, devlete bor¢ olarak vermesi ve 6zel sektoriin
yatirimlar1 dolayisiyla talep ettigi finansmana katilmamalari, 6zel sektdr i¢in dislama
etkisi olusturur. Dolayisiyla 6zel sektor yatirimlarinin azalmasina neden olur” *,

Sosyal giivenlik kurumlarmin fonlar1 “biitce agiklarini kapatma disinda makro
ekonomik istikrar1 saglamak i¢in enflasyonla miicadelede de kullanilabilir. Bu kapsamda,
Sosyal giivenlik kurumlarinin topladigi fonlar c¢ekilerek ya da izlenen ekonomik

politikaya uygun yatinm alanlarina yonlendirilerek, ekonomik denge saglanmaya

“2 Erdema.g.e. 5.143
# Ulusoy a.g.e. .266

* Erdema.ge. s.146

12



calisilabilir. Banka kaynaklar1 yerine sosyal glivenlik kurumlari fonlarindan borglanilmasi

fiyat istikrarmin saglanmasinda etkili olur” *.

1.5.3. Ticari Bankalardan Bor¢lanmanin Ekonomik Etkileri

Bankalarin kamu kesimine bor¢ olarak verdikleri fonlarin atil veya aktif fonlar

olmasina gore ekonomik etkisi farkli olacaktir.

“Bankalar devlet borglanma senetlerine yatirdiklar1 fonlar1 atil kaynaklardan
kargilamiglarsa 6zel kesime sunacaklar1 fon arzinda ve yatirim kredilerinde bir azalma
meydana gelmeyecektir. Aksine, bankalar borg olarak verdikleri fonlar1 6zel kesime kredi
olarak verecekleri aktif fonlardan karsilarsa, fon arzi azalacagindan faizler yiikselir bu

w . . .. 46
durum ekonomi tlizerinde daraltici etki meydana getirir” ™.

Devlet eger aldigi fonlar1 iiretken yatirimlarda kullanirsa bu enflasyonla
miicadelede etkilidir. Cilinkii artan iiretim nedeniyle tiretilen mallarin fiyatlar1 diiser. Eger
devlet aldigi fonlar1 tiiketimde kullanirsa bu durgunluk donemlerinde deflasyonla

miicadelede ekonomide canlandirict olmasi bakimindan faydalidir.
1.5.4. Merkez Bankasindan Bor¢glanmanin Ekonomik Etkileri

Ulkemizin enflasyon hedeflemesi cercevesinde para politikas1 Merkez Bankasi
tarafindan yiiriitilmektedir. Hazine’nin bor¢lanmak i¢in Merkez Bankas1 kaynaklarina
bagvurmasi durumunda Merkez Bankasi bu talebi para basarak karsilayacagi icin

piyasada likidite fazlas1 olusur dolayisiyla enflasyona sebep olur.

Merkez Bankasi, “para politikasini yiiriitiirken acik piyasa islemleri, reeskont
islemleri, karsilik ayirma oranlar1 ve selektif kredi politikalarini kullanmaktadir. Merkez
Bankasi’'ndan borg¢lanma diger bor¢lanma kaynaklar1 iizerinde de ciddi etkiler

yapmaktadir. Merkez Bankasi ekonomik durgunluk doneminde agik piyasa islemi ile

4 Ulusoy a.g.e. s.270

# Ulusoy a.g.e. 5.268
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devlet tahvili ve hazine bonosu alimina giderek piyasanin canlanmasini, enflasyonist
donemlerde ise aksine piyasaya devlet tahvili ve hazine bonosu satisi yaparak enflasyonist
etkinin azaltilmasini saglamaktadir” /.

Hazine, “Merkez Bankasi kaynaklarina bagvururken, makro ekonomik durumu
g0z Oniine alarak hareket etmelidir. Yani, sadece devletin paraya olan ihtiyaci degil, ulusal
ekonominin i¢inde bulundugu kosullara uygun para politikas1 gereklerine gore hareket

edilmelidir> .

1.5.5. i¢ Bor¢lanmanin Baz1 Ekonomik Degiskenler Uzerindeki Etkisi

1.5.5.1. Ekonomik Kalkinmaya Etkisi

I¢ borglanma ile iilke icinde kaynak artis1 meydana gelmemektedir, kaynaklar yer
degistirmektedir. Eger bor¢lanilan kaynaklar tiretken yatirimlarda kullanilirsa ekonomik

biliylimeye katki saglar.

Keynesyen iktisatcilara gore, “borclanilan kaynak o6zel sektorii tamamlayict
yatirimlara yonlendirilirse ekonomide uyarici ve dolayistyla da verimliligi arttiric: etkileri
mevcuttur. Bu duruma, yani kamu tarafindan borg¢lanilan kaynaklarin harcanmasi
durumunda 6zel sektoriin yatirimlari {izerinde pozitif etkide bulunmasina literatiirde
cekme etkisi denilmektedir. Ote yandan, bor¢lanma ile elde edilen kaynak ile dzel sektdr
tarafindan karl1 goriilmeyen baraj, yol, su, vb altyap1 yatirnmlarmin devlet tarafindan
yapilmasi durumunda 6zel sektoriin yatirrm maliyetleri diiseceginden olumlu etkide
bulunacaktir” .

Ote yandan, “6zel sektdriin kullanacagi kaynaklarm devlet tarafindan borglanma
yolu ile alinarak tiiketim harcamalarinda kullanilmasi durumunda bu kaynaklar kamu

yatirimlarinda degerlendirilemediginden toplam yatirimlarin azalmasi s6z konusudur.

47 Tiigen vd a.g.e. 5.163 ve 164
* Erdema.g.e. s.47

* Tiigen vd a.g.e. s.172
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Ayni zamanda, bor¢lanma amaciyla devletin fon piyasasina bagvurmasi fon arzini
azaltacag icin faiz oranlarini yiikseltir. Yani yatirim maliyetleri artar. Dolayisiyla 6zel
sektor yatirimlari1 azalir. Bu olaya Crowding-out veya devlet borglarinin 6zel sektor

c s 50
yatirimlarini diglamasi denir” .

1.5.5.2. Faiz Oranlarma Etkisi

Faiz paranin kiralanmasi karsiliginda alinan bedeldir. “Piyasada bir tek faiz orani
mevcut degildir. Hazine tarafindan borglanma islemlerinde kullanilan faiz oran1 gosterge
faiz oranidir. Gosterge faiz orani; Hazine tarafindan ihra¢ edilmis olan ve vadesine 2 y1l
kalan devlet tahvillerinin tizerinde yazan faiz oramdir” °'.

Faiz oran1 piyasa kosullarinda arz talep dengesine gore belirlenmektedir. Fon arzi
ne kadar fazla ise faizler o kadar diiser aksi durumda ise faizler yiikselir. Hazine kamu

finansman ihtiyacini karsilamak i¢in piyasalardan fon talep ettiginde faizler yiikselecektir

“Ulke ici tasarruflarin kamu bor¢lanma araci olarak yogun kullanimi faiz
oranlarinin belirlenmesinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Ulke fon piyasasinda atil fon
bulunmadig tasarruflarin yatirimlardan kiigiik oldugu kosullarda, yeni bor¢ bulmanin tek
yolu faizi arttirmak olacaktir. Bu baglamda, iilkemizde kamu agiklar1 ve bor¢lanma
talebinde artisa bagh olarak faizlerin hizla arttigi sdylenebilir” 2,

I¢ tasarruflarin yetersiz oldugu iilkemiz gibi gelismekte olan iilkelerde “borglanma
islemlerinin faiz oranlari iizerindeki etkilerinden biri de borcun ¢evrilememesi nedeniyle

daha fazla faiz yiikii ile kars1 karsiya kalmabilmesidir” >

% Ulusoy a.g.e.s.271
*! Ulusoy a.g.e.s.275
2 Demir a.g.e. 5.63

3 Tiigen vd a.g.e. s.169
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1.5.5.3. Tiiketime Etkisi

Devlet elde ettigi fonlar1 harcarsa hangi kaynaktan bor¢ saglanirsa saglansin etki
enflasyonist olacaktir. “Bireylerden bor¢lanildiginda, tiiketim kisilacagi i¢in toplam talep
azalacaktir. Bankalardan borg¢lanildiginda eger bankalar, satin aldiklar1 hazine bonosu
veya devlet tahvillerini ellerindeki atil fonlardan karsiladiklarinda talepte bir daralma
olmayacaktir. Eger bankalar 6zel sektor kredilerini azaltip kamuyu fonlama yoluna
giderlerse, sonugta yatirimlarin kisilmasi kagiilmaz olacakti” >,

Devlet bireylerin elerindeki tasarruflar1 bor¢glanma ile ¢ekerek ekonomi politikasi
aract olarak kullanabilmektedir. Bor¢lanma enflasyonla miicadelede toplam talebi

disiirmek icin etkili bir arag¢ olarak kullanilabilir.

Uzun donemde “Hazine tarafindan yapilan i¢ bor¢lanma nedeniyle devlet,
borg¢landigr kisilere ve kurumlara anapara ve faiz 6demelerine basladigi zaman bunlarin
satin alma giiciinde bir artis olacagi i¢in harcama diizeyinin de yiikselmesine sebep
olacaktir. Bu durum ekonomi iizerinde genisletici bir etkide bulunarak toplam talebin
artmasina ve dolayisiyla da ekonominin tam istthdam diizeyine gelmesine olanak

55
tantyacaktir” .

Devlet vergi almak yerine bor¢landigi takdirde bireylerin harcama imkanlari
artt1g1 icin ekonomide genisleyici etkiler dogurmaktadir. Yani tiiketim egiliminin

artmasina neden olmaktadir.

“Tam istihdamin olmadig az gelismis iilkelerde devletin vergi almak yerine
borglanmast olumlu sonuglar ortaya ¢ikarir. Yatirimlar ve milli gelir artar dolayisiyla

isttihdam artar. Diger taraftan, devlete bor¢ verenler verdikleri borglart ileride faizi ile

** Ulusoy a.g.e. s.277 ve 278

% Tiigen vd. a.g.e.s.171 ve 172
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birlikte geri alacaklarini diislinerek harcamalarini arttirmalart durumunda ekonomide

genisleme meydana gelir” .

1.5.5.4. Fiyatlar Genel Seviyesine Etkisi

Devletin bor¢lanma nedeniyle topladigi kaynaklar tiiketime ydnlendirildiginde
eger arz toplam talebi karsilamazsa sonuglari fiyatlarin yilikselmesi ile yani enflasyonla

sonuclanacaktir.

“Hazine tarafindan yliksek miktarlarda i¢ bor¢lanma yapilmasi durumunda fon
piyasasinda faiz oranlan ylikselecegi icin dogrudan ya da dolayl bir bigimde fiyatlar
genel diizeyine yansimalari olacaktir” .

“I¢ bor¢lanmanim fiyatlar genel diizeyi ve dolayisiyla enflasyon iizerinde
yaratacagi etki borcun kaynagina baglidir. Eger bor¢lanma merkez bankasi ve diger ticari
bankalardan yapilmigsa bor¢lanma para basilmasi ile sonuglanmakta ve bu durum
enflasyonist etkiler ortaya ¢ikarabilmektedir” °*.

“Ulkemizde geg¢miste etkin olmayan borg yénetimi ve bagimli merkez bankasi
anlayis1 nedeniyle Hazine tarafindan bor¢lanma igin T.C. Merkez Bankasi kaynaklarma
cok sik bagvurulmasi ve bankanin bu talebi para arzi artisi ile karsilamasi nedeniyle agilan
kisa vadeli avanslar geriye O6denmediginden kroniklesen enflasyonun en Onemli

. .. 59
nedenlerinden biri olmustur” .

Ote yandan, “eger devlet borglanma ile elde ettigi fonlar tiiketime harcamazsa

piyasadaki likidite azalacagindan deflasyonist etki sz konusu olabilir” .

% Eker vd a.g.e. s.375 ve 376
%7 Demir a.g.e. 5.59

% Tiigen vd. a.g.e. 5.165 ve 166
% Ulusoy a.g.e. 5.279

% Ulusoy a.g.e. s.279
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1.5.5.5. Gelir Dagilimina Etkisi

Genellikle devlet bor¢ senetlerine yatirim yapanlar iist gelir grubunda olduklari
icin borcun vadesi geldiginde faiz 6demesi yapildiginda alt gelir grubu aleyhine gelir
dagilim1 bozulmaktadir. Ote yandan, bir de 6zel sektor yatirimlar1 azalacag igin uzun

donemde de dolayli etki biiyiime konusunda ortaya ¢ikmaktadir

“Vergiyi 6deyenlerle, devlete bor¢ verenler ayn1 kisi ve kurulus olmalar1 halinde
herhangi bir yik ya da gelir dagiliminda adaletsizlikten séz etmek miimkiin
olmamaktadir. Aksine devlet bor¢clanma belgelerini alanlar ile vergi 6deyenler ayni kisiler
degilse, gelir dagilimi vergiyi 6deyen genis kitleler aleyhine bozulmaktadir™ °'.

“Ulkemizde kroniklesen yiiksek enflasyon nedeniyle i¢c borglanma islemlerinde
yiikksek reel faiz 0denmektedir. Kamu bor¢lanma kagitlarinin cazip hale gelmesi
sanayicileri yatirim yapmak yerine rant ekonomisine yoneltmistir. Yani yiiksek reel

faizler sanayicileri, yatirim ve iiretim yapmaktan caydirmis olmaktadir” 2.

1.5.6. D1s Borg¢lanmanin Bazi Ekonomik Degiskenler Uzerindeki Etkisi

1.5.6.1. D1s Bor¢lanmanin Iktisadi Biiyiimeye Etkisi

Ulkemizde i¢ tasarruflar yetersiz oldugu igin biiyiik capli altyap: yatirimlarinmn

finansmani i¢in dis bor¢lanmaya gidilmektedir.

“Gelismis tllkelerle kiyaslandiginda tilkemizde kisi basina diisen milli gelir azdir
ve gelir dagiliminda dengesizlikler vardir. Bundan dolay1 da yapilacak olan yatirimlar
sadece kendi tasarruflarimizla yapmaya c¢alisirsak daha diisiik bir biiyiime hizi ile
kalkinma olacagindan etkin kalkinma i¢in gerek duyulan finansman ihtiyacinin disaridan

saglanmasin kaginilmazdir” @,

! Eker vd. a.g.e. 5.382 ve 383
8 Isik vd a.g.e. 5.152

% Tiigen vd. a.g.e. 5.183
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“Yiiksek dis borglarin ekonomiye bir olumsuz etkisi de kredi derecelendirme
islemidir. Yiiksek dis borclar iilke ekonomisine olan giiveni azalttiglr icin kredi
derecelendirme kuruluslarinin bu durumda iilkenin puanini diistirmesi dis yatirimlari
olumsuz etkileyeceginden iilkenin biiyiime ve kalkinmasi da etkilenecektir” .

Dis borglarm biiylime ve kalkinma siirecine etkilerinden biri de alinan kaynagin
kullanildig1 yerle ilgilidir. Eger tiretken yatirimlarda kullanilmigsa ekonomik biiyiimeye

katki saglayacaktir.

“Di1s borglanma ile birlikte zorunlu yatirimlarin ger¢eklesme sansi artmakta,
cogaltan ve hizlandiran mekanizmalariyla ekonomi, kapsamli bir bi¢cimde yiikselis
asamasina ge¢cmektedir. Yine, ithal edilen makine ve benzeri iiretim ara¢ ve gerecleri
dolayistyla yapilan yatirimlar tiretimi artirdigi i¢in ihracat imkani olusacagindan 6demeler

dengesinin iyilesmesine katki saglayacaktir” .

1.5.6.2. D1s Bor¢lanmanin Fiyatlar Genel Seviyesine Etkisi

Dornbusch’a gore “dis bor¢ ddenemedigi takdirde devlet bunu i¢ bor¢lanmaya
giderek ya da para basarak ya da sik1 maliye politikalar1 uygulayarak 6demeye ¢alisacak
ya da devaliiasyona gidecektir. Eger dis bor¢ faiz 6demeleri para basilarak karsilanirsa
sonuglar1 itibariyle enflasyonist bir etki yaratilmis olacaktir. Ayrica kamu kesimi
finansman agiginin doviz rezervleri ile kapatilmas: ithalati azaltacagindan toplam arz
olumsuz etkilenecek ve enflasyonist baski goriilecektir” .

Rolph’a gore “bor¢ miktarindaki yeni bir artis, eski bor¢larin fiyatlarini etkiledigi
gibi paranin degerini de etkilemektedir. Eski borcun yeni borg ile degistirilmesi halinde
eski borcun fiyati diiseceginden verimi artmis olacaktir. Devlet borcunun artirilmasi 6zel

harcamalarin ve dolayisiyla da toplam harcamalarin azalmasina sebep olacagindan toplam

 Tiigen vd. a.g.e. 5.183 ve 184
% Demir a.g.e. s.71

% Tiigen vd. a.g.e. s.178
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talepte daralma meydana gelecek ve ekonomide deflasyonist bir etki olusmus olacaktir”
67

Dis borglarin cevrilebilmesinde dis ticaret dengesi son derece onemlidir. “Dis
ticaret dengesinin saglanmasinda ihracattan saglanan gelirlerin yliksek olmasi en temel
belirleyicilerden birisidir. Siki rekabetin s6z konusu oldugu uluslararas: ticaret iginde
thracatin payini arttirma ¢abalar1 ihrag iirlinlerinin fiyatlarini diistiriirken, olusan aciklari
kapatmak i¢in diistik fiyatla ihracat miktarinin arttirilmasi ulusal ekonomide ilgili mal ve

hizmetlerin fiyatlarinin artmasina neden olabilecektir” %

1.5.6.3. D1s Bor¢lanmanin Doviz Kurlarina Etkisi

Ulkemizde kronik hale gelen dis ticaret agiklarmin yol agtig1 yiiksek cari islemler
aciklarin1 kapatabilmek i¢in dis bor¢lanmaya gidilmektedir. Cari islemler bilangcosundaki
artis, faiz oranlarinin artmasina neden olarak finansman yapisint bozucu bir etkide

bulunmakta ve iilkeye sicak para girisine sebep olmaktadir.

“Borg¢ faiz oranlarinin artmasi da devletin risk primini arttirarak iilkenin kredi
puaninin diismesine ve dolayisiyla da yiiksek faizle borglanmasina sebep olmaktadir.
Ayrica, cari islemler ag1g1 sabit kur sisteminde devaliiasyon baskisi olustururken, esnek
kur sisteminde paranin degerinin diismesine neden olmaktadir” .

“Dis agiklart kapatmak icin yeniden borglanmaya gidilirse bor¢ stoku artar,
iilkenin kredibilitesi diiser ve riskli bir iilke konumuna diisiilecegi i¢in bor¢lanma faizleri
yiikselir. Yiiksek faiz maliyeti, dis agiklarin artis1 ve yeniden bor¢glanma kisir dongiisiinii

ortaya cikarir ve borg yiikii hizla artar. Sonugta iilke bor¢lanma kabiliyetini kaybeder,

7 Tiigen vd. a.g.e. s.179
% Demir a.g.e. 5.63

% Tiigen vd. a.g.e. s.182 ve 183
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enflasyon artar, ekonomik biiyiime negatif olur ve yabanci sermaye akis1 tersine donerek

6nemli diizeyde sermaye kagist yasanir” °.

1.5.6.4. D1s Bor¢lanmanin Gelir Dagilimina Etkisi

Di1s bor¢lanmada, 6zellikle “anapara ve faiz 6demeleri doneminde i¢ tasarruflarda
bir azalma meydana geldigi disiiniildiigiinde gelir dagiliminin negatif etkilenmesi
kacinilmaz olacaktir. Boylelikle iilke ve tilkede yasayanlar i¢in bor¢lanilan donemde bir
refah artis1 gozlemlenebilirken, borcun 6dendigi donemde refah kaybr meydana gelme
olasiligs ile yiiz yiize kalinabilmektedir” .

“D1s bor¢ alindiginda yapilan kamu harcamalarindan yararlanan kisilerle vergi
Odeyip bor¢ servisini karsilayanlarin farkliligr o6lciisiinde borglanma geliri yeniden
dagitacaktir. Alman borglar toplumun genis kesiminin yararlandigi verimli kamu yatirim
hizmetlerinin finansmaninda kullanildigr takdirde gelir dagilimini 1iyilestirici etki

yapacaktir” 2.

" Ulusoy a.g.e. 5.289

"' Tiigen vd. a.g.e. s.179,180 ve 181

2 Ulusoy a.g.e. 5.289
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IKINCI BOLUM
BUTCE KANUNLARINA DAYALI BORC YONETIMi YAKLASIMI

2.1. Bor¢ Yonetimi ve Amaclari

Borg yonetimi: Bor¢lanmak i¢in gerekli fonlar1 temin etmek, riskleri ve bor¢lanma
maliyetlerini minimize etmek, etkili bir bor¢ senetleri piyasast olusturmak gibi borg

yOnetimi amaglarina ulagmak i¢in borcun miktar ve biinyesinde degisiklikler yapilmasidir
73 74

Diger bir deyisle bor¢ yonetimi, Hazine’ nin ihtiya¢ duydugu finans piyasalarina
girebilmesi, bor¢lanma programi ile para politikasinin koordineli yliriitiilmesinin
saglanmasi, bor¢lanma islemlerinde kullanilan enstriimanlarin gesitliliginin artirilmast,
dengeli bir bor¢ vade yapisinin olusturulmasi ve piyasalarin gelisimine destek verilmesi
gibi bor¢lanma amaglarina ulasmak amaciyla borcun miktar ve bilesiminde degisiklikler

yapilmasidir ”° 7°,

7 Metin Meri¢ Devlet Borglar1 Ankara Gazi Kitabevi 2015 s.175
74 .

Egeli vd. a.g.e. 5.61
" Ulusoy a.g.e. .84

" Sekizinci Kalkinma Plani, Borglanma, i¢ ve Dis Bor¢ Ydénetimi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu Ankara Yaym
No:DPT:2595-01IK:607) 2001 s. 124
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2.2.1990-2002 Donemi Biitce Kanunlarinda Bor¢ Yonetimi
2.2.1. Borg¢ Yonetiminde Yetki

1050 say1li Muhasebe-i Umumiye Kanunu’nun 33. maddesinde “Ozel bir kanunla
veya genel biit¢ce kanununda belirtilmis bir izne dayanmadikga kisa siireli bile olsa higbir
istikraz yapilamayacag: gibi Maliye Hazine’si admna kefil de olunamaz” "’ hiikmii ile
bor¢lanma islemlerinin 6zel bir kanuna veya biitge kanuna dayandirilarak yapilacagi
belirtilmistir. Bu baglamda, 1990-2002 donemi Biitge Kanunlari’nin 1990 yilinda 35.
maddesi, 1991 yilinda 33. maddesi, 1992 yilinda 32. maddesi, 1993 ve 1994 yillarinda 30.
maddesi, 1995 yilinda 34. maddesi, 1996 yilinda 32. maddesi, 1997 yilinda 29. maddesi,
1998 yilinda 34. maddesi, 1999 yilinda 31. maddesi 2000 ve 2001 yillarinda 30. maddesi
ve 2002 yilinda 31. maddesi uyarinca bor¢ yonetiminde yetki Hazine Miistesarligi’ndan
sorumlu Bakan’a verilmistir 7

Ote yandan, Devlet borg¢lanma islemlerinin vyiiriitiilmesi gorevi 1990-1994
doneminde16.04.1986 tarih ve 3274 sayili Kanun’un 7 ve 9’uncu maddesi uyarinca
Hazine ve Dis Ticaret Miistesarlig1 biinyesinde olusturulan Dis Ekonomik Iliskiler Genel
Miidiirliigii ve Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii tarafindan yiiriitilmiistir "°. Ancak,
1994 yilinda Hazine ve Dis Ticaret Miistesarliklar1 birbirinden ayrildigindan 1995-2002

doneminde ise, 09.12.1994 tarih ve 4059 sayili Kanun'un 2. maddesi uyarinca Hazine

7_chttp://www.mukder.org.tr/index.php?lang=tur&page=35.»15 Mayis 2019 <1050 Say1li Muhasebe-i Umumiye Kanunu>.

_1.pdf. 5 May1s 2019 1990 Y1l Biit¢e Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 _1.pdf. SMayis 2019 <1991 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMayis 2019 <1992 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/2 1450 1.pdf. SMayis 2019 <1993 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803 _1.pdf. SMay1s 2019 <1994 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdfS Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdfS Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 _1.pdf5SMayis 2019 <1998 Mali Y1l1 Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdfSMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf 5SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mays 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1li Biitge Kanunu>.

8 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20388 1.

™ https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/19088.pdf <Hazine ve Dis Ticaret Miistesarhig1 Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun> 6
May1s 2019
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Miistesarlig1 biinyesinde olusturulan Dis Ekonomik iliskiler Genel Miidiirliigii ve Kamu

Finansmani Genel Miidiirliigii tarafindan yiiriitiilmistiir  *°.

2.2.2. Borglanma Limiti

1990 yili Biitce Kanunu’nun 36. maddesinde bor¢lanma limiti 9 katrilyon TL
olarak belirlenmistir. Ancak, bor¢lanilabilecek miktarn gerektiginde yarisina kadar
artirilabilecegine dair hitkkiim yer almistir  ®'.

1991 yihi Biitce Kanunu’nun 34. maddesi, 1992 yili Biitge Kanunu’nun 33.
maddesi, 1993 ve 1994 yillar1 Biitge Kanun’larinin 31. maddesi ve 1995 yili Biitce
Kanunu’nun 35. maddesinde, kanunlarin denge baglikli maddesinde belirtilen tutarin bir
katmna kadar bir yil ve daha uzun vadeli i¢ bor¢lanma yapilmasina izin verilmistir *.

1996 yil1 Biitce Kanunu’nun 33. maddesinde, denge baslikli maddede yer alan
tutarin bir katina kadar bir yil ve daha uzun vadeli i¢ borglanma yapilmasina izin
verilmistir. Ayrica, aksine bir hiikiim bulunmadig: siirece bu kanunun ilgili maddeleri
uyarinca ihra¢ edilen 6zel tertip Devlet i¢ bor¢lanma tahvillerinin bu limit kapsamina
dahil oldugu belirtilmistir .

1997 yili Biitce Kanunu’nun 30. maddesinde bor¢lanma limitine iliskin olarak
Hazine Miistesarligi’nin bagli oldugu Bakanin bu Kanunun 1’inci maddesindeki

Odenekler toplaminin 1/3 {ine kadar1 1 y1l ve daha uzun vadeli i¢ bor¢clanma akdine yetkili

oldugu belirtilmistir ve yine aksine bir hiikiim bulunmadig: siirece bu kanunun ilgili

80

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22147.pdf <Hazine Miistesarlig1 Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun> 6 Mayis 2019

8

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20388 1.pdf. 5 Mayis 2019 1990 Y1l Biitge Kanunu>.

82 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 _1.pdf. 5Mayis 2019 <1991 Mali Y1l Biitce Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMay1s 2019 <1992 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
df. SMayis 2019 <1993 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803 _1.pdf. SMay1s 2019 <1994 Mali Yili Biitge Kanunu>.
df5 Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450_1.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155 1.

8 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1h Biitge Kanunu>.
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maddeleri uyarinca ihra¢ edilen 6zel tertip Devlet i¢ bor¢lanma tahvillerinin bu limit
84

kapsamina dahil oldugu belirtilmistir

1998 yili Biitge Kanunu’nun 34. maddesi, 1999 yili Biitce Kanunu’nun 31.
maddesi 2000 ve 2001 yillarn Biitge Kanunu’nun 30. maddesi ve 2002 yili Biitce
Kanunu’nun 31. maddesinde denge baslikli maddelerde belirtilen tutar kadar net i¢ borg
kullanimina yetki verilmistir. Ayrica, bu limitin en fazla % 15 oraninda artirilabilecegi
belirtilmistir. Dig bor¢lanmada anapara 6demesini asan kismin i¢ bor¢lanma limitinden
diisiilecegi, altinda kalan kismin ise limite eklenecegi belirtilmistir. Daha 6nce ihrag
edilmis olup vadesinde nakden 6denenler harig ¢esitli kanunlara dayanilarak ihra¢ olunan
0zel tertip Devlet i¢ borglanma senetlerinin bu limitin hesaplanmasinda dikkate
alinmayacag@ina dair hiikiimler yer almugtir. Ote yandan, 2002 yili Biitce Kanunu’nda
“Biitceden Mahsup Edilecek Odemeler Hesabi”nda yer alan tutarlar da borglanma

limitine dahil edilmistir 85,

2.2.3. D1s Bor¢lanma

2.2.3.1. D1s Borglanmanin Yasal Dayanagi

1982 Anayasasi’nin 90. maddesine gore dis bor¢lanma ile ilgili anlagmalarin bir
kanunla uygun bulunmas: gereklidir *. Dis bor¢lanmanin yasal dayanagim olusturan
244 Sayili Milletleraras1 Anlagmalarin Yapilmasi, Yirlirliigli ve Yaymlanmas: ile Bazi

Anlagmalarin Yapilmasi i¢in Bakanlar Kuruluna Yetki Verilmesi Hakkinda Kanun’un

84

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdf5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biit¢e Kanunu>.

8 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 1.

dfSMayis 2019 <1998 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mayis 2019 <2001 Mali Y11 Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

8 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.2709.pdf. 5 Nisan 2019 <1982 Anayasast>.
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5. maddesi uyarinca dig bor¢ anlagmalarinin yliriirliige girmesi i¢in Bakanlar Kurulu

tarafindan onaylanmasi gerekmektedir *'.

2.2.3.2. Kaynagina Gore Dis Borglar

Cokuluslu Mali Kurumlardan Saglanan Borglar: “lilkemiz, Uluslararasi Para Fonu
(IMF), Diinya Bankas1 (IBDR), Avrupa Yatinm Bankasi (EIB) ve Fransiz Kalkinma
Ajansi (AFD)’den” ® kaynak saglamustir.

