T
HAZINE ve MALIYE
BAKANLIGI

KAMU
BORC YONETIMI RAPORU

2020






T.C.
HAZINE ve MALIYE BAKANLIGI

In6énii Bulvar: No:36
06510 Emek / ANKARA

Bilgi I¢in:
+90 (312) 204 60 73
+90 (312) 204 61 83

www.hmb.gov.tr
e-mail : kaf kbyr@hmb.gov.tr



R’ GiRiS

Bakan Sunusu 7
Bakan Yardimcisi Sunusu 9
Borg ve Risk Yénetimi Komitesi 10
Mali Varlik ve Yikdamlilik Yénetimi 10
Rl GELISMELER VE GORUNUM
Makroekonomik ve Finansal Cerceve 12
R VARLIK YONETIM|
Nakit Yénetimi 16
Alacak Yénetimi 19
YUKUMLULUK YONETIMI
Borc Yonetimi 22
Ic Borclanma 24
Dis Borclanma 26
Bor¢ Stoku 29
Kapatilan Fonlardan Kaynaklanan Yikdmliliklerin Yénetimi 31
Kosullu Yikdmldltklerin Yonetimi 32
Hazine Garantileri 33
Borc¢ Ustlenim Taahhditleri 34
g RiskvoneriMi ... 35
Biitce ve Mali Riskler 36
Piyasa Riski 39
Kredi Riski 41
Operasyonel Risk 44

8 BORC YONETiIMi ALANINDA ULUSLARARASI ETKINLIKLER 46
8 ANALIZ VE DEGERLENDIRMELER 48
YATIRIMCILAR ICIN BILGILER 54

5

Devlet Borclanma Senetleri 5

DIBS Ihalelerine Katilim Esaslari 55
Dibs Geri Alim Ihalelerine Katilim Esaslari 55
Hazinece ihrac Edilen Senetlerin Vergilendirilmesi 55
Piyasa Yapiciligi Sistemi 56
Yatirimci lliskileri Ofisi 57

gl OzETisTATISTKLER . 58

Merkezi Yénetim Bor¢ Stoku Déviz-Faiz Yapisi 59
Avrupa Birligi Tanimh Genel Yénetim Bor¢ Stoku 60
Kamu Net Bor¢ Stoku 60
Tlrkiye Briit Dis Bor¢ Stoku-Borclu Dagilimi 61
Tlrkiye Net Dis Bor¢ Stoku 62
Merkezi Yénetim Program Taniml Faiz Disi Denge 62
Hazine Garantili Kredi Odeme Miktarlari 63
Hazine Alacak Stoku 63

2020KBYR o ICINDEKILER



TABLO LISTESI

Tablo 1 Nemalandirma Gelirleri Ve GENel GIAET OOEMEIRM ... ... 16
Tablo 2 HAZINE FINGNSITIAN DUTUMIU cvtvvivvssessssssssossesossessssessssesssssssossssos o555 22
Tablo3  2015-2019 Yillar Arasinda Gerceklestirilen Yurtdisi Tahvil ve Kira Sertifikas INFaglar . 26
Tablo4  Merkezi Yonetim ig Borc Stokunun Déviz, Faiz ve Nakit Yapisi
Tablo5  Borg STOKU GOSTEIGEIETT v
Tablo6  Hazine ve Maliye Bakanligi Tarafindan Verilen Borc Ustlenim TaahnUter ... 34
Tablo7 2018 Yl Merkezi Yénetim BUtcesi........ .37
Tablo8 20719 Yili Merkezi YONETIM BUTCESI/GSYH . iiiminisssssssssissssssissssisssssssssssssississssssssssssssississsssssssssssssisins 37
Tablo9  Genel Yonetim Bor¢ Stokunun GSYH'ye Oranindaki DEGISIM .. s 39
Tablo 10 Hazine Destekli Kefalet Sisteming liSKIN OZET TaDI0
TADIO TT  OPEIASYOME] RISK MBS urvtvvvt1vvs1vvssvsvssvssssessssesssses o111 0
Tablo 12 Bor¢ Yonetimi Alaninda Uluslararasi Tecribe Paylasimi

GRAFIK LISTESI
Grafik T Nakit Bazl Gelirler, Faiz Dist Harcamalar ve Faiz Disi Denge...
Grafik 2 Kamu Kurumlarinin Yil Sonlar itibanyla ST 1Y T L LY
Grafik 3 Kamu Kurum ve Kuruluslarinin Mali Kaynaklarinin Kurumlar Bazinda Dagilimi......mmmm, 18
Grafik4  Villaritibariyla Borclu Kuruluslara Gore Hazine AlACaK STOKU v 19
Grafik 5 Yillar itibariyla HAazine AlGCAK STOKU...viimimimiimiisississississississississsssssssssssssssissississssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssson 19
Grafik 6 Borclu Kuruluslara Gore Alacak SToKU .., .20
Grafik 7 Tahsilat Tipine Gore Hazine Alacaklarindan Yapilan TahSIat ... 20
Grafik 8 Borclu Kuruluslara Gore Hazine Alacaklarindan Yapilan TaNSHAT ..o 20
Grafk9  Toplam Yurt ici Borclanma Icerisindeki Kira SErtifIKaS PV .. 24
Grafik O Yurt ici Kira Sertifikasl itfalari ve ihrag TULArAN 20T 2-207 G 24
Grafik 11 2019 Yili ic Borclanmanin Enstriimanlara Gére Dagilimi.....
Grafik 12 Uluslararasi Tahvil Ihraclanimiz icin Odenen Risk Primleri
Grafik 13 2014-2018 Doéneminde Saglanan Kredilerin Kaynaklarna GAre DABIIMI i ’8
GATIK T4 T aNSISI KTOUIBT TUTAIT wvtvvsvvssvssssvssssessesessessssessssessssesssssssos 1550155055050 ’8
Grafik 15 Hazine Garanti ve ikraz Limiti, S381anan Garanti Ve IKraZ TUTAM 28
Crafik 16 Merkezi Yonetim Toplam Borc Stoku Faiz YapiS s .29
Grafik 17 2019 yili sonu itibariyla AB Taniml Genel YOnetim Borg STOKU / GSYH o 30
Grafik 18 Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabindan Yapilan OdemMEIEr ... 31
Grafik 19 Hazine Garantili Dis Bor¢ Stokunun Kurumlar Bazinda DAgIHIMI .. 33
Grafik 20 Hazine Garantilerinden Yapilan UStINIMIET .o s 33
Grafik 21 Merkezi Yonetim Butcesi Dengesi/GSYH.. .37
Grafik 22 Merkezi Yonetim Butcesi Program Tanimli Faiz DiSI DENGESI/GSYH. i, 38
Grafik 23 Vadesi 12 Ay icerisinde Dolacak Borcun I¢ Borg StoKU ICEMSINGEK PaYI... 39
Grafik 24  Merkezi Yonetim Ic Borg STOKUNUN Faiz KOMPOZISYONU v 40
Grafik 25 Merkezi YONEtim IC BOrE STOKUNUN SUTEST s 40
Grafik 26 Merkezi Yonetim Bor¢ Stokunun TL/D6viz Kompozisyonu.. .40
Grafik 27 Hazine Geri Odeme Garantili ve Ikrazli Kredi Stokunun Kredi Notu Bazinda DagiliMi..... 41
Grafik 28 Hazine Geri Odeme Garantili ve Ikrazli Kredi Stokundaki Kuruluslarin Kredi Notu Dagiliml...... 47
Grafik 29 Hazine Garantili Dis Bor¢ Stoku ve Hazine Garantilerinden USTIENIM. ... s 42
Grafik 30 Risklerin Faaliyet AlanIGring GO DABIIMI ..ot 45
Grafik 31 2019 Yili Birincil Piyasadan Yapilan Borclanmanin Yatiimer DAGIIMI c.vvvsssssossosisossssssssssssssssosssso 56
Grafik 32 2019 Yilinda Piyasa Yapici Bankalardan Ihale Yontemi ile Gerceklestirilen Borclanmalarin Dagmi.........nns 56
Grafik 33 Yatinmc iliskileri ve Veri Seffafligl UygUIAMalar SITAIaMES! v 57




2020KBYR ¢ GIRIS






2020KBYR «* BAKAN SUNUSU



BAKAN SUNUSU

2019 vilr genelinde ABD ile Cin arasindaki ticaret geriliminin tirmanmasi ve gumruk tarifelerinin karsilikli
artinimasi ktresel dlcekte glivenin bozulmasinda onemli rol oynamistir. Kiiresel ekonomi politikalarina iliskin
belirsizligin artmasl, ekonomik aktivitenin zayiflamasing, is glveni ve yatinm kararlarinin olumsuz yonde
etkilenmesine neden olmustur. 2020 yilina halihazirda yavaslayan bir ktresel ekonomi ile girilirken, tum
dinyay! etkisi altina alan Kovid-19 salgini sartlari daha da zorlu hale getirmis; buna bagli olarak diinya
genelinde iktisadi faaliyetler sert bicimde daralmis ve buyuk istihdam kayiplari yasanmistir, Bu gelismelerin
mevcut yapisal sorunlarla birlesmesi, gelecege iliskin ongoruleri asagl yonlU sekillendirmektedir. Salginin
seyri, basta turizm olmak Uzere hizmetler sektorintn karsilastigr sinamalar, tedarik zincirlerinin bozulmasi,
emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ve jeopolitik gerginlikler onumuzdeki doneme iliskin beklentileri etkileyen
ana faktorler olarak 6ne cikarken, klresel isbirliginin gerekliligi giderek artmaktadir.

Turkiye ekonomisi 2019 vilinin son ceyreginde yakaladigl ylzde 6,4'10k blylme performansiyla yil
genelinde yuzde 0,9 oraninda blyume kaydetti, Ayrica, 2019 vilinda dis ticaret dengesindeki iyilesme ve
turizm gelirlerindeki glclU artis nedeniyle 18 yil sonra ilk defa 6,9 milyar dolar ile cari islemler dengesinde
fazla verildi. Benzer sekilde en énemli hedeflerimizden biri olan enflasyonla mucadelede de tnemli mesafe
aldik. TUFE bir dnceki yila gore yaklasik 8,5 puan gerileyerek yiizde 11,8 seviyesinde gerceklesti. Bununla
birlikte, Kovid-19 salgininin ktresel etkileri Glkemizde buytme, istihdam ve enflasyon cephesindeki olumlu
gelismeleri sekteye ugrattl,

Salgin sonrasi donemde Turkiye'yi surdUrtlebilir blyume hedefine ulastirmak amaciyla ekonomi
politikalarinin makroekonomik istikrar, finansal istikrar ve fiyat istikrar eksenlerinde olusturulmasina
odaklaniimistir. Seffaflik ve ongorulebilirligi artiracak adimlarla UGlkemizi daha dinamik, daha istikrarli ve
daha iyi isleyen bir ekonomiye kavusturmayi amacliyoruz. Enflasyon ve cari acik ile mucadelede para ve
maliye politikalari arasindaki esgldumun daha da glclendirilmesi, ayrica finansal sektor politikalari ve kamu
finansmanina yonelik politikalarin da daha etkin bicimde kullaniimasi hedeflenmektedir.

Kamu bor¢ stokunun piyasa degiskenliklerine karsi duyarliliginin azaltiimasi amaciyla stratejik olcltlere
dayall borclanma politikasi ve ihtiyath maliye politikalarina 2019 yilinda da devam edilmistir. 2019 yilinda
Avrupa Birligi tanimli genel yonetim borc stokunun GSYH'yve orani ylzde 32,5 olarak gerceklesmistir.
Kovid-19 salgininin ekonomik etkilerinin yansitildigl bltce blylkldkleri ve bltce dengesi cercevesinde
sekillenen finansman ihtiyaci, ileride yine salgin sebebiyle olusabilecek muhtemel risklerin bertaraf
edilmesini teminen guclU nakit rezerv tutma yonundeki yaklasim neticesinde kamu finansmani alaninda
gecici olarak sinirl bozulma kaydedilmistir.

Bu kapsamda, Hazine ve Maliye Bakanlig), yiksek kurumsal kapasitesi, yenilikci uygulamalari ve etkin
borc yonetimi stratejileri ile ekonomik istikrarin strdirtimesine katki saglamistir. lyi yonetisimin temel
prensipleri cercevesinde, dnceki sayilarda oldugu gibi, 2020 yili Kamu Bor¢ Yonetimi Raporunda da mali
varlik ve yuktmlUltk yonetimindeki gelismeler ve uygulamalar oldukca kapsamli ve seffaf bicimde kamuoyu
ile paylasiimaktadir. Raporun hazirlanmasinda emegi gecen tUm Bakanlik calisanlarina tesekkUr ediyorum..

Latfi ELVAN
Bakan
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BAKAN YARDIMCISI SUNUSU

Bakanligimiz, mali varlk ve yUkUmiltlUklerini, Ulkemizin 2023 vizyonuyla belirledigi  hedefler
dogrultusundaki sorumlulugunun bilincinde stratejik ¢lcltler cercevesinde ve ekonominin icinde bulundugu
risk-maliyet dengelerini gozeterek yonetmektedir.

Bakanligimizin benimsedigi bltlncul ve sayisal analizlere dayali borc yonetimi uygulamalarinin, basarili
maliye politikalariyla birlesmesiyle merkezi yonetim borg stoku, kosullu yuktmlultkler, Hazine alacaklari
ve Hazine nakit rezerv yonetimi alanlarinda 2002 yilindan beri onemli ilerlemeler kaydedilmis, gerek kamu
bor¢ vkl seviyesi gerekse de borg stokunun doviz kuru, faiz ve likidite risklerine karsi duyarliligr onemli
Olctde azaltimistir. Bu kapsamda doviz kurlar, faiz oranlari ve blyUme oranlarinda meydana gelebilecek
degisimlerin AB tanimli genel yonetim bor¢ stokunun GSYH'yve orani Uzerinde yaratacagl etkiler en aza
indirilmistir.

Bakanligimizca etkin maliyet ve risk yonetimi kapsaminda degerlendirilen enstrimanlar arasina son
donemde eklenen doviz takaslar aktif bir sekilde kullaniimaya devam edilmektedir. Bu cercevede 2019
yilinda dort adet doviz takasi anlasmaslimzalanmistir, Bunlarin yaninda ilk olarak 201 7 yilinda ihra¢ ediimeye
baslanan altin tahvil ve altina dayali kira sertifikalarinin ihracina devam edilmis ve atil durmakta olan onemli
miktarda kaynak ekonomiye kazandirimistir.

Kamu kaynaginin buttncdl bir sekilde yonetilmesi ve kamu nakit yonetiminde etkinligin saglanmasi
amaciyla 17 Ekim 2018 tarihinde Tek Hazine Kurumlar Hesabi (THKH) uygulamasina baslanmistir. Uygulama
ile 2019 yilinda siraslyla butce disi fonlarin, dizenleyici ve denetleyici kurumlarin ve Universiteler disinda
kalan 6zel butceli idarelerin blyUk bir kismi THKH kapsamina dahil edilerek kamu kaynagindan daha ylksek
getiri elde edilmis ve kaynagin etkin sekilde degerlendiriimesine imkan taninmistir.

Kamu bor¢ yonetiminde mali varlik ve yukumltllk yaklasimiyla elde edilen kazanimlari korumayi
hedefleyen Bakanligimiz, onimuzdeki donemde de makroekonomik dengeleri gbzeten, risk analizlerine
dayali, seffaf ve hesap verilebilir politikalarini strddrerek kamu sektorunun gucld mali yapisinin ve ekonomik
istikrarin korunmasina destek olmaya devam edecektir.

Bu vil on ikinci sayisini yayimladigimiz yillik Kamu Borc Yonetimi Raporu'nu kamuoyunun bilgisine sunar
ve raporun hazirlanmasinda emegi gecen tm calisma arkadaslarima tesekkdr ederim.

Bulent AKSU
Bakan Yardimcisi




BORC VE RiSK YONETIMi KOMITESI

Hazine ve Maliye Bakanligl blnyesindeki borc ve risk yonetimine iliskin temel uygulamalar Borg ve
Risk Yonetimi Komitesi (BRYK) tarafindan karara baglanmaktadir. BRYK'nin gorevleri, 4749 sayili Kamu
Finansmani ve Borc Yonetiminin Dizenlemesi Hakkinda Kanun'un 12, maddesi ile dizenlenmistir. Bu
cercevede BRYK,

» Devlet borcu ve Hazine garantilerinin yonetimi kapsaminda stratejik olcutlerin belirlenmesi, ikraz
ve garanti limitinin onerilmesi, Hazine alacak yonetimine ve Hazine nakit varliklarina iliskin temel
politikalarin tespit edilmesi,

» Hazinenin mali varlik ve yukumltliklerinin yonetimine iliskin olarak uygulamanin izlenmesi, etkinligin
artinimasi ve altyapinin gelistiriimesinden sorumludur.

MALI VARLIK VE YUKUMLULUK YONETIMI

Hazine ve Maliye Bakanhginin gérev ve sorumluluk alaninda bulunan mali varlik ve yuktmldlUklerin
yonetiminin hukuki cercevesi 4749 sayili "Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin DUzenlenmesi Hakkinda
Kanun” ile buna iliskin “Bor¢ ve Risk Yénetiminin Koordinasyonu ve YrGtiimesine lliskin Esas ve Usuller
Hakkinda Yonetmelik” kapsaminda olusturulmustur. Bu kapsamda, 4749 sayil Kanunun 12. Maddesi
uyarinca Hazinenin mali varlik ve yukamitlUklerinin yonetimine iliskin stratejik oOlcUtler ve uygulama
cercevesinin Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi tarafindan tespit edilmesi ve Bakan tarafindan onaylanmasi
dUzenlenmis olup mali varlik ve yukumlUlik yonetimi cercevesinde gerceklestirilen islemler Hazine ve
Maliye Bakanligl bunyesindeki Kamu Finansmani Genel MGdUrltgt, Borclanma Genel Madurltigl ve Dis
Ekonomik ili,skiler Genel MUddrltguntn ilgili birimleri tarafindan yerine getiriimektedir. Organizasyon yapisi
itibariyla nakit yonetimi, Hazine alacaklarinin yonetimi, risk yonetimi, muhasebe islemleri, istatistik Gretimi,
kapatilan fonlardan kaynaklanan ydkamitltklerin yonetimi ile kosullu yuakdmitlUklere iliskin faaliyetler
Kamu Finansmani Genel Miidarligi tarafindan yerine getirilmektedir. ic borclanma ve uluslararasi sermaye
pivasalarinda yapilan tahvil ihraclan Borclanma Genel Madurltgtnce; kamu kurumlarinca yurttilen projeler
icin saglanan dis kredilere, bltce finansmani amaciyla uluslararasi kuruluslardan saglanan program
kredilerine ve kamu Ozel sektor is birligi projelerine yonelik faaliyetler ise Dis Ekonomik liskiler Genel
MUdurliglnce gerceklestirilmektedir. Hazine ve Maliye Bakanligl tarafindan mali varlik ve yakamltltklerin
yonetimi kapsaminda yonetilen mali varlik ve yUkimlUltklere asagidaki semada yer verilmistir,

KAPATILAN FONLARDAN KAYNAKLANAN
YOKOMLOLUKLERIN YONETiMi
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GELISMELER e

VE ®

GORUNUM ©®

2019 yihnda sanayi iretimi ve ticaretteki zayiflamanin etkisiyle kiiresel biiyiime ivme
kaybetmistir. Onciigostergelerden satin almayéneticileriendeksi (PMI) ve ekonomik giiven
endeksleri ile yilsonunda Cin'de ortaya ¢ikan ve tiim diinyaya hizla yayilan koronaviriis
salginimin ekonomik ve sosyal yasam tizerindeki potansiyel etkileri kiiresel ekonomik
gorinimiin 2020 yihnda zorlu bir siiregle karst karsiya olduguna isaret etmektedir.
Kiiresel finansal kriz sonrasinda Tiirkiye ekonomisi 2010-2018 déneminde yillik ortalama
yiizde 6,4 oraminda biiyiime kaydederken, kiiresel élcekte yasanan ticaret savaslar: ve
jeopolitik gelismeler ile hiz kesmistir. Bu ortamda Tiirkiye ekonomisi 2019 yilini yiizde
0,9 oraminda biiyiime ile beklentilerin tizerinde tamamlamistir. 2019 yili biiytimesinde
net dis talep ile dzel ve kamu tiiketim harcamalarimin katkisi belirleyici olurken, son
ceyrekteki nispi toparlanmaya ragmen yatirimlarin katkis: biiyiimeyi sinirlamigtir. Diger
yandan, cari islemler hesabi ihracat ve turizm gelirlerindeki artisin etkisiyle yillik bazda
fazla vermistir. Bor¢lanma politikalari ise stratejik olgiitlere dayal olarak sirdiiriilmekte,
maliye politikalarinda ihtiyath yaklasim goz ontinde bulundurulmaktadr.



MAKROEKONOMIK VE FINANSAL CERCEVE

Kiresel ekonomi 2018 yilinin ikinci varisindan itibaren imalat sanayi ve ticaretin onculiginde
yavaslamaya baslamistir. Ekonomik aktivitedeki zayiflama 2019 yilinda da devam etmistir. ABD ve (in
arasindaki ticaret gerilimleri, Cin'in blyUme oranlarindaki gerileme ve Avro Bolgesi ekonomisindeki ivme
kaybi klresel ekonomide yavaslamanin baslica nedenlerini olusturmaktadir. Bu etkilerin kUresel finansal kriz
sonrasinda daha da belirginlesen mevcut yapisal problemlerle birlesmesi, kliresel ekonomide asagl yonl
riskleri giclendirmektedir. Kuresel buyume 2019 yilinda, 2008-2009 kuresel finans krizinden bu yana en
dusUk seviyeye gerileyerek ylzde 2,8" dlizeyinde gerceklesmistir,

2018 vilinda Ulkeler arasinda karsilikli dis ticarette korumaci politikalarin ortaya cikmasi ve kotulesen
beklentilerin etkisiyle onceki yila kiyasla yavaslayarak ylzde 3,9 oraninda buylyen dinya ticaret hacmi,
ABD ve Cin arasindaki ticaret gerginliklerinin devam etmesi nedeniyle 2019 yilinda ylzde 1,0 oraninda sinirli
bir blyume kaydetmistir. 2019 yili genelinde ticaret gerilimleri bir yandan dunya ticaretinin yavaslamasina
neden olurken, belirsizliklerin artmasi yatirimlari olumsuz yonde etkilemistir. Ayrica bu durum ekonomilerde
glvenin azalmasing, tedarik zincirlerinin zarar gérmesine ve verimliligin dismesine neden olmustur,

Gelismis Ulkelerde korumaci politikalar nedeniyle dis talepteki daralma, tlketici ve is ortami glvenlerinin
kotllesmesi ve artan belirsizlikler ekonomik aktivitenin yavaslamasina neden olmustur. Diger taraftan,
dUsUk issizlik oranlari ve merkez bankalarinin genislemeci politikalari neticesinde iyilesen finansal kosullar
ekonomik buyumeyi desteklemistir. 2018 vilinda ylzde 2,2 oraninda buyUyen gelismis Ulke ekonomileri,
2019 yilinda yuzde 1,7 oraninda buyumustur, ABD ekonomisinde buyume mali tesviklerin ortadan kalkmasi,
korumaci politikalarin dis talebi azaltmasi ve artan politika belirsizligi nedeniyle yavaslamistir. Bu nedenle,
ABD Merkez Bankasi (Fed) genislemeci para politikasina yeniden baslayarak 2019 yilinda 3 kez faiz indirimi
gerceklestirmistir. 2018 yilinda yuzde 3,0 oraninda buytyen Ulke ekonomisi, 2019 vyilinda yUzde 2,2
oraninda blydmustur,

Avro Bolgesi'nde artan korumacilik ve yavaslayan klresel ekonomiye bagli olarak azalan dis talep, Brexit
surecine iliskin belirsizlikler yilsonuna dogru azalsa da ekonomik aktiviteyi olumsuz yonde etkilemistir.
Ekonomileri desteklemek amaciyla Avrupa Merkez Bankasi mevduat faiz oranini dustrmus ve yeni bir varlik
alim programini baslatmistir. Bazi Ulkeler mali tesvik adimlariyla ekonomilerini desteklemeye calismistir,
2018 yilinda yuzde 1,8 seviyesinde gerceklesen bolge ekonomik blyUmesi, 2019 vilinda yuzde 1,3
olmustur,

Gelismekte olan Ulkeler ise kUresel ekonomideki gelismelerden kirilganliklari nedeniyle énemli oranda
etkilenen kendilerine has karakterleri ve uygulamaya koyduklari yapisal reformlar kapsaminda farkl
goriintmler sergilemistir. Cin ekonomisinin yavaslayan egilimini korumasi, petrol fiyatlarinin gerilemesi
dolayisiyla emtia ihracatcilarinin goranumunun kotulesmesi ve tedarik zincirlerinin bozulmasi grup Ulkelerini
olumsuz yonde etkilerken, Fed'in genislemeci patikaya gecisi dogrultusunda ivilesen finansal kosullar ve
emtia ithalatcilari icin fiyatlardaki gerilemenin olusturdugu sinerji olumlu yonde etkiler saglamistir. Bu
kapsamda Cin ekonomisinde vyapisal yavaslama devam etmekteyken, Hindistan ekonomisinde finansal
sistemde gorulen bozukluklar dolayisiyla bir miktar yavaslama egilimi oldugu goze carpmistir. Brezilya ve
Rusya ekonomilerinde ise petrol ve emtia kaynakli gelismeler etkili olmaya devam etmis ve yil boyunca
gliclenen ekonomik performans dikkat cekmistir. Ticari endiselerden payini alan gelismekte olan ekonomiler,
onceki yila kiyasla kismi bir yavaslama gostererek 2019 yilinda ylzde 3,7 oraninda buyumustar,

Gelismis ekonomilerdeki para politikasi gelismeleri, klresel ekonomi glindeminde Ust siralardaki yerini
korumay! surdirmektedir. Fed, azalan ekonomik aktivite ve uygun enflasyon gelismeleri dogrultusunda
2019 vil genelinde 3 defa faiz indirimine giderken, Avrupa Merkez Bankasi, mevduat faizlerinde indirim
gerceklestirmis ve varlk alim programini yeniden devreye sokmustur. Japonya Merkez Bankasi ise,
genislemeci durusunu korumus ve kUresel finansal likiditenin bol olmasina katki saglamistir. Buna ilaveten
ekonomik aktivitelerini canl tutmak Uzere gelismekte olan Ulkelerin de para politikalarini genislemeci yonde
tutma karari aldigr gbzlemlenmistir.

Kiresel ekonomide, onumuzdeki doneme iliskin riskler genel olarak asagli yonltdar., 2019'un son
aylarinda, yatirim ve talepte gortlen kismi toparlanmaile klresel finansal kosullarda meydana geleniyilesme
isaretlerine ragmen yapisal sorunlarin varligini korumasi ve Cin'de ortaya ¢ikan ve tim dinyaya hizla yayilan
salginin ekonomik ve sosyal yasam Uzerindeki potansiyel etkileri olumsuz sonuclar dogurabilecek bir
gorlinim arz etmektedir. Ote yandan jeopolitik gerginlikler, kiiresel iklim kosullarinin yaratabilecegi riskler,
uygulamadaki tarife dizeylerinin olusturdugu problemler ve finansal sisteme yonelik kirlganhgr artirici
adimlar, kuresel ekonomi Uzerindeki diger risk faktorleri olarak 6ne cikmaktadir.,

1 Uluslararasi Para Fonu (IMF), Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu, Ekim 2020
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Turkiye ekonomisi 2019 yilinda yiizde 0,9 oraninda biiyiime kaydetmistir...

Klresel kriz sonrasi 2010-2018 déneminde Turkiye ekonomisi yillik ortalama yuzde 6,4 seviyesinde
blyUme kaydetmistir. 2018 yili Gclnct ceyreginde finansal piyasalarda gordlen dalgalanma sonrasi atilan
politika adimlari ile finansal piyasalarda ve beklentilerde gorulen iyilesme ile birlikte toparlanma surecine
girilmistir. Ekonomi 2019 yilinin son ceyreginde villik ylzde 6,4 oraninda glcll blylme performansi
sergilemistir. Baylece yil genelinde blyume hizi yizde 0,9 olarak gerceklesmistir.

2019 yilinda blyumeye en yuksek katki glclt ihracat ve turizmin etkisiyle net dis talepten gelirken yilin
ikinci yarisinda hanehalkr tUketimindeki artis belirleyici olmustur. Kamu tlketimi blyumeye uzun donem
ortalamasl seviyesinde katki saglarken yatirimlar zayif seyrini strdUrmdstar,

Uretim yéninden 2019 vilinda blylmeye en yilksek katki hizmetler sektdrinden gelmistir. Tarm
sektort buyumeye sinirl katkida bulunurken, insaat sektorinun 2018 yilinin ikinci yarnsinda baslayan
negatif gortnumu 2019 yil genelinde devam etmistir.

2009 yilindan itibaren isglict piyasasina yonelik uygulanan politikalar sonucunda isgtctne katiimda ve
istihdamda onemli artislar gorulmustar. Ancak 2019 yilinda basta insaat ve tarim sektorleri kaynakli olmak
Uzere isgucu piyasasl olumsuz etkilenmistir. Bu donemde isglctne katilim orani 2018 yilina gore 0,2 puan
gerileyerek ylzde 53 seviyesinde, istihdam orani 1,7 puan azalarak yUzde 45,7 seviyesinde, issizlik oran
ise 2,/ puan artarak yUzde 13,/ seviyesinde gerceklesmistir.

Cari islemler dengesi giiclii ihracat performansi, artan turizm gelirleri ve diisen ithalatin
etkisiyle fazla vermistir...

2019 vilinda klresel ekonomide yasanan ticaret savaslarina ve AB Ulkelerinden gelen sinirli talep
distsune karsin, Urtn ve pazar cesitlendirmesine yonelik atilan adimlar ile ihracatciya verilen destekler
sayesinde ihracat? reel olarak guclu performans sergilemistir. Bununla birlikte, inracat fiyatlaninin kurdaki
deger kaybi ve klresel egilimdeki seyre paralel olarak dismesi ile nominal ihracat artisi daha sinirli
dlzeyde kalmistir (ylzde 2,1). Diger taraftan, dengelenme slreci kapsaminda ic talepteki daralma, petrol
fiyatlarindaki disUs ve ithalata bagimliligin azaltiimasina yonelik uygulanan tedbirlerin etkisiyle ithalat
hem reel hem nominal olarak daralma gostermistir (sirasiyla yuzde -4,8 ve yuzde -9). 2019 yilinda ihracat
ve ithalattaki seyir ile dis ticaret acigl, bir nceki yila gore 24,5 milyar dolar azalarak 29,5 milyar dolara
gerilemis ve cariislemler dengesindeki iyilesmeye katki saglamistir,

2018yilinda glcltbirartis gbsteren turizm gelirleri bu egilimini 2019 yilinda da strdirmUs ve cariislemler
acigindaki iyilesmeyi desteklemistir. Bu donemde Ulkemizi ziyaret eden turist sayisi ylzde 13,7 oraninda
artarken, turizm gelirleri yuzde 17 oraninda artis gostermis ve 34,5 milyar dolar olarak gerceklesmistir
(seyahat gelirleri 29,8 milyar dolar). Dis ticaret dengesinde gortlen iyilesme ve gUclU turizm performansi
neticesinde 2018 yilina gore 28,5 milyar dolar iyilesen cari islemler dengesi, 20183 yilinda 6,3 milyar dolar
fazla vermistir (GSYH oranla yUzde 0,9).

2018 yilinda tlkemizden portfoy yatirimlar kaynakli sermaye cikislan gortltrken, net dogrudan yabanci
yatinmlar gecmis donem ortalamasindan dlstk olmakla birlikte finansmanin ana kaynagl olmustur,
Bankacilik sektord ve Ozel sektor kredilerde geri 0deyici konumda olmaya devam etmistir .

Enflasyonda kademeli bir diisiis gerceklesmistir...

2018 yili Ekim ayinda yUzde 25,2 seviyesinde gerceklesen enflasyon orani Turk lirasinin istikrarl
gortnumd, talep kosullarinin ithmli seyri, enflasyon beklentilerindeki iyilesme ve olumlu baz etkisinin
de katkisi ile 2019 yili Eylul ve Ekim aylarinda tek haneli seviyelere gerilemis, yil sonunda yuzde 11,8
seviyesinde gerceklesmistir.

Ontimizdeki dénemde para ve maliye politikalarinin glclil esgidimunin strdirtimesi, enflasyonla
mucadele kapsaminda vapisal politikalarin hayata gecirilmesi, mal ve hizmet piyasalarinda rekabet ve
verimliligin artinimasl ile enflasyonun kalici olarak dusUk tek haneli seviyelere indirilmesi hedeflenmektedir

Kamu maliyesinde ihtiyath durus korunmus ve 2019 yilinda merkezi yonetim biitce aciginin
GSYH'ye orani yizde 3'lin altinda gerceklesmistir...

2019 vilinda merkezi yonetim bltce dengesi ve faiz disi bltce dengesi sirasiyla 123,7 milyar TL ve
23,8 milyar TL acik vermistir. Butce disiplininden taviz vermeme politikalari neticesinde bltce aciginin
GSYH'yve orani ylzde 2,9 olarak gerceklesmistir. 2019 vilinda, ekonomideki yavaslama ve ekonomiyi
desteklemeye yonelik alinan tedbirler ile vergi gelirlerindeki artis sinirl diizeyde kalmistir. Bununla birlikte
vergi gelirleri 2019 yilinda 667,6 milyon TL olan Program hedefine paralel bir sekilde 673,3 milyar TL

2 Genel Ticaret Sistemi (GTS) tanimii




olarak gerceklesmistir. Vergi disi gelirlerden saglanan glcli katki ile toplam bltce gelirleri ylzde 15,5 artis
kaydetmistir. Budonemde, butce giderleri ylzde 20,3 oraninda artarken, bu artisa en yuksek katkiyi sirasiyla,
"saglik, emeklilik ve sosyal yardim giderleri” kaynakli olmak Uzere cari transferler ve personel giderleri
saglamistir. Faiz harcamalarindaki artis ise beklentilerin altinda gerceklesmistir (blitce giderlerindeki artisa
3,1 puan katki).

2019 vilinda Avrupa Birligi tanimli genel yonetim borc¢ stokunun GSYH'ye orani 2,3 puan artarak yUzde
32,5 seviyesinde gerceklesmis olup, bu seviye gelismis ve gelismekte olan Ulke ortalamasinin oldukca
altinda seyretmeye devam etmistir.

Bankacilik sektérii saglam yapisini korumaktadir...

Bankacilik sektorl gucll sermaye vapisi, yuksek aktif kalitesi ve karlilik oranlari ile 2019 vilinda da
saglam yapisini korumustur. 2019 yilinda sektérlin 6zkaynak karlilgr ve aktif karliligr sirasiyla ylzde 11,5 ve
yUzde 1,4 olarak gerceklesmistir,

Ekonomideki gelismeler ve yavaslayan kredi buyumesi sonucunda tahsili gecikmis alacak orani yil icinde
bir miktar artis gostermis ve 2019 yili Aralik ayi itibariyla ylUzde 5,4 seviyesinde gerceklesmistir.

2019 vyilinda sermaye veterlilik rasyosu uluslararasi dizenlemelerin 6ngordigl asgari oranlarin
oldukca Uzerinde ylzde 18,4 seviyesinde gerceklesmistir. Mevcut bu seviye aktif kalitesi kaynakli risklerin
yonetebilecek dlizeyde oldugunu gostermektedir.

2019 yili basindan itibaren zayif seyreden kur etkisinden anndiriimis toplam kredi buyumesi tctncu
ceyrek itibariyla ivme kazanmis ve yilsonunda yuzde 6,2 seviyesinde gerceklesmistir.
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VARLIK YONETIMI e
@

Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan bor¢lanma politikalarimin  belirlenmesi
ve yiritilmesi swrasinda maruz kalinan riskler ve ortaya ¢ikan maliyetlerin
degerlendirilmesinde mali varlik ve yiikiimliiltiklerin biitiincil bir yaklasimla yonetilmesi
onem tasgimaktadir. Bu kapsamda, Hazine’nin temel varliklari arasinda yer alan Hazine
nakit rezervi, Hazine alacaklari ve risk hesabi kalemlerine iliskin gerceklesmeler yakindan
takip edilmekte, orta ve uzun vadeli stratejiler mali varlik ve yiikiimlilik yonetimi
yaklasim ile sekillendirilmektedir..



1. NAKIT YONETIMI
NAKIT PLANLAMA

Hazine'nin varliklar arasinda onemli yer tutan nakit rezervleri, Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve
kamu bankalari nezdinde acilan doviz ve TL hesaplarda tutulmaktadir. Genel bltceye iliskin vergi ve vergi dis
gelirler ile borclanma ve Ozellestirme gibi finansman kaynaklarindan temin edilen tutarlar TCMB nezdindeki
hesaplarda toplanmakta yine genel bltce kapsamindaki harcamalar bu hesaplardan yapiimaktadir. S6z
konusu hesaplara iliskin nakit giris ve cikislari gunltk olarak takip edilmekte ve raporlanmaktadir.

Hazine hesaplarina iliskin nakit akislari gelirler, giderler ve finansman olmak Uzere (¢ baslik altinda takip
edilmektedir. Gelirler, vergi ve vergi disi nakit girislerinden; giderler faiz ve faiz disi ddemelerden; finansman
kalemleri ise borclanma, Ozellestirme gelirleri, TMSF'den yapilan aktarimlar, 2B statUsundeki arazilerin
satislarindan elde edilen gelirler ve devirli/garantiliborc geri donusleri ve kasa kullanimlarindan olusmaktadir.
Nakit bazda faiz disi fazla toplami, gelirlerden faiz disi giderlerin ¢ikariimasiyla elde edilmektedir. Faiz dis|
fazla toplaminin yUksek seviyelerde tutulmasl nakit borclanma ihtiyacinin azalmasinda, bor¢ stokunun
dismesinde ve glcll rezerv politikasinin sorunsuz bir sekilde devam ettiriimesinde ¢nemli bir politika olarak
degerlendiriimektedir,

Grafik 1 - Nakit Bazl Gelirler, Faiz Disi Harcamalar ve Faiz Disi Denge Milyar t)
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2019 vilinda nakit esasl gelirler 2018 yilina gore yuzde 15,9 artarak 896,9 milyar TL, devreden
emanetler ile cari yil bUtce 6deneklerinden yapilan nakit bazli faiz disi harcamalar ise 2018 yilina gore ylzde
19,8 artarak toplamda 934,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu kapsamda 2019 yilinda nakit bazda 37,7
milyar TL faiz disi acik olusmustur.

Glcld nakit rezervi politikasl kapsaminda Hazine nakit rezervleri Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesinin
belirledigi stratejik olclit ve gostergeler cercevesinde belirlenen seviyeler géz ¢nunde bulundurularak
yonetilmektedir. Uluslararasi iyi uygulamalar dogrultusunda, Hazine rezervlerinin atil tutulmamasi amaciyla
TCMB ile s6z konusu rezervlerin nemalandiriimasina iliskin bir protokol imzalanmistir. Bunun yaninda
borclanma ve 0deme gibi Hazine islemlerine iliskin olarak TCMB'ye, ilgili yil tarifeler cetveli baz alinarak
genel gider ddemesi gerceklestiriimektedir. Yillar itibariyla nemalandirma faiz geliri ve hazine islemleri genel
giderlerine iliskin tutarlar Tablo 1'de yer almaktadir.

Tablo 1 - Nemalandirma, Faiz Gelirleri ve Genel Gider Odemeleri (Milyon +)

Nemalandirma Gelirleri Hazine islemleri Genel
Stopaj Kesintisi Net Gider Odemeleri
2015 1.322 198 1.124 230
2016 1.302 195 1.107 258
2017 2173 326 1.847 329
2018 4.496 674 3.821 392
2019 9.177 77 4.400 494

Ayrica, 2018 vilinda 4749 sayili Kanunda vapilan degisiklik ile Hazine hesaplarinda olusan nakit
fazlaliklarinin, TCMB'nin yani sira diger kamu bankalarinda da nemalandiriimasi imkani saglanmistir,
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Kutu 1 - Hazine Mevduatinin Nemalandirilmasi ve Genel Gider Odemeleri

» Modern nakit yonetimi uygulamalarinin temel unsurlarindan biri hazinenin nakit fazlaliklarinin uygun
getiri oranlariyla ve araclarla degerlendirilmesidir. Bu itibarla, ihtiyac duyulan nakdin dogru zaman, yer
ve miktarda ve minimum maliyetle karsilanmasi ile birlikte atil nakdin minimum seviyeye indirilmesi gibi
aktif nakit yonetimiamaclarina yonelik olarak, Ulke hazineleri nakit varliklarini merkez bankalarinda veya
diger bankalarda getiri elde edecek sekilde degerlendirebilmektedir. Bu dogrultuda, dogru ve etkin bir
nakit planlamasinin olusturulmasi ile gelir ve giderlerin glnltk bazda gerceklesmeye en yakin olacak
sekilde tahmin edilmesi, nemalandirmaya konu olacak nakit miktarin belirlenmesi acisindan énem arz
etmektedir.

Hazine mevduatinin daha etkin sekilde degerlendiriimesi amaciyla, 2011 yilinin Ekim ayindan itibaren
ise TCMB nezdindeki s6z konusu hesaplar nemalandiriimaya baslanmistir. Bu kapsamda, Bakanlik ve
TCMB arasinda mustereken belirlenen protokol hukumleri cercevesinde Bakanhigin hem TL hem de
doviz cinsi vadeli hesaplari nemalandirmaya tabi tutulmaktadir. Glncel protokol htktmlerine gore TL
ve doviz cinsinden tum Hazine nakit rezervleri gunltk olarak nemalandiriimakta ve elde edilen faiz
gelirleri, ilgili yil bltcesine gelir kaydedilmektedir.

TCMB'ye, Bakanlik adina yaptigi islemler icin gerceklestirilen islemlerin tlrt ve adedine bagl olarak
Hazine ve Maliye Bakanligl bltcesinden masraf ddemesi yapiimaktadir. Boylece, TCMB tarafindan
Bakanlik adina gerceklestirilen islemlerin maliyeti net bir bicimde ortaya konmakta ve bu maliyet
Bakanlik tarafindan karsilanmaktadir.

S0z konusu uygulamalar Bakanlik-TCMB iliskilerinin iki ayri kurumsal yapi icerisinde seffaf ve hesap
verilebilir bir zeminde yurltldlmesi acisindan da oldukca 6nemli bir adim olmustur. Yukarida deginilen
islemlere iliskin mali buytkltkler hem Bakanligin hem de TCMB'nin ilgili mali tablolarina yansitiimakta ve
takip edilmektedir.

Hazine tarafindan yonetilen mevduatin alternatif yatinm kanallarinda degerlendiriimesine imkan
saglamak amaclyla, 2018 vilinda 4749 sayili Kanunda yapilan degisiklik ile, TCMB'nin yani sira diger
kamu bankalarinda da kaynagin degerlendiriimesi imkani dogmustur. Boylelikle, Bakanlik diger kamu
bankalari ile mustereken belirlenen protokol hikidmleri cercevesinde TL ve doviz cinsi mevduatini sz
konusu bankalarda nemalandirabilmektedir.

Diger taraftan, kamu kurumlannin idari ve mali 6zerklikleri inlal edilmeden kamu kaynaginin batincul bir
sekilde yonetilmesi ve kamu nakit yonetiminde maksimum verimliligin saglanmasi amaciyla 27/03/2018
tarihli ve 30373 sayill Resmi Gazete'de (2. MUkerrer) yayimlanarak yurlrlige giren 7103 sayili "Vergi
Kanunlari ile Bazi Kanun ve Kanun Hikmunde Kararnamelerde Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” ile
4749 sayili "Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Dizenlenmesi Hakkinda Kanun“da dlzenleme yapilarak
Tek Hazine Kurumlar Hesabi (THKH) sisteminin yasal dayanagi olusturulmustur. Anilan Kanunda taninan
yetki uyarinca yayimlanan 88.2018 tarihli ve 17 sayili Cumhurbaskanligl Karariyla THKH kapsamina
alinacak kamu idareleri ve mali kaynaklar belirlenmis ve 9.8.2018 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan Tek
Hazine Kurumlar Hesabi Uygulamasina iliskin Yonetmelik ile de séz konusu uygulamanin genel cercevesi
ve isleyisi duzenlenmistir. THKH sistemine yonelik hukuki altyapinin tesis edilmesini mUteakip 17 Ekim
2018 tarihinde sistem uygulamaya gecirilmistir. SOz konusu Uygulamaya, 2019 vilinda siraslyla bltce
disi fonlarin, dUzenleyici ve denetleyici kurumlarin ve Universiteler disinda kalan 6zel butceli idarelerin
blyUk bir kismi dahil edilerek kamu kaynagindan daha yUksek getiri elde edilmis ve kaynagin etkin sekilde
degerlendirilmesine imkan taninmistir. llerleyen dénemde, Hazine ve Maliye Bakanligi 2019-2023 Stratejik
Planinda ongoruldigl Uzere, THKH uygulamasi kapsaminin genisletiimesine yonelik faaliyetlere devam
edilecektir,




KAMU HAZNEDARLIGI

4749 sayili ‘'Kamu  Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Duzenlenmesi Hakkinda Kanun'un 12 inci
maddesinin dordinct fikrasl cercevesinde yayimlanan Kamu Haznedarligl Genel Tebligi yeni kurumsal
yapllanma kapsaminda 08.03.2019 tarihli ve 30708 sayili Resmi Gazetede vayimlanan Cumhurbaskanhg
Karari ile Kamu Haznedarligr Yonetmeligi  (Yénetmelik) haline getirilmistir. Hazine ve Maliye Bakanligl
Kamu Finansmani Genel Mudurligl hesaplart disinda kalan kamu kurum ve kuruluslaninin mali kaynaklar
Yonetmelik hikumleri cercevesinde Bakanlhigimizca yakindan izlenmektedir. S6z konusu Yonetmelik ile
kapsamdaki kamu kurum ve kuruluslarinin mali kaynaklarinin vadeli, vadesiz mevduat, 6zel carihesap, katilima
hesabi, Bakanligimizca ihrac edilen borclanma senetleri, organize para piyasalarinda TL cinsi bor¢ verme
islemleri ve kamu bankalarinca ihrac edilen borclanma senetleri gibi yatinm araclarinda ve Yonetmelikte
belirlenmis olan faiz ve getiri orani kosullarinda degerlendirilebilmesine yonelik hususlar dizenlenmektedir,

Grafik 2 - Kamu Kurumlarinin Yil Sonlari itibar/yla Mali Kaynaklari (Milyar t)
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Yukaridaki grafikte ‘Mevduat'a iliskin tutarlar Teblig kapsamindaki kamu kurum ve kuruluslarinin TL ve
doviz cinsinden vadeli ve vadesiz mevduat hesaplarinda tuttuklari mali kaynaklarini ifade ederken, ‘Menkul
Kiymetler' basligr altindaki veriler yine Teblig kapsamindaki kamu kurum ve kuruluslarinin Bakanligimizca
ihrac edilen Devlet i¢ Borclanma Senedi, Eurobond ve Kira Sertifikasi olarak tuttuklar mali kaynaklar ile
yaptiklari repo/ters repo islem tutarlarini ifade etmektedir.

Toplam kamu kaynaklari bir 6nceki yila gore; 2016 vilinda yuzde 10.2, 2017 yilinda yuzde 96, 2018
yilinda yuzde 4.1 ve 2019 yilinda yuzde 13.4 artis kaydetmistir,

Grafik 3 - Kamu Kurum ve Kuruluslarinin Mali Kaynaklarinin Kurumlar Bazinda Dagihmi™* (% )

» Doner Sermayeler
Mahalli idareler

Kamu igletmeleri

Diger Kamu Kurum ve Kuruluglan

Genel Biitce Kapsamindaki Kamu idareleri

Ozel Biitgeli idareler

> Sosyal Glivenlik Kurumlari
» Fonlar

*  31.12.2019 itibariyla

Kamu Haznedarlig Tebligi kapsaminda 2019 yilsonu itibariyla 279,6 milyar TL'yi bulan toplaml kamu
kaynaginin kurumlar bazinda dagiimina bakildiginda en blyUk tutann yizde 59,1 ile fonlarda (Issizlik
Sigortasl Fonu, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ve Diger Fonlar) oldugu gorlimektedir.
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2. ALACAK YONETIMI

Hazine alacaklar, Hazine garantilerinden Ustlenimler, Bakanlikca saglanan dis finansmanin ikrazen
kullandinlmasi ile Hazine tarafindan ikrazen ihrac edilen Devlet ic borclanma senetlerinden olusmaktadir.
2019 yili sonu itibariyla Hazine alacak stoku 18 milyar TL'dir,

Bunun yani sira, 4749 sayili Kanun'da tanimlanan "Hazine Alacagl” kapsami disinda kalan ancak Hazine
ve Maliye Bakanliginin Devlet tlzel kisiligini temsilen taraf oldugu islemlerden kaynaklanan “Diger Hazine
Alacaklar?”nin 2019 yili sonu itibariyla toplam tutan 5,6 milyar TL'dir.

2019 yilsonu itibariyla Hazine alacak stoku borclu kuruluslara gore incelendiginde mahalli idarelerin 11
milyar TL ile Hazine've en borglu kurulus grubunu olusturdugu gordimektedir. Bu grubu sirasiyla 3,5 milyar
TLile KIT'lerve 1,7 milyar TL ile kamu bankalari takip etmektedir.

Grafik 4 - Yillar itibariyla Bor¢lu Kuruluslara Gére Hazine Alacak Stoku (Milyar t)
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18 milyar TL olan Hazine alacaklarinin, 1,6 milyar TLU'si vadesi gecmis?, 16,4 milyar TL'si vadesi
geleceklerden® olusmaktadir.

Grafik 5 - Yillar itibarlyla Hazine Alacak Stoku (Milyar t)
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Vadesi ge¢mis Hazine alacaklan borclu kuruluslar bazinda incelendiginde en buylk payin yuzde 87
ile KIT'lerden kaynaklandigl, bunu yizde 13 ile mahalli idarelerin takip ettigi gorilmektedir. 2018 yili ile
kiyaslandiginda 2019 yilinda vadesi gecmis alacak stokunun 0,4 milyar TL arttig goriimektedir.

Vadesi gelecek Hazine alacaklarinin ise yiizde 66'si mahalli idarelerden, ytizde 13'0 KiT'lerden ve yiizde
10'u merkezi yonetim kapsamindaki kuruluslardan kaynaklanmaktadir. Vadesi gelecek Hazine alacaklari bir
onceki yila gore yaklasik 1 milyar TL azalmistir,

3 S6z konusu alacaklar, 23.12.2014 tarihli Resmi Gazete de yayimlanarak yiirtirlige giren “Diger Hazine Alacaklarinin Yénetimi, Takip ve Tahsili ile
Kaydedilmesine Dair Yonetmelik” ile diizenlenmektedir.

4 Biritfa planina gdre takip edilen Hazine alacaklarindan vadesinde ddenmeyen tutarlar ifade etmektedir. S6z konusu stok verisi, vadesinde denmeyen
anapara, faiz ve masraf tutarfari ile bu tutarlar icin islemis olan gecikme faizinin toplamindan olugmaktadir.

5 Bir tfa plamina gdre takip edilen Hazine alacaklarinin vadesi gelecek anapara tutarini géstermektedir.




Grafik 6 - Borclu Kuruluslara Gére Alacak Stoku™ (%)
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Grafik 7 - Tahsilat Tipine Gére Hazine Alacaklarindan Yapilan Tahsilat (Milyar t)
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2019 yilinda toplam 1,3 milyar TL Hazine alacagr tahsil edilmistir. Tahsilat verileri incelendiginde, 1,3
milyar TL ile ilk sirada mahalli idareler yer almakta, mahalli idareleri 221 milyon TL ile KIT'ler ve 168 milyon
TL ile Kamu Bankalari takip etmektedir.

SOz konusu tahsilatin 1 milyar TL'si ise kuruluslar tarafindan nakdi olarak 6denmis, 880 milyon TL'si
vergi gelir paylarindan kesinti yapilmak suretiyle tahsil edilmistir.

Grafik 8 - Bor¢lu Kuruluslara Gére Hazine Alacaklarindan Yapilan Tahsilat (Milyar t)
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4749 sayili Kanun ve ikincil mevzuat: ¢cercevesinde benimsenen mali varlik ve yiiktimlIiliik
yonetimi yaklasimi esas alinarak gerceklestirilen yiikiimliiliik yonetiminin ana ¢erevesini,
Bakanlik tarafindan i¢ ve dis piyasalarda gerceklestirilen bor¢lanma faaliyetlerinin yan
sira, saglanan Hazine garantileri ile kamu 6zel is birligi projeleri ¢ercevesinde verilen borg
ustlenim taahhiitleri kapsaminda olusan kogsullu yiikiimliliikler ile kapatilan fonlardan
kaynaklanan ytikiimliliikler olusturmaktadir.



1. BORC YONETIMI

Kamu bor¢ yonetimi temel olarak bor¢ stokunun maruz kaldigi riskler gozetilerek maliyetlerin en uygun
seviyeye indiriimesi ilkesine dayanmaktadir. Bu ilke kapsaminda borclanma politikalari her yil orta vadeli bir
bakis acisiile olusturulan stratejik olcttler esas alinarak yurattlmektedir. 2003 yilindan bu yana yurdtilen
bu uygulama bor¢ stokunun yapisini iyilestirerek bor¢ stokunun risklere karsi hassasiyetini 6nemli dlctde
azaltmistir,

Bu cercevede, ic borclanmanin agirlikli olarak TL cinsinden yapilmasy, faiz giderlerinin optimal sekilde
yonetilmesini teminen uygun enstriman ve vade bilesimi dikkate alinarak, gelecek 12 ayda faizi yenilenecek
senetler ile vadesine 12 aydan az kalmis senetlerin payinin belirli bir seviyede tutulmasy, likidite riskinin
azaltimasl amaciyla nakit rezervinin belirli bir seviyede tutulmasi politikalarina 2019 yilinda da devam
edilmistir.

Ayrica, stratejik Olcutlerin olusturulmasi ile baslayip bor¢lanmanin gerceklestirilmesi ile devam eden
tim borg yonetimi strecinde makroekonomik dengeler ile konjonkturel gelismeler de gozetilmektedir.
Bu kapsamda bor¢ yonetimi, para ve maliye politikalarindan sorumlu kurumlarla koordinasyon icinde
yurattimektedir,

SOz konusu stratejik olcttler ve 2019 yili Hazine Finansman Programina iliskin duyuru, 2019-2021
donemine iliskin Yeni Ekonomi Programi (Orta Vadeli Plan) ongorUleri esas alinarak 31 Ekