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Hazine Islemleri

= Hazinenin Gorevi
= Devletin Bilancosunu Yonetmek

= Alacaklarin Yonetimi
= Gorev Ikiligi

Maliye-vergi alacaklari, gayri menkul

Hazine-Borglanma iliskisinden dogan alacaklari
Krediler
Slibvansiyonlar
Devirli krediler
Garantili Krediler



BIR KLASIK HAZINE FONKSIYONU
i OLARAK NAKIT YONETIMI

= ZAMAN BAKIMINDAN DENKLESTIRME

= Gelir ve Giderdeki donemsel farkliliklar
giderme
= Temel olarak bir bor¢ yonetimi islemi

= YER BAKIMINDAN DENKLESTIRME

= Nakdin gereginde gerektigi yerde
bulundurulmasi islemi
= Tek Hesap (1970-2006)
= Merkezi Sistem (2006..)



i Hazine Islemleri

= Bor¢ ve Nakit Yonetimi

= Kamu Borcunun Yonetilmesi Meselesi
= Hukuki YOn

=« Teknik YOn

Nasil Borglanilir ?
Ilkeleri Nelerdir ?
Araclari nelerdir ?



i Borclanmanin Hukuki Niteligi

= Kamu Borcu

" Devletin Belirlenmis bir 6deme
cizelgesine gore hak sahiplerine yine
onceden belirlenmis kosullara gore
yapmak durumunda oldugu anapara ve
/veya faiz 6demelerinden dogan
yukimluligu”



i Borclanma Yetkisi Kime Aittir ?

= Tarihi Gelisim
= Osmanlida dis Bor¢clanma — Duyln-u Umumiye

= Cumhuriyet Doneminde —Demiryollari istikrazlari,Milli Savunma

Istikrazlari, Toprak tahvilleri (1923-1950)- daha ¢ok kamu
kuruluslarina satis

= 1950-60 D6neminde hazine bonolari yolu ile TCMB den finansman

= 1960-1985 Doneminde proje kredileri, IMf kredileri dis
borclanma, TCMB finansmani,bankalara satilan devlet tahvilleri

= 1985 ve sonrasi piyasalardan borclanma




i Borclanma yetkisi kime aittir ?

= Borclanma her seyden once vergilendirme
yetkisi ile birlikte dustntlmelidir.

= Vergilendirme bir egemenlik yetkisi olarak
meclise aittir

= Borclanma da bir egemenlik yetkisidir.(Mali
taahhit altina girme yetkisi.

= Sonucta her iki yetkinin de kaynaginda
vasallik ve Meclis iradesi vardir.

= Sonucta borclanma yetkisi Meclise ait
olmalidir.(Hukuken bu sonuca variyoruz
ama..)



i Borclanma yetkisi kime aittir ?

= Borclanma konusunda birincil yetki
yasama organindadir ama;

= Yasama organi bu yetkisini kanun
cikararak kullanir.

= Bu kanun genellikle hUkimete
borglanma konusunda yetki verilmesi
seklinde olur (Ikincil veya tlrev yetki)



i Borclanma yetkisinin devri

= Devredilen bu yetkinin nasill
kullanilacaginin ;

= Sinirlart (miktar)
= Faiz orani
= Vadesi acisindan

Yasama organi tarafindan acikca
belirtilmelidir.



i Bu uygulamada nasil oluyor ?

= Teoride tartisilan husus esasinda
borclanmanin ilk zamanlarindan kalma
proje tipi borclanmaya uygun bir
beklentidir.

= GUnUmuzde kamu finansmani amaci ile
yaplilan borclanmada Meclisten her bir
borclanma icin yetki almanin pratik bir
zorlugu vardir.



Kamu Borclanmasinda Yetkinin Nitelik
i degisimine ugramasi- Piyasalarin rold

= Kamu Finansmani piyasadan yapilmaya
paslandiktan sonra (0zellikle ic borclama
piyasalarinin gelismesi ve yurtdisi tahvil
piyasalarindan borclaniimaya baslanmasi)
oorclanmanin vadesi, faizi ve miktari ile ilgili
kararlar piyasadan bagimsiz alinmamaya
baslamistir,

= O zaman her borclanma icin Meclisten yetki
almak pratikte borclanma yapilmamasi
anlamina gelir.




Borcla

nma yetkisi nitelik

i degistiriyor

= Borclanmanin piyasalardan yapilmasi kamu
finansmani amaci ile yapilan borclanmada
meclisin hukimetlere bastan borclanma
yetkisini toptan devretmesine yol acmistir.

= Bu bir
ozellik
dizen

yandan esneklik saglarken 6te yandan
e borclanma sinirt konusundaki
emeler iyi yapiimadiginda asiri harcama

egilim

erini tesvik eden bir nitelik tasima

riskine sahiptir.



Hazine ve Bor¢ Yonetimi

i Borclanma yetkisi sonucta kime aittir?

= Yetkinin nitelik degistirdigi gunimuz
kosullarinda Meclis yetkisini hiklimetlere
devrederken pratikte bu yetki Ulkelerin
hazineleri tarafindan kullanilir.

= Hazine devletin mali ydnden tlizel kisiligini
temsil eder. Yani devlet adina bor¢ yaratan
islemlere girismek hazinenin isidir.

= Hazinenin bu isi yapmasina bor¢ yonetimi
denir.



yetkisine haizdir ?

i Ulkemizde baska kimler borclanma

= Basta Hazine (bltce kanunlar ve 4749)
= Toplu Konut Idaresi (kendi 6zel kanunu)

= Il 8zel Idareleri ve Belediyeler (kendi 6zel
Kanunlari)

= KIT'ler (kendi 6zel kanunlar)
= Kamu Bankalari (kendi 6zel kanunlarr)

Ancak Ozellikle dis borclanmalarinda Hazine izni
veya gorusu gerekir.



Vergileme — para basma — kamu borcu
Bazi temel iliskiler

= Harcamalari finanse ederken g yol vardir.
= Vergi
= Para basma (6zel durum)
= Borclanma

1- vergi tek yonlu bir degisim

yaratir.(Zorunluluk rolG- kamu mali Gretiminin
en birincil finansman araci)

2- Borclanma ikili bir degisimdir.

Hem bor¢ alan hem de borc veren arasinda gonullt bir

iliskidir.Ancak kamu malindan tercihli olarak yararlanma
ayricaligi yoktur.

Hem de bugtin ile gelecek arasinda tercih degisimi
varatir.(bor¢ vergi- Ricardo/Barro teoremi)



Borc Yonetiminin Teknik Yonu

i

» Felsefesi
s YUKU
= Araclari



BORC YONETIMININ FELSEFESI

+

Bor¢g yonetimi, Hazine'nin toplam nakit ihtiyacini
maliyet unsurunu gozonune alarak yonetme
surecidir. Bu surecte devletin finansman
maliyetinin  uzun vadede minimize edilmesi
amaclanir.

Bor¢c Yonetimi, borglarin miktar ve bilesiminde
yani vade ve alacaklar itibariyla ayarlamalar
yapmak seklinde gerceklesir.



Borclanmanin zamanlararasi yuku

= Borclanma gelecek kusaklara yuk aktarir mi ?
= Dis Borc¢ta durum
Kismen dogru

Dis borg verimli yatinmlarda kullaniimissa gelecek
nesil de olumlu etkilenebilir.

= Ic Borcta durum

Gelecek kusaklara yuk aktarilmaz (toplum kendi
kendine borgludur)-Bu bir gorlis- Barro Ricardo
teoreminin temeli

Borclanma karsiligi yapilan harcamadan gelecek nesil
yararlanmiyorsa yUk aktarilabilir (bu da karsi gorus)

I¢c Borg¢ Dis Bor¢ ayriminin karmasiklasmasi



Bor¢ Yonetiminin Yon Verici ve
i Tamamlayici Ilkeleri

= Devletin bor¢clanma ihtiyacinin
karsilanmasi (Yon Verici Itke)

« Tamamlayici Ilkeleri

= Mali Piyasalarda devletin istikrarli bicimde
bulunmasini saglamak

« Borclanma maliyetinin minimize edilmesi

= Devletin bor¢ operasyonlarinin piyasaya olan
etkisinin en aza indirilmesi

= Dengeli bir vade yapisinin saglanmasi




BORCLANMA POLITIKASI

ILKELERI
1- LIKIDITE l
2 - SEFFAFLIK

3 - BASITLIK



ULUNDUGU RISKLER

1- PIYASA/MALIYET \ \

| BORC YONETIMININ KARSI KARSIYA

RISKI 4 - OPERASYONAL
L RISKLER
2 - LIKIDITE
(FONLAMA/ROLL- 3 - KARSI
OVER) RISKI TARAF RisKi



Tiirkiye’de
Borclanma Sistemi



BUTCE/NAKIT DENGESI VE
FINANSMAN

Genel Butce Gelirleri

B Genel Butce Harcamalan
C (A-B) Butce Dengesi
D Butce Emanetler/Avanslan
E (C+/-D) Nakit Dengesi
F (G+H+K) Finansman
G Dis Borclanma (Net)
Pfullanlm
Odeme
H (+3) ic Borclanma (Net)

| Deviet Tahwvili (Net)
Kullanim
Odeme

Jd Hazine Bonosu (Net)
Kullanim

Odeme

K Diger



HAZINE BORCLANMA IHTIYACININ

TOPLAM GELIRLER 1500
FAIZ DIS| HARCAMALAR 1700
TOPLAM FAiZ ODEMELERI 700
NAKIT ACIGI = 1500-(1700+700)=-900 900
DIS BORGLANMA 500
DIS BORG ANAPARA ODEME 700
NET DIS BORGLANMA = 500-700=-200 200
iC BORG ANAPARA ODEME (-) 800
DONEM BASI iTIBARIYLE KASA (+) 300

MiNIMUM BORCLANMA GEREGI

NA(-900)+NDB(-200)-iBA(800)+KASA(300)=-1600 1600



BUTCE FINANSMANI

titce Dengesi = Bultce Gelirleri — Bltce Giderleri
» Bltce Faiz Dist Denge = Butce Gelirleri — Butge Faiz Disi Giderleri
» Bltce Nakit Dengesi = Bltge Dengesi — Blitgce Emanetleri + Avanslar

= Blitce Finansman Gereksinimi = Bltge Nakit Dengesi + Ic Borc Anapara
Odemesi + Dis Bor¢c Anapara Odemesi

= Hazinenin Finanse Etmek Zorunda Oldugu Miktar = Blitce Finansman

Gereksinimi + Diger (Bitce Disi Ikraz., Gérev Zararl,
Olaganisti Ek  Giderler, Borglanma Programinda  Olabilecek
Sapmalar Nedeniyle Odenmesi Gereken Faiz Artislar)

Hazinenin Finansman Denklemi = (Vergi Gelirleri+Vergi Disi Gelirler)-(Personel
Giderleri+Diger Cari Giderler+Yatinnm Giderleri+Transfer Giderleri)-Biitge
Emanetleri+Biitce Avanslari-(Ic Borc Anapara Odemeleri+Dis Bor¢ Anapara
Odemeleri = Biitce Finansman Gereksinimi+Diger = Hazinenin Finanse Etmesi
Gereken Miktar = Yeni I¢ Borclanma + Yeni Dis Borclanma + Diger Finansman
Kalemleri
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BORC VE RISK YONETIMI

inzg_w;aislﬂﬁiaetim Organizasyonu

* Hazine icinde olusturulan Bor¢ ve Risk Yonetim
Komitesi

- I¢ ve dig borglanmanin ayri ayn yiirutiildiigu
Borclanma Birimleri (Front Office)

 Alacak, i¢c ve dis borg ile bu kapsamda dogacak
risklerin bir butun olarak yonetildigi Risk Yonetim
Birimi (Mid-Office)

- I¢ ve dis borg kayit ve 6deme islemlerinin
yuritiildiigii Borg Islemleri Birimi (Back Office)



i Borclanma Cesitleri

= Dis Borclanma
= Proje Finansmani

= Butce Finansmani
= Tahvil Ihraclari

= Program Kredileri-Yapisal Uyum
IMF
Dlunya Bankasi



HAZINECE IHRAC EDILEN
DEVLET IC BORCLANMA SENETLERI

SINIFLANDIRMALARI

/ \ Kuponsuz  Kuponlu
Hazine Devlet (Iskontolu)
Bonosu Tahvili /\

Sabit faizli Degisken faizli

TL
DIBS < Déviz Cinsi
Doviz <

Dovize Endeksli



NAKIT DISI IC BORCLANMA

=« IHRAC SEKLI

o Devlet Bakanhgi Makamindan alinan onay
cercevesinde Dogrudan Satis

= IHRAC CESITLERI

= Ikrazen Yapilan Ihraclar - 7asarruf Mevduat Sigorta
Fonu

= Ikrazen Olmayan Ihraclar - Kamu Bankalari, Fiskobirlik



DIBS’LERIN IHRAC YONTEMLERI

h E” YONTEMIYLE
i EDILEN DEVLET IC
BORGLANMA SENETLERI

“TAP” SISTEMIYLE IHRAG
EDILEN DEVLET iC
BORGLANMA SENETLERI

“DOGRUDAN SATIS”
YONTEMIYLE iIHRAC EDILEN
DEVLET iC BORCLANMA

SENETLERI, ) _
“HALKA ARZ” YONTEMIYLE

IHRAGC EDILEN DEVLET iG
BORGLANMA SENETLERI



IHALE SURECI

i Ikincil Piyasa Islemleri
| |

SURE

\ Senedln itfa tarihi
Ihale valor giinii

Detayli ihale duyurusu Ihalenin diizenlendigi tarih (genelde
(ihaleden onceki is Sali gunleri yapilir)
gunu yapilir)



Genel Devlet Butce Dengesi
(GSYH'ya oran; yuzde)-IMF Fiscal Monitor 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
0.1 -0.3 -1.3 -5.9 -4.1 -3.5 -3.4
Frahsa -2.4 -2.7 -3.3 -7.6 -7.1 -5.9 -4.6
Almanya -1.6 0.3 0.1 -3.1 -3.3 -1.7 -1.1
Yunanistan -6.1 -6.7 -9.8 -15.5 -10.4 -8.0 -6.9
irlanda 2.9 0.1 -7.3 -14.2 -32.0 -10.3 -8.6
israil -1.2 -0.2 -2.8 -5.6 -4.1 -2.8 -2.2
italya -3.3 -1.5 -2.7 -5.3 -4.5 -4.0 -2.4
Japonya -4.0 -2.4 -4.2 -10.3 -9.2 -10.3 -9.1
G. Kore 1.1 2.3 1.6 0.0 1.7 2.1 2.4
Norveg¢ 18.5 17.7 19.4 10.6 10.9 12.0 11.2
Portekiz -0.4 -3.1 -3.5 -10.1 -9.1 -5.9 -4.5
Singapur 5.1 10.0 5.3 -0.8 52 3.2 3.6
ispanya 2.0 1.9 -4.1 -11.1 -9.2 -6.1 -5.2
ingiltere -2.6 -2.7 -4.9 -10.3 -10.2 -8.5 -7.0
ABD -2.0 -2.7 -6.5 -12.8 -10.3 -9.6 -7.9
Arjantin -0.9 -2.1 -0.8 -3.6 -1.6 -2.0 -1.9
Brezilya -3.5 -2.7 -1.4 -3.1 -2.9 -2.5 -2.8
Sili 7.9 8.4 4.3 -4.4 -0.3 1.4 1.6
Cin -0.7 0.9 -0.4 -3.1 -2.3 -1.6 -0.8
Hindistan -5.5 -4.2 -7.2 -9.7 -8.8 -8.0 -7.6
Endonezya 0.2 -1.0 0.0 -1.8 -1.2 -1.8 -1.3
Malezya -2.3 -2.6 -3.6 -5.9 -5.1 -5.1 -4.9
Polonya -3.6 -1.9 -3.7 -7.3 -7.9 -5.5 -3.8
Rusya 8.3 6.8 4.9 -6.3 -3.5 -1.1 -2.1
Guney Afrika 0.8 1.5 -0.5 -5.2 -5.1 -4.3 -3.9
Tayland 2.2 0.2 0.1 -3.2 -2.7 -2.6 -2.9
Turkiye 0.0 -1.6 -2.4 -5.6 -2.9 -0.9 -1.0




Genel Devlet Faiz DisiI Butce Dengesi
(GSYH'ya oran; yuzde)-IMF Fiscal Monitor 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Icika 3.9 3.3 2.3 -2.5 -0.9 -0.3 0.0
Fransa 0.0 -0.3 -0.6 -5.3 -4.9 -3.4 -2.1
Almanya 0.8 2.7 2.5 -0.8 -1.2 0.4 0.8
Yunanistan -1.5 -2.0 -4.8 -10.3 -4.9 -1.3 0.8
irlanda 3.9 0.8 -6.5 -12.4 -28.9 -6.8 -4.4
israil 2.8 3.8 0.8 -2.2 -0.7 0.6 1.2
italya 1.1 3.3 2.2 -1.0 -0.3 0.5 2.6
Japonya -3.5 -1.9 -3.4 -9.4 -8.1 -8.9 -7.7
G. Kore 2.5 3.7 3.0 1.1 2.8 3.3 3.6
Norvecg 16.3 14.8 16.3 8.1 8.4 9.3 8.5
Portekiz 2.2 -0.4 -0.7 -7.4 -6.3 -1.9 0.1
Singapur 4.4 9.3 4.6 -1.5 4.5 2.5 2.9
ispanya 3.3 3.0 -3.1 -9.9 -7.8 -4.4 -3.1
ingiltere -1.1 -1.1 -3.3 -8.5 -7.7 -5.6 -4.1
ABD -0.1 -0.7 -4.5 -10.9 -8.4 -8.0 -6.3
Arjantin 4.2 2.5 2.8 0.2 1.7 1.1 1.0
Brezilya 3.2 3.4 4.0 2.1 2.4 3.2 3.0
Sili 8.0 8.2 4.0 -4.6 -0.3 1.6 1.7
Cin -0.2 1.3 0.0 -2.7 -1.8 -0.7 -0.1
Hindistan 0.0 1.1 -2.1 -4.7 -4.3 -3.6 -3.1
Endonezya 2.6 1.0 1.8 -0.1 0.2 -0.4 0.1
Malezya -0.6 -1.1 -1.9 -4.3 -3.6 -3.4 -3.3
Polonya -1.0 0.4 -1.5 -4.7 -5.2 -2.8 -0.9
Rusya 8.9 6.8 5.1 -6.0 -3.2 -0.6 -1.3
Guney Afrika 3.7 4.3 2.1 -2.7 -2.5 -1.6 -0.9
Tayland 3.5 1.2 1.0 -2.4 -1.9 -1.7 -2.0
Turkiye 5.1 3.2 2.0 -1.0 0.8 1.8 1.8




Genel Devlet Brut Bor¢ Stoku
(GSYH'ya oran; yuzde)-IMF Fiscal Monitor 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
“Bdigika 88.0 84.2 89.8 96.3 96.7 94.6 94.3
_ EfREa 63.9 64.2 68.3 79.0 82.4 86.9 89.4
willfiEnhya 67.9 65.0 66.4 74.1 84.0 82.6 81.9
Ydnanistan 106.1 105.4 110.7 127.1 142.8 165.6 189.1
irlanda 24.7 24.9 a4.4 65.2 94.9 109.3 115.4
israil 85.0 78.1 77.1 80.7 77.4 71.1 68.9
italya 106.6 103.6 106.3 116.1 119.0 121.1 121.4
Japonya 191.3 187.7 195.0 216.3 220.0 233.1 238.4
G. Kore 31.1 30.7 30.1 33.8 33.4 32.0 30.0
Norvec 60.5 58.6 56.8 55.4 55.4 55.4 55.4
Portekiz 63.9 68.3 71.6 83.0 92.9 106.0 111.8
Singapur 86.8 85.9 97.2 105.0 96.3 93.5 90.1
ispanya 39.6 36.1 39.8 53.3 60.1 67.4 70.2
ingiltere 43.1 43.9 52.0 68.3 75.5 80.8 84.8
ABD 61.1 62.3 71.6 85.2 94.4 100.0 105.0
Arjantin 76.5 67.1 58.5 58.7 49.1 43.3 41.5
Brezilya 66.7 65.2 63.6 68.1 66.8 65.0 64.0
Sili 5.3 4.1 5.2 6.2 9.2 10.5 10.6
Cin 16.2 19.6 17.0 17.7 33.8 26.9 22.2
Hindistan 78.5 75.4 74.7 74.2 67.3 64.9 64.2
Endonezya 40.4 36.9 33.2 28.6 27.4 25.2 24.0
Malezya 43.2 a2.7 42.8 55.4 54.2 55.1 55.9
Polonya a7.7 45.0 a7.1 50.9 55.0 56.0 56.4
Rusya 9.0 8.5 7.9 11.0 11.7 11.7 12.1
Giiney Afrika 32.6 28.3 27.3 31.5 34.8 36.9 38.5
Tayland 42.0 38.3 37.3 45.2 44.1 43.0 43.5
Tiirkiye 46.1 39.4 39.5 46.1 42.2 40.3 38.1
Gelismis Ulkeler 74.3 73.4 79.7 91.9 98.1 102.9 106.1

Gelismekte Olan Ulkeler 36.6 35.9 34.7 36.7 40.9 37.8 36.0