Ozel Kaynaklardan Borglanma: “Ozel kaynakli dis bor¢glanmalarda, bor¢lanmaya
taraf olan devlet veya uluslararasi bir mali kurulus degil 6zel yabanci kurum, kurulus veya
kisiler bulunmaktadir. Bu borglar; ticari banka borglari, uluslararasi tahviller ve 6zel
yabanc1 sermaye yatirimlari olarak simiflandirilabilmektedir”  *°.

Ticari Banka Bor¢lart: “Bir tilkedeki 6zel bir bankadan baska bir {ilkeye ya da o
iilkedeki Ozel kisi veya kurulusa verilen borglardir. Kisa vadeli, yiiksek faizli, bagh
olmayan ve proje finansmaninda kullanilabilen kredilerdir. Tek bir banka bor¢ verilen
iilkenin riskini tek basina tagimak istemediginde toplam krediyi birden fazla banka
boliisiir ve boylece risk dagitilmis olur. Bu tiir kredilere sendikasyon kredisi
denilmektedir. Yabanci bankalara bor¢lanacak olan iilke bir bankaya yetki verir. Yetki
verilen ajan banka, g¢esitli bankalarla gorliserek finansman paketine katilim saglar ve
sendikasyon denen krediyi olusturur. Sendikasyon kredilerinin faizleri LIBOR+belirli bir
Euro konularak hesaplanir. LIBOR, bor¢ veren acisindan paranin maliyetidir. Onun
izerindeki marj ise kar1 olusturur. Sendikasyon kredilerinin vadeleri 2 ila 10 y1l arasinda

degismektedir” *°.

8 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.244.pdf. 5 Nisan 2019 <244 Baz1 Anlasmalarin Yapilmasi igin Cumhurbaskanina
Yetki Verilmesi Hakkinda Kanun>.

8 Ulusoy a.g.e. .59 ve 60

¥ Tigen vd. a.g.e.s.77
% Ulusoy a.g.e. 5.60 ve 61

26



“Uluslararas1 mali piyasalarda banka kredilerinin yan sira tahvil ve hisse senedi
aligverislerinin zamanla gelismesi sonucu ikincil piyasalar olusmus, ticari ve yatirim
bankalar1 ile menkul kiymet aligverisi yapan araci firmalar faaliyete baslamistir. Hazine
tarafindan 1988 yilindan bu yana biitce finansmani amaciyla uluslararasi sermaye
piyasalarina tahvil ihra¢ etmektedir. Ote yandan, {ilkemizin kalkinmak igin ihtiyag
duydugu tasarruf aciklarinin yani sira teknoloji a¢igin1 gidermek amaciyla bagvurduklari
fon kaynaklarindan birisi de 6zel yabanci sermaye yatirimlart olmaktadir. Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari, dis bor¢ ylkii ve doviz tikanikligi yasayan iilkemizde,
maliyetsiz ya da diisiik maliyetli doviz kaynagi olusturmaktadir. Dogrudan sermaye
yatirimlari, 6zellikle 6demeler dengesi agiklarini ve likidite sikintisin1 azaltan bir kaynak

transferi niteligi tasimaktadir” ',

2.2.3.3. Finansman Tiirlerine Gore Dis Borglar

Proje Kredileri: “Kalkinma i¢in verilen daha ¢ok kalkinma planlarinda yer alan bu
92

krediler, program ve projelerin finansmaninda kullanilir”

“Proje kredileri, garantili, devirli ve tahsisli krediler olmak tlizere 3’e ayrilir.
Garantili krediler, genel ve 6zel biitgeli kurumlar disinda kalan bir kurum veya kurulusun
kendi adlarma temin ettigi, ancak Hazine tarafindan geri 6deme garantisi verilen
kredilerdir. Devirli krediler, Hazine’nin temin ettigi krediyi genel biitce disindaki kurum
ve kuruluslara anlagsmanin mali sartlar1 ile devrettigi kredilerdir. Tahsisli krediler,
Hazine’nin kendisinin temin ettigi borcu merkezi yonetim biitgesi kapsamindaki kurum

ve kuruluslara kullandirdig: kredilerdir” *°.

! Tiigen vd. a.g.e. s.77, 78 ve 79

%2 Nevzat Saygilioglu, Ahmet Ulusoy, Binhan Elif Yilmaz, Sebnem Tosunoglu ve Semih Bilge. Devlet Borglari. Eskisehir: Anadolu
Universitesi, 2013 s.41

% Ulusoy a.g.e. s.64
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Program Kredileri: “Ekonomik kalkinmanin saglanmasi icin ihracata dayali bir
iretim modeli benimsenen iilkemizde yurtici ekonomik faaliyetlerin siirekliligi icin
gerekli olan hammadde ve ara mal ithalatini finanse etme ve 6demeler dengesi agiklarini
karsilama amaciyla kullanilan kredilerdir. Bu krediler belirli ekonomik ve yapisal uyum
programlarinin uygulanmasi kosuluyla verilirler” **.

Ulkenin ithalata dayal1 iiretimi i¢in ihtiya¢c duyulan dis finansman ihtiyacini
karsilamak i¢in kullanilan bu kredilerdir. “Belli bir projeye bagl olmadiklar i¢in proje
kredilerine kiyasla kullanim1 daha esnektir. Az gelismis tilkelerce daha ¢ok kullanilma
egilimi tastyan bu kredilerle ithalat tikanikliklar1 giderilmekte ve ekonomi isler durumda
tutulmaktadir Boylece program kredisini kullanan iilkeler, ekonomilerinin cari
ihtiyaglarin1 karsilamis olurlar. Ithalatin finansmanini saglama yoniinden 6nemli bir
kaynaktir. Bu krediler daha ¢ok ikili anlagsmalar ¢ercevesinde elde edilmektedir” .
Ornegin, iilkemizin ekonomik kriz yasadigi dénemlerde makro ekonomik istikrarin

saglanmasi i¢in IMF ile imzaladig1 Stand by anlasmalar ile sagladig krediler program

kredileridir. Bu krediler ile finansal yonden yasanan tikanikliklar giderilmistir.
2.2.3.4. D1s Borglarm Ikraz, Devir ve Garanti Edilmesi

1990-2002 doneminde dis finansman imkanlari ile saglanan kredilerin devir, ikraz
ve tahsis islemleri ile kurum ve kuruluslarin Hazine garantisi altinda sagladiklar1 bor¢larin
garanti islemlerine iliskin usul ve esaslar1 belirleme yetkisi Biitge Kanunlari’nin 1990
yilinda 39. maddesi, 1991 yilinda 37. maddesi, 1992 yilinda 36. maddesi, 1993 ve 1994
yillarinda 34. maddesi, 1995 yilinda 38. maddesi, 1996 yilinda 36. maddesi, 1997 yilinda
33. maddesi, 1998 yilinda 38. maddesi, 1999 yilinda 35. maddesi, 2000 ve 2001 yillarinda
30. maddesi ve 2002 yilinda 34. maddesi uyarinca Hazine Miistesarligi’ndan sorumlu
Bakana verilmistir. Yine, 1997-2002 donemi Biitge Kanunlarinin anilan maddeleri
uyarinca kamu kurumlarina ve yatirim bankalarina verilecek garantiler sirasinda garanti

isteyen kurum veya kurulusun mevcut dis borclarini geri 6deme performansina gore

% Ulusoy a.g.e. s.64

% Isik vd a.g.e. s.41
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garanti verilmesine iligkin kriter getirilmistir. Ve yine, 1998-2002 donemi Biitce
Kanunlari’nin anilan maddeleri uyarinca garanti kosullari, alinacak garanti licreti ve
teminat1 belirleme konusunda Hazine Miistesarligi’nin bagli oldugu Bakan yetkili
kilinmistir %,

KIT’lerin finansman ihtiyaclarini karsilamak icin 1992 yili Biitge Kanunu’nun 43.
maddesi ile 15 katrilyon TL ve 1993 yili Biitce Kanunu’nun 41. maddesi ile 25 katrilyon
TL olmak iizere ikraz limitleri belirlenmistir 7,

Kamu iktisadi Tesebbiisleri, Sosyal Giivenlik Kuruluslart ve Fon idarelerinin
finansman ihtiyaglarin1 karsilamak i¢in 1994 yili Biitge Kanunu 41. maddesinde 15
katrilyon TL ve 1995 yili Biitce Kanunu 45. maddesinde 20 katrilyon TL’yi agmamak
tizere ikraz limitleri belirlenmistir M

1998 yili Biitce Kanunu’nun 38. maddesi uyarinca “belediyeler ve bagl
kuruluglar ile 6zel statiiye sahip kamu hizmeti géren ve sermayelerinin % 50'sinden
fazlas1 belediyeye ait olan istirakler ve ilgili mevzuati geregi tlizel kisiligi haiz yerel
yonetim birlikleri i¢in 200 milyon ABD dolar1 devir limiti ile 700 milyon ABD dolar1

garanti limiti belirlenmistir. Ancak, Yap-islet ve Yap-islet-Devret cercevesinde

% https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20388_1.pdf. 5 Mayis 2019 1990 Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 1.pdf. SMayis 2019 <1991 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMay1s 2019 <1992 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450_1.pdf. SMayis 2019 <1993 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803 1.pdf. SMayis 2019 <1994 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155 1.pdfS Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdf5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 _1.pdfSMayis 2019 <1998 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mayis 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

7 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMay1s 2019 <1992 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450 1.pdf. SMayis 2019 <1993 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

% https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803_1.pdf. SMay1s 2019 <1994 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdf5 Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitge Kanunu>
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gerceklestirilecek projelere iliskin olarak Hazine garantisi altinda saglanacak dis
99

bor¢lanma tutari yukarida belirlenen sinirlamanin disinda birakilmistir”

1999 yili Biitce Kanunu’nun 35. maddesi ve 2000 yili Biitge Kanunu’nun 30.
maddesi uyarinca “belediyeler ve bagl kuruluslari ile 6zel statiiye sahip kamu hizmeti
goren ve sermayelerinin % 50'sinden fazlasi belediyeye ait olan istirakler ve ilgili
mevzuatt geregi tiizel kisiligi haiz yerel yonetim birlikleri i¢in 500 milyon ABD dolar1
devir ve garanti limiti belirlenmistir. Ancak, Yap-islet ve Yap-islet-Devret cercevesinde
gergeklestirilecek projelere iliskin olarak Hazine garantisi altinda saglanacak dis
bor¢lanma tutar yukarida belirlenen sinirlamanin disinda birakilmistir” 100,

2001 yili Biitge Kanunu’nun 30. maddesi ve 2002 yil1 Biitce Kanunu’nun 34.
maddesi uyarinca “belediyeler ve baglh kuruluslar ile 6zel statiiye sahip kamu hizmeti
goren ve sermayelerinin % 50'sinden fazlasi belediyeye ait olan istirakler ve ilgili mevzuat
geregi tiizel kisiligi haiz yerel yonetim birlikleri i¢in 500 milyon ABD dolar1 devir ve
garanti limiti belirlenmistir. Ancak, Yap-islet ve Yap-islet-Devret cercevesinde
gergeklestirilecek projelere verilen Hazine garantileri ile kalkinma ve yatirim
bankalarmin uluslararast kuruluslardan ve piyasalardan Hazine garantisi altinda
saglayacaklar1 dis bor¢lanma tutar1 yukarida belirlenen sinirlamanin disinda birakilmistir.
Ote yandan, 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olmakla beraber sermayelerinin % 50'sinden
fazlas1 kamuya ait diger kamu kurum ve kuruluslar1 dahil 4 milyar ABD dolar1 garanti

limiti belirlenmistir> .

2.2.4. Bor¢ Verme, Hibe Ve Yardim Anlagmalari

1990-2002 doneminde Biitce Kanunlari’'nda 1990 yilinda 29. maddesi,
1991y1linda 27. maddesi, 1992 yilinda 26. maddesi, 1993 ve 1994 yillarinda 25. maddesi,

% hitps://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 1 .pdf5SMay1s 2019 <1998 Mali Y1l1 Biitge Kanunu>.

190 hitps://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdfSMayis 2019 <1999 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf 5SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitce Kanunu>.

101 hitps://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M 1 -1.pdf5 Mayis 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1li Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler
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1995 yilinda 29. maddesi, 1996 yilinda 26. maddesi, 1997 yilinda 24. maddesi, 1998
yilinda 29. maddesi, 1999, 2000 ve 2001 yillarinda 26. maddesi ve 2002 yilinda 27.
maddesi uyarinca bagis, hibe ve yardimlarin biitgelestirilme yetkisi Maliye Bakani’na
verilmistir 102,

1990-1994 donemi Biit¢e Kanunlari’nda 1990 yilinda 41. maddesi, 1991 yilinda
39. maddesi, 1992 yilinda 38. maddesi, 1993 ve 1994 yillarinda 36. maddesi uyarinca
“hibe anlagmalari ile ilgili olarak yabanc iilkeler, yabanci iilkelerin kredi kuruluslari ve
uluslararast mali kuruluglar ile hibe anlagsmalarini yapmaya Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarligi’nin  bagli oldugu Bakan yetkili kilinmistir. S6z konusu anlagmalar
imzalandiklar1 tarihte ylirlirliige girmektedir. Ve yine, anilan maddeler uyarinca
1991-1994 doneminde yabanci iilke ve kuruluslara verilecek olan borg ve hibeler, Hazine

ve Dis Ticaret Miistesarlig1 biit¢esine konulan 6denekten karsilanmaktadir” 103,

1995-1997 donemi Biit¢e Kanunlari’nda 1995 yilinda 40. maddesi, 1996 yilinda
38. maddesi, 1997 yilinda 35. maddesi uyarinca “alinacak hibe anlagsmalari ile ilgili olarak
yabanct iilkeler, yabanci iilkelerin kredi kuruluslar1 ve uluslararasi mali kuruluslar ile hibe
anlagsmalar1 yapilmasina Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’nin bagli oldugu Bakan

yetkili kilmmustir. S6z konusu anlagsmalar imzalandiklar: tarihte yiiriirliige girmektedir.

102 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20388 _1.pdf. 5 Mayis 2019 1990 Y1l Biitge Kanunu>.

df. 5Mayis 2019 <1991 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
df. 5Mayis 2019 <1992 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
df. SMayis 2019 <1993 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
df. SMayis 2019 <1994 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdfS Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739_1.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450 1.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803 1.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdf5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 _1.pdf5SMayis 2019 <1998 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdfSMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mayis 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l1 Biitge Kanunu>.

19 https:/www .resmigazete.gov.tr/arsiv/20388_1.pdf. 5 Mayis 2019 1990 Y1l1 Biitge Kanunu>.
.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 1.pdf. SMayis 2019 <1991 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMayis 2019 <1992 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450 1.pdf. SMayis 2019 <1993 Mali Yili Biitge Kanunu>.

.resmigazete.gov.tr/arsiv/21803_1.pdf. SMayis 2019 <1994 Mali Yili Biitge Kanunu>.

https://www
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Ve yine, 1995-1997 dénemi biitge kanunlarinin anilan maddelerinde yabanci lilke ve
kuruluslara verilecek olan borg ve hibeler Hazine ve Dis Ticaret Miistesarlig1 biitcesine bu
amagla konulacak 6denekten karsilanmaktadir. S6z konusu anlasmalar Bakanlar Kurulu
karariyla yiiriirlige girmektedir” '**.

1998-2002 donemi Biit¢ge Kanunlari’nda 1998 yilinda 40. maddesi, 1999 yilinda
37. maddesi, 2000, 2001 ve 2002 yillarinda 36. maddesi uyarinca ‘“alinacak hibe
anlagsmalan ile ilgili olarak yabanci iilkeler, yabanci iilkelerin kredi kuruluslari ve
uluslararast mali kuruluslar ile hibe anlagmalar1 yapmaya Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarligi’nin  bagli oldugu Bakan yetkili kilinmistir. S6z konusu anlagmalar
imzalandiklar1 tarihte yliriirliige girmektedir. Ve yine, 1998-2002 donemi biitge
kanunlarinin anilan maddelerinde yabanci iilke ve kuruluslara verilecek olan bor¢ ve
hibeler Hazine ve Dis Ticaret Miistesarlig1 biitcesine bu amagla konulacak ddenekten
karsilanmaktadir. S6z konusu anlagmalar Bakanlar Kurulu karariyla yiirirliige

girmektedir® ',

2.2.5. Avans Islemleri

Hazine genel biitce 6demelerini zamaninda yapabilmek ve 6demelerin tahsilatin
gosterecegi mevsimlik dalgalanmalardan olumsuz yonde etkilenmesini Onlemek
amactyla, 14/1/1970 tarihli ve 1211 sayili Merkez Bankasi Kanunu’nun 50. maddesi
uyarinca ilgili y1l biitce 6deneklerinin % 15’ine kadar Hazine’nin avans kullanimina izin
verilmistir. Ve yine, Merkez Bankasi Kanunu’nun 51. maddesi uyarmnca “Kamu

miiesseselerine kredi verilebilmektedir. Ancak, 25.04.2001 tarihinde Merkez Bankasi

104 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdf5 Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
df5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biit¢e Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.

195 hitps://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213_1.pdf5SMays 2019 <1998 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf 5Mayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mays 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler
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Kanunu’nda 4651 sayili Kanun’la yapilan degisiklikle bu uygulamalar kaldirilmistir”
106

2.2.6. Borg Ustlenimleri

1990-192 dénemi Biitce Kanunlari’nin 1990 yilinda 37. maddesi, 1991 yilinda 35.
maddesi, 1992 yilinda 34. maddesi uyarinca 2974 sayil1 tahkim kanunu; 1993 ila 1999
yillar1 biitge Kanunlar’nin 1993 ve 1994 yillarinda 32. maddesi, 1995 yilinda 36.
maddesi, 1996 yilinda 34. maddesi, 1997 yilinda 31. maddesi, 1998 yilinda 36. maddesi,
1999 yilinda 33. maddesi uyarinca 2974 ve 3836 sayili tahkim kanunlari; 2000 yili Biitce
Kanunu’nun 32. maddesi uyarinca 3836 sayili tahkim kanununun uygulanmasina iliskin
diizenlemeler yer almaktadir. Bu kanunlar uyarinca kamu kurum ve kuruluslarinin

birbirlerine olan borglart mahsup edilmis artan kisim ise Hazine tarafindan tistlenilmistir

107

2.2.7. Devlet Borglarinin Biitge, Muhasebe Ve Raporlanmasi
2.2.7.1. Biitge Islemleri

1990-2002 doneminde Biitge Kanunlarimin 1990 yilinda 35. maddesi, 1991 yilinda
33. maddesi, 1992 yilinda 32. maddesi, 1993 ve 1994 yillarinda 30. maddesi, 1995 yilinda
34. maddesi, 1996 yilinda 32. maddesi, 1997 yilinda 29. maddesi, 1998 yilinda 34.
maddesi, 1999 yilinda 31.maddesi 2000 ve 2001 yillarinda 30. maddesi ve 2002 yilinda
31. maddesi uyarinca devlet bor¢larinin anaparalarinin biitce disinda 6zel hesaplarda

izlenmesine, faiz 6demelerinin ise biit¢e i¢inde transfer tertiplerinden 6denmesine Hazine

196 hitps://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/13409.pdf <T.C. Merkez Bankas1 Kanunu> 10 Nisan 2019

107 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20388 _1.pdf. 5 Mayis 2019 1990 Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 _1.pdf. SMayis 2019 <1991 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMay1s 2019 <1992 Mali Y1li Biitge Kanunu>.

df. SMayis 2019 <1993 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/2 1803 _1.pdf. SMayis 2019 <1994 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdfS Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdf5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213 _1.pdf5Mayis 2019 <1998 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf 5SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450 1.
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Miistesarligi’ndan sorumlu Bakan yetkili kilinmistir. Yine, 990-2002 donemi biitce
kanunlarinin anilan maddeleri uyarinca Devlet bor¢larinin raporlanmasi ile ilgili kesin
hesap hazirlanarak Hazine Miistesarlig1 tarafindan Hazine Genel Hesabina dahil edilmek

iizere Maliye Bakanligi’na génderilmektedir '*®.

2.2.7.2. Muhasebe Islemleri

Devlet Bor¢larinin Muhasebe islemleri 14 Ocak 1990 tarih ve 20402 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan Devlet Muhasebesi Yonetmeligi ¢ercevesinde nakit esashi olarak
yiiritiilmistir %

“Nakit esaslt muhasebe sisteminde hesaplar uluslararasi standartlara uygun bir
kodlama sistemine sahip degildir. Donem ayirici hesaplar yoktur. Hesaplar, niteliklerine
gore siiflandirmaya tabi tutulmamistir. Ozellikle borg hesaplarinda kendisini gdsteren bu
durum, devlet bor¢larinin bir kismmin biit¢e disinda izlenmesinden ve borglanma
enstriimanlarindaki gelismelerle ilgili muhasebe ihtiyaglarina nakit esasli muhasebenin

: 0
cevap verememesinden kaynaklanmaktadir” ''°,

Nakit esasli muhasebe Devletin yiikiimliiliiklerinin tamaminin muhasebe

kayitlarinda yer almasi i¢in uygun degildir. “Nakit esasli muhasebe ve biitce sistemi

19 https://www resmigazete.gov.tr/arsiv/20388_1.pdf, 5 Mayis 2019 1990 Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20739 _1.pdf. SMayis 2019 <1991 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21186_1.pdf. SMayis 2019 <1992 Mali Y1li Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/21450 1.pdf. SMayis 2019 <1993 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/2 1803 _1.pdf. SMayis 2019 <1994 Mali Yili Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22155_1.pdfS Mayis 2019 <1995 Mali Y1l Biitce Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22622 _1.pdfS Mayis 2019 <1996 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/22859 1.pdf5 Mayis 2019 <1997 Mali Y1l Biitce Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213_1.pdfSMayis 2019 <1998 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf SMayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 Mayis 2019 <2001 Mali Y11 Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l1 Biitge Kanunu>.

199" https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/20402_1.pdf. 2 Mayis 2019 <Devlet Muhasebe Y onetmeligi>.

11

=3

Basak Altay <Tiirkiye'de Devlet Muhasebesi ve Universite Uygulama Ornegi Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii >.

https:/tez.yok.gov.tr/UlusalTezMerkezi/tezSorguSonucYeni.jsp. 15 Mayis 2019
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dolayistyla kamunun riskliligini arttiran dolaylh yiikiimliiliikler ile yar1 mali islemler gibi
kalemler raporlanmamis, kamuoyu ile paylasilmamis ve ekonomik analizlerde dikkate
almmamustir” "', Omegin 1995 yilinda itibaren proje kredileri muhasebe kayitlar: ile
ilgili olarak “Hazine Miistesarligi Bilgi Sistemi’nde kayithi oldugu halde, kullanici
kuruluslarca mevcut mevzuat ¢ercevesinde muhasebe kayitlarina ve dolayisi ile ilgili yil
biitcesine yansitilmasina yonelik gerekli islemlerin yapilmamasi nedeni ile Sayistay

Baskanlig1 tarafindan Hazine’nin dis borglarina uygunluk verilmemistir” 2

. D1s proje
kredisi kullanan kuruluslar kredi kullanimlarinin bildirimlerini yapmadiklari i¢in dis borg

kayitlarinda eksiklikler olugsmustur.
2.2.8. Nakit Yénetimi Islemleri

Hazine’nin klasik fonksiyonu gelir ve giderleri yer ve zaman bakimindan
denklestirmektir. Kamunun gelir tahsilatlarinin vadeleri ile siireklilik arz eden
giderlerinin 6deme zamanlar1 uyusmadig1 gibi, memleketimizin bazi bolgelerinde elde

edilen gelirler harcamalar1 karsilamakta yetersiz kalmaktadir.

“Hazine nakit akislarin1 yer ve zaman bakimindan denklestirmek i¢in genel biitce
kapsamindaki kamu idarelerinde 1972 yilindan itibaren Tek Hazine Hesabi (THH)
sistemini uygulamaya koymustur. Bu sistem iilkemizde tasrada TCMB’nin muhabiri olan
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi(TCZB) araciligi ile yapilmistir. Saymanliklar
hesaplarinda para olup olmadigin1 bakmadan 6demelerini yapmislardir. Eger hesaplarinda
para yoksa TCZB’dan avans kullanmak suretiyle 6demelerini yapmislardir. Merkez
birimleri de tahsilat ve 6deme islemlerini yine TCZB nezdinde agtiklar1 hesaplar aracilig
ile yapmiglardir. Topladiklar tahsilatlar1 Hazine’ye aktarmamis, eger 6deme igin yeterli
nakitleri yoksa Hazine’den nakit talebinde bulunarak islemlerini giinliilk olarak

yapmuslardir” '

""" Cangdz ve Balibek a.g.e. 5.335
"2 Cangoz ve Balibek a.g.e. 5.222 ve 223

'3 Cangbz ve Balibek a.g.e. 5.254 ve 255
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Ote yandan, kamuya ait nakit akimlarinin izlenmesi i¢in 1998-2002 dénemindeki
Biitge Kanunlarmin 1998 ila 2001 yillarinda 7. maddesi ve 2002 yilinda 8. maddesi
uyarinca, “genel biitceli daireler, katma biit¢eli idareler, doner sermayeler, fonlar,
biitcenin yatirim ve transfer tertibinden yardim alan kuruluslar ile 6zel kanunla kurulmus
diger kamu kurum ve kuruluslarinin biitceleri veya tasarruflar1 altinda bulunan tim
kaynaklar1 Merkez Bankasi1 veya Muhabiri olan Ziraat Bankasinda TL cinsi hesaplarda
toplamalari, biitiin 6demelerini bu hesaplardan yapmalar1 gerektigine dair hiikiimler yer

114
almigtir” .

"4 https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23213_1.pdf5SMayis 2019 <1998 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23741_1.pdf5SMayis 2019 <1999 Mali Yili Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/arsiv/23922 1.pdf 5Mayis 2019 <2000 Mali Y1l Biitge Kanunu>.

https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2000/12/20001230M1-1.pdf5 May1s 2019 <2001 Mali Y1l Biitge Kanunu>.
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2001/12/20011222M1.htm#1 5 Mayis 2019 <2002 Mali Y1l1 Biitge Kanunu>.
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UCUNCU BOLUM

4749 SAYILI KAMU FINANSMANI VE BORC YONETIMININ
DUZENLENMESI HAKKINDA KANUN

3.1. Kanun’un Amaci ve Kapsami

Bor¢ yonetimi politikasini yiiriiten Hazine’nin en onemli amaci en diisiik
maliyetle ve en uygun vade ile borclanabilmektir. Hazine bor¢ yonetiminde kullandig
araclar ile mali piyasalara yon verebildigi gibi piyasalardaki gelismelerden de
etkilenmektedir. Kiiresellesme ile birlikte sermaye hareketleri hizlanmis, piyasalarda
kullanilan finansal araglar ve riskler artmistir. Bu durum maliye ve para politikalari ile
koordineli risk esasli bir bor¢ ydnetimi politikasi izlenmesini gerektirmistir. Biitge
kanunlarina dayali bor¢ yonetimi yasal altyapist bunun i¢in yeterli olmadigindan 4749
sayitli Kamu Finansmant ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun

cikarilmistir.

Kanun’un 1. maddesinde, “Bu Kanunun amaci; iilkenin kalkinma hedeflerini
dikkate alarak, piyasalarda giiven ve istikrar1 koruyarak ve makro ekonomik dengeleri
gozeterek, Devletin i¢ ve dis borglanmasina, hibe almasina, bor¢ ve hibe vermesine, nakit
yonetiminin maliye ve para politikalari ile koordineli bir sekilde yiirtitiilmesine, verilecek
garantilerin, bu bor¢lanma ve garantilerinden dogan finansal alacaklar ile Devlet i¢ ve
Devlet dis borcunun etkin bir sekilde yonetimine ve izlenmesine, Hazine Miistesarligi ile
2 nci Maddede yer alan kuruluslar arasindaki mali iligkilerin diizenlenmesine ve bu

hususlar dahil olmak tizere Miistesarlik tarafindan iistlenilen her tiirlii mali ylikiimliiligiin
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geri 6denmesi, ilgili biitce hesaplarina kaydedilmesi ve raporlanmasina iligkin usul ve

115

esaslar1 diizenlemektir” seklinde ifade edilmistir.

Daha 6nce ana omurgasini biitge kanunlar1 olusturan ancak ¢esitli kanunlarda borg
yonetimine iliskin diizenlemelerin yer aldig1 bor¢ yonetimine iligkin mevzuati1 tek cati

altinda toplanmak amaciyla 4749 sayili Kanun’un kapsami ¢ok genis tutulmustur.

Bu baglamda, kanunun kapsamini diizenleyen 2. maddede “Bu Kanun; merkezi
yonetim kapsamindaki kamu idareleri, sosyal giivenlik kurumlari, kamu iktisadi
tesebbiislerini, 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olmakla beraber sermayesinin ylizde
ellisinden fazlasit kamuya ait olan kuruluslari, fonlari, kamu bankalarini, yatirim ve
kalkinma bankalarini, biiyliksehir belediyelerini, belediyeleri ve bunlara bagl kuruluglar
ile sair yerel yonetim kuruluslarini, yap-islet-devret, yap-islet ve isletme hakki devri ve
benzeri finansman modelleri c¢ercevesinde gergeklestirilmesi Ongoriilen projeler
kapsaminda 6deme yiikiimliiliikkleri Hazine Miistesarliginca garanti edilen kuruluslari ve
hibelerle sirli olmak kaydiyla sivil toplum orgiitlerini kapsar” ' hiikmii yer

almaktadir.

3.2. Bor¢ Yonetiminde Yetki

4749 sayili Kanun’un 4. maddesi ile bor¢ yonetiminden sorumlu tek yetkili organ

olarak Hazine ve Maliye Bakani belirlenmistir.

4749 sayil1 Kanun’un 4. maddesinde, Tiirkiye Cumhuriyeti adina Devlet i¢ ve dis
borcu almaya, Hazine geri 6deme garantisi, Hazine kars1 garantisi vermeye, dis borcun
devir, tahsis ve ikraz islemlerini yapmaya ve Hazine alacaklarini yonetmeye Hazine ve

Maliye Bakani yetkili kilmmistir 7.

"5 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Y énetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

° https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

117 . . . TS, .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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Cumhurbaskani ise, 4749 sayili Kanun’un 4. maddesi uyarinca, Hazine yatirim

garantisi ve Hazine iilke garantisi vermeye yetkili kilmmstir  ''®.

3.3. Bor¢lanma, ikraz Ve Garanti Limiti

Mali disiplinin saglanmasi i¢in harcamalarda savurganligin 6nlenmesi ve biitce
disiplininin saglanmasi 6nem arz etmektedir. Kamu gelirlerinin harcamalar i¢in yeterli
olmadig iilkemizde biit¢e agiklart bor¢clanma ile karsilanmaktadir. Bor¢lanma yetkisini
biitce kanunlari ile hiikiimete veren TBMM 4749 sayili Kanun 6ncesinde de borglanmaya
bir sinirlama getirmistir. Ancak, 2001 yilinda yasanan ekonomik krizden sonra mali

disiplinin saglanmasi i¢in ¢ikarilan bu yasada bor¢lanma limiti daha da azaltilmistir.

4749 sayili Kanun’un 5. maddesinde, Mali yil 6denekleri toplamu ile gelirler
arasindaki fark kadar net bor¢ kullanimina izin verilmistir. Bu limit % 5 oraninda
artirlabilmektedir. Borclanma limiti degistirilememektedir. Ilave artis ise ancak
Cumhurbagkani karar ile yapilmaktadir. Biitgenin denk olmasi durumunda da bor¢lanma
limiti en fazla anapara 6demesinin % 5°i oraninda artirilabilmektedir. Ote yandan, ikraz

ve garanti limiti her yil biitce kanunu ile belirlenmektedir "

Ayrica, Kanun’un 8. maddesinin sekizinci fikrasi uyarinca yurti¢i bor¢lanmalarda

Hazine tarafindan kamu veya 6zel kuruluslara garanti veya kefalet verilmemektedir '

Ote yandan, 4749 sayilh Kanun’un gegici 22. maddesindeki “net bor¢ kullanimi
tutar1 2009 yil1 i¢in, 1/1/2009 tarihinden gegerli olmak {izere Bakan ve Bakanlar Kurulu

tarafindan artirilan net bor¢ kullanim tutarinin bes kat1 olarak uygulanir” 121 seklindeki

118 . . . TS, .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Y&netiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

120 . . . TS, .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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diizenleme ile Kanun’un 5. maddesindeki ek bor¢lanmaya iliskin hiikiimler ile ¢elisen bir

diizenleme yapilmstir.

3.4. ikraz Islemleri

4749 sayili Kanun’un 3. maddesinde dis borcun ikrazi, “Hazine tarafindan
herhangi bir dis finansman kaynagindan saglanan dis finansman imkanlarinin ekonominin
cesitli sektorlerinde gelismeyi saglamak ve/veya finansman ihtiyacini karsilamak {izere
genel biitce kapsamindaki kamu idareleri ile Yiiksekogretim Kurulu, iiniversiteler ve
yiiksek teknoloji enstitiileri disindaki kamu kurum ve kurulusglar ile yatirnm ve kalkinma
122

bankalarina gerektiginde anlagmanin mali sartlarina bagl kalmaksizin aktarilmas1”

seklinde tanimlanmustir.

4749 Sayili Kanun Kapsaminda Dis Finansman Saglanmasina Iliskin Usul Ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 12. maddesinde, kamu idarelerine dis borg ikraz islemi
yapilabilmesi i¢in ikraz edilecek tutarin biitce kanununda belirtilen ikraz limiti dahilinde
olmasi, kurulusun Hazine’ye vadesi gegmis borcunun bulunmamasi, belediye veya ozel
idarelere bagli kuruluslara ikraz yapilacaksa bagli olunan kurumun kanununda 6ngdriilen
bor¢lanma limitinin asilmamis olmasi, 6zellestirme kapsaminda olan bir kurulusa dis
borcun ikrazi yapilacaksa Ozellestirme Idaresi Baskanligi’ nin uygun goriisiiniin alimasi,
dig borcun  ikrazi yontemiyle kullandirilan  kredinin  geri 6deme  doneminde
kurulusun 6ngoriilen tiim nakit akislarinin, ikraza konu kredi veya Hazine’ye olan diger
borglarini 6deyecek durumda olmasi gerekmektedir '**.

4749 Sayili Kanun Kapsaminda Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 13. maddesi uyarinca, dis finansmanin kurulusa
kullandirilabilmesi i¢in Hazine ile kurulus arasinda ikraz anlagmasi yapilmasi

gerekmektedir. Yine, il 6zel idareleri ve belediyeler kendilerine ait tiizel kisi veya

122 . . . JOTUTS .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

123 hitps://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina Iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Y6netmelik> 20 May1s 2019
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sitketlerin ikraz anlagmasinda yer alan yiikiimliilikleri aksatmalar1 halinde Hazine
124

alacaklarinin geri 6denmesinden miiteselsilen sorumlu tutulmustur

Ikraz {icreti, dis borcun ikrazi nedeniyle dis proje kredisi kullandirilan kurumdan
bir defaya mahsus olmak iizere alinmaktadir. Bu tutar, 4749 sayili Kanun’un 7. maddesi
uyarinca ikraz edilen tutarin yiizde birine kadar alinmakta olup bu oran1 bes katina kadar

artirmaya Hazine ve Maliye Bakani yetkili kilmmistir 2.

Yine Dis Finansman Saglanmasma Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 14. maddesi uyarinca, biiyiiksehir belediyeleri, belediyeler, bunlara
bagli idareler ve il 6zel idareleri ile sair yerel yonetim kuruluslarmin yetkili
organlar tarafindan, proje finansmani amaciyla ikraz anlagmalari ile kullanilan kredilerin
islemlerini ikraz anlagmasi hiikiimleri uyarinca yapmamalar1 durumunda yeni taleplerinde

ikraz veya garanti iicreti, en yiiksek oran iizerinden almmaktadir ',

Ve yine, Dis Finansman Saglanmasma Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 14. maddesi uyarinca, ikraz licreti, ikraz anlagmasinin imzalanmasini takip
eden 15 giin icinde kurulustarafindan risk hesabina 6denmektedir. Kredinin
kullanilmamasi veya iptal edilmesi durumunda borglu tarafindan ikraz ticretinin tamamen

veya kismen iadesi talep edilememektedir '*'.

Ote yandan, 4749 Sayili Kanun Kapsaminda Dis Finansman Saglanmasina Iligkin
Usul Ve Esaslar Hakkinda Yénetmelik’in 14. maddesi uyarinca, ikrazli kredi ile finanse

edilecek proje islemlerinin Hazine ile ilgili islemlerinin yliriitiilmesi amaciyla

124 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 Mayis 2019

125 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

126 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 May1s 2019

127 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 May1s 2019
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kurulus biinyesinde koordinasyondan sorumlu bir birim olusturulmasi gerekmektedir
128

3.5. Hazine Garantileri

Hazine garantileri 4749 sayili Kanun’un 3. maddesinde “Hazine geri ddeme
garantisi, Hazine yatirim garantisi, Hazine kars1 garantisi ve Hazine iilke garantisi veya

miinferiden her birini” % seklinde tanimlanmustir.

4749 Sayili Kanun Kapsaminda Dis Finansman Saglanmasma Iliskin Usul Ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 15 ve 19. maddeleri uyarinca Hazine geri 6deme
garantisi ve Hazine kars1 garantisi vermeye Hazine ve Maliye Bakan1 yetkili kilinmustir.
Ote yandan, Hazine garantisi altinda dis finansman kullandirilmasinda; ilgili y1l biitge
kanununda yer alan garanti limitinin asilmamasi, kurulusun Hazineye vadesi gegmis
borcunun bulunmamasi, belediye veya 6zel idareye bagl kuruluslarin garanti talebinde
bulunmas1 halinde kendi kanunlarinda 6ngoériilen bor¢lanma limitinin asilmamis olmasi,
ozellestirme kapsaminda bulunan kuruluslar igin Ozellestirme Idaresi Baskanligi’nin
uygun goriisiiniin  alinmasi, garanti kapsaminda tahvil ihraci yapilacaksa Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun (SPK)’nin uygun goriisiiniin alinmasi, garantili finansmanin
geri 6deme doneminde kurulusun 6ngdriilen tiim nakit akislarinin geri 6deme garantisine
konu borg servislerini karsilayacak diizeyde olmas: gerekmektedir '*°.

Yine, Dis Finansman Saglanmasimna Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 16. Ve 20. maddeleri uyarinca, Hazine Geri Odeme Garantisi ve Hazine
Karg1 Garantisi i¢in Protokol imzalanmasi gerekmektedir. Ve yine, il 6zel idareleri ve

belediyeler kendilerine bagli veya sermayesinin yarisindan fazlasina sahip olduklari

128 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Y6netmelik> 20 May1s 2019

129 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

B0 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasma iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Y6netmelik> 20 May1s 2019

42



sirketlerin garanti protokolii ¢ergevesindeki ylikiimliiliiklerini aksatmalar1 durumunda
131

olusacak zarardan miiteselsilen sorumlu tutulmuslardir

Ve yine, Dis Finansman Saglanmasma Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 17 ve 21. maddeleri uyarinca, Hazine geri 6deme garantisi ve karsi
garantisi kapsaminda kismi garanti verilmesi durumunda her bir garantili finansman
bazinda kurulusun mali durumu, daha once garanti ve ikrazli kredi saglanmis ise geri
O0deme performansi gibi kriterler baz alinarak anlagma tutarinin en fazla % 95’ine kadar
kismi garanti verilebilmektedir. Ancak, uluslararasi ve bolgesel kuruluslardan saglanan
garantili finansman, yabanci {ilke hiikiimet fonlari, yabanci iilkelerin resmi ihracat sigorta
kuruluslari tarafindan dogrudan saglanan veya garanti verilen ihracat kredileri kismi
garanti uygulamasindan istisna tutulmaktadir. Tahvil ihraglarinda ise, anlasma tutarinin

tamamina garanti verilebilmektedir %,

3.6. Risk Hesab1

4749 sayil1 Kanun’un 3. maddesinde Risk Hesab1 “Bu Kanunun ilgili hiikiimleri
cercevesinde Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi nezdinde olusturulan hesab1” 133
seklinde tanimlanmistir. Hazine garantileri kapsaminda iistlenilen yiikiimliiliiklerin

O0demeleri bu hesaptan yapilmaktadir.

Risk Hesabinin Gelirleri kanunun 13. maddesinde belirlenmis olup ikraz ve
garanti ticretleri, ilgili kuruluslardan gecikme zammi vs. adlar altinda yapilan tahsilatlar,
hesabin isletilmesinden saglanan nemalar ve ilgili y1l biitcesine konulan ddeneklerden

olusmaktadir 134,

B https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7 htm. <Dis Finansman Saglanmasma iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 Mayis 2019

B2 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm. <Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 Mayis 2019

133 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
134 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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Risk Hesabr ile Tlgili Uygulanacak Usul Ve Esaslar Hakkinda Y&netmelik’in 5.
maddesi uyarinca, Hazine Garantileri kapsaminda yapilan 6demeler ile risk yonetimi
kapsaminda dnceden 6ngoriilmesi miimkiin bulunmayan ddemelerin yapilmasina, risk
hesab1 6deneginin yetersiz kalmasi durumunda bu tertibe 6denek aktarmaya Hazine ve
Maliye Bakani yetkili kilmmustir. Ayrica, risk hesab1 6deneginin bagska tertibe aktarilmasi

1 135
mumkiin bulunmamaktadir .

Yine Risk Hesabu Ile Ilgili Uygulanacak Usul Ve Esaslar Hakkinda Y énetmelik’in
6. maddesi uyarinca, bor¢lu kurulus dis finansman kaynagindan Hazine garantisi altinda
sagladig1 kredilerin geri 6denmesinde ylikiimliiliiklerini aksatirsa bagl olunan 6zel idare,
belediye veya KiT’in miiteselsil kefaleti aranmaktadir. Bu baglamda, bor¢lu ve miiteselsil
bor¢lu garanti iicreti ve risk hesabina 6denmesi gereken diger yiikiimliiliiklerden sorumlu
tutulmustur  "°.

Ve yine, Yonetmelik’in Risk Hesabinin isleyisi bashikli 8. maddesi uyarinca,
Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan TCMB nezdinde TL veya doviz cinsi hesaplar
acilarak risk hesabinin gelirleri bu hesapta toplanmakta ve Hazine garantisi kapsamindaki
kuruluslar adina gerceklestirilecek O0demeler ile risk yonetimi kapsaminda Onceden
ongoriilemeyen 6demeler, ilgili kreditorlere/proje sirketlerine ve/veya mercilere TCMB

tarafindan yapilmaktadir .

3.7. Garanti Ucreti

4749 Sayili Kanun'un 3. maddesinde “Garanti iicreti: Hazine garantileri nedeniyle
lehine garanti verilen taraftan verilecek her garanti i¢in bir defaya mahsus olmak kaydiyla

alman iicreti 7 '** seklinde tanimlanmustir.

B3 hitps://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141231-2.htm, 20 May1s 2019 <Risk Hesabr ile Ilgili Uygulanacak Usul ve
Esaslar Hakkinda Y 6netmelik>.

136 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141231-2.htm. 20 Mayis 2019 <Risk Hesab ile ilgili Uygulanacak Usul ve
Esaslar Hakkinda Y 6netmelik>.

BT https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141231-2.htm. 20 Mayis 2019 <Risk Hesab ile ilgili Uygulanacak Usul ve
Esaslar Hakkinda Y 6netmelik>.

B8 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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4749 sayil1 Kanun’un 8. maddesi uyarinca, Hazine garantisi verilen kurumlardan
risk hesabinin geliri olarak garanti edilen tutarin yiizde birine kadar bir kez garanti {licreti

alinmaktadir. Bu orani bes katina kadar artirmaya Hazine ve Maliye Bakani yetkilidir
139

Yine, Dis Finansman Saglanmasma Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in 18. maddesi uyarinca, garanti ticreti, ylikiimliiliiklerini yerine getirmeyen
veya kullanim ve geri 6deme bildirimlerini garanti protokolii hiikiimleri dahilinde
yapmayan kurulusun dis finansman saglanmasina iliskin yeni taleplerinde garanti {icreti
uygulanan en yliksek oran ilizerinden alinmaktadir. Ve yine, garanti licreti garanti
protokoliiniin imzalanmasin1 takip eden 15 giin i¢inde kurulus tarafindan risk
hesabina 6denmekte ve bor¢lu tarafindan garantili finansmanin kullanilmayarak kismen

veya tamamen iptali durumunda geri verilmemektedir '*.

3.8. Garantilerin Ustlenilmesine Dair Diizenlemeler

Hazine Garantili Yiikiimliiliiklerin Ustlenilmesinde Uygulanacak Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yd6netmelik’in 6. maddesi uyarinca, borg¢lu kurulus biitgesinde yeterli kaynak
ayirmis olmakla beraber, nakit akislarinda ortaya ¢ikabilecek beklenmeyen aksamalara
bagli olarak yiikiimliiliigiin Hazine tarafindan tamamen veya kismen {istlenilmesini talep
edebilmektedir. Yine, borg iistlenimi isteyen kurulusun bor¢ 6deme vadesindeki ay ve bir
onceki aya iligkin gelir ve harcama kalemlerinin detayli dokiimiinii iceren nakit akim
tablosunu ve 6deyememe gerekgesiyle birlikte borcun vadesinden 15 giin 6nce Hazine ve
Maliye Bakanligt Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii'ne bagvurmasi gerekmektedir.
Ayrica, borg iistlenimi il 6zel idareleri, belediyeler veya KiT lere bagh kuruluslar igin

yapilacaksa bagli olunan kurumun miiteselsil kefaleti aranmaktadir. Ote yandan, belediye

139 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

140 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7 htm. <Dis Finansman Saglanmasma iliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Y6netmelik> 20 May1s 2019
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birliklerinin borglarinin istlenilmesi i¢in birlige liye her bir belediyenin miiteselsil
141

kefaleti zorunludur

Ote yandan, “Hazine tarafindan 6zel sektorde faaliyet gdsteren kuruluslara geri
O0deme garantisi verilmemektedir. Bunun tek istisnas1 Hazine yatirim garantisidir. Burada
Yap-islet-Devret (YID) modeli projeler basta olmak iizere devlet projeyi yapan ve isleten
0zel sektor kurulusuna esasinda ““ alim garantisi” veya “fiyat garantisi” vermek suretiyle
dolayl olarak o sirketin yatirimimin finansmaninda kullandig1 kredilerin sirket tarafindan
geri 6denmesini garanti etmektedir. Bu sistemde devletin o firmanin yiiriittiigii projeyi
devralmasi ve bu yolla borcunu da iistlenmesi s6z konusu degildir. Zira zaten o sirketin
belli bir isletme siiresince dogabilecek miktar ve fiyat riski garanti edilmistir ve yatirimi
istlenme gibi bir risk potansiyel olarak s6z konusu degildir. Hazine sirketin yaptigi
yatirmn yine sirket tarafindan isletilmesini garanti etmektedir” '**. Bu kapsamda,
“Yap-islet-Devret modeli ile yapilan Izmit su projesinin 1999 yilindaki 865.000.000 ABD
dolar tutarindaki proje maliyeti i¢in satin alma garantileri nedeniyle 2.036.000.000 ABD

dolar tutarinda bor¢ Hazine tarafindan listlenilmistir” 143

3.9. Bor¢ Ustlenimi

Ote yandan 4749 sayili Kanun’a eklenen 8/A maddesi ile Hazine garantili bor¢lar

disinda borg tistlenimine imkan veren bir diizenleme yapilmistir.

4749 sayili Kanun’un 8/A maddesi uyarinca, “Genel Biitceli Kamu Idareleri ile
Ozel Biitceli idareler tarafindan yap-islet-devret modeli gergevesinde yapilmasi planlanan
ve tutar1 asgari bir milyar Tiirk Lirasina kadar olan yatirim ve hizmetlere iliskin uygulama
sozlesmeleri ile Saglik Bakanligi’nca Kamu Ozel Is Birligi Modeli (KOI) kapsaminda
saglik tesisi yapimi ve hizmet alimi ile 652 sayili Milli Egitim Bakanligi’nin Tegkilat ve

1 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/2014123 1 .htm < Hazine Garantili Yiikiimliiliiklerin Ustlenilmesinde
Uygulanacak Usul Ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik> 20 Mayis 2019

142 Ozyildiz, Hakan Blog Sayfas1 24 Nisan 2014
http://hakanozyildiz.com/2014/04/o0zel-sektorun-ds-borclarnn-ustlenimi.html#more. 14 Kasim 2019

43 https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri <Hazine ve Maliye Bakanlig: Istatistikler>14 Kasim 2019
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Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname hiikiimlerine gore yap-kirala-devret
modeli ile gergeklestirilmesi planlanan ve tutar1 asgari bes yiiz milyon Tiirk Liras1 olmasi
ongoriilen yatirnm ve hizmetlere iligkin uygulama sdzlesmelerinin tamamlanmadan
siiresinden Once feshedilmesi halinde ilgili tesisin idareler tarafindan devralinmasinin
ongoriilmesi halinde, s6z konusu yatirrm ve hizmetler i¢in yurt disindan saglanan
finansmanin ve varsa bu finansmanin teminine yonelik tiirev iirlinlerden kaynaklananlar
da dahil olmak tizere mali yiikiimliliiklerin Hazine tarafindan {stlenilmesine karar
vermeye Cumhurbaskani yetkili kilmmustir. Ustlenimi 6ngériilen yatirrm ve hizmetlere
iliskin uygulama sozlesmesi taslaginda yer alan ve iistlenimi dogrudan ilgilendiren
hiikiimler hakkinda ihale sartnamesi yayimlanmadan ve ihale sonrasinda sozlesme
imzalanmadan Once Hazine ve Maliye Bakanlhigi’ndan uygun goriis alinmasi
gerekmektedir. Borg iistlenim limiti biitge kanunu ile belirlenmektedir. Limiti bir katina
kadar artirmaya Cumhurbaskani yetkili kilmmistir”  '**.

Ayrica, Hazine Miistesarlign Tarafindan Gergeklestirilecek Bor¢ Ustlenimi
Hakkinda Yonetmelik’in 4. maddesi uyarinca, “bor¢ iistlenime konu yatirim tutari,
Yiiksek Planlama Kurulu’nun kararma eklenen fizibilite raporuna gore belirlenmektedir.
Eger YPK karari alinmamigsa ihale sartnamesi ekinde yer alan fizibilite raporunda yer
alan tutar esas alinarak belirlenmektedir. Bor¢ iistlenim taahhiidii, ana kredi tutarmnin;
s0zlesmenin sirket kusuru nedeniyle feshi halinde %85’ini, diger nedenlerle feshi
halinde %100’tnii ve finansman maliyetlerinin tamamin1 igerecek sekilde
verilebilmektedir. Tiirev maliyeti limiti, ana kredinin vadesi ve tiirev enstriimanin yapisi
dikkate alinarak ana kredinin %10 unu ge¢meyecek sekilde Hazine ve Maliye Bakanlig
tarafindan belirlenmektedir. Tiirev maliyetlerinin muaccel hale geldigi tarih ile borg
iistlenim anlagmasi uyarinca fiilen 6dendigi tarih arasinda tahakkuk edecek olan temerrtit

faizi, bu limite bakilmaksizin ilave olarak 6denmektedir” '*.

144 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

145 https://www .resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/04/20140419-12 htm. 2 Mayis 2019 <Hazine Miistesarligi Tarafindan
Gergeklestirilecek Borg Ustlenimi Hakkinda Yonetmelik>.
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Yine, Yonetmelik’in 4. maddesi uyarinca, “Sozlesmenin fesih sebebine
bakilmaksizin bor¢ iistlenim tarihi itibariyla sirket kusuru nedeniyle vadesinde
o0denmemis olan anapara ve temerriit faizi ile bu kapsamdaki diger finansman
maliyetlerinin borg iistlenimine konu edilebilmesi i¢in sirket tarafindan ana kredi
kapsaminda kredi verenlere yapilmasi gereken en yiiksek taksit 6demesinin %10
fazlasindan az olmayacak tutarda sirket ortaklar1 tarafindan Hazine ve Maliye
Bakanligi’'na miistereken ve miiteselsilen kefalet verilmesi gerekmektedir. Fesih hali
bildiriminin Hazine ve Maliye Bakanligi’na ulastig1 tarih ile {istlenim tarihi arasinda

vadesi gelmis ana kredi geri 6demesi ve finansman maliyetleri tistlenim kapsamindadir”
146

Ve yine, Yonetmelik’in 4. maddesi uyarinca, Sirketin projede kullanmay1 taahhiit
ettigi 6z kaynagin finansmani i¢in kullanacag krediler ile sirket kusuru nedeniyle ortaya
cikan maliyet artislariin ya da nakit ihtiyacinin finansmani i¢in temin edilecek krediler

borg iistlenimi kapsamima girmemektedir '*’.

3.10. Garantisiz Dis Bor¢lara izin Verilmesi

4749 sayili Kanun’un 8. maddesi uyarinca, “Kamu mevduat bankalari ile 6zel
yatirim ve kalkinma bankalari, Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S. ve Tirkiye Varlik
Fonu ile bunlarin finansman temini amaci ile kuracaklar1 fon ve sirketler hari¢ Kanun
kapsaminda yer alan kuruluslarin saglayacaklar her tiirlii dis imkan veya bu kuruluslar
lehine verilecek garantiler i¢in Hazine ve Maliye Bakanli§1’ndan izin almalar1 zorunludur.

.. . . . .. il qee . 148
Bu iznin verilmis olmas1 Hazine garantisi verildigi anlamina gelmemektedir” .

146 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/04/20140419-12.htm. 2 Mayis 2019 <Hazine Miistesarhig1 Tarafindan
Gergeklestirilecek Borg Ustlenimi Hakkinda Yonetmelik>.

147 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/04/20140419-12.htm. 2 Mayis 2019 <Hazine Miistesarli§1 Tarafindan
Gergeklestirilecek Borg Ustlenimi Hakkinda Yonetmelik>.

8 , . . . JOTUT .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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Kamu Kurum Ve Kuruluslarinin Hazine Garantisi Olmaksizin Hibe Hari¢ Dis
Imkan Saglamasma Izin Verilmesine Ve Saglanan Dis Imkanin Izlenmesine liskin
Yonetmelik’in 5. maddesi uyarinca, “izin istenen projenin yatirim programinda yer almasi
ve kurumun Hazineye Onceki ylikiimliiliklerden dolayr vadesi ge¢cmis borcunun
bulunmamasi gerekmektedir. Biiyiiksehir belediyeleri, belediyeler, bagli kuruluslar ve
bunlarin sermayesinin yiizde ellisinden fazlasina sahip olduklar1 sirketler i¢in iznin
verildigi tarih itibariyla 5393 sayili Belediye Kanunu’nda 6ngdriilen bor¢lanma limitinin
asilmamis olmasi ve izin istenen projenin belediyenin yatirim programinda yer almasi
gerekmektedir. Ayrica, kamu yatirim ve kalkinma bankalar1 tarafindan saglanacak bir yil

ve daha kisa vadeli dis imkan i¢in izin alinmasina gerek bulunmamaktadir” 149,

3.11. Raporlama islemleri Ve TBMM nin Bilgilendirilmesi

4749 sayil1 Kanun’un 13. maddesi uyarinca, “bor¢ yonetimi sonuglari ilgili mali
yila iligkin kesin hesap cetveli ile birlikte Hazine genel hesabina dahil edilmektedir. Yine,
ilgili biitge y1l1 iginde saglanan i¢ ve dis finansman imkanlari, saglanan Hazine garantileri,
risk hesabi, alinan ve verilen hibeler, dis borcun devri, dis borcun ikraz1 ve dis borcun
tahsisine iligkin bilgilerle finans piyasalarina ve bor¢ yoOnetimine iliskin
degerlendirmelerin yer aldigt Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu iicer aylik donemlerde ve
yillik olarak Hazine ve Maliye Bakanlig1 internet sitesinde yaymlanmaktadir. Ve yine,
bor¢ yonetimine iligkin rapor TBMM Bagkanligi’na, Cumhurbaskanlii’na ve Sayistay
Baskanligi’na gonderilmektedir. Ote yandan, Hazine ve Maliye Bakani1 bor¢ ydnetimine
iliskin olarak Tiirkiye Biiylik Millet Meclisi Plan ve Biitce Komisyonu’nda 6zel giindemle

yapilan toplantida en az yilda bir kez bilgilendirme yapmaktadir” '°.

49 hitps://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2009/02/20090209-2.htm< Kamu Kurum Ve Kuruluglarinin Hazine Garantisi Olmaksizin

Hibe Harig¢ Dis imkan Saglamasma izin Verilmesine Ve Saglanan Dis Imkanin izlenmesine iliskin Yonetmelik> 15 Mayis 2019

150 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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3.12. Risk Yonetimi

Risk Yonetimi: Kamunun “bor¢lanma maliyetlerini etkileyebilecek risk
faktorlerinin belirlenmesi, tanimlanmasi, 6lgiilmesi ve bu risklerin minimum seviyeye

C g . [ g 151
indirilmesi surecidir” .

3.12.1. Kamu Bor¢ Yo6netiminin Yo6netmesi Gereken Riskler

Piyasa Riski: “Faiz oranlar veya doviz kurlar1 gibi finansal degiskenlerdeki
hareketliliklerden dolayr kamu bilango kalemlerinin degerindeki belirsizlik olarak ifade
edilen piyasa riski, belirtilen degiskenlerden kaynakli kamu 6deme ve borgclanma
maliyetini artirma veya kayiplara neden olma riski olarak da tanimlanmaktadir. Piyasa
riskine yol agan “kamu bor¢ yoneticilerinin sik karsilastigi piyasa riskinde temel

degiskenler; faiz oranlar ve doviz kurlandir” ">,

4749 Sayili Kanun’un ytiriirliige girdigi 2003 yilindan itibaren bor¢ yonetimi risk
odakli olarak yiiriitilmektedir. Bu amagla Borg ve Risk Ynetimi Komitesi tarafindan risk
yonetiminde kullanilacak stratejik oOlgiitler belirlenmistir. Piyasa riskinin doviz kuru ve
faiz oranlarindan kaynaklanan degiskenleri asagida yer alan stratejik Olgiitlere gore

yonetilmektedir.

Bu baglamda; “Déviz Kuru Riski: Bor¢lanmanin agirlikli olarak TL cinsinden

yapilmasi,

Faiz Riski: TL cinsi bor¢lanmanin agirlikli olarak sabit faizli enstriimanlarla

yapilmasi ve senetler i¢inde gelecek 12 ay igerisinde faizi yenilenecek senetlerin payimin

153
azaltilmas1” .

1S Kostekei ve Yildiz a.g.e. s.52
12 Kostekei ve Yildiz a.g.e. .55

153 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y %C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3 %B6netimi-Raporu-2014-1.pdf. 2
Nisan 2019 <2014 Y1l Kamu Borg¢ Yonetimi Raporu>.
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Likidite riski: “Odemelerin gergeklestirildigi dénemde bor¢ yoneticilerinin
gerekli olan fonu kisa zamanda saglayamamasi riskidir. Likidite riski, nakit yonetiminde
iyi planlama yapilamamasi sonucunda tahmin edilenin {izerinde nakde ihtiyag
duyulmasindan kaynaklanabilecegi gibi, i¢ ve dis piyasalardaki dalgalanmalar nedeniyle
fon arzinin ihtiya¢ duyulmasi aninda bulunamamasindan da kaynaklanabilmektedir” >,

Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi tarafindan likidite riskinin yonetiminde
kullanilacak stratejik Olgiitler belirlenmistir. Likidite riski yonetimi bu olgiitlere gore

yapilmaktadir.

Bu baglamda; “Likidite Riski: Ortalama vadenin piyasa kosullari elverdigi dl¢iide

uzatilarak, vadesine 12 aydan az kalmis senetlerin payimnin azaltilmas:.

Nakit ve bor¢ yonetiminde olusabilecek likidite riskinin azaltilmasi amaciyla
155

gliclii rezerv tutulmas1”

Kredi Riski: Hazine tarafindan garanti verilerek saglanan veya Hazine tarafindan
dis borcun ikrazi suretiyle saglanan kredilerin “borglu tarafindan sézlesmede belirtilen
yiikiimliiliklerini yerine getirmeye iliskin yeterli performans gostermeme veya
gosterememe riskidir”  '*°,

“Hazine ve Maliye Bakanligit Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii tarafindan
kredi riskinin yonetimine iliskin olarak riskin etkin yonetimi ¢alismalar1 kapsaminda
geligtirilen kredi derecelendirme modeli araciligiyla lehtar kuruluslara kredi notu
verilmektedir” 7. Bunun yaninda, diger adiyla “kars1 taraf riskinin yonetimi amaciyla,

bor¢ idareleri tarafindan belirli kurumlarla yapilan sozlesmelere sinir getirilmesi,

'3 Nilgiin Pehlivan “Risk Analizine Dayali Kamu Bor¢ Yonetimi” T.C. Marmara Universitesi Maliye Arastirma Ve Uygulama
Merkezi Yaym No: 16 5.390 XVIIIL. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, 12-16 Mayis 2003 Kibris
http://www.maliyesempozyumu.org/wp-content/uploads/2017/10/Maliye-Sempozyumu_18 385 417.pdf, 5 Mayis 2019

155 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y %C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netimi-Raporu-2014-1.pdf. 2
Nisan 2019 <2014 Y1l Kamu Borg¢ Yonetimi Raporu>.

136 Kostekei ve Yildiz a.g.e. 5.59

157 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y %C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netimi-Raporu-2014-1.pdf. 2
Nisan 2019 <2014 Y1l Kamu Borg¢ Yonetimi Raporu>.
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bagimsiz kredi derecelendirme kuruluslar tarafindan yapilan degerlendirmelerin dikkate
alimmasi, anlagmalara teminat sart1 getirilmesi ve {i¢lincli sahislardan garanti istenmesi,
anlasmalarin  tek tarafli iptal edilebilmesi veya degistirebilmesi yOntemleri
kullanilmaktadir  '*,

Operasyonel risk: “is veya faaliyet siire¢lerinde islem hatalari, i¢ kontrol
sistemlerinin basarisizli§1 veya yetersizligi, yasal riskler, giivenlik ihlalleri, personel
hatalar1 ve dis faktorlerden kaynaklanan, bu nedenle bor¢lunun itibarini tehdit eden olas1
kayiplar olarak tanimlanmaktadir” '*°.

“Teknik problemlerden kaynaklanacak operasyonel risklerin azaltilmasi igin iyi
ve gelismis veri sistemlerinin olusturulmasi ve verilerin yedeklenmesi, personelin bu
konularda  egitilmesi, karsilasilacak  olaganiisti = durumlarda da islemlerin
gerceklestirilebilmesi amaciyla alternatif planlarin gelistirilmesi gerekmektedir. idari
yapilanmadan kaynaklanabilecek operasyonel risklerin iyi ydnetilebilmesi igin is
tanimlarinin, yetki ve sorumluluklarin belirlenmesi, i¢ kontrol mekanizmalarinin

olusturulmas: gerekmektedir” '®.

3.12.2. Borg Ve Risk Yonetimine iliskin Mevzuattaki Yenilikler

Borg ve risk yonetimi amaciyla, 4749 sayili Kanunun 12. maddesi ile “Hazine’ nin
Devlet dis borcu kapsaminda ortaya ¢ikan yiikiimliliiklerinin uluslararast sermaye
piyasalarinda ¢esitli finansal araglar1 kullanarak yonetimi amaciyla, takas dahil tiirev
riinleri kullanmaya, nakit ile yurti¢i ve yurtdist menkul kiymet seklinde teminat almaya
ve vermeye daha Once ihrag¢ edilen senetleri geri almaya iligkin anlasma yapmaya Hazine

ve Maliye Bakani yetkili kilmmistir” "¢,

'8 pehlivan a.g.e. s. 391

19 Kostekei ve Yildiza.g.e. s.61
10 pehlivan a.g.e. s. 391

11 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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Bor¢ Ve Risk Yénetiminin Koordinasyonu Ve Yiiriitilmesine iliskin Esas Ve
Usuller Hakkinda Yonetmelik’in 4. maddesinde kamu bor¢ ve risk yoOnetiminin

yiirtitiilmesinde uygulanacak ilkeler belirlenmistir.

Bu baglamda “1. Makro ekonomik dengeleri goézeterek para ve maliye
politikalariyla uyumlu, stirdiiriilebilir, saydam ve hesap verilebilir bir borglanma

politikas1 izlenmesi,

2. Finansman ihtiyaglarinin, i¢ ve dis piyasa kosullar1 ve maliyet unsurlar1 goz
Ontine alinarak belirlenen risk diizeyi ¢ergevesinde, orta ve uzun vadede miimkiin olan en

uygun maliyetle karsilanmas: gerekmektedir” %

3.12.3. Borg Ve Risk Yénetimine Iliskin Idari Yapilanmadaki Yenilikler

4749 sayili Kamu Finansman1i ve Bor¢ YoOnetiminin Diizenlenmesine Dair
Kanun’un 12. maddesi ile “kamu bor¢ yonetiminde en yiliksek karar organi olan Borg ve
Risk Yéonetimi Komitesi olusturulmustur” .

Bor¢ ve Risk Y&netiminin Koordinasyonu ve Yiiriitiilmesine Iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 5. maddesi uyarinca, “Hazine ve Maliye Bakani ile
Bakanlik Genel Miidiirlerinden olusan Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi, risk yonetiminde
kullanilacak olan stratejik 6lgiitleri belirleme, ticer aylik donemlerde risk degerlendirmesi
yapma, Hazine garantileri, bor¢ iistlenim taahhiidii, dis borcun ikrazi1 ve alacaklarin
tahsiline iligkin strateji, limit, politika ve ilkelerin belirlenmesi, biitge kanununda yer
alacak garantileri, dis borcun ikrazi ve borg iistlenim limitlerini teklif etme gibi gorevleri

yapmaktadir.

Ayrica, Borg ve Risk Yonetimi Komitesi tarafindan belirlenen stratejik Olctitler

Hazine ve Maliye Bakani tarafindan onaylanmaktadir” '**.

162 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

19 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
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Ote yandan, anilan Yonetmelik’in 6. maddesi uyarinca Hazine ve Maliye
Bakanligi Kamu Finansman1 Genel Midiirliigii blinyesinde yer alan risk yonetiminden
sorumlu Genel Miidiir Yardimeiligi “kamu borg, nakit ve risk yonetiminde etkili ve
performansa dayali karar alma siireglerinin islemesi i¢in Bor¢ ve Risk Yonetimi
Komitesine bilgi saglamakta ve Onerilerde bulunmaktadir. Bor¢ yonetimi ilkelerinin
belirlenmesi calismalar1 i¢in Hazine ve Maliye Bakanligi’nin ilgili birimleri arasinda

koordinasyonu saglamaktadir.

Borglanma, biitge dis1 ylikiimliiliikkler ile Hazine alacaklarinin yonetimi ile ilgili

Maliyet ve risk gostergelerini belirleyerek risk analizleri yapmaktadir.

Bor¢lanma politikasinin makro ekonomik hedefler ile para ve maliye politikalari
ile uyumlu bir sekilde yiiriitiilmesi ile ilgili olarak siirdiiriilebilirlik ve tutarlilik analizleri

yapmaktadir.

Borglanmalar ile bu kapsamda maruz kalinan risklere iligskin olarak belirlenen
stratejik Olciitlerin yillik ve tiger aylik bor¢lanma programlari ile uyumunu kontrol

etmektedir.

Bor¢lanma, garanti, borg listlenimi taahhiidii limitlerini Bor¢ ve Risk Yonetimi

Komitesine 6nermektedir.
Risk hesabinda yer almasi1 gereken biitce 6denegini hesaplamaktadir.

Bor¢ yonetiminde izlenecek olan politikalar, bor¢lanmanin doviz, faiz ve vade
kompozisyonu ile bor¢lanmada kullanilacak enstriimanlarin genel 6zellikleri, dogrudan
ve kosullu yiikiimliiliikklerin stratejik Olglitlerle uyumlulugu, bor¢lanma araclari ihrag
stratejileri, bor¢glanma enstriimanlarinin gelistirilmesi, yeni bor¢lanma enstriimanlarinin

risk yonetim stratejileri cercevesinde degerlendirilmesi ve piyasa oyuncular ile iletisimin

1% https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2019/03/20190309-1.htm. 20 Mayis 2019 <Borg ve Risk Yo6netiminin Koordinasyonu ve
Yiiriitiilmesine Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik>
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gelistirilmesi hususlarinda Borg ve Risk Yonetimi Komitesine 6nerilerde bulunmaktadir”
165

Hazine ve Maliye Bakanlig1 biinyesinde yer alan Tiirkiye’de “Bor¢ ve Risk
Yonetiminin kurumsal yapisini olusturan ofis yapilanmasi i¢inde yer alan birimler

asagidaki tabloda belirtilmistir '®°.

Tablo: 3.1. Bor¢ Yonetimi Ofis Olusumu Tablosu

On Ofis D1s Ekonomik Iliskiler Genel Miidiirliigii ve Kamu Finansmam Genel Miidiirliigii i¢inde
i¢ bor¢tan sorumlu Genel Miidiir Yardimciligi

Orta Ofis Kamu Finansmam Genel Miidiirliigii i¢inde dis borglardan sorumlu Genel Miidiir
Yardimcilig1 Risk Yonetim Birimi

Arka Ofis Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii i¢inde iiclincii Genel Midiir Yardimciligi ile
dogrudan genel miidiire bagl Dis Odemeler ve I¢ Odemeler Saymanliklar:

On Ofis: “On ofisin en onemli gorevi, ulusal ve uluslararasi yatirimcilar ve
bankacilar ile yakin iliski kurarak nakit yonetimi ¢ercevesinde borglanilacak enstriimanin
tiiriine, vadesine ve yapisina karar vermektir” ¢

Orta Ofis: “Bor¢ yonetimine iliskin risk ve maliyetleri belirlemek, analiz
teknikleri gelistirmek, hazine garantilerini izlemek ve bunlara iliskin riskleri lgmek, yeni
bor¢lanma enstriimanlarinin piyasalara uygunlugunu arastirmak, diger kurum ve
kuruluslar ile koordinasyonu saglayarak borg yonetimi agisindan biitge analizi yapmak,
nakit yonetiminin hazirladig1 projeksiyonlar1 kullanarak analizlerde bulunmak, Devlet
yatirimlarina ait harcamalarin projeksiyonlarina gére bu konuda degerlendirmeler
yapmak, T.C. Merkez Bankasi bilangosunun analizini yapmak ve ozellikle ddemeler
dengesi konusunda saptamalarda bulunmak, hazirladig1 raporlari bor¢ komitesine iletmek

ve ayrica piyasanin bilgilendirilmesi amaciyla yayinlar hazirlamak, bor¢ anlagsmalarini

' https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2019/03/20190309-1.htm. 20 Mayis 2019 <Borg ve Risk Yonetiminin Koordinasyonu ve
Yiritilmesine Iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Y 6netmelik>

16

® Egelivd. a.g.es.76

16

7 Giirkan Ates. Bor¢ Yonetimi Ofisi ve Tiirkiye Uygulamas1 Uzerine Bir Calisma. Ankara: Hazine Miistesarligi Matbaasi, 2002 .10
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incelemek, ulusal ve uluslararas1 piyasalardaki gelismeleri yakindan izleyerek personele
168

egitim vermek gorevlerini tistlenmistir”

Arka Ofis: “Devlet borglariin muhasebe kayitlarinin yapilmasi, 6denmesi, ve
giincellestirilmesinden sorumludur. Arka ofisin belli basl gorevleri; bor¢lanma ile ilgili
islemleri uygun sekilde kaydetmek, bunlara iliskin Odemeleri yapmak, borg
projeksiyonlarini kayit ederek gerekli tablolar1 hazirlamak ve bunlar tek bir veri
bankasinda toplamak, hazirlanan tablolarin, devletin diger kurum ve kuruluslarina

ulasmasim saglayarak koordinasyonu gerceklestirmek” '®°.

Ote yandan, 4749 sayili Kanun’un 12. maddesi uyarinca, “Hazine ve Maliye
Bakanlig1 piyasa yapiciligl sistemini kurmaya, sistemin isleyis esaslarini belirlemeye ve

isleyisi ile ilgili her tiirlii tedbiri almaya veya sistemi kaldirmaya yetkilidir”> '™

3.13. Hibeler

Hibe, 4749 sayili Kanun’un 3. maddesinde “Herhangi bir dis finansman
kaynagindan geri 6deme yiikiimliiliigii olmaksizin Tiirkiye Cumhuriyetinin aldig1 ayni
ve/veya nakdi yardim ile Tiirkiye Cumhuriyetinin yabanci iilkeler, yabanci iilkelerin
kuruluslari,  uluslararas1  kuruluslar ve  olusturulacak  uluslararast  yardim

konsorsiyumlarina verdigi ayni ve/veya nakdi yardimi” "' seklinde tamimlanmustir

Kanunun 9. maddesi uyarinca, Avrupa Birligi’'nden saglanacak hibeler harig
olmak tizere, Tiirkiye Cumhuriyeti adina herhangi bir dis finansman kaynagindan alinan

hibelerle ilgili anlagmalar1 yapmaya ve saglanan hibeleri bu Kanunun 2’nci maddesinde

18 Ates a.g.es.13 ve 14

16

° Atesa.ges.17

170 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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yer alan kurum ve kuruluslara kullandirmaya Hazine ve Maliye Bakan yetkili kilinmigtir
172

Hibe verilmesinde ise 9. maddenin ikinci fikrasinda, “ayni ve nakdi hibe vermeye
ve bu yondeki anlasmalar1 imzalamak i¢in Tiirkiye Cumhuriyeti temsilcilerini tayine,
Cumhurbaskani’nin yetkili oldugu belirtilmistir. Ancak, ayni ve nakdi hibe anlasmasinin
sartlarinda degisiklik yapmaya Hazine ve Maliye Bakani’nin yetkili oldugu belirtilmistir.

Ayrica, anlagmalarin Cumhurbaskani karari ile yiiriirliige girecegi belirtilmigtir” '

Ote yandan, 9. maddenin 3. fikrasinda, “savunma ve giivenlik amagh verilecek
hibelerle ilgili gorlismeleri yapacak kisileri belirleme yetkisinin Cumhurbaskani’nda
oldugu belirtilmistir. S6z konusu anlagmalarin Cumhurbaskan1 karar1 ile yiiriirliige
girecegi ve odeneginin Milli Savunma Bakanlhigi ve Igisleri Bakanligi biitgelerine
konulacag: belirtilmistir. Maddenin son fikrasinda alinan hibelerin 6denek kayitlarinin

yapilmasina Hazine ve Maliye Bakani’nin yetkili oldugu belirtilmistir” ™.

3.14. Nakit Yonetimi Islemleri

Nakit yonetimi, nakit dengesini saglamak i¢in kamuya ait nakit akimlarinin nakit
fazlas1 olan yerlerden nakit ihtiyaci olan yerlere Hazine tarafindan transfer yapilmasi

islemine nakit yonetimi denir.

Ancak, gliniimiizdeki modern nakit yonetiminin klasik nakit yonetiminden farkli

amaglar1 vardir. Bu amaglar1 “Lienert 4 baslik altinda toplamustir.

1. Odemeleri vadesinde yapabilmek icin gerekli nakdi hazirlamak.
2. Sadece gerekli oldugu anda bor¢lanmak ve bu sekilde kamu bor¢lanma maliyetlerini

en aza indirmek.

"2 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

'3 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
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3. Kamu mevduatlarinin merkez bankasi ve ticari bankalarda hicbir getiri elde etmeden
veya cok az getiri elde ederek bekletilmesinden kac¢inmak; olusan nakit fazlasinin
getirisini maksimize etmek.

4. Nakit fazlalarimin  gerekli teminatlar karsiliginda verimli  yatirimlarda
degerlendirilmesini saglayarak riskleri en aza indirmek” '".

Ulkemizde nakit ydnetimi uygulamalari cesitli asamalardan ge¢mistir. Genel biitceli
kurumlarda uygulanan Tek Hazine Hesab1 sisteminin yerine “genel c¢ergevesini
31/07/2007 tarihinde Hazine, Maliye Bakanlig1 ve Merkez Bankasi arasinda yapilan bir
protokoliin olusturdugu “Tek Hazine Cari Hesab1” yontemine gecilmistir. Bununla
muhasebe birimlerinin TCMB ve TCZB nezdinde kendi adlarina actirdiklar1 hesaplar
kapatilmistir. Tasra birimlerinin islemleri igin TCZB merkez subesi nezdinde Hazine
adina bir tahsilat ve bir tediye hesabi agilmis; bu hesaplarin alt hesaplari olarak muhasebe
birimlerinin bulunduklar1 yerlerdeki TCZB subelerinde tahsilat ve tediye hesaplari
acilmistir. Merkez muhasebe birimleri i¢in de TCMB’daki Hazine hesabinin alt hesaplari
olmak iizere hesaplar agilmistir” . “Yeni sistem ana hatlariyla muhasebe birimlerinin
banka hesaplarina aktarilan nakit varligi kadar 6deme yapabilecekleri bir sistem olarak
Ozetlenebilir. Bu yontemin eskisinden farki Hazine’nin giinliik nakit programinda yer
almayan bir 6demenin yapilamamasi ve tahsilatlarin herhangi bir 6demeye tahsis
edilmeden Hazine’ye aktarilmasidir” ',

Nakit yOnetiminin modernizasyonu g¢aligmalar1 kapsaminda nakit taleplerinin
elektronik ortamda yiiriitiilmesi i¢in Kamu Elektronik Odeme Sistemi (KEOS)
uygulamasina gecilmistir. “Sistem Hazine ve Maliye Bakanligt Muhasebat Genel
Miidiirliigi tarafindan olusturulan say2000i sistemi araciligiyla yiiriitiilmektedir.
Muhasebe birimleri nakit taleplerini elektronik ortamda KEOS aracihiiyla Hazine I¢

Odemeler Saymanligi'na iletmektedir. Hazine’nin nakit programi gergevesinde nakit

175 Cangdz ve Balibek a.g.¢ 5.247
176 Cangoz ve Balibek a.g.e 5.259

77 Egeli ve Tandircioglu a.g.e. s.101
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aktarimlari, Merkez Bankasi ve Ziraat Bankasi talimati ile muhasebe birimlerine
178

iletilmekte ve hak sahiplerinin hesaplarina ge¢irilmesi saglanmaktadir”

Ve yine, tahsilat islemlerinin giinliik olarak Hazine hesabina aktarilmasi igin
Genel Biitcge Kapsamindaki Kamu idarelerinin Odeme Ve  Tahsilat Islemlerinin
Elektronik Ortamda Gergeklestirilmesine Iliskin Usul Ve Esaslara Iliskin Yénetmelik’in
18. maddesinde, “muhasebe birimlerinin ve vergi dairelerinin TCMB nezdindeki tahsilat
hesaplarindaki tutar Bankaca Tek Hazine Tahsilat Hesabina, Muhabir TCZB nezdindeki
tahsilat hesaplarindaki tutarlar ise Muhabir Banka tarafindan Muhabir Banka Tek Hazine

Tahsilat Hesabima, aym giin aktarilir” '” hiikmii yer almaktadur.

Ote yandan, iilkemizde etkin nakit planlamasi yapabilmek icin 4749 sayili
Kanun’la kamuya ait tiim nakit hareketlerinin takibinin yapilmasma yetki veren

diizenlemeler yapilmistir.

4749 sayili Kanun’un 12. maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca, “genel biitce
kapsamindaki idareler kendi biitgeleri veya tasarruflar1 altinda bulunan her tiirlii mali
kaynaklarin1 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinda veya muhabirinde agilacak
hesaplarda toplamaktadir. Ayrica, Kamu bankalari, Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi
Anonim Sirketi ve Tiirkiye Varlik Fonu ile bunlarin finansman temini amaci ile
kuracaklar1 fon ve sirketler, mazbut vakiflar, 6zel kanunla kurulmus kamu kurumu
niteligindeki meslek kuruluslari ve bunlarin iist kuruluslari ile kefalet ve yardimlagma
sandiklar1 hari¢ olmak iizere tiim kamu kurumlar1 tasarruflari altinda bulunan her tiirli
mali kaynaklarim1 TCMB veya Cumhurbaskani’nin onayiyla belirlenecek esaslar
dahilinde Tiirkiye’de yerlesik bankalar nezdinde kendi adlarina agtiracaklari hesaplarda
toplamalari, tahakkuk etmis tiim 6demelerini bu hesaplardan yapmalar1 gerekmektedir”

'80 Bu diizenleme ile birlikte THH kapsaminda genel biitgeli kurumlarin tahsilat ve

'78 Egeli ve Tandircioglu a.g.e. s.103

179 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2011/06/20110618.htm <Genel Biitge Kapsamindaki Kamu idarelerinin Odeme Ve
Tahsilat islemlerinin Elektronik Ortamda Gergeklestirilmesine iliskin Usul Ve Esaslar> 10 Ekim 2019
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6deme hesaplar1 konsolide edilmis; diger kurumlarin hesaplari ise etkin nakit yonetimini

saglamak i¢in izlenebilir hale gelmistir.
3.14.1. Kisa Vadeli Bor¢lanma

Hazine’nin kisa vadeli nakit ihtiyacinin karsilanmasi igin senet ihra¢ etmeden

Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli bor¢lanma imkani getirilmistir.

4749 sayili Kanun’un 3. maddesinde kisa vadeli bor¢lanma kapsaminda para
piyasasi nakit islemleri “Hazine’nin kisa vadeli nakit ihtiyacim1 karsilamak {izere fiziken
basili olmayan Devlet i¢ bor¢lanma senedi c¢ikarmak veya para piyasasi araglarini

181

kullanmak suretiyle yapilan azami otuz giin vadeli borg¢lanmalar1” seklinde

tanimlanmustir.

4749 sayili Kanun’un 12. maddesinde, “genel biit¢e ve tek hazine kurumlar hesab1
kapsamindaki 6demeleri zamaninda yapabilmek, nakit akimlari arasindaki donemsel
farkliliklarin 6demeler {izerindeki olumsuz etkilerini dnlemek amaciyla, kisa dénemli
nakit ihtiyacim1 karsilamak igin para piyasalarinda nakit islem yapmaya ve/veya
yaptirmaya, bu amagla teminat almaya ve vermeye Hazine ve Maliye Bakani yetkilidir.
Para piyasasi nakit iglemleri stoku ilgili y1l biit¢e baslangi¢ 6denekleri toplaminin %2’sini
gecememektedir. Bu orani iki katina kadar artirmaya Hazine ve Maliye Bakan yetkilidir”

"2 hitkmii yer almaktadr.
3.14.2. Nakit Fazlalarinin Nemalandirilmasi

Hazine’nin hesaplarinda bulunan nakitlerin atil kalmamasi ve verimli kullanilmasi

icin nakit fazlalarinin nemalandirilmasina iliskin diizenleme yapilmaistir.

"0 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

181 , . . . JOTUTS .
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4749 sayili Kanunu 12. maddesinin {iglincii fikrasi uyarinca, “ilgili y1l biitgesi
baslangic ddeneklerinin % 2’sine kadar Hazine hesaplarinda olusan nakit fazlaliklarin
nemalandirmaya Hazine ve Maliye Bakani yetkili kilinmistir. Nemalandirmaya iliskin
usul ve esaslar Hazine ve Maliye Bakanlig1 ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi veya
diger kamu bankalar arasinda tespit edilmektedir. Bu orani iki katina kadar artirmaya

Hazine ve Maliye Bakan1 yetkili kilmmstir” %

3.15. Bor¢ Verme islemleri

4749 sayili Kanun’un 10. Maddesi uyarinca “Tiirkiye Cumhuriyeti adina; yabanci
iilkeler, yabanci iilkelerin kuruluslari, uluslararasi kuruluglar ve olusturulacak uluslararasi
yardim konsorsiyumlarina bor¢ vermeye, bu borcun esas ve sartlarini belirlemeye, verilen
borglarin yeniden yapilandirilmasma ve bu yondeki anlagsmalar1 imzalamak i¢in Tiirkiye
Cumhuriyeti temsilcilerini tayine Cumhurbaskani yetkili kilinmistir. Anlagmalar aksi
belirtilmedik¢e Cumhurbagkani karar ile yiiriirliige girmektedir” 184

Yine, soz konusu madde uyarinca, “bor¢ verilecek tutarlara iliskin 6denekler
Hazine ve Maliye Bakanligi biitgesine konulan o6denekten karsilanmaktadir. Borg
vermeye iliskin her tiirlii hazirlik, temas ve miizakere gibi islemler Hazine ve Maliye
Bakanlhig tarafindan yiiriitilmektedir”  '®.

Ve yine, s6z konusu madde uyarinca, “Tiirkiye fhracat Kredi Bankasi Anonim
Sirketi’nin yabanci iilkelere verecegi nakdi ve gayri nakdi resmi destekli ihracat kredileri
ile iki y1l ve daha uzun vadeli sigorta islemlerine iliskin iilke limitleri listesi
Cumhurbagkan1 tarafindan onaylanmaktadir. Ve yine, Cumhurbaskani’nin talimati ile
iilkemiz agisindan 6nem arz eden iilkelerdeki kuruluslara diisiik faizli ve/veya diisiik

primli ve/veya uzun vadeli tavizli nakdi ve gayri nakdi resmi destekli ihracat kredisi

3 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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vermekle gorevlendirilen Tiirkiye Ihracat Kredi Bankasi Anonim Sirketi’nin bu isler
nedeniyle ugrayacagi gelir kayiplari ile politik riskler nedeniyle kredi, garanti ve sigorta

islemlerinden dogabilecek zararlar1 Hazine tarafindan karsilanmaktadir” 186,

3.16. Hazine Alacaklarinin Tahsili

3.16.1. Hazine Alacaklarinin 6183 sayili Kanun Kapsamina Alinmasi

4749 sayil1 Kanun’un 3. maddesinde, “Hazine alacagi: Herhangi bir dis finansman
kaynagindan temin edilen finansman imkanlar1 i¢in verilen Hazine garantileri veya bu
imkanlarin ikrazi suretiyle kullandirilmas1 ya da bunlar disinda olmakla birlikte ilgili
mevzuattan kaynaklanan islemler nedeniyle dogan ve Hazine tarafindan iistlenilen her
tirli 6demeye ve/veya Hazine tarafindan ikrazen ihra¢ edilen Devlet i¢ borglanma

187

senetlerine iliskin olarak ortaya ¢ikan alacagr” seklinde tanimlanmistir

4749 sayili Kanun 11. maddesi uyarinca “vadesi gecmis Hazine alacaklar1 6183
sayllt Amme Alacaklarinin Tahsili Usulii Hakkinda Kanun hiikiimleri uyarinca tahsili
imkanina kavusmustur. Hazine alacaklarinin tahsilinden Hazine ve Maliye Bakam
sorumludur. Ancak, Kanun’un 11. maddesi uyarmca Tiirkiye Ihracat Kredi Bankasi
Anonim Sirketi tarafindan verilen krediler Hazine alacagi kapsaminda takip

edilememektedir® %8,

3.16.2. D1s Bor¢ Odeme Hesabinm Olusturulmasi

Yerel yonetimlerden olan alacaklarin tahsilinde bazi sorunlar yasandigi igin
alacagin tahsilini giivence altina almak amaciyla 4749 sayili Kanun’un 11. maddesi

uyarinca, “‘Hazine tarafindan dogal afet halleri nedeniyle getirilecek istisnalar hari¢ olmak

18 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmamni ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

87 hittps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf, <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

8 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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iizere, biiyliksehir belediyeleri, belediyeler ve bunlara bagli kuruluslar tarafindan
gergeklestirilen projeler icin Hazine garantisi altinda saglanan veya dis borcun ikrazi
suretiyle kullandirilan krediler ile tahvil ihraglar1 igin geri 6deme yiikiimliiliiklerini
karsilamak i¢in proje uygulayicist kurulusun yetkili organlarinin karari ile bir Dis Borg

Odeme Hesab1 (DBOH) olusturulmas: gerekmektedir” '’

Dis Finansman Saglanmasina Iliskin Usul Ve Esaslar Hakkinda Y®énetmelik’in
23. maddesi uyarinca “dis bor¢ 6deme hesabinin olusturulmasina iliskin yetkili organin
karar1 kesin olup, kurulusun yonetim degisikliginden etkilenmemektedir. DBOH’iin
gelirleri  finanse edilen projeden temin edilen gelirler basta olmak lizere
kurulus tarafindan aktarilacak tutarlar ve hesaptaki tutarlardan saglanan nemalar
olusmaktadir. Ote yandan, kurulus tarafindan tek bir bankada tek bir hesap agilabilmekte
ve ikraz anlagmasi veya garanti protokolii uyarinca hesaba aktarilan tutarlar bor¢ 6deme

disinda baska bir amagla kullanilamamaktadir” .

3.16.3. Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmasi

4749 sayili Kanun’un gecici 3. maddesi ile “Kanunun yiiriirlige girdigi tarih
itibariyle mevcut bulunan Hazine alacaklar1 karsiliginda hesaplanan gecikme faiz ve
cezalari i¢in; tahsil kabiliyetinin artirilmasini teminen bir defaya mahsus olmak {izere
uzlasma imkani getirilmistir” "', Bu kapsamda 1.503 milyon ABD dolar1 '** tahsil

edilmistir.

Ote yandan, 2005 yilinda yiiriirliige giren 5216 sayili Biiyiiksehir Belediye

Kanunu ile 5272 ve 5393 sayili Kanunlar uyarinca “yapilan uzlagma sonucunda 2,47

193

milyar ABD dolar alacaktan Hazine tarafindan feragat edilmistir” . Ve yine “yapilan

'8 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

190 https://www .resmigazete.gov.tr/eskiler/2014/12/20141225-7.htm, <Dis Finansman Saglanmasna fliskin Usul Ve Esaslar
Hakkinda Yo6netmelik> 20 Mayis 2019

1 Merig a.g.e. 5.201

192 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/1 1/Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netim-Raporu-Nisan-2003.pdf <2003 Yili Kamu Borg
Yonetimi Raporu> 11 Aralik 2019
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diizenlemelerde bir defaya mahsus olmak iizere Hazine ile Belediyeler arasinda yeniden
yapilandirma anlagsmalar1 gerceklestirilmistir. Bu kapsamda, borclu kuruluslarin
Hazine’ye kars1 6deme yiikiimliiliikleri, Hazine ve Maliye Bakanlig: ile iller Bankast
A.S.’den aldiklar1 genel biitge vergi gelir paylarindan kesinti yapilmasi suretiyle yerine

getirilmistir” "%,

3.16.4. 4749 sayili Kanuna Eklenen Gegici Maddelerle Yapilan Alacak Terkinleri

26/12/2006 tarihinde 4749 sayili1 Kanun’a 5568 sayili Kanunla eklenen Gegici 11.
madde uyarinca, “gesitli projeler i¢in Diinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi, Korfez
Isbirligi Konseyi iilkelerinin ilgili finans kuruluslar1 ve National Westminster Banktan
saglanmis olan kredilerden bu maddenin yiiriirliige girdigi tarihe kadar yapilan
kullanimlar sonucunda dogan ve ikraz anlagsmasina baglanmamus, ilgili kuruluslardan
olan alacaklarin biit¢enin gelir ve gider hesaplar ile iligkilendirilmeksizin terkinine

Hazine ve Maliye Bakani yetkili kilimstir” %,

Yine, 16/07/2008 tarihinde 4749 sayili Kanun’a 5787 sayili Kanun’la eklenen
Gegici 12. maddesi uyarinca, Siileyman Demirel Universitesi ve Istanbul Universitesi’nin

43,5 milyon TL tutarindaki borcu terkin edilmistir '*°.

Ve yine, 16/07/2008 tarihinde 4749 sayili Kanun’a 5787 sayil1 Kanunla eklenen
gegici 17. madde uyarinca, “TMSF’ye 31/12/2007 tarihine kadar verilen 6zel tertip Devlet
i¢c bor¢lanma senetlerinden dogmus ve/veya dogacak anapara, faiz, masraf ve gecikme

197

zammindan olusan Hazine alacaklarindan toplam 93,3 milyar TL” tutarinda alacak

terkin edilmistir.

193 hitp://docplayer.biz.tr/11780589-T-c-sayistay-baskanligi-hazine-islemleri-ozet-raporu.html < T.C. Sayistay Baskanligi 2005 Y1l
Hazine Islemleri Ozet Raporu>11 Arahk 2019

194 Cangoz ve Balibek a.g.e. 5.303

195 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf, <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

196 https://docplayer.biz.tr/5278541-T-c-sayistay-baskanligi-2008-
Yili Hazine islemleri Raporu>11 Aralik 2019

ili-hazine-islemleri-raporu.html < T.C. Sayistay Baskanligi 2008

64



Ote yandan, 23/5/2000 tarihli ve 4568 sayili Baz1 Fonlarin Tasfiyesine Iliskin
Kanun ile “1/1/2001 tarihinde tasfiye edilen Kamu Ortaklig1 Fonu’nun tasfiye tarihinden
once, fon adina saglanmis devirli dis proje kredileri ve Hazine’ce iistlenilen Hazine
garantili dis krediler ile yurti¢i bor¢larindan dogan vadesi gegmis anapara, faiz, masraf ve
gecikme zammindan olusan 4749 sayili Kanun kapsamindaki Hazine alacaklar1 2007 y1l1
Biitge Kanunu’nun 29’uncu maddesi uyarinca kanunun yiirtirliige girdigi tarih itibariyla

1,696 milyon TL tutarindaki alacak terkin edilmistir” '*%.

3.17. Biitce Islemleri

4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca, “bor¢ anapara 6demeleri tiirev
rtinler dahil biitce disinda 6zel hesaplarda izlemeye Hazine ve Maliye Bakani yetkili
kilinmistir. Her ne suretle olursa olsun tiirev {iriinler ile birlikte her tiirlii faiz 6demeleri,
iskonto giderleri ve genel giderler bu amagla biitceye konulan &denekten
karsilanmaktadir” .

Ote yandan, 4749 sayili Kanun’un 6. maddesi uyarinca, “6zel tertip Devlet i¢
bor¢lanma senetleri, ancak karsiliginda biitce kanununa yeterli 6denek konulmasi
kaydiyla ihra¢ edilmektedir. Tarim Satis Kooperatif Ve Birliklerinin borglarinin Hazine
tarafindan {stlenilmesi karsiliginda ihra¢ edilecek ozel tertip Devlet i¢ bor¢lanma
senetleri icin ddenek aranmamaktadir. Tkrazen ihrag edilen 6zel tertip Devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinden kaynaklanan alacaklarin silinmesi durumunda silinen tutarlar kadar yili
biitgesine 6denek konulmak kaydiyla biit¢eye gider kaydedilmektedir. Ancak, Hazine nin
TMSF’den olan alacaklarmin silinmesi durumunda yili biitgesine 6denek konulmak

suretiyle biitceye gider kaydedilmesine gerek bulunmamaktadir™ 2.

7 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y %C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netimi-Raporu-2009-1.pdf
<2009 Yili Kamu Borg Yonetimi Raporu> 11 Aralik 2019

198 hittps://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-raporlari<2007 Y1l Mart Ay1 Kamu Borg¢ Yonetimi Raporu> 11 Aralik 2019

199" https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749 .pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yénetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

20 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca, “Hazine ve Maliye Bakanligi
tarafindan bu Kanun kapsaminda bor¢lu veya garantor sifatiyla herhangi bir dis finansman
veya tlirev lriline iliskin olarak baglatilan iglemlerin yiiriirliige girmesi i¢in gerekli olan
islemler tamamlanincaya kadar yapilmasi gereken pesin 6demeler Hazine ve Maliye
Bakanlig biitcesine bu amagla konulacak ddenekten karsilanmaktadir” 201,

Yine, 4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca “vadesinde 6denmedigi takdirde
gecikme faizi doguracak borclar icin biitce 0denegi bulunmasina ragmen tahakkuk
islemleri tamamlanmayan odemeler biitceden mahsup edilecek 6demeler hesabindan
yapilmaktadir. Uluslararas1 sermaye piyasalarinda gerceklestirilen tahvil ihraglarina
iliskin komisyon, ticret ve masraflar, yil1 biitgce ddenekleriyle iliskilendirilmek suretiyle
tahvil ihracina iligkin anlasma hiikiimleri ger¢evesinde ihra¢ tutarindan mahsup edilerek
6denebilmektedir” *°%,

Ve yine, 4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca, “Genel Biitce kapsamindaki
kamu idareleri ile Yiksekogretim Kurulu, iiniversiteler ve yiiksek teknoloji enstitiileri
tarafindan kullanilmak tizere saglanan ayni ve nakdi hibe tutarlarini 6zel gelir ve 6zel
odenek olarak kaydettirmeye Hazine ve Maliye Bakani’ni yetkili kilinmistir. Ve yine,
Hazine tarafindan bedeli dis finansman kaynagindan saglanan hibelerden karsilanacak
odemeler ile Devlet dis borcu ile ilgili anlagmalar uyarinca borg ve risk yonetimi amaciyla
yapilacak 6demeler i¢in biitceye ddenek konulmakta ve bu 6denekten biitgenin baska
kalemlerine aktarma yapilmamaktadir™ 2%,

Ote yandan, “nema gelirleri genel biitgenin (B) isaretli cetveline gelir olarak
kaydedilmektedir. Belediyeler, il 6zel idareleri, kamu iktisadi tesebbiisleri ve s6z konusu

idarelerin bagl ortakliklari, miiessese ve isletmeleri ve birlikleri ile paylasilan nema

2 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

202 , . . . JOTUT .
https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi

Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

293 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019
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gelirleri Hazine ve Maliye Bakanlig: biitcesine bu amacla konulacak tertiplere 6denek

kaydedilerek ilgili kurumlara 6denmektedir” 2%,

Ayrica, 4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca, proje kredileri i¢in biitgeye
205

0denek konulmasi ve kullanimdan 6nce biitgelestirilmesi zorunlulugu getirilmistir

Ancak, “4749 sayili Kanun yiirlirliige girdigi 2003 yilinda bazi kurumlarca
kullanilan toplam 341.409.416.900.000 TL tutarindaki dis proje kredisi i¢in biitce gider
kaydmin yapilmadigi gerekcesiyle Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk
verilmemistir. Ve yine Hazine’nin borg iistleniminden dogan diger iilkelerden olan
alacaklardan 48.7 milyon ABD dolarlik kisim muhasebe kayitlarina yansitilmadigr i¢in
2003 yili 'lkrazlar Hesab1' alacaklar1 tam ve dogru olarak gostermedigi gerekgesiyle

Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir” 2%

10/12/2004 tarihli TBMM Plan Biitge Komisyonu Raporu’ndan anlasildig iizere
“Onceki yillarda uygunluk verilmeyen 1995-2003 yillar1 dis borglar hesabi ile 1999-2003
yillar1 kullanilacak dis krediler ve kredi anlasmalar1 hesaplaria Sayistay Genel Kurulu
karari ile uygunluk verilmistir” %",

2003 yilinda “Sayistay Genel Kurulunca uygunluk verilmeyen “Ikrazlar
Hesabi™na (yeni adiyla Hazinece Verilen Borglardan Alacaklar Hesab1) gerekli
diizeltmeler yapildig: i¢in 2004 yilinda uygunluk verilmistir. Ancak,“Takipteki Hazine
Alacaklar1 Hesab1"na faizler eklenmedigi igin takipteki Hazine alacaklarinin tam, dogru

ve uygun olmadig1 gerekgesiyle uygunluk verilmemistir” 2%

204 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf, <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

295 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf. <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

26 hitps://www.tbmm.gov.tr/tutanaklar/ TUTANAK/TBMM/d22/c069/tbmm22069035ss0708.pdf <2003 Yili Genel Uygunluk
Bildirimi> TBMM Ana Sayfa 15 Kasim 2019

27 https://www.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem22/yil0 1/ss708m.htm, <2003 Y1l1 Kesin Hesap Kanunu Plan Biitge Kamisyonu Raporu>
TBMM Ana Sayfa 15 Kasim 2019
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2005 yilinda “Hazine Miistesarligi’nca verilen tesvik amacli kredilerden dogan
alacaklarin “Hazinece Verilen Borglardan Alacaklar Hesaplari”na kaydedilmedigi,
vadesinde ddenmeyen alacaklarin muhasebe kaydinin muaccel oldugu tarihte yapilmak
yerine yilsonunda topluca yapilmasi ve "Hazinece Verilen Borg¢lardan Alacaklar
Hesabi"na kaydedilmesi gerekirken “Takipteki Hazine Alacaklar1 Hesabi"na kaydedilen
20 milyon YTL tutarindaki tesvik 6demesinin de bu hesabin yilsonu bakiyesini etkilemesi
nedenleriyle “Hazine’ce Verilen Borglardan Alacaklar Hesab1” ve "Takipteki Hazine
Alacaklari Hesabi" na Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir” *%.

2006 yilinda “Hazine tarafindan verilen tesvik amacgli kredilerden alacaklar,
T.C.Emlak Bankasi’nin tasfiyesi sonucunda olusan alacaklar ile 2001/2312 sayili
Kararname geregi olusan Hazine alacaklari “Kurumca Verilen Borglardan Alacaklar
Hesabi”na kaydedilmedigi i¢in “Kurumca Verilen Borglardan Alacaklar Hesab1” ile
“Takipteki Kurum Alacaklar1 Hesabi”na Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk
verilmemistir” 210,

Sayistay tarafindan diizenlenen 2007 Yili Hazine Islemleri Raporu’ndan
anlasildig1 iizere “Dis Borcun Ikrazindan Dogan Alacaklar Hesab1” ve “Risk Hesabi
Alacaklar1 Hesab1”nin bakiyelerinin hatali olmasi nedeniyle Sayistay Genel Kurulu

211 Yine, Hazine tarafindan verilen tesvik

tarafindan uygunluk verilmemistir
kredilerinin 6demelerinde araci olan T.C.Halk Bankasi ve T.C.Kalkinma Bankasi’nin
kapanis kayitlarinin yapilmamasi ve Fiskobirlik, Cukobirlik ve Antbirlik’in 99/13288
sayilt BKK ile Tarim Kredi Kooperatif ve Birliklerine kullandirilan ve 2001/2312 sayil

BKK ile Hazine alacagina doniisen koprii ticari kredilerin alacak hesaplarinda

208 hitps://www.tbmm.gov.tr/tutanaklar/ TUTANAK/TBMM/d22/c103/tbmm22103031ss1029.pdf <2004 Yili Genel Uygunluk
Bildirimi> TBMM Ana Sayfa 15 Kasim 2019

299 hitps://www.kanunum.com/files/5566-1-4.pdf <2005 Yili Genel Uygunluk Bildirimi> TBMM Ana Sayfa 15 Kasim 2019
15 Kasim 2019

210 hitps://www.tbmm.gov.tr/tutanaklar/ TUTANAK/TBMM/d23/c007/tbmm23007029ss0058.pdf <2006 Yili Genel Uygunluk
Bildirimi> TBMM Ana Sayfa 15 Kasim 2019
15 Kasim 2019

2 hitps://docplayer.biz.tr/8267822-2007-
Raporu>16 Kasim 2019

ili-hazine-islemleri-raporu.html <T.C. Sayistay Baskanligi 2007 Yili Hazine Islemleri
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izlenmemesi nedeniyle “Takipteki Kurum Alacaklar1 Hesabi’na Sayistay Genel Kurulu
tarafindan uygunluk verilmemistir 2'?. Ote yandan, Gelir Tahakkuklari Hesabi’na
Hazinenin tesvik kredilerinden kaynaklanan alacak faiz kayitlarinin yapilmadig:
gerekeesiyle Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir” *'°.

2008 yil1 Hazine Islemleri Raporundan anlasildig1 iizere 2007 yilinda uygunluk
verilmeyen hesaplarin diizeltme kayitlar1 yapildigr icin uygunluk verilmistir. Ancak,
“Tarim Kredi Kooperatifleri Birligi’nin Hazine’ye eksik bildirdigi 884,380 YTL
tutarindaki bor¢ icin Hazine tarafindan teyit islemi yapilmamasi gerekge gosterilerek
“Kurumca Verilen Borglardan Alacaklar Hesabi”na Sayistay Genel Kurulu tarafindan
uygunluk verilmemistir” *'*.

2009 yili Hazine Islemleri Raporundan anlasildigy iizere “Kurumca Verilen
Bor¢lardan Alacaklar Hesabi”nin teyit islemleri yapildigi i¢in 2008 yilinda uygunluk
verilmeyen hesaba Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk verilmistir. Ancak,
“Gelistirme ve Destekleme Fonu (GDF)’den alacaklar “Takipteki Kurum Alacaklari

Hesab1”na alinmadigi i¢in Sayistay Genel Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir”
215

2010 yili Hazine Islemleri Raporu’ndan anlasildigi iizere “Gelistirme ve
Destekleme Fonu (GDF) kapatildiktan sonra TOKI’ye devredilmistir. Bu kurulusun Exim
Bank’dan aldig1 krediler nedeniyle olusan Hazine alacaklar1 icin TOKI tarafindan etkili

bir takip sistemi kurulmadig1 ve envanter ¢calismalar1 yapilmadig: gerekgesiyle Hazine’nin

212 hitps://docplayer.biz.tr/8267822-2007-yili-hazine-islemleri-raporu.html <T.C. Sayistay Baskanlig1 2007 Y1h Hazine Islemleri
Raporu>16 Kasim 2019

213 hitps://docplayer.biz.tr/8267822-2007-yili-hazine-islemleri-raporu.html <T.C. Sayistay Baskanlig1 2007 Y1h Hazine Islemleri
Raporu>16 Kasim 2019

214 hitps://docplayer.biz.tr/5278541-T-c-sayistay-baskanligi-2008-yili-hazine-islemleri-raporu.html <T.C. Sayistay Baskanhg1 2008
Y1l Hazine Islemleri Raporu>16 Kasim 2019

215 hitps://docplayer.biz.tr/6115087-2009-yili-hazine-islemleri-raporu-2009-yili-genel-uygunluk-bildirimi-eki-rapor.html
<T.C. Sayistay Bagkanlig1 2009 Yili Hazine Islemleri Raporu>16 Kasim 2019
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“Kurum Alacaklar1 Hesab1” ile “Takipteki Kurum Alacaklar1 Hesabi”na Sayistay Genel
216

Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir”

2011 Yili Genel Uygunluk Bildiriminden anlasildig: tizere “2010 yili Hazine
Islemleri Raporu’nda uygunluk verilmeyen “Kurumca Verilen Borglardan Alacaklar
Hesab1” ile “Takipteki Kurum Alacaklari Hesabi”na TOKI Baskanlig: tarafindan GDF
alacaklar ile ilgili olarak envanterin tamamlanmasi, ana protokol ve kredi geri doniis
iliskisinin kuruldugunun anlasilmasi nedeniyle Sayistay Genel Kurulu tarafindan 2011

yilinda uygunluk verilmistir”> ',

3.18. Muhasebe islemleri

4749 sayili Kanun’un 14. maddesi uyarinca, “herhangi bir dis finansman
kaynagindan saglanan projelerin dis bor¢ kaydinin yapilmasi i¢in Hazine ve Maliye

Bakanlig’na bildirilmesi gerekmektedir *'* .

Bu kapsamda dig proje kredilerinin
muhasebelestirilmesi ile ilgili olarak ¢ikarilan “Dis Proje Kredilerinin Di1s Bor¢ Kaydina
Iliskin Esas Ve Usuller Hakkinda Yonetmelik’in 8. maddesi ile proje kredilerinin
muhasebe kayit islemlerinim tamamlanmasi i¢in kredi kullanan kuruluslar ilgili evraklar
Kamu Finansman1 Genel Miidiirliigii'ne 10 is gilinii icinde gondermekle ylkiimli
tutulmustur” 219,

Ote yandan, 5018 sayilh Kamu Mali Yénetimi ve Kontrol Kanunu’nun 49.
maddesi uyarinca “Genel Biitceli Daireler ve Katma Biit¢eli Idareler Muhasebe

Yénetmeligi yaymnlanmistir” **°. Yénetmelik’in amaci 1. maddede “genel ve katma

biitceli idarelerin; hesap ve kayit diizeninde seffaflik ve tekdiizenin saglanmasi, biitiin

16 hitps://docplayer.biz.tr/3320022-2010-yili-hazine-islemleri-raporu.html<T.C. Sayistay Baskanhgi 2010 Yili Hazine Islemleri

Raporu>17 Kasim 2019

27 hittps://www.tbmm.gov.tr/butce/2013/2011GenelU
Kasim 2019

.pdf <2011 Y1ili Genel Uygunluk Bildirimi> TBMM Ana Sayfa 17

218 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4749.pdf, <4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi
Hakkinda Kanun > 30 Mart 2019

29 https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2008/
Usuller Hakkinda Yonetmelik> 20 Mayis 2019

/07/20080705-5.htm. <Dis Proje Kredilerinin Dis Borg¢ Kaydna {liskin Esas Ve

20 hitps://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5018.pdf <5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu> 20 Mayis 2019
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islemlerin kayit altina alinmasi, faaliyetlerin ger¢ek mahiyetlerine uygun olarak saglikli
ve giivenilir bir bicimde muhasebelestirilmesi, mali tablolarin zamaninda, dogru,
muhasebenin temel kavramlar1 ve genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri gercevesinde,
uluslararas1 standartlara uygun, yonetimin ve ilgili diger kisilerin bilgi ihtiyaclarini
karsilayacak sekilde hazirlanmasi, raporlanmasi ve yayimlanmasina iligkin esas, usul ve
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ilkelerin belirlenmesidir” seklinde tanimlanmistir.

Yine, Yonetmelik’in 3. maddesinde “genel biitgeye dahil daireler ile katma biitgeli

idarelerin muhasebe kayit ve islemlerini kapsadigi” *** belirtilmistir.

(13

Ve yine, Yonetmelik’in 4. maddesinde  tahakkuk esasi bir ekonomik deger
yaratildiginda, bagka bir sekle doniistiiriildiigiinde, miibadeleye konu edildiginde, el
degistirdiginde veya yok oldugunda muhasebelestirilmesi” olarak ifade edilmistir. Nakit
esas1 ise, mali iglemlerin ve olaylarin nakden veya mahsuben tahsil edildiginde ve
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0dendiginde muhasebelestirilmesini” seklinde tanimlanmistir.

Bu kapsamda iilkemizde “2004 yilindan itibaren uygulanan tahakkuk esaslh
muhasebe sisteminde nakden veya mahsuben nakit giris ve c¢ikisi oldugunda biitce
hesaplari ile iliskilendirilerek nakit esasli muhasebe sistemine kayit yapilmakta; yansitma
hesaplari araciligiyla biitge ile ilgili gelir ve giderler ayn1 zamanda ilgisine gore faaliyet
hesaplarina ve tahakkuk hesaplarina kaydedilmektedir” ***. “Tahakkuk Esasli Muhasebe
ile birlikte devlete ait tiim i¢ ve dis bor¢larin miktar ve vadeleri hakkinda muhasebe

kayitlarmdan bilgi edinmek miimkiin olmustur” **.

21 hitps://www resmigazete.gov.tr/eskiler/2004/02/20040220M 1 .htm <Genel Biitgeli Daireler ve Katma Biitceli Idareler Muhasebe
Yonetmeligi> 25 Mayis 2019

22 hitps://www .resmigazete.gov.tr/eskiler/2004/02/20040220M1.htm <Genel Biitgeli Daireler ve Katma Biitceli Idareler Muhasebe
Yonetmeligi> 25 Mayis 2019

23 hitps://www .resmigazete.gov.tr/eskiler/2004/02/20040220M1.htm <Genel Biitgeli Daireler ve Katma Biitceli Idareler Muhasebe
Yonetmeligi> 25 Mayis 2019

2% Cangdz ve Balibek a.g.e. 5.342

m Tasgin, Yasemin. «Yiiksek Lisans Tezi.» Tiirkiye'de devlet muhasebesi ve tiniversite uygulama 6rnegi. Erzurum: Atatiirk
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii  https://tez.yok.gov.tr/UlusalTezMerkezi/tezSorguSonucYeni.jsp, 2010 25 Mayis 2019
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DORDUNCU BOLUM

YASALARIN VE KAMU BORC VERILERININ KARSILASTIRMALI ANALIZI

4.1. 4749 Sayih Yasa ile Biitce Kanunlarindaki Devlet Bor¢ Yonetimine Iliskin

Diizenlemelerin Karsilastirilmasi

4.1.1. Borglanma Yetkilerinin Karsilastirilmasi

4.1.1.1. Borglanma Islemleri ve Borg¢ Yénetiminde Yetki Karsilastirmasi

Tablo 4.1. Borg Yonetiminde Yetki Karsilastirmasi Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlari

Kanunun kapsami tiim kamu idarelerini kapsayacak sekilde
genis tutuldugundan Hazine’nin taraf oldugu her islemde bor¢
yonetiminde tek yetkili organ Hazine ve Maliye Bakan1’dir.

Biitce kanunlarn1 ile bor¢ yodnetiminde
yetki Hazine Miistesarligi’ndan Sorumlu
Bakan’a verilmistir.

4.1.1.2. D1s Bor¢ Anlagsmalarinin Onaylanmasinda Yetki Karsilastirmasi

Tablo 4.2. D1s Bor¢ Anlagsmalarinin Onaylanmasinda Yetki Karsilastirmas1 Tablosu

4749 Sayili1 Kanun

Biit¢ce Kanunlari

Cumbhurbagkanligr hiikiimet sistemine gegisle birlikte dis borg
anlagmalarini onaylama yetkisi Cumhurbagkani’na verilmistir.

Dis bor¢ anlagsmalarin1  onaylama
yetkisi Bakanlar Kurulu’na verilmistir.

4.1.1.3. Hazine Garantilerinde Yetki Karsilagtirmasi

Tablo 4.3. Hazine Garantilerinde Yetki Karsilastirmasi Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlari

Hazine iilke garantisi ve yatirnm garantisi verilmesinde
Cumbhurbagskani’na yetki verilmistir.

Hazine garantisi verme yetkisi tiim
garantiler icin Hazine

Hazine geri 6deme garantisi ve karsi garantisi verilmesinde
Hazine ve Maliye Bakani yetkilidir.

Miistesarligi’'ndan  sorumlu Bakan’a
verilmistir.
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4.1.2. Bor¢lanma, Garanti Ve Ikraz Limitlerinin Karsilastiriimas1

4.1.2.1. Bor¢lanma Limitlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.4. Borglanma Limiti Karsilastirma Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlar

Yili biitce kanununda Dbelirtilen baslangig
O0denekleri toplami ile tahmin edilen gelirler
arasindaki fark kadar net bor¢ kullanmim
yapilabilmektedir.

Yili biitce kanununda belirtilen baslangi¢ ddenekleri
toplamu ile tahmin edilen gelirler arasindaki fark kadar
net bor¢ kullanimi yapilabilmektedir. Ancak, 1997
yili Biitce Kanunu’nda borglanma limiti 6denekler
toplaminin 1/3’1 kadar belirlenmistir.

Borg¢lanma limiti %5 oraninda artirilabilmektedir.
Bu tutarin yetmemesi durumunda ilave olarak
Cumhurbagkan1 karar1 ile % 5 oraninda artig
yapilabilmektedir. ~ Biitcenin  denk  olmasi
durumunda da borg¢lanma limiti en fazla anapara
O6demesinin % 5’1 oraninda artirilabilmektedir.

1990 yili biitce kanununun denge bashkl
maddesindeki tutarin yarisina kadar borglanma
limitinin ~ artirilabilecegine dair  diizenleme yer

almistir.1991-1997 willant biitge kanunlarinda artig
limiti belirlenmemistir.1998-2002 dénemindeki biit¢e
kanunlarinda borglanma limitinin % 15 oraninda
artirilabilecegine dair hiikiim yer almistir.

Ozel tertip i¢ borglanma senetleri borglanma
limitine dahildir

1996 ve 1997 yillan biitge kanunlarinda, 6zel tertip
Devlet i¢ bor¢lanma tahvilleri bor¢lanma limiti
kapsamina dahil edilmistir.1998-2002 déneminde 6zel
tertip Devlet i¢ borglanma tahvilleri bor¢lanma limitine
dahil degildir. 2002 Y1li Borglanma limitine Biitceden
Mahsup Edilecek Odemeler Hesabinda yer alana
tutarlar da dahil edilmistir.

Borglanma limiti ek
degistirilememektedir.

biitcelerle

Borg¢lanma limiti ek biitgelerle degistirilebilmektedir

4.1.2.2. Garanti Limitlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.5. Garanti Limiti Karsilastirma Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlar

Garanti  limiti  yerel  yOnetimler,

Hazine garantilerine getirilmistir.

KiT’ler
yap-islet-devret modeli kapsamindaki projelere verilen

ve | Garanti limiti sadece bazi yillarda yerel
yonetimler ve KIT’ler igin verilen Hazine
garantilerine getirilmistir

4.1.2.3. ikraz Limitlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.6. Tkraz Limiti Karsilastirma Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlari

Genel biitge kapsamindaki kamu idareleri ile Yiiksek
Ogretim Kurulu, iiniversiteler ve yiiksek teknoloji
enstitiileri disgindaki kamu kurum ve kuruluslar ile
yatirim ve kalkinma bankalarina ikrazen kullandirilacak
finansman i¢in genel bor¢lanma limitinin disinda ilgili y1l

biit¢e kanunlariyla limit belirlenmektedir.

KiT’ler igin 1992 ve 1993 yillann biitge
kanunlarinda ikraz limiti belirlenmistir. 1994
ve 1995 yillan biitce kanunlarinda ise KiT ler,
Sosyal Giivenlik Kuruluslar1 ve fonlar igin
ikraz limitleri belirlenmistir.

1990-1991 ve 1997 -2002 doénemi biitge
kanunlarinda ikraz limiti belirlenmemistir.
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4.1.3. Hazine Garanti Islemlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.7. Hazine Garanti Islemlerinin Karsilastirilmas1 Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlar

Hazine geri 6deme garantisi, Hazine iilke garantisi, Hazine kars1
garantisi ve Hazine yatiim garantisinden olusan Hazine
garantilerinin tanim yapilmstir.

Hazine garantileri ile ilgili ifadeler

biitce kanun maddelerinde yer
almaktadir. Ancak, tanimlama
yapilmamigtir.

Hazine garantisi olmasa bile kamu kurum ve kuruluslarinin
yurtdigindan saglayacagi her tiirlii imkan i¢in Hazine ve Maliye
Bakanligi’ndan izin alinmas gerekmektedir.

Hazine garantisiz dis bor¢ temini ile
ilgili izin uygulamasi yoktur.

Risk Hesab1: 4749 sayili Kanun ile Hazine garantilerinden
istlenilen borg¢larin karsilanmasi i¢in Merkez Bankasi nezdinde
olusturulan hesaptir. Hazine garantilerinin iistlenilmesi durumunda
6demeler bu hesaptan yapilmaktadir.

Risk Hesab1 uygulamasi yoktur.

Garanti Ucreti: Hazine tarafindan verilen her garanti icin bir defaya
mahsus olmak iizere garanti edilen tutarin %1’i oranina kadar
garanti iicreti alinmaktadir. Bu {icret risk hesabinin gelir kalemleri
arasindadir.

Garanti Ucreti oranini  belirleme
yetkisi Hazine’den sorumlu Bakan’a
verilmistir.

Dis Bor¢ Odeme Hesabi: 4749 sayih Kanun uyarinca yerel
yonetimler tarafindan Hazine garantisi ile saglanacak kredi
anlasmasiin imzalanmasindan once dis bor¢ 6deme hesabi
acilmakta ve 6demeler bu hesaptan yapilmaktadir.

D1s Bor¢ Odeme Hesab ile ilgili bir
diizenleme yoktur.

4.1.4. Borg Ustlenimlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.8. Bor¢ Ustlenimlerinin Karsilastiriimas: Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlart

Hazine garantisi verilen bor¢larin 6denmemesi durumunda
iistlenim igleminin yapilmasi i¢in bor¢lu tarafindan vadeden 15
giin 6nce Kamu Finansmani Genel Midiirliigii’ne miiracaat
edilmesi, icinde bulunulan ay ve 6nceki aya iligkin gelir ve nakit
akimlarmin dokiimii ile il 6zel idaresi, belediye ve KiT’lere

Hazine

garantilerinden bor¢lusu

bagli kuruluslarin baglh bulunulan kurumun kefaletini sunmalari
gerekmektedir.

Kamu 6zel isbirligi ile yapilan projelerden kanunda belirtilen
limit dahilindeki borg iistlenimleri Cumhurbaskanligi karari ile
yapilmaktadir. Bor¢ iistlenim limiti biitge kanunlar1 ile
belirlenmektedir. Bu limiti bir katina kadar artirmaya
Cumbhurbaskan1 yetkilidir. Bu limit 4749 sayili Kanun’un 5.
maddesindeki bor¢lanma limitine dahil degildir.

tarafindan 6denmeyen borglar yaninda
tahkim kanunlar1 ile de kamu
kurumlarimin borglar1 Hazine tarafindan
istlenilmigtir. ~ Biitge  kanunlarinda
herhangi bir limit belirlenmemistir.
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4.1.5. Risk Esasli Bor¢ Y 6netimlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.9. Risk Esasli Bor¢ Yonetimlerinin Karsilagtirilmasi1 Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlar

4749 sayili Kanun’la risk esasli bor¢ ydnetiminin
yasal altyapist olusturulmustur. Bu kapsamda, Borg
ve Risk Yonetimi Komitesi olusturulmustur. Ve
yine, Hazine biinyesinde ofis uygulamasina
gecilmistir. Risk yonetimi baglaminda komitenin ve
ofislerin gorevleri belirlenmistir.

Bor¢ yonetiminde biitce kanunlarinda risk esash
bor¢ yonetimine iliskin herhangi bir diizenleme
bulunmamaktadir.

Bor¢ yonetimi politikasinin  para ve maliye
politikalar1 ile koordineli yiiriitilmesine iligkin
olarak 4749 sayil1 Kanunda ilkeler belirlenmistir.

Para ve bor¢ yonetiminin koordinasyonuna iligkin
biitge kanunlarinda herhangi bir diizenleme yoktur.
Ancak, 1997 yilinda Hazine Miistesarlig1 ve Merkez
Bankasi arasinda Kisa Vadeli Avans kullanimina
iligkin protokol imzalanmustir.

Risk yonetimi, risk yonetim komitesi tarafindan
belirlenen stratejik oOlgiitler géz Oniine alinarak
yiiriitilmektedir

1990-2002 doneminde biitge kanunlarinda risk
yonetimine iliskin bir ¢cergceve belirlenmemistir. Risk
yonetimi likidite ve borcun cevrilememe riskinin
yonetimi igin farkli bor¢ senedi ihra¢ tekniklerinin
kullanimu ile sinirh kalmagtir.

Bor¢ c¢evirme riskinin azaltilmasi, yatirimci
tabanmin gelistirilmesi, seffaf daha rekabetgi ve
organize piyasa olusturulmasi amaciyla olusturulan
piyasa yapiciligr sistemi 4749 sayili Kanun’la
birlikte yasal altyapiya kavusturulmustur.

2000 ve 2001 yillarinda kisa bir siire uygulanan
temelde borg¢ gevirme riskinin azaltilmasi, yatirimei
tabanimin gelistirilmesi, seffaf daha rekabet¢i ve
organize piyasa olusturulmasi amaciyla piyasa
yapiciligi sistemi olusturulmustur. Ancak, sistem
kisa siirede terk edilmistir.

4.1.6. Biitce Ve Muhasebe Islemlerinin Karsilastiriimasi

4.1.6.1. Biitge Islemlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.10. Biitce Islemleri Karsilastirma Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlar

Bor¢ anapara Odemeleri  Dbiitce  disinda

izlenmektedir.

Borg anapara 6demeleri biitce disinda izlenmektedir.

Bor faiz O6demeleri ve diger giderler Hazine
biit¢esine konulan 6deneklerden karsilanmaktadir.

Bor faiz 6demeleri ve diger giderler Hazine biitgesine
konulan ddeneklerden karsilanmaktadir.

4749 sayili Kanun’la yatirim programlarinda yer
alan projeler i¢in alman dis proje kredileri
nedeniyle biitce finansman ihtiyaci ile muhasebe
kayitlarinda olusan tutarsizligi 6nlemek i¢in bu
kredilerin kullamimdan Once biitgelestirilmesi
Ongoriilmiigtiir.

Dis proje kredileri biitce disinda izlendigi i¢in bu

krediler i¢in baslangi¢ biit¢esinde herhangi bir karsilik

ayrilmamistir. Bu nedenle, biit¢e finansman ihtiyaci
ile fiili bor¢lanma miktar1 arasinda fark olusmustur.
Dolayisiyla muhasebe kayitlarinda tutarsizliklar
olusmustur.

75




4.1.6.2. Muhasebe Islemlerinin Karsilastiriimasi

Tablo 4.11. Muhasebe Islemleri Karsilastirma Tablosu

4749 Sayili Kanun Biitce Kanunlari

Devlet borglarinin muhasebe kayd: Tahakkuk Esasli
Muhasebe sistemine gore tutulmaktadir.

Devlet borglarinin muhasebe kaydi Nakit Bazl
Muhasebe sistemine gére tutulmustur.

Devlet borglarinin raporlamasi muhasebe | Devlet

kayitlarindan yapilabilmektedir.

borglarinin
kayitlarindan yapilamamaktadir.

raporlamasi  muhasebe

4.1.7. Raporlama Islemlerinin Karsilastirilmas:

Tablo 4.12. Raporlama Islemlerinin Karsilastirilmas1 Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlarn

Devlet borcu ve Hazine garantilerinin uygulama sonuglart ilgili yil kesin
hesap cetvelinde yer almaktadir.

I¢ ve dis finansman imkanlari, saglanan Hazine garantileri, risk hesabu,
alinan ve verilen hibeler, dis borcun devri, dis borcun ikrazi ve dis borcun
tahsisine iliskin bilgilerle finans piyasalarina ve bor¢ ydnetimine iliskin
degerlendirmelerin yer aldigt Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu ii¢ aylik ve
yillik olarak hazirlanmakta;

» Tirkiye Biiyiik Millet Meclisi Baskanlig

» Cumhurbaskanligi

» Sayistay Bagkanligi’na gonderilmektedir.
Hazine ve Maliye Bakani, TBMM Plan ve Biitce Komisyonu'na o6zel
giindemle yapilacak toplanti ile yilda bir defadan az olmamak {izere
bilgilendirme yapmaktadir. Ayrica, Komisyon gerekli gérmesi halinde ilave
bilgilendirme toplantisi talep edebilmektedir.

Devlet borcu ve Hazine
garantilerinin ~ uygulama
sonuglart ilgili yil kesin
hesap  cetvelinde  yer
almaktadir.

4.1.8. Bor¢ Verme Ve Hibe Uygulamalarinin Karsilastirilmasi

4.1.8.1. Alian Hibelerle Ilgili Diizenlemelerin Karsilastiriimasi

Tablo 4.13. Alinan Hibelerin Karsilastirilmasi Tablosu

4749 Sayili1 Kanun

Biitce Kanunlar

Avrupa Birligi’'nden saglanacak hibeler hari¢ olmak
iizere, Tiirkiye Cumhuriyeti adina herhangi bir dis
finansman kaynagindan alman hibelerin islemlerini
yapmaya Hazine ve Maliye Bakani yetkilidir

Avrupa Birligi, yabanci iilkeler, uluslararasi
kuruluslar ve yabanci iilke kredi kuruluslarindan
saglanacak hibelerin islemlerini yapmaya Hazine
Miistesarlig1’nin bagli oldugu Bakan yetkilidir.

Yurt dist kaynaklardan hibe olarak yil iginde elde
edilecek imkanlart biitgeye gelir ve 6denek
kaydetmeye; savunma ve giivenlik amagli hibeleri ise
milli savunma Bakanlifi ile jandarma genel
komutanlig1 biitgelerine gelir ve agilacak 6zel tertiplere
O0denek ve gider kaydetme Hazine ve Maliye Bakan
yetkilidir

Yurt dist kaynaklardan hibe olarak yil iginde elde
edilecek imkéanlar1 biitgeye gelir ve 06denek
kaydetmeye; savunma ve gilivenlik amagh
hibeleri ise milli savunma Bakanlig1 ile jandarma
genel komutanlhigi biitcelerine gelir ve agilacak
ozel tertiplere 6denek ve gider kaydetme Maliye
Bakani yetkilidir.
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4.1.8.2. Verilecek Hibelerle ilgili Diizenlemelerin Karsilastiriimas:

Tablo 4.14. Verilen Hibelerin Karsilastirilmasi Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlar

Hibe verilmesinde Cumhurbaskani yetkili kilimmastir.

Hibe verilmesinde 1990-2002 déneminde
Bakanlar Kurulu yetkili kilinmigtir.

Nakdi hibe verilmesinde Hazine ve Maliye Bakanlig:
biitcesine 6denck konulmaktadir. Ancak savunma amagli
verilen hibelerde Milli Savunma Bakanligi ve Icisleri
Bakanlig: biitgelerine ddenek konulmaktadir.

Yabanc iilkelere verilecek hibe ve yardim
karsiliklart Maliye Bakanligi biitgesine bu
amagcla konulacak O6denekten
karsilanmaktadir.

4.1.8.3. Bor¢ Verme Islemleriyle Ilgili Diizenlemelerin Karsilastirilmasi

Tablo 4.15. Bor¢ Verme Islemlerinin Karsilastirilmas1 Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitge Kanunlar

Tiirkiye Cumhuriyeti adina, bor¢ vermeye, bu borcun esas ve
sartlarmi1  belirlemeye,  verilen  borglarin  yeniden
yapilandirilmasina ve bu yondeki anlagmalar imzalamak icin
Tiirkiye Cumhuriyeti temsilcilerinin tayinine Cumhurbaskani
yetkilidir. Bor¢ verme iglemlerine dair anlagmalara iliskin her
tlirli hazirhik, temas ve miizakereler Hazine ve Maliye
Bakanligi tarafindan yiiriitiilmektedir.

Yabanci iilke ve kuruluslara verilecek
borglarla ilgili anlagsmalar1 yapmaya ve
anlagmalarin esas ve sartlarini belirlemeye,
verilen borglarin ertelenmesine ve yeniden
yapilandirilmas1  iglemlerini  yapmaya
Hazineden sorumlu Bakan yetkilidir.

Verilecek borg tutarlari Hazine ve Maliye Bakanlig1 biitgesine
bu amagla konulacak ddenekten karsilanmaktadir.

Yabanci iilke ve kuruluslara verilecek
bor¢lar Hazine Miistesarligr biitgesine
konulan 6denekten karsilanmaktadir.

Bor¢ vermeye iligkin anlagmalar Cumhurbaskani karari ile
anlagmada aksine bir hiikim bulunmamak kaydiyla imza
tarihi itibartyla yiiriirliige girmektedir.

1990-1994 doneminde Hazine’den
sorumlu Bakan tarafindan imzalandiklari
tarihte 1995-2002 doneminde ise, yabanct
ilke ve kuruluslara verilecek borglarla
ilgili anlagmalar Bakanlar Kurulu karari ile
yiiriirliige girmektedir
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4.1.9. Kisa Vadeli Avans ve Nakit Uygulamalarinin Karsilagtirilmasi

Tablo 4.16. Kisa Vadeli Avans ve Nakit Uygulamalarinin Kargsilastirilmasi Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biitce Kanunlari

Genel Dbiitge ve tek hazine kurumlar hesab1
kapsamindaki 6demelerin zamaninda yapilabilmesi
icin nakit akimlarindan kaynaklanan uyumsuzluklar
gidermek amaciyla para piyasalarinda kisa vadeli
nakit islemi yapmaya ve/veya yaptirmaya Hazine ve
Maliye Bakani yetkili kilinmigtir. Para piyasasi nakit
islemleri stoku ilgili yil biitce baslangi¢ 6denekleri
toplaminin yiizde ikisini gegememektedir. Bu oran1 iki
katina kadar artirmaya Hazine ve Maliye Bakani
yetkilidir

Merkez Bankasi, miktar1 cari yil genel biitge
Odenekleri toplaminin yiizde on besini gegmemek
iizere Hazine’ye kisa vadeli bir avans hesabi
acgabilmektedir.

Nakit yonetiminin etkin yiiriitiilmesi ve kamuya ait
tim nakit akimlarinin izlenebilmesi i¢in 4749 sayili
Kanun’la birlikte 6zel biitgeli idareler, sosyal giivenlik
kurumlari, 6zel kanunla veya Cumhurbaskanligi
kararnamesiyle kurulmus diger kamu kurum, kurul,
ist kurul ve kuruluglar ile doner sermayeler, fonlar,
belediyeler, il ozel idareleri, kamu iktisadi
tesebbiisleri ve bu maddede sayilanlarin bagh
ortakliklari, miiessese ve isletmeleri ile birlikleri kendi
biitceleri veya tasarruflari altinda bulunan her tiirlii
mali kaynaklarim1 TCMB veya Cumhurbaskani’nin
onayiyla belirlenecek esaslar dahilinde Tiirkiye’de
yerlesik  bankalar nezdinde kendi adlarina
actiracaklari hesaplarda toplamalar ve tahakkuk etmis
tim Odemelerini bu  hesaplardan  yapmalarn
gerekmektedir.

Nakit yonetiminde etkinligin saglanmasi igin 1998
ila 2002 yillar1 biitge kanunlarinda genel biitgeli
daireler, katma biitgeli idareler, doner sermayeler,
fonlar, biitcenin yatirim ve transfer tertibinden
yardim alan kuruluslar ile 6zel kanunla kurulmus
diger kamu kurum ve kuruluglarinin biitgeleri veya
tasarruf ettikleri tiim kaynaklar1 TCMB veya
mubhabiri olan TCZB TL cinsi hesaplarda toplama
ve biitlin ddemelerini bu hesaplardan yapma
zorunlulugu getirilmistir.

4.1.10. Alacak Tahsil Islemlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.17. Alacak Tahsil islemlerinin Karsilastirilmas1 Tablosu

4749 Sayili Kanun

Biit¢ce Kanunlari

4749 sayili Kanun’la birlikte Hazine ve Maliye
Bakan1 6183 say1 Kanun’a gore alacaklarin tahsiline
yetkili kilinmistir.

Il 6zel idareleri ve belediyelere bagl sirketler ve
kuruluslarin Hazine garantisi altinda sagladiklari dis
finansman  imkéanlarma  iliskin  her  tiirli
yiikiimliiliiklerin aksatilmas1 neticesinde dogmus
olan ve dogabilecek Hazine alacaklarinin geri
O6denmesinde; il Ozel idareleri ve belediyeler
miiteselsil olarak sorumlu tutulmustur.

2001 ve 2002 yillar1 biitge kanunlari ile garantili
bor¢ istlenimlerinden kaynaklanan Hazine
alacaklarinin tahsiline iliskin usul ve esaslar
belirlemeye Hazine Miistesarligi’nin bagl oldugu
Bakan yetkili kilimmigstir. Alacak tahsil islemleri,
o0zel hukuk sozlesmeleri c¢ergevesinde takip
edilmektedir.

Tiirkiye Thracat Kredi Bankasi Anonim Sirketi
tarafindan  verilen  krediler ~Hazine alacad
kapsaminda takip edilememektedir.
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4.2. Borg Verilerinin Karsilastirmah Analizi

4.2.1. Toplam Bor¢ Ve Avrupa Birligi Taniml1 Rasyolarin Karsilagtirilmasi

GSMH: “Bir iilkede ulusal kaynaklar tarafindan bir yil igerisinde iiretilen tiim mal ve

hizmetlerin piyasa fiyatlariyla toplam degerini ifade eden kavram” %%

Kamu Kesimi Bor¢ Stoku: “Kamu kesimi i¢ bor¢ stoku+kamu kesimi dis bor¢ stoku” 227

Kamu Kesimi Borg Yiikii: “(kamu kesimi bor¢ stoku/GSMH)X100” %%

Kamu Kesimi Finansman A¢i1g1: “Konsolide Biitce A¢181+KiT lerin Finansman Aciklari
Toplami+Biitcge Dis1  Fonlarm Finansman Agiklar1 Toplami+Mahalli Idarelerin
Finansman Agiklar1 Toplami +Sosyal Gilivenlik Kurumlarinin Finansman Agiklari

Toplami + Déner Sermayeli Kuruluslarn Finansman Agiklari Toplami” 2%

Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi: “Toplam Kamu Kesimi Finansman A¢1g/GSMH” 230,

Maastricht anlagmasi ile Avrupa Para Birligi iiyelerinin kamu bor¢glanma islemlerinde
uymasi gereken kriterler belirlenmistir. Bu kapsamda “kamu kesimi bor¢lanma gereginin
GSYIH’nin % 3’iinii gegmemesi ve yine % 60’1 altinda bir Kamu Borcu/GSY1H oran1”

21 belirlenmistir.

226 Halil Seyidoglu Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik {stanbul Giizem Can Yaymlari, 1999 a.g.e. s.203
27 Mahfi Egilmez Hazine Istanbul Remzi Kitabevi 2004 5.77

8 Egilmez a.g.e. s.77

2% Egilmez a.g.e. 5.80

3% Egilmez a.g.e. 5.80

31 Merig a.g.e. s.193
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4.2.1.1. AB Tanimli Toplam Bor¢/GSMH Oranlarinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.18. AB Taniml1 Toplam Bor¢/ GSMH Oranlar1 Tablosu

TOPLAM AB TANIMLI TOPLAM AB TANIMLI
YIL ]_BORC QSMH TOPLAM YIL ]_30RC QSMH TOPLAM
(Trilyon TL) | (Milyon TL) [ BORC/GSMH (Trilyon TL) | (Milyon TL) | BORC/GSMH
(7o) (7o)
1990 133 393 33,70 2003 287.361 454.780 70,30
1991 234 630 37,00 2004 320.927 559.033 64,00
1992 437 1.093 39,60 2005 335.889 648.932 52,70
1993 807 1.981 40,40 2006 348.653 758.391 45,50
1994 2.078 3.868 53,50 2007 340.797 843.178 39,90
1995 3.418 7.762 43,50 2008 391.778 950.534 40,00
1996 6.605 14.772 44,10 2009 454.885 952.559 46,10
1997 12.714 28.835 43,30 2010 487.606 1.098.799 42,40
1998 21.729 70.203 40,60 2011 534.630 1.297.713 39,20
1999 41.541 104.595 53,10 2012 549.221 1.416.798 36,20
2000 62.909 166.658 50,70 2013 607.045 1.567.289 35,00
2001 177.962 240.224 90,40 2014 633.957 1.748.168 33,50
2002 243.075 350.476 78,40 2015 702.369 1.952.638 32,90

Kaynak: Bu tablo, TUIK ve Hazine ve Maliye Bakanligi istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 5 Mayis 2019

https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netim-Raporu-Nisan-2003.pdf 5 May1s 2019

Grafik 4.1. 1990-2002 Doénemi ile 2003-2015 Déneminin AB Tanimli Toplam Borg/
GSMH Oranlarinin Karsilagtirma Grafigi
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Toplam borcun GSMH’ya oran1 1990-2002 déneminde genel olarak artis trendinde olup
ekonomik krizin yasandig1 2001 yilinda % 90,4 orani ile ek yiiksek seviyeye ulagmistir.
2002 yilindan itibaren ise diisme egilimine girmis olup 2015 yilinda % 32,9 orani ile en
diisiik seviyeye inmistir. Maastricht kriterlerine goére borg¢larin siirdiiriilebilirligi i¢in

belirlenen % 60 oranini1 2001, 2002, 2003 ve 2004 yillarinda agmustir.
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4.2.1.2. Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi/GSMH
Tablo 4.19. KKBG/GSMH Oranlar1 Tablosu

KKBG/GSMH KKBG/GSMH
0,
VL (%) VIL (%)
1990 539 2003 7,11
1991 7,28 2004 3,52
1992 7,72 2005 -0,07
1993 747 2006 -1,76
1994 4,50 2007 0,07
1995 3,65 2008 1,55
1996 6,36 2009 4381
1997 5,69 2010 224
1998 6,98 2011 0,13
1999 11,36 2012 0,88
2000 8,68 2013 039
2001 11,80 2014 0,53
2002 9,74 2015 0,03

Kaynak: Bu tablo, T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitge Baskanligi Ekonomik veSosyal Gostergelere iliskin istatistiklerinden
olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022258789-43a5759¢-f454 5 Mayis 2019

Grafik 4.2. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin KKBG/GSMH Oranlan
Karsilagtirma Grafigi
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KKBG/GSMH’ya orant Maastricht kriterlerine gore borglarin siirdiiriilebilirligi i¢in
belirlenen % 3 oranin1 1990-2002 déneminde hep asmistir. 2003-2015 déoneminde ise % 3
oran1 sadece 2003, 2004 ve 2009 yillarinda asilmistir.
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4.2.1.3. Toplam Borg Trendi
Tablo 4.20. Toplam Bor¢ Tablosu

IC BORC DIS BORC ngI}‘{z:M iC BORC DIS BORC ng]i{zM

YIL TUTAR T_UTAR TUTAR YIL ’fUTAR T_UTAR TUTAR

(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
1990 57,2 76,6 133.8 2003 196.407 90.954 287.361
1991 97,6 137,2 2348 2004 226.826 94.100 320.927
1992 194,2 2434 437,6 2005 247.435 88.454 335.889
1993 3573 449,7 807,0 2006 253.284 95.370 348.653
1994 799,3 1.279,6 2.078,9 2007 260.651 80.146 340.797
1995 1.361,0 2.057,7 3.418,7 2008 282.302 109.475 391.778
1996 3.149,0 3.456,8 6.605,8 2009 338.690 116.195 454.885
1997 6.283,4 6.431,0 127144 2010 361.220 126.386 487.606
1998 11.612,9 10.116,5 21.729.4 2011 377.870 156.761 534.630
1999 22.920,1 18.621,0 41.541,2 2012 396.841 152.380 549.221
2000 36.420,6 26.489,2 62.909,8 2013 416.399 190.646 607.045
2001 122.157,3 55.804,8 177.962,1 2014 429.339 204.618 633.957
2002 149.869,7 93.265,3 243.075,0 2015 456.829 245.540 702.369

Kaynak: Bu tablo Hazine ve Maliye Bakanlig1 2003, 2008, 2015 ve 2016 yillart Kamu Borg Yonetimi Raporlarindan olusturulmustur.

https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/1 1/Kamu-Bor%C3%A7-Y %C3%B6netim-Raporu-Nisan-2003.pdf

https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y%C4%B111%C4%B1k-Kamu-Bor%C3%A7-Y%C3%B6netimi-Raporu-2008-1.pdf

https:/ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y%C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y%C3%B6netimi-Raporu-2015-1.pdf

https:/ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/11/Y%C4%B111%C4%B 1 k-Kamu-Bor%C3%A7-Y%C3%B6netimi-Raporu-2016-1.pdf

5 Mayis 2019

Grafik 4.3. 1990-2015 Donemi Borg Trenleri Grafigi
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1990 ila 2015 yillar arasinda toplam i¢ borg, toplam dis borg¢ ve toplam borg¢larin izledigi
trende bakildiginda 2001 yilinda yasanan ekonomik krize kadar yatay bir seyir izlemistir.
2001 yilinda yasanan ekonomik krizle birlikte Hazine tarafindan iistlenilen kamu
bankalarinin gorev zararlari, mevduata Hazine garantisi kapsaminda TMSF biinyesine

alman bankalarin borg¢ iistlenimleri, tahkim kanunlari kapsaminda {istlenilen borglar
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nedeniyle Hazine yiiksek oranlarda borg yiikii ile karsi karsiya kaldigi i¢in bor¢glanma
trendi artis egilimine girmistir. Bu trend genisleyici maliye politikalarinin devam
ettirilmesi, vergi sistemindeki yapisal sorunlarin devam etmesi ve dis bor¢glanmanin en
onemli sebeplerinden olan dis ticaret agiklar1 nedeniyle hizli bir sekilde artmaya devam

etmistir.

4.2.2. I¢ Bor¢lanma Ile Tlgili Likidite Rasyolarmin Karsilastirilmasi

4.2.2.1. I¢ Borg Servisi/Konsolide Biitce Gelirleri
Tablo 4.21. i¢ Borg Servisi/Konsolide Biitge Gelirleri Oranlar1 Tablosu

iC BORC SERVISI / iC BORC SERVISi /
KONSOLIDE KONSOLIDE
BUTCE BUTCE
YIL GELIRLERI oL GELIRLERI
(%) (%)

1990 76,9 2003 165,9
1991 94,9 2004 152,6
1992 127,1 2005 117,6
1993 149,1 2006 93,1
1994 146,4 2007 83,9
1995 125,1 2008 67,9
1996 181,7 2009 67,7
1997 91,6 2010 73,5
1998 123,6 2011 458
1999 135,5 2012 38,6
2000 113,0 2013 442
2001 320,2 2014 38,1
2002 186,8 2015 22,8

Kaynak: Bu tablonun 1990-2008 dénemi, Yiiksel Bayraktar. Tiirkiye'de Kamu Borglari ve Siirdiiriilebilirlik A¢mazi. Ankara: Nobel
Akademik Yaymecilik Egitim Danigmanlik Tic.Ltd.Sti., 2018. 5.208

2009-2015 donemi Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansman istatistiklerinden olugturulmustur.

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri 15 Mayis 2015
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Grafik 4.4. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doneminin i¢ Bor¢ Servisi/Konsolide
Biitge Gelirleri Oranlarinin Karsilastirmasi Grafigi
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I¢ borg faiz ve anapara 6demelerinden olusan i¢ borg servisinin biitce gelirlerine orani
1990-2002 doneminde 1990, 1991 ve 1997 yillarinda % 100’tin altinda olup biitce
gelirleri bor¢ 6demelerini karsilamistir. Diger yillarda biitce gelirleri bor¢ ddemelerine
yetmedigi icin borglar yeni borglarla karsilanmistir. 2003-2015 doneminde ise sadece

2003, 2004 ve 2005 yillarinda biitge gelirleri bor¢ 6demelerini karsilamamaistir.

4.2.2.2. i¢c Borg Faiz Odemeleri/Konsolide Biitce Gelirleri
Tablo 4.22. I¢ Bor¢ Faiz Odemeleri/ Konsolide Biitce Gelirleri Oranlar1 Tablosu

iC BORC FAiZ ODEMELERI YIL iC BORC FAiZ ODEMELERI
/KONSOLIDE BUTCE GELIRLERI /KONSOLIDE BUTCE GELIRLERI

YIL o .

(%) (%)
1990 18.4 2003 52,5
1991 17,5 2004 41,6
1992 19,6 2005 26,5
1993 243 2006 22.8
1994 31,0 2007 224
1995 33,1 2008 21,8
1996 494 2009 223
1997 34,4 2010 20,1
1998 48,1 2011 16,7
1999 52,6 2012 194
2000 55,1 2013 18,5
2001 78,9 2014 18,5
2002 57,6 2015 18,7

Kaynak: Bu tablonun 1990-2008 donemi, Yiiksel Bayraktar. Tiirkiye'de Kamu Borglari ve Siirdiiriilebilirlik Acmazi. Ankara: Nobel
Akademik Yaymcilik Egitim Danigmanhk Tic.Ltd.$ti., 2018. 5.209

2009-2015 dénemi Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansmani istatistiklerinden olusturulmustur.

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri 15 Mayis 2015
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Grafik 4.5. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin I¢ Bor¢ Faiz Odemeleri/
Konsolide Biit¢ce Gelirleri Oranlar1 Karsilastirma Grafigi
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I¢ borg faiz 6demelerinin biitce gelirlerine oranina bakildiginda 1990-2002 déneminde

yiikselme egilimindedir. Ekonomik krizin yasandigi 2001 yilinda % 78,9 ile ek yiiksek

seviyeye ulagsmistir. 2002 yilindan itibaren azalma egilimine girerek 2003-2015

doneminde azalma egilimini devam ettirerek % 18’lere kadar diigmiistiir.

4.2.3. Bor¢ Vade Yapilariin Karsilagtirilmasi

4.2.3.1. I¢ Bor¢lanma Ortalama Vade Yapist
Tablo 4.23. I¢ Bor¢lanma Ortalama Vadeleri Tablosu

YIL VADE YIL VADE
(GUN) (GUN)
1990 236 2003 299
1991 211 2004 372
1992 211 2005 560
1993 257 2006 756
1994 119 2007 859
1995 206 2008 810
1996 195 2009 1005
1997 349 2010 1170
1998 233 2011 1136
1999 479 2012 1408
2000 410 2013 1927
2001 148 2014 1942
2002 252 2015 1949

Kaynak: Bu tablo, T.C. Cumhurbaskanlig Strateji ve Biitce Baskanh@ Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iligkin istatistiklerinden

olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 Mayis 2019
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Grafik 4.6. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin I¢ Bor¢lanma Ortalama
Vadeleri Karsilastirma Grafigi
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I¢ borg vade yapilar karsilastirildiginda 1990-2002 dénemi borg vadeleri bir yilin altina
kadar diismiisken 4749 sayili Kanun’un olusturdugu mali disiplin nedeniyle olusan giiven
ortam1 sayesinde 2003-2015 doneminde bor¢ vadeleri uzamig 2015 yilinda 5 yila kadar
cikmustir.

4.2.3.2. Merkezi Yonetim Yurtdis1 Tahvil Thraglar1 Vade Yapisi

Tablo 4.24. Merkezi Yonetim Yurtdis1 Tahvil Thraglari Vade Yapilar1 Tablosu

yiL VADE viL VADE
1990 6,33 2003 7,48
1991 5,00 2004 12,15
1992 5,40 2005 11,67
1993 7,76 2006 16,51
1994 9,00 2007 14,98
1995 4,08 2008 14,35
1996 5,26 2009 9,00
1997 7,13 2010 14,36
1998 5,64 2011 16,80
1999 6,14 2012 15,58
2000 8,48 2013 14,64
2001 3,12 2014 14,04
2002 6,46 2015 19,65

Kaynak: Bu tablo, Hazine ve Maliye Bakanhg1 Kamu Finansmam Istatistiklerinden olusturulmustur.

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri 5 Mayis 2019
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Grafik 4.7. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Merkezi Yonetim Yurtdisi
Tahvil Thraglar1 Vade Yapilar1 Karsilastirma Grafigi
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Merkezi yonetim dis borg tahvil satis1 vade yapilarina bakildiginda 1990-2002 déneminde
ekonomik krizin yagsandigi 2001 yilinda 3 yil ile en diisiik seviyeye indigi, 2002 yilindan

itibaren artma egilimine girerek 2015 yilinda 19 yila kadar uzamustir.

4.2.4. Faiz Oranlarinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.25. Ortalama Basit Faiz Oranlar1 Tablosu

ORTALAMA ORTALAMA

YIL BASIT FAIZ YIL BASIT FAIZ
(%) (%)
1990 49,7 2003 427
1991 9.8 2004 2438
1992 74.6 2005 16,6
1993 793 2006 175
1994 109.9 2007 187
1995 98.9 2008 19,1
1996 107.8 2009 124
1997 110,7 2010 84
1998 102,2 2011 8.7
1999 940 2012 52
2000 36,6 2013 42
2001 75.9 2014 54
2002 56,0 2015 49

Kaynak: Kaynak: Bu tablo, T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Biite Baskanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iliskin
istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 Mayis 2019
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Grafik 4.8. 1990-2002 Doénemi ile 2003-2015 Doneminin Ortalama Basit Faiz Oranlan
Karsilagtirma Grafigi
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I¢ borg faiz oranlarma bakildiginda 1990-2002 déneminde 1994, 1996, 1997 ve 1998
yillarinda % 100’0 agsmustir. S6z konusu donemde 1999 yilindan itibaren azalma egilimi
baslamig 2000 yilinda % 36’ya kadar diismiis 2001 yilinda yasanan ekonomik krizde % 75
seviyelerine kadar ¢ikmistir. 2002 yilindan itibaren diisme egilimine girerek 2003-2015

doneminde ise trend % 42 ile baslamis ve 2015 yilinda % 4 seviyelerine kadar inmistir.

4.2.5. D1s Bor¢ Rasyolarinin Karsilastirilmasi

4.2.5.1. Toplam D1s Bor¢/Gayri Safi Milli Hasila

“Bir tilkenin belirli bir donem itibariyle dis bor¢ stokunun, ayni1 dénemdeki Gayri Safi
Milli Hasilasina oranlamasi o iilkenin kredi verilebilirliginin belirlenmesinde, risk ve borg
yiikii analizlerinde genel bir 6l¢iit olarak kullanilabilir. Diinya Bankas1 ve Uluslararasi
Para Fonu kriterlerine gore s6z konusu oran % 30-50 arasinda ise orta diizeyde, % 50’den

fazla ise ¢ok borg¢lulugu ifade etmektedir” 232,

2 Erdem a.g.e. Sayfa:65
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Tablo 4.26. Dis Bor¢/GSMH Oranlar1 Tablosu

YIL DIS BORC/GSMH YIL DIS BORC/GSMH
(%) (%)
1990 26,1 2003 45,9
1991 26,7 2004 40,0
1992 27.8 2005 34,2
1993 29,6 2006 38,0
1994 338 2007 36,9
1995 33,6 2008 36,2
1996 32,6 2009 415
1997 332 2010 37,8
1998 35,6 2011 36,7
1999 41,7 2012 393
2000 44,7 2013 413
2001 57,7 2014 433
2002 54,8 2015 16,3

Kaynak: Bu tablo, T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce Baskanh@ Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iligkin istatistiklerinden
olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 Mayis 2019

Grafik 4.9. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doneminin Dis Bor¢/GSMH Oranlari
Karsilagtirma Grafigi
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Toplam D1s Bor¢/GSMH oranina bakildiginda iilkemiz genel olarak orta diizey borglu
konumundadir. 1990-2002 déneminde 1990, 1991, 1992 ve 1993 yillarinda ortanin
altinda bor¢lu konumunda ekonomik krizin yasandigi 2001 yili % 57 ve 2002 yilindaki %
54 oram ile ¢ok borglu iilke kategorisindedir. 2003-2015 doneminde ise orta diizey
bor¢luluk oranlarini gdsteren % 30-50 orani kriterine gore % 36-46 arasi degerler almis

olup orta diizey bor¢lu iilke konumundadir.
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4.2.5.2. Toplam D1s Borg/Ihracat

“Bir iilkenin belirli bir donem itibariyle dis bor¢ stokunun, ayn1 donemde gerceklestirilen
mal ve hizmet ihracatina oranlanmasi yoluyla elde edilen deger, ilgili iilkenin borgluluk
diizeyini ve dis bor¢ 6deme kapasitesini belirlemektedir. Diinya Bankasi ve Uluslararasi
Para Fonu kriterlerine gore bu oranin % 165-275 arasinda olmasi orta diizeyde, %275’den

fazla olmasi ise ¢ok bor¢luluk durumunu gostermektedir. Oranin yiikselmesi ilgili iilkede

ekonomik ydnden olumsuz, diismesi ise olumlu bir gelismeyi isaret etmektedir” .
Tablo 4.27. Dis Borg¢ Servisi/lIhracat Oranlar1 Tablosu
DIS BORC/ DIS BORC/
. IHRACAT . IHRACAT
YIL | DISBORC SERVISI | [HRACAT (%) YIL | DISBORC SERVISI | [HRACAT (%)
1990 7.250 12.959 56 2003 27811 47253 59
1991 7510 13593 55 2004 30.488 63.167 48
1992 8.733 14715 59 2005 36.803 73.476 50
1993 8227 15345 54 2006 40.070 85.535 47
1994 9.993 18.106 55 2007 48.685 107.272 45
1995 11.897 21.637 55 2008 53.878 132.027 41
1996 11418 23224 49 2009 59.001 102.143 58
1997 12418 26.261 47 2010 55.885 113.883 49
1998 16.503 26.974 62 2011 51.205 134.907 38
1999 18315 26.587 69 2012 52.941 152.462 35
2000 21.939 27.775 79 2013 56.357 151.803 37
2001 24.623 31334 79 2014 49.631 157.610 32
2002 28852 36.059 80 2015 48819 143.839 34

Kaynak: Bu tablo, TUIK ve T.C. Cumhurbagkanhg Strateji ve Biitce Baskanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iligkin
istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 May1s 2019

http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 5 Mayis 2019

23 Erdema.g.e. .65
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Grafik 4.10. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin Dis Borg/ fhracat Oranlar
Karsilagtirma Grafigi

500
400 - 4o /\w
300 -

=6-1990-2002
200

=—2003-2015

100

0 T T T T T T T T T T T T 1

Toplam D1s Borg/Ihracat oranina bakildiginda iilkemiz 1990-2002 déneminde ¢ok borglu
tilke konumundadir. Ciinkii her y1l % 275 oran1 agilmistir. 2003-2015 déneminde ise 2003
yilinda % 305 ve 2015 yilinda % 278 orani ile % 275 orani sadece iki y1l agilmistir. Bu
baglamda diger yillarda oranlar % 165-275 arasinda oldugu i¢in orta diizey borglu tilke

kategorisindedir.
4.2.5.3. Toplam Dis Borg Servisi /Ihracat

“Bu oran lilkenin dig borg¢ yiikiiniin belirlenmesinde ve ne diizeyde bor¢lu oldugunun
saptanmasinda kullanilir. Ayrica uluslararasi likidite sorunlarinin analizinde yardimeci
olur. Diinya Bankas1 ve Uluslararas1 Para Fonu kriterlerine gore oran %18-30 arasinda ise,
tilke orta diizeyde, %30’dan fazla olmasi ise ¢ok bor¢lu kabul edilmektedir. Oranin
biiylimesi, ihracat gelirlerinin dis bor¢ anapara ve faiz ddemelerinde giicliikler ile
karsilasilabilecegi konusunda bir uyar1 olarak degerlendirilebilir. Bunun tersine, oranin
azalmasi durumunda, iilkenin dig 6demeler bilangosunda olumlu yonde bir iyilesme s6z

234
konusudur” .

24 Erdem a.g.e. 5.65 ve 66
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Tablo 4.28. Dis Borg Servisi/fhracat Oranlar1 Tablosu

DIS BORC DIS BORC

SERVISI [HRACAT DIS BORC SERVISI IHRACAT DIS BORC

YIL TUTAR TUTAR SERVISI/ YIL TUTAR TUTAR SERVISI/

(Milyon ABD (Milyon ABD IHRACAT (Milyon ABD (Milyon ABD IHRACAT
Dolarr) Dolarr) (%) Dolarr) Dolarr) (%)
1990 7.250 12.959 56 2003 27811 47.253 59
1991 7.510 13.593 55 2004 30.488 63.167 48
1992 8.733 14.715 59 2005 36.803 73.476 50
1993 8.227 15.345 54 2006 40.070 85.535 47
1994 9.993 18.106 55 2007 48.685 107.272 45
1995 11.897 21.637 55 2008 53.878 132.027 41
1996 11418 23.224 49 2009 59.001 102.143 58
1997 12.418 26.261 47 2010 55.885 113.883 49
1998 16.503 26.974 62 2011 51.205 134.907 38
1999 18.315 26.587 69 2012 52.941 152.462 35
2000 21.939 27.775 79 2013 56.357 151.803 37
2001 24.623 31.334 79 2014 49.631 157.610 32
2002 28.852 36.059 80 2015 48819 143.839 34

Kaynak: Bu tablo, TUIK ve T.C. Cumhurbaskanhg Strateji ve Biitce Baskanlizi Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iligkin
istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 Mayis 2019

http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 5 May1s 2019

Grafik 4.11.1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Doneminin Dis Borg Servisi/fhracat
Oranlar1 Karsilastirma Grafigi
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Toplam Dis Borg Servisi /fhracat oranina bakildiginda iilkemiz 1990-2002 déneminde
1990 yilinda % 56 iken artis egiliminde olmus 2002 yilinda % 80 ile en yiiksek seviyeye
ulagsmustir. 2003-2015 doneminde ise, 2003 yilindan itibaren diisme egiliminde olmus %
59’dan baslayan trend 2015 yilinda % 34 seviyelerine kadar inmistir. Ancak, her y1l % 30

orani asildig i¢in ¢ok borglu tilke konumundadir.
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4.2.5.4. Faiz Servisi/ Thracat

“Bir tilkenin belirli bir donem icerisinde gergeklestirmis oldugu dis borg faiz 6demelerine

faiz servisi denir. Faiz servisinin ayn1 donemdeki ihracat gelirlerine oranlanmasi suretiyle

elde edilen oran bor¢lanma maliyetinin saptanmasinda kullanilabilecegi gibi, iilkenin

bor¢luluk diizeyinin belirlenmesinde bir kriter olarak ele alinabilir. Uluslararasi kriterlere

gore oranin %12-20 arasinda olmasi, ilgili tilkenin orta diizeyde, %20’den daha fazla

olmasi ise ¢cok borglu olduguna isaret etmektedir” 235
Tablo 4.29. Faiz Servisi/lhracat Oranlar1 Tablosu
DI%E%RC . DI BEROTAIZ | o DIS BORC
SETY IHRACAT DIS BORG SERVISI [HRACAT ALz
o TR TUTAR FAIZ SERVIS/ | | TUTAR TUTAR SERVISI/
. (Milyon ABD IHRACAT (Milyon ABD (Milyon ABD ;
fililyon ABIG Dolarr) (%) Dolarr) Dolarr) THRACAT
Dolarr) (%)
1990 3.264 12.959 25 2003 6.987 47.253 15
1991 3.440 13.593 25 2004 7.148 63.167 11
1992 3.439 14.715 23 2005 8.034 73.476 11
1993 3.574 15.345 23 2006 9364 85.535 11
1994 3.923 18.106 22 2007 10.814 107.272 10
1995 4303 21.637 20 2008 11.777 132.027 9
1996 4200 23.224 18 2009 10.331 102.143 10
1997 4588 26.261 17 2010 8.733 113.883 3
1998 4823 26.974 18 2011 8.743 134.907 6
1999 5.450 26.587 20 2012 9363 152.462 6
2000 6.299 27.775 23 2013 9.593 151.803 6
2001 7.134 31.334 23 2014 9.682 157.610 6
2002 6.400 36.059 18 2015 9.478 143.839 7

Kaynak: Kaynak: Bu tablo, TUIK ve T.C. Cumhurbaskanhg1 Strateji ve Biitge Baskanlhig1 Ekonomik ve Sosyal Géstergelere iliskin
istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a 5 Mayis 2019

http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 5 Mayis 2019

25 Erdema.g.e. 5.66

93




Grafik 4.12. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin Dis Borg Faiz Servisi/Ihracat
Oranlar1 Karsilastirma Grafigi
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D1s Borg Faiz Servisi / Thracat oranina bakildiginda 1990-2002 déneminde 1996, 1997,
1998 ve 2002 yillarinda %12-20 arasi oranlarda borglu oldugu i¢in orta diizey borg¢lu
konumunda diger 9 yil ise % 20 orani asildig1 i¢in ¢ok bor¢lu konumundadir. 2003-2015
doneminde ise sadece 2003 yilinda orta diizey bor¢lu konumunda diger 12 y1l ise ortanin

altinda borg¢lu konumundadir.
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4.2.5.5. D1s Borg Profil Yapilarinin Karsilagtirilmasi

4.30. D1s Borg Profil Yapilar1 Tablosu

TCMB OZEL “
KAMU BORC BORC SEKTOR TOPLAM KAMU TCMB/TOP OZEL
BORC /TOPLAM SEKTOR

YIL .STOKU STQKU BORC STOKU BORC LAM BORC /TOPLAM

(Milyon ABD (Milyon STOKU . STOKU

. (Milyon ABD STOKU BORC STOKU
Dolarr) ABD (Milyon ABD Dolart) (%) (%) (%)
Dolarr) Dolarr)

1990 33.268 8.342 10.770 52.380 63.50 15.90 20.50
1991 35.280 7.215 11.128 53.623 65.70 13.40 20.70
1992 36.476 6.730 15.390 58.593 62.20 11.40 26.20
1993 39.640 7.293 23.573 70.512 56.20 10.30 33.40
1994 41.471 9.777 17.186 68.704 60.70 14.20 24.90
1995 42.003 12.171 21.774 75.948 55.30 16.00 28.60
1996 40.192 12.381 26.725 79.298 50.60 15.60 33.70
1997 39.068 11.765 33.523 84.356 46.30 13.90 39.70
1998 41.339 12.986 42.026 96.352 42.90 13.40 43.60
1999 44.107 11.006 48.011 103.124 42.70 10.60 46.50
2000 50.081 14.090 54.431 118.603 42.20 11.80 45.90
2001 47.129 24.351 42.112 113.592 41.48 21.43 37.07
2002 64.533 22.003 43.006 129.601 49.79 16.97 33.18
2003 70.448 23.373 48.956 144.173 48.86 16.21 33.95
2004 75.668 21.410 64.076 161.154 46.95 13.28 39.76
2005 70.411 15.425 84.939 170.775 41.23 9.03 49.73
2006 71.587 15.678 120.737 208.002 34.41 7.53 58.04
2007 73.525 15.801 160.599 249.925 2941 6.32 64.25
2008 78.334 14.066 188.435 280.835 27.89 5.00 67.09
2009 83.513 13.162 172.109 268.784 31.07 4.89 64.03
2010 89.109 11.565 191.044 291.718 30.54 3.96 65.48
2011 95.830 9.334 200.164 305.328 3138 3.05 65.55
2012 106.307 7.088 228.561 341.956 31.08 2.07 66.83
2013 118.936 5.234 268.100 392.270 30.31 1.33 68.34
2014 121.268 2.484 281.553 405.305 29.92 0.61 69.51
2015 116.638 1.327 281.750 399.715 29.18 0.33 70.48

Kaynak: Kostekei, Ahmet ve Yildiz, Fazli. Kamu Bor¢ Yonetimi Tiirkiye ve OECD Uygulamalari. Bursa: Ekin Basim Yayin Dagitim,
2019.5.116 ve 132

Grafik 4.13. 1990-2015 Dénemi Dis Borg Profil Yapisi Grafigi
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1990-2015 Doneminde dis borg islemleri profiline bakildiginda toplam borg iginde kamu

dis borcu 1990 yilindan itibaren azalan bir egilim gostererek % 63 oranindan 2015 yilinda
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% 29’lara kadar diismiistiir. TCMB bor¢ oraninin toplam dis borg igindeki orani1990
yilinda % 15’lerde iken 2015 yilina kadar azalarak % 1’in altina inmistir. Toplam dis borg
icinde 6zel sektoriin borcu ise 1990 yilinda % 20’lerde iken siirekli artarak 2015 yilinda %
70’lere kadar ¢ikmustir.

Tiirkiye’de 2002-2015 doneminde dis borg profil yapisinin degismesinde “Merkez
Bankasiin fiyat istikrarin1 saglamadaki kararliligi, yasanan sermaye bollugu, IMF’den
saglanan krediler ve diisiik tutulan doviz kurlarinin, 6zel sektoriin disaridan diisiik faizle
kredi teminine yoneltmesi etkili olmustur. Bu anlamda, 2000 yili sonrasinda yapilan
ozellestirmeler, Kamu Ozel Isbirligi projeleri kapsaminda saglanan krediler de profilin
degismesinde etkili olmustur. Ote yandan, bu dénemde kamunun asir1 borglanmaya
gitmemesi ve dolayistyla uluslararasi piyasalarin kabul ettigi kredi limitlerinin dolmamasi

da 6zel sektoriin bor¢lanmasini kolaylagtirmigtir” 236,

4.2.5.6. D1s Ticaret Islemlerinin Karsilastirilmasi

Dis 6demeler Dengesi: “Odemeler dengesi veya bilangosu, bir iilkede yerlesik
kisilerin belirli bir donem boyunca yabanci iilkelerde yerlesik kisilerle yaptiklart tiim

. . . . . . . , 23
ekonomik islemlerin sonucunu gosteren sistematik bir kayit bigiminde tammlanir” 7.

Odemeler Dengesinin Alt Hesaplari

Cari Islemler Hesab1: “Cari islemler hesabinin alt gruplari, uluslararasi mal

ticareti, hizmet ticareti, dis alem faktor gelirleri ve tek yanli transferler” **® den olusur.

Dis Ticaret: “Dis ticaret dis alem ile mal ticaretini kapsar; ihracat ve ithalat.

Ihracat ve ithalat arasindaki bakiye dis ticaret bilancosu adini alir” 29,

Cari Islemler Dengesi: “Cari islemlerin alacakli ve bor¢lu kisimlar1 arasindaki

farka cari islemler dengesi adi verilir” %,

26 Kostekei ve Yildiza.g.e. s.133
37 Seyidoglu, Halil. Uluslararasi Finans. Istanbul: Giizem Can Yaymlar1 No:31, 2016 5.85
28 Seyidoglu a.g.e. 5.90

% Hiiseyin Sahin Tiirkiye Ekonomiisi. Bursa: Ezgi Kitabevi Yaymlari, 2016 5.410
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Cari Agik: “Cari agik iilkenin yatirimlarmin bir kismini dis kaynak ile finanse

21 Ulkemizde “1989 yilinda Tiirk Parasimn Kiymetini Koruma Kanunu

242

etmesidir”
cercevesinde 32 sayili karar yiiriirliige konularak kambiyo rejimi serbestlestirildi”
Ulkemiz bu kararla birlikte 1990’11 yillardan itibaren 2015 yilina kadar ihrag ettiginden

fazla ithalat yaptig1 i¢in dis ticaret aciklar1 vermistir.

Cari Acigm Finansmani: Ulkemizde kalkinmanin saglanmasi i¢in gerekli olan
tasarruflar yetersiz oldugu i¢in ihracata dayali bir kalkinma modeli benimsenmistir. Bu
baglamda ihracat yapabilmek igin iiretim yapilmas: gerekmektedir. Uretim igin ithal
girdiye ihtiya¢ duyulmaktadir. Ithalat i¢in déviz girdisinin saglanmasi gerekmektedir.
Déviz girdisi saglamakta ihracattan saglanan gelirler yetersiz oldugu igin cari islemler
aciklart olusmustur. Thracatin ithalat: karsilamamasi nedeniyle olusan cari islemler
acigimin finansmani i¢in kullanilan kaynaklar; “cari acik kredi bigiminde dis kaynak
kullanim1 ile veya YSDY ile finanse edilebilir. Cari a¢igin finansman i¢in baska bir
alternatif portfoy yatirimlaridir” **.

Sermaye Hesabi1 ve Finans Hesaplari: “Sermaye islemleri genelde bir iilkede
yerlesik kisi ve kuruluglarin bagka bir iilkede yaptiklar1 fiziki yatirimlarla sinir 6tesine
aktardiklar1 mali fonlari( yabanci tahvil, hisse senedi, hazine bonosu alim-satimi, yabanci
bankalarda agtirilan mevduat hesaplari, vs) kapsar” ***. “Sermaye ve finans hesabi, once
sermaye hesabi ve finans hesabi diye ikiye ayrilir. Sermaye Hesabi altinda gé¢men
transferleri ve iiretilmeyen ve finansal olmayan varliklarla ilgili islemler yer alir. Bunlar
toprak alim-satimi ve sporcu transferi gibi islemlerdir. Finans Hesabi, dogrudan

yatirimlar, portfoy yatirimlar, diger yatirmlar ve rezerv hesabindan olusur” 2%,

0 Seyidoglu a.g.e. 5.93

1 Sahin a.g.e. 5.459

2 Egilmez, Mahfi. Degisim Siirecinde Tiirkiye. Istanbul: Remzi Kitabevi, 2018 s.148
3 Sahin a.g.e. 5.459
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Seyidoglu, Halil. Uluslararasi Finans. Istanbul: Giizem Can Yayinlar1 No:31, 2016 5.93 ve 94

> Sahin a.g.e. s.410
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Istatistik Farklar Hesabi: “Odemeler bilangosu istatistiklerini muhasebe
anlaminda denklestirmek i¢in kullanilir ve tek kalemden ibarettir. Buna bazen net hatalar

246

ve unutmalar hesab1 da denir” . “Cari hesap ve sermaye ve finans hesab1 bakiyeleri

toplami1 muhasebe mantig1 geregi sifir olmalidir. Bakiye sifirdan farkli ise Net Hata
Noksan hesabina islenir” 247,

2000’11 yillarda sermaye hareketlerinin hizlanmasi ile birlikte 6demeler dengesi
hesaplarinda degisiklikler olmustur. “IMF tarafindan 6demeler dengesi bilangosunun
hazirlanmasinda yeni standartlar belirlenmistir. Odemeler dengesi bilancosunda ihracat
gibi ithalat da fob degeri ile yer almaktadir. Navlun ve sigorta masraflar ile transit ticaret,
thracat ve ithalattan ayr1 olarak gosterilmektedir. Hizmet hesabi iginde yer alan bir kisim
arttk  birincil ikincil  gelir-gider

islemler gelir-gider(yatirnm  gelir-gideri) ve

hesabi(karsiliksiz islemler) ad1 altinda ayrica siniflandirilmaktadir. Gegmiste ayri bir ana

hesap olan rezerv hesabi finans ana hesabimin bir kalemi olarak diizenlenmektedir” 2%,
4.31. D1s Ticaret Verileri Tablosu
_ _ DIS TICARET _ _ DIS TICARET
IHRACAT ITHALAT DENGESI IHRACAT ITHALAT DENGESI
(Bin ABD (Bin ABD (Bin ABD (Bin ABD (Bin ABD (Bin ABD
YIL Dolari) Dolarr) Dolar1) YIL Dolar1) Dolarr) Dolarn)
1990 12.959.288 | 22.302.126 -9.342.838 | 2003 47.252.836 69.339.692 -22.086.856
1991 13593462 | 21.047.014 -7.453.552 | 2004 63.167.153 97.539.766 -34.372.613
1992 14.714.629 | 22.871.055 -8.156.426 | 2005 73.476.408 116.774.151 -43.297.743
1993 15.345.067 | 29.428.370 -14.083.303 | 2006 85.534.676 139.576.174 -54.041.499
1994 18.105.872 | 23.270.019 -5.164.147 | 2007 107.271.750 170.062.715 -62.790.965
1995 21.637.041 | 35.709.011 -14.071.970 | 2008 132.027.196 201.963.574 -69.936.378
1996 23.224.465 | 43.626.642 -20.402.178 | 2009 102.142.613 140.928.421 -38.785.809
1997 26.261.072 | 48.558.721 -22297.649 | 2010 113.883.219 185.544.332 -71.661.113
1998 26973.952|  45.921.392 -18.947.440 | 2011 134.906.869 240.841.676 | -105.934.807
1999 26.587.225|  40.671.272 -14.084.047 | 2012 152.461.737 236.545.141 -84.083.404
2000 27.774.906 | 54.502.821 -26.727.914 | 2013 151.802.637 251.661.250 -99.858.613
2001 31.334216 | 41.399.083 -10.064.867 | 2014 157.610.158 242.177.117 -84.566.959
2002 36.059.089 | 51.553.797 -15.494.708 | 2015 143.838.871 207.234.359 -63.395.487

Kaynak: Kaynak: Bu tablo, TUIK dis ticaret istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist 12 Kasim 2019
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Seyidoglu a.g.e. .99
*7 Sahin a.g.e. s.410

% Sahin a.g.e. 5.457
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Grafik 4.14. 1990-2015 Dénemi Dis Ticaret Islemleri Grafigi
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1990-2015 doneminde dis ticaret verileri degerlendirildiginde iilkemizde ihracatimizda
6nemli yer tutan Uriinlerin {iretiminde ithal girdiye olan bagimlilik nedeniyle ihracatimiz
her zaman ithalatin altinda kaldigi i¢in dis ticaret agiklari verilmistir. Bu agiklarin
finansmani igin bor¢lanma kaginilmaz olmaktadir. Bu baglamda, kronik ticaret agiklari en
onemli bor¢lanma nedenlerindendir. Dis ticaretin finansmani amaciyla alinan borglarin
anaparalar1 6demeler dengesinin sermaye ve finans hesabinda gosterilirken faizleri cari
islemler hesabinda gosterilmektedir. Dolayisiyla iilkemizde ihracatin ithalati

karsilamamasi nedeniyle alinan dig bor¢larin faiz 6demeleri cari a¢ig1 artirmaktadir.
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4.2.5.7. Cari Ag1g1 Etkileyen Unsurlarin Etkilerinin Karsilagtirilmasi

4.32. Cari Dengeyi Etkileyen Islemler Tablosu

MAL, HiZMET VE DIS BORC ) CARI MAL, HiZMET VE )
BIRINCIL GELIR FAIZ SERVISI ISLEMLER BIRINCIL GELIR DIS BORC ~ CARI
YIL DENGESI (Milyon ABD DENGES YIL DENGESI FAIZ ISLEMLER
(Milyon ABD Dolarr) (Milyon ABD (Milyon ABD SERVISI DENGESI
Dolar) Dolar1)l Dolari)
1990 -6.990 3.264 -2.625 | 2003 -8.574 6.988 -7.554
1991 -4.789 3.440 250 | 2004 -15.315 7.148 -14.198
1992 -4.894 3.439 -974 | 2005 -22.434 8.034 -20.980
1993 -10.085 3.574 -6.433 | 2006 -32.982 9.362 -31.168
1994 -379 3.923 2.631 | 2007 -39.020 10.812 -36.949
1995 -6.737 4.303 -2.339 | 2008 -41.611 11.997 -39.425
1996 -6.534 4.200 -2.437 | 2009 -13.691 10.537 -11.358
1997 -7.149 4.588 -2.638 | 2010 -46.091 8.733 -44.616
1998 -3.505 4.813 2.000 | 2011 -76.121 8.743 -74.402
1999 -5.806 5.448 -925 | 2012 -49.414 9.363 -47.963
2000 -14.684 6.301 -9.920 | 2013 -64.919 9.593 -63.642
2001 773 7.134 3.760 | 2014 -45.157 10.020 -43.644
2002 -3.059 6.402 -625 | 2015 -33.551 9.719 -32.109

Kaynak: Bu tablo, Dig bor¢ faiz odemelerine dair veriler Kostekei ve Yildiz a.g.e. Sayfa:119 vel35. Diger veriler T.C.
Cumhurbagkanhg Strateji ve Biit¢e Baskanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iligkin istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022217017-46a9b2d0-b50a12 Kasim 2019

4.15. Cari Islemler Hesabini Etkileyen Unsurlarin Cari A¢iga Etkilerinin Karsilastirilmasi
Grafigi
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1990-2002 déneminde 1991 ve 1998 yillar1 ile ekonomik krizin yasandigr 1994 ve 2001
yillarinda cari fazla verilmistir. Diger yillar cari agik verilmistir. Ancak, bu aciklar
2003-2015 donemine kiyasla diisiik kalmistir. 2003-2015 doéneminde ise cari agik artarak
devam etmistir. Sadece ekonomik krizin yasandigi 2009 yilinda cari islemler acigi

azalmistir. 2003-2015 doneminde cari agigin artan bir egilim gostermesinde en 6nemli
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unsur dis ticaret agiklar1 olmustur. D1s bor¢ faiz 6demelerinin cari aci8a etkisi dis ticaret

aciklarina gore sinirli olmustur.

4.2.6. Hazine Garantilerinin Karsilastiriimasi

Tablo 4.33. Hazine Garantileri Verileri Tablosu

YIL HAZINE GARANTiLI DIS BORC TUTAR YIL HAZINE GARANTiLI DIS BORC TUTAR
(Milyon ABD Dolar1) (Milyon ABD Dolar1)
1990 7.242,40 2003 5.891
1991 7.499,00 2004 5363
1992 7.071,90 2005 4457
1993 7.613,90 2006 4298
1994 7.876,00 2007 4798
1995 7.612,30 2008 5712
1996 7.381,00 2009 6.507
1997 6.904,00 2010 7.506
1998 6.672,00 2011 8.364
1999 6.545,00 2012 9.751
2000 6.646,00 2013 10.807
2001 6.010,00 2014 11.157
2002 6.195,00 2015 11.608

Kaynak: Bu tablo, Hazine ve Maliye Bakanlig1 2003 ve 2010 Y1l Kamu Bor¢ Yo6netimi Raporlar: ve 2008 Y1l Aralik Ay1 Kamu Borg
Yonetimi Raporu ile Kamu Finansmani istatistiklerinden olusturulmustur.

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-raporlari 10 Mayis 2019

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri 10 Mayis 2019

Grafik 4.16. 1990-2002 Donemi ile 2003-2015 Doneminin Hazine Garantileri Verileri
Karsilastirma Grafigi
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Hazine garantilerine bakildiginda 1990-2002 doneminde Hazine garantileri tutarlar1 6 ila

7 milyar arasinda diiz bir seyir izlemistir. 2003-2015 déneminde ise 2003 yilinda 5 milyar

101



ile baslayan trend 2007 yilinda 4 milyara kadar diistiikten sonra artig egilimine girerek
2015 yilinda 11 milyara kadar yiikselmistir.

4.2.7. Borg Ustlenimlerinin Karsilastirilmasi

Tablo 4.34. Bor¢ Ustlenimleri Tutarlar1 Tablosu

YIL ( Bin f\[];Pl];Agolarl) YIL ( Bin %gA]l){olarl)
1990 0 2003 478.000
1991 0 2004 300.000
1992 44.000 2005 213.000
1993 148.000 2006 211.000
1994 621.000 2007 201.000
1995 1.190.000 2008 137.000
1996 899.000 2009 267.000
1997 1.141.000 2010 94.000
1998 1.373.000 2011 77.000
1999 1.118.000 2012 74.000
2000 1.127.931 2013 60.000
2001 1.307.743 2014 32.000
2002 1.120.000 2015 28.000

Kaynak: Oguz Calik “Borglanma Disinda Kullanilan D1 Proje Kredisi Uygulamalari” T.C. Celal Bayar Universitesi Iktisadi Ve idari
Bilimler Fakiiltesi Emek Matbaacilik San. Ve Tic. Ltd. $ti Yaym No: 975-8628-01- 1 s. 252. XVI. Tiirkiye Maliye Sempozyumu,
28-31 Mayis 2001 Antalya

Hazine ve Maliye Bakanlig1 2003, 2014 ve 2016 Yillar1 Kamu Borg Yonetimi Raporlari ve 2008 Yili Aralik Ay Kamu Borg Yonetimi
Raporu’ndan olusturulmustur.

https:/www.maliyesempozyumu.org/16-maliye-sempozyumu/ 15 Mayis 2019

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-raporlari 15 Mays 2019
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Grafik 4.17. 1990-2002 Dénemi ile 2003-2015 Déneminin Borg¢ Ustlenimleri Tutarlari
Karsilagtirma Grafigi
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1990-2002 doéneminde 1996 yili haric Hazine garantilerinden kaynaklanan borg

istlenimleri artan bir seyir izlerken 2003-2015 doneminde giderek azalan bir trend
izledigi goriilmektedir. Bu azalista Hazine garantisi talep eden kurum ve kuruluslara kredi
derecelendirmesi yapilarak garanti verilmesi, mahalli idarelerin Hazine garantisi ile
sagladiklar1 proje kredisi kapsamindaki tahsilat ve 6demeleri yapmak iizere dis borg
6deme hesab1 agma zorunlulugu getirilerek nakit akimlarinin izlenmesi gibi mali disiplini

saglayan uygulamalar etkili olmustur.

4.2.8. Faiz Dis1 Denge Verilerinin Karsilastirilmasi

5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu’nun 3. maddesinde biitge
kavrami “Belirli bir donemdeki gelir ve gider tahminleri ile bunlarin uygulanmasina
iliskin hususlar1 gdsteren ve usuliine uygun olarak yiriirlige konulan belgeyi” **

seklinde tanimlanmustir.

“Faiz dis1 biitge fazlasi, biitgenin toplam gelirleriyle faiz disindaki toplam biitce
harcamalar1 arasindaki farktir. Toplam kamu harcamalarindan faiz 6demeleri
cikarildiginda, kamu gelirlerinin kamu giderlerini ne diizeyde karsiladigi bu degiskenle
izlenmektedir. Faiz dis1 biit¢e 6zellikle biitce agiklar1 temelinde birincil acik kavramiyla
da degerlendirilmektedir. Kamu bor¢ stokunun yiiksek oldugu tilkelerde, faiz dis1 fazla;
risk priminin distiriilmesi, borcun siirdiiriilebilirliginin saglanmasi, enflasyonist

bekleyislerin ortadan kaldirilmasi, uygulanan ekonomi politikalarinin kredibilitesinin

29 https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5018.pdf 30 Haziran 2019
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artirilmast ve istikrarli bir biiylime ortaminin yaratilabilmesi hedeflerine ulasmada
250

vazgecilmez bir 6neme sahiptir”

Hazine ve Maliye Bakanlig tarafindan kullanilan siirdiirtilebilirlik yaklagimi
muhasebe yaklasimidir. “Muhasebe yaklasiminda faiz dis1 fazlanin siirdiiriilebilir olarak
kabul edilmesi, bor¢ stokunun GSMH’ya oraninin sabit kalmasina baghdir. Buna gore,
belirli bir reel biiyiime, reel faiz, senyoraj geliri ve 6zellestirme geliri varsayimi altinda,
bor¢/GSMH oranini sabit tutan bir faiz dis1 fazla oram1 borglarin siirdiiriilebilirligini

saglamak i¢in gereklidir” *°'.

Tablo 4.35. Faiz Dis1 Denge Verileri Tablosu

FAIZ DISI DENGE FAIZ DISI DENGE

TUTAR TUTAR
YIL (Bin TL) YIL (Bin TL)
1990 2,012 2003 18.404.703
1991 -9.444 2004 26.278.000
1992 -7.136 2005 37.562.903
1993 -17.196 2006 41.320.106
1994 146.193 2007 35.044.981
1995 259.965 2008 33229216
1996 259.530 2009 440.050
1997 37.264 2010 8.217.473
1998 2.281.636 2011 24448368
1999 1.436.419 2012 19.004.256
2000 6.713.860 2013 31.443.475
2001 11.221.825 2014 26.543.767
2002 10.176.598 2015 29.479.046

Kaynak: Kaynak: Bu tablo, T.C. Cumhurbaskanlig: Strateji ve Biite Bagkanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergelere iliskin
istatistiklerinden olusturulmustur.

http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022258789-43a5759¢e-f454 20 May1s 2019

% Demir a.g.e. 5.194

21 y{iksel Bayraktar. Tiirkiye'de Kamu Borglari ve Surdiiriilebilirlik Acmazi Ankara: Nobel Akademik Yayincilik Egitim Danismanlik
Tic.Ltd.Sti., 2018. 5.96 ve 97
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Grafik 4.18. 1990-2002 Doénemi ile 2003-2015 Doéneminin Faiz Dis1 Denge Verileri
Karsilagtirma Grafigi
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Faiz dis1 fazla acisindan bakildiginda 1990-2002 doneminde 1991, 1992 ve 1993
yillarinda faiz dis1 denge agik vermistir. 1994 yilindan itibaren faiz dis1 fazla verilme
egilimi devam etmis 2001 yilinda 12 milyar ile en yiiksek faiz dis1 fazla seviyesine
ulagilmistir. 2003-2015 doneminde ise faiz dis1 fazla donemin basindan itibaren stirekli
artis egiliminde olmustur. Trend 18 milyardan 30 milyarlara kadar ytlikselmistir. Faiz disin
fazlanin elde edilmesinde siki maliye politikasina ek olarak 1986 ila 2015 yillar1 arasinda
8,2 milyar ABD dolar1 1986-2003 déneminde, 58,7 milyar ABD dolar1 2004-2015
déneminde olmak iizere “toplam tutari 66,9 milyar ABD dolar diizeyinde” ** ki

ozellestirme gelirinin de katkis1 olmustur.

252 https://ms.hmb.gov.tr/uploads/sites/6/2019/03/2015-yili-faaliyet-raporu.pdf 15 Kasim 2019
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SONUC

4749 sayil1 Kanun ile bor¢ yonetiminde tek yetkili otorite olarak Hazine ve Maliye
Bakani belirlenmistir. Genel yonetim kapsamindaki kamu idareleri, yerel yonetimler,
KiT’ler, kamu bankalari, yatirrm ve kalkinma bankalar ile hibelerle simirli olmak iizere
sivil toplum kuruluslart kanun kapsamina alinarak bor¢ yonetimine iligkin mevzuat tek

cat1 altinda toplanmustir.

Biitge kanunlarina dayali bor¢ yonetimi yaklasimi ile 4749 sayili Kanun’un
bor¢lanma limitine iliskin diizenlemeleri karsilastirildiginda her ikisinde de biitce 6denek
tahminleri ile gelir tahminleri arasindaki fark kadar bor¢lanmaya izin verilmistir. Bunun
tek istisnast 1997 yilinda biitge denk baglanmistir. Ancak, 6denek tahminlerinin 1/3’0
oraninda borglanmaya izin verilmistir. Ancak, iki mevzuat arasindaki temel fark ek
bor¢lanma limitlerinde goriilmektedir. Bor¢ yonetiminin biitce kanunlarina dayanilarak
yiriitildiigi 1990-2002 dénemine bakildiginda, 1990 yil1 biitge kanununda ek bor¢glanma
limitinin denge baslikli maddede yer alan tutarin yarisima kadar artirilabilecegi,
1991-1997 biitce kanunlarinda artis ongdrilmemistir. 1998-2002 doénemindeki biitce
kanunlarinda ise bor¢lanma limitinin % 15 oraninda artirilabilecegine dair hiikiimler yer
almistir. 4749 sayili Kanunda bor¢lanma limitinin ihtiyag¢lar dogrultusunda % 5 oraninda
artirilabilecegi ilave artisin ise, ancak Cumhurbaskan1 karar1 ile % 5 oraninda

yapilabilecegi belirtmistir.

Ancak, 4749 sayilh Kanun’un 4. maddesinde bor¢lanma limitinin
degistirilemeyecegine iliskin bir diizenleme yer almasina ragmen 2009 yilinda ¢ikarilan
bir gecici madde ile ilave bor¢lanma limitinin bes kat uygulanacagina iligskin diizenleme
yapilmistir. Bu baglamda, kanun maddeleri birbirleriyle ¢elismektedir. Ote yandan, 2009
yilinda 440.050.000 TL gibi ciizi bir miktarda faiz dis1 biitce fazlasi verilmesinden de
anlasilacag iizere mali disiplini bozucu etkisi de olmustur.
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Ote yandan, biitce kanunlarina dayali olarak borg ydnetiminin yiiriitiildiigii
dénemde oldugu gibi 4749 sayili Kanunda bor¢lanma limitlerinde kisitlama yapilmasina
ragmen toplam borcun artis trendini devam ettirdigi goriilmektedir. Bu agidan bakinca
yapilan diizenlemeler mali disiplini saglamis gibi gériinmemektedir. Ancak, giinlimiizde
gecerli olan liberal ekonomik anlayisa gére borglarin sifirlanamayacagi 6nemli olan borg
yonetiminde siirdiirtilebilirligin  saglanmasidir. Bu nedenle, bor¢ yoOnetiminde
sirdiiriilebilirligin saglanmasi i¢cin AB ve Diinya Bankasi tarafindan bazi kriterler
belirlenmistir. 4749 sayili Kanun uygulamaya konulduktan sonra bu kriterler
saglanmistir. Bu nedenle, bor¢lanma limitlerinde yapilan kisitlamanin bor¢ yonetiminde
strdiiriilebilirlik agisindan bakinca mali disiplinin saglanmasina katki sagladigi

goriilmektedir.

Hazine garantilerine iligkin olarak bor¢ yonetiminin biitce kanunlarina
dayanilarak yiriitildigii 1990-2002 doneminde yap-islet-devret kapsamindaki projeler
icin verilen iiriin satin alma garantilerine herhangi bir limit getirilmemistir. 4749 sayil1
Kanun’la birlikte mali disiplini saglamak amaciyla bu projeler garanti limiti kapsamina
alimmistir. Ancak, yap-islet-devret kapsamindaki projeler icin 4749 sayili Kanun’un
yirtrlige girdigi 2003 yilindan itibaren bir limit belirlenmis olsa da bu limitin
belirlenmesi mali disiplinin saglanmas1 i¢in tek basmna yeterli degildir. Ciinkii
yap-islet-devret modeli kapsaminda yapilan projeler proje uygulayicisi idare ile firma
arasinda yapilan sozlesmelere gore vyiirlitilmektedir. Bu projelerin  hazirlanmasi
asamasinda teknik ve mali yonden yapilan hatalar Hazine’yi ciddi borg yiikii ile karsi
karsiya birakabilmektedir. Clinkii, yap-islet-devret kapsamindaki projeler icin Hazine
tesisin isletilmesi sirasinda sozlesme ile belirlenen miktarda iiriin satin alma garantisi
vermektedir. Taahhiit edilen kadar {iriin alinmadiginda eksik kalan kisim Hazine
tarafindan Ustlenildigi i¢in Hazine’ye ek yiik gelmektedir. Dolayisiyla hizmetten
faydalanmayan vergi miikellefleri bu maliyete katlanmaktadirlar. Eger garanti edilen tiriin
bedellerinin maliyetleri yiliksek belirlenmigse kayip daha da artmaktadir. Bunun en ¢arpict
ornegi yap-islet-devret modeli ile yapilan Izmit Su Temin Projesinde goriilmektedir. Proje
maliyeti 865 milyon ABD dolar1 tutarindaki proje i¢in Hazine tarafindan 2 milyar ABD

dolar1 civarinda borg listlenmistir.
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Ote yandan, 2014 yilinda 4749 sayili Kanuna eklenen 8/A maddesi ile Kamu Ozel
Isbirligi kapsaminda yiiriitiilen projeler icin daha once iiriin garantisi séz konusu iken
finansman garantisi de verilmektedir. Bu baglamda yapilacak borg iistlenimlerine biitge
kanunlar1 ile bir limit getirilmistir. Bu limiti bir katina kadar artirmaya Cumhurbaskani
yetkilidir. Bu diizenleme ile biit¢e kanununda belirlenen borg iistlenim limiti kadar 6zel
sektor lehine Hazine garantilerinin kapsami genisletilmis olmaktadir. Hazine’ nin riskini

artiran bir diizenlemedir.

Hazine garantileri ve borg iistlenimi 1990-2002 donemi ile 2003-2015 donemi
verileri karsilastirildiginda Hazine garantileri siirekli artmasina ragmen 4749 sayili Kanun
ve ilgili yonetmelikler uyarinca garanti limiti uygulamasi, daha 6nce aldig1 garantiler
nedeniyle olusan borclar1 geri 6deme performans: iyi olmayan idarelere garanti
verilmemesi, garanti edilen tutar {izerinden % 1’ine kadar garanti {icreti alinmasi, mahalli
idarelerin Hazine garantisi kapsaminda sagladiklar1 dis proje kredilerinin 6demelerini
yapabilmeleri i¢in dis bor¢ 6deme hesab1 agma zorunlulugu getirilmesi, Hazine’ nin kredi
riskine maruz kalmamasi icin borg iistlenimlerinden kaynaklanan 6demelerin yapilmasi
icin Merkez Bankas1 nezdinde Risk hesab1 olusturulmasi gibi mali disiplini saglamaya

yonelik diizenlemeler nedeniyle Hazine’nin borg listlenimleri azalmistir.

Biitce kanunlarina dayali olarak bor¢ yOnetiminin yiriitildigi 1990-2002
dénemde borglanma islemlerine iliskin raporlar sadece Kesin Hesap Kanunlarinda yer
almakta iken 4749 sayili Kanunlar birlikte Hazine ve Maliye Bakanli tarafindan
borglanma islemlerine iligkin olarak daha detayli analizlerin yer aldig1 {i¢ aylik ve yillik
kamu bor¢ yonetimi raporlart yayimlanmaktadir. Kamu borg¢ yonetimi raporlarinda i¢ ve
dis finansman imkanlari, saglanan Hazine garantileri, Risk Hesabi, alinan ve verilen
hibeler, dis borcun devri, dis borcun ikrazi ve dis borcun tahsisine iliskin bilgilerle,
finans piyasalarina ve borg yonetimine iligskin degerlendirmeler yer almaktadir. Ayrica bu
raporlar, Tirkiye Biiylik Millet Meclisi Baskanligi, Cumhurbaskanlign ve Sayistay
Bagkanli1’na gonderilmektedir. Ote yandan, Hazine ve Maliye Bakani tarafindan TBMM
plan ve biitge komisyonuna kamu bor¢ yoOnetimine iliskin yilda en az bir kez bilgi

verilmektedir. Kamu bor¢ yOnetimine dair tiim bu uygulamalar seffafligi artirarak
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piyasalarda giiven olusumuna ve belirsizliklerin Onlenmesine katki sagladigi igin

borglanma islemlerinde risk primini azaltmstir.

4749 sayil1 yasa oncesinde bor¢ yonetimi borcun anapara ve faiz ddemlerinden
ibaret olan borg servisi iglemleri ile sinirli iken yasa ile birlikte risk esasina dayali aktif bir
bor¢ yonetimi uygulamasina gecilmistir. Bor¢ yonetimi teskilat yapilanmasi kapsaminda
borg ve risk yonetimi komitesi olusturularak diinyadaki gelismelere paralel bir sekilde ofis
sistemine gecilmistir. Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi’'ne Hazine ve Maliye Bakani
bagkanlik etmektedir. Risk yonetimi, Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi tarafindan
belirlenen vadesi bir yilin altina inen senetlerin geri alim ihaleleri ile degistirilmesi, senet
thracinin sabit faizli ve TL cinsinden senetlerle yapilmasi gibi stratejik Olciitlere gore
yapilmaktadir. Risk esasli bor¢ yonetimi kur ve faiz riskini azalttig1 i¢in borglanma

maliyetlerini azaltarak bor¢ yonetiminde etkinligin artirilmasina katki saglamistir.

4749 sayili Kanun oncesinde Hazine alacaklarinin tahsil islemleri 6zel hukuk
hiikiimlerine gore ytiriitiilirken Kanunla birlikte 6183 sayili Kanun kapsamina alinmustir.
Bu diizenleme ile borg iistlenimlerinden kaynaklanan alacaklar kamu alacagi niteligi
kazanmistir. Bu kanun alacagin tahsilinde kolayliklar saglamistir. Ciinkii, bu kanun
kanuni faiz uygulanmasi, yargilama islemlerinin adli mahkemeler yerine idare

mahkemelerinde goriilmesi gibi avantajlar saglamstir.

Ancak, 0Ozel biitceli kuruluslar, mahalli idareler ile TMSF’ye devredilen
bankalarin bor¢larindan kaynaklanan alacaklarin 4749 sayili Kanuna eklenen gegici
maddeler ile silinmesi Hazine zararina yol agmistir. Ote yandan, bu tarz diizenlemeler af
beklentisi olusturacagi i¢in kurumlarin borglarimi 6demelerinde gevsek davranmasina

dolayisiyla Hazine zararina yol agacak diizenlemelerdir.

4749 sayil1 yasa oncesinde Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri doneminde kisa bir
siire uygulanan daha sonra uygulamasina ara verilen Piyasa Yapicilig1 Sistemini yasal
altyaptya kavusturulmustur. Piyasa yapicisi bankalara teminat olmadan rekabetci
olmayan tekliflerle bor¢lanma ihalelere girme gibi bazi avantajlar verilerek bor¢clanma

islemleri birincil ve ikincil piyasasina likidite saglanmasi ylikiimliiliigii getirilmistir. Bu
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uygulama birincil ve ikincil piyasada derinligin saglanmasi1 ve Hazine’nin likidite

problemi ile kars1 karsiya kalmamasi konusunda 6nemli katkilar saglamigtir

Hazinenin Merkez Bankas1 kaynaklarindan genel biitce baslangi¢ ddeneklerinin %
15’ine kadar avans kullanimi yapmasi ve bu avanslarin genellikle yilsonunda
kapatilmayarak biitceden mahsup edilecek borglar hesabi ile ertesi yila devredilmesi
bor¢lanma limitini artirdig1 gibi merkez bankasi avans talebini karsilamak i¢in para
basimi yaptig1 i¢in enflasyona da yol agmaktadir. 4749 sayil1 Kanun ile kisa vadeli avans
kullaniminin genel biitge baslangi¢ odeneklerinin % 2’si ile sirlandirilmast mali
disiplinin saglanmasina katki sagladigi gibi merkez bankasmin para politikasi
uygulamalar1 ile koordineli bir bor¢ yoOnetimi politikasinin yiiriitilmesine katki

saglamustir.

Kamu idarelerinin dis finansman kaynaklarindan sagladigi proje kredilerinin
hesaplarindaki eksiklikler nedeniyle 1995-2002 yillarinda Sayistay tarafindan uygunluk
verilmemistir. 4749 sayili Kanun’la birlikte proje kredilerinin kullanimdan 6nce
biitcelestirilmesine iliskin diizenlemeye ragmen 341 milyon TL tutarinda proje kredisi
icin biitce gideri kaydi yapilmamasindan dolay1 sorun 2003 yilinda da devam etmistir.
Ancak, gerekli diizeltme kayitlar1 yil i¢inde yapildigr icin 2004 yilinda uygunluk
verilmistir. 2004 yilindan itibaren otomasyon sistemi iizerinden yliriitiilen tahakkuk esash
Devlet muhasebesi uygulamaya alinmistir. Tahakkuk esasli muhasebe sistemi
uygulamaya konulduktan sonra dis proje kredileri ile ilgili 2004-2015 doneminde

herhangi bir sorun yasanmamuistir.

Ancak, Sayistay Genel Kurulu tarafindan Hazine alacak hesaplart ile ilgili olarak
2003-2010 doneminde uygunluk verilmeyen hesaplar olmustur. Bu baglamda, 2003
Hazine’nin bor¢ iistleniminden dogan 48.7 milyon ABD dolar tutarindaki alacag:
kayitlarda yer almadigi, 2004 yilinda Takipteki Hazine Alacaklar1 Hesabi’na faizlerin
dahil edilmedigi, 2005 yilinda tesvik amach kredilerin alacak hesaplarinda yer almadigs,
vadesinde Odenmeyen alacaklarin muhasebe kaydinin muaccel oldugu tarihte
yapilmadigi, takibe alinmamasi gereken alacagin "Takipteki Hazine Alacaklar1 Hesabi'"na
kaydedilmesi, 2006 yilinda tesvik amagh kredilerin alacak hesaplarinda yer almadig,
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2007 Yilinda Dis Borcun Ikrazindan Dogan Alacaklar Hesabi’nin bakiyesinin fazla
oldugu, Kurumca Verilen Borglardan Alacaklar Hesaplari ile Takipteki Kurum Alacaklari
Hesab1 ile ilgili olarak verilen tesvik kredilerinin ddemelerinde araci olan T.C. Halk
Bankas1 ve T.C. Kalkinma Bankasi’nin kapanis kayitlarinin yapilmamasi, Tarim Kredi
Kooperatifleri ve Birlikleri ile Hazine alacak kayitlarinin teyitlerinin yapilmamasi, Risk
Hesab1 Alacaklar1 Hesab1 bakiyesinin fazla olmasi ve Gelir Tahakkuklari Hesabi’na
Hazine’nin tesvik kredilerinden kaynaklanan alacak faiz kayitlarinin yapilmamasi, 2008
Yilinda 2001/2312 sayili BKK uyarinca Tarim Kredi Kooperatiflerinden olan Hazine
alacag ile ilgili olarak Hazine’nin alacak kayitlar ile teyit isleminin tamamlanmamasi,
2009 ve 2010 yillarinda Gelistirme ve Destekleme Fonu (GDF)’den alacaklar ile ilgili
olarak TOKI tarafindan envanter calismalarinin yapilmamas1 nedeniyle Sayistay Genel
Kurulu tarafindan uygunluk verilmemistir. Ote yandan, hesaplara iliskin diizeltmeler

yapildig1 i¢in takip eden yillarda uygunluk verilmistir.

1990-2002 ile 2003-2015 doénemi verileri karsilastirildiginda 4749 sayili
Kanun’un yiirtirliige girmesi ile birlikte kamunun bor¢ yiikiinde azalmalar olmus
Maastricht kriterleri yakalanmistir. Borg faiz oranlar ¢ift haneli oranlardan % 4’lere
kadar diismiistiir. I¢ bor¢larda vade bir yilin alta inmisken bes yila kadar uzamistir. Dis
borg vadeleri ise bes y1ldan on dokuz yila kadar uzamistir. Hazine garantileri artig gosterse

de mali disiplini saglayici diizenlemeler nedeniyle borg iistlenimleri azalmistir.

Dis borg gostergelerine bakildiginda 1990-2002 déneminde borglu profili % 70
kamu % 30 6zel sektor iken 2003-2015 doneminde artan cari agikla birlikte kamu % 30
ozel sektor % 70 sekline donmiistiir. D1s borg profilinin degismesinde 4749 sayili Kanun
yirlirliige girdikten sonra uygulanan mali disiplin nedeniyle kamunun asir1 dis
bor¢lanmaya gitmemesi, 6zellestirmeler nedeniyle alman krediler, KOI projeleri icin
saglanan krediler etkili olmustur. Ote yandan, iilkemizin yasadig1 yiiksek enflasyon
nedeniyle Merkez Bankasi enflasyonu diisiirmek i¢in siki para politikasi uygulamistir. Bu
nedenle, faizler artmis ve iilkemize sicak para girisi olmustur. Bu durum sermaye bollugu
yaninda Ozel sektorii diisik faizle uygun kosullarda dis bor¢ elde etme imkanina
kavusturmasi dis borg profilinin degismesinde etkili oldugu gibi ithalati da artirmstir.

Dolayisiyla dis borglardaki artig cari islemler agigini artirmistir. Ve yine, dig 6deme
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bilangolarinda dis bor¢ faizleri cari islemler hesabinda gosterildigi i¢in dis borg

servislerinin faizleri cari islemler agigin1 artirmaktadir.

Yine, dis bor¢clanma ile ilgili Diinya Bankasi tarafindan belirlenen

siirdiiriilebilirlik kriterlerine bakildiginda iilkemiz;

Toplam Dis Bor¢/GSMH gore 1990-2002 doneminde 1990, 1991,1992 ve 1993
yillarinda ortanin altinda bor¢lu konumunda 1994-2000 doneminde orta diizey borglu
konumundadir. Ekonomik krizin yasandigi 2001 ve 2002 yillarinda ¢ok borglu iilke
konumundadir. 2003-2015 déneminde ise % 30-50 aras1 degerler almig olup orta diizey

bor¢lu iilke konumundadir.

Toplam Dis Borg/Ihracat oranina bakildiginda iilkemiz 1990-2002 déneminde ¢ok
borglu tilke konumundadir. 2003-2015 déneminde ise 2003 ve 2015 yillarinda ¢ok borg¢lu
2004-2014 doneminde ise orta diizey borglu kategorisindedir.

Toplam Dis Borg Servisi /fhracat oranma bakildiginda iilkemiz hem 1990-2002
doneminde hem de 2003-2015 doneminde ¢ok borglu iilke konumundadir.

Faiz Servisi/ ihracat oranina bakildiginda 1990-2002 déneminde 1996, 1997, 1998
ve 2002 yillarinda orta diizey bor¢lu konumunda diger 9 yil ise ¢ok bor¢lu konumundadir.
2003-2015 déneminde ise sadece 2003 yilinda orta diizey bor¢lu konumunda diger 12 yil

ise ortanin altinda bor¢lu konumundadir.

Faiz dis1 fazla verilerine bakildiginda faiz dis1 fazlanin olmadig yillardan otuz

milyara kadar faiz dis1 fazlanin verildigi yillara ulasilmistir.

Sonug olarak, 4749 sayili Kanun’la birlikte uygulanan risk esasli bor¢ yonetimi
yaklagimu ile seffaflik ve mali disiplinin saglanmasina iligkin diizenlemeler kamu borg
yonetiminde siirdiiriilebilirlige katki saglamistir. Ancak, ihracatin ithalati kargilamamasi
nedeniyle olusan dis ticaret agiklarinin finansmani i¢in 6zel sektoriin dis borglarindaki
artiglar dis bor¢ profilini degistirdigi gibi artan cari acik nedeniyle ekonominin

kirilganligini da artirmistir.
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Bu baglamda, kamu varlik ve yiikiimliilik yonetiminde etkinligin saglanmasi i¢in
Hazine i¢in en riskli alani olusturan Hazine garantilerinin kapsaminin genisletilmemesi,
garanti kapsaminda bor¢lanan kuruluglardan bor¢ Odememeyi aliskanlik haline
getirenlere bir daha garanti verilmemesi, 4749 sayili Kanun’da bor¢lanma ve garanti
limitlerinin genisletilerek mali disiplinin bozulmasina yol agacak hiikiimlere yer
verilmemesi, kanuna eklenen gegici maddeler ile alacaklarin terkinine dolayisiyla af

beklentisine yol agacak diizenlemeler yapilmamasi gerekmektedir.

Ote yandan, 4749 sayili Kanun bor¢ ydnetiminde siirdiiriilebilirligin saglanmasina
katki saglamis olmakla birlikte tek basina yeterli degildir. Bu nedenle, bor¢ yonetiminde
stirdiiriilebilirligin ve makro ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in para, maliye ve borg
yonetimi politikalarmin koordineli bir sekilde yiiriitiilmesi gerekmektedir. Bu baglamda,
bor¢lanma nedenleri arasinda yer alan kronik problemlerden cari acigin kapatilmasina
yonelik 6nlemlerin alinmasi, 6zel sektor borg yiikiiniin azaltilmasi, biit¢e agiklarina neden
olan vergi sistemindeki aksakliklarin giderilerek kamu gelirlerinin artirilmasi ve siki
maliye politikasinin devam ettirilerek stirekli faiz dis1 biitce fazlas1 vererek kamu borg
yiikiiniin azaltilmas1 gerekmektedir. Ayrica, Merkez Bankasinin enflasyonla miicadele
kapsaminda aldig1 faiz kararlarinin bor¢ yonetiminde likidite sorununa yol agmayacak ve
borg¢ faiz yiikiinde gereksiz artisa neden olmayacak sekilde bor¢ yonetimi politikasi ile

koordineli bir sekilde yiiriitiilmesi gerekmektedir.
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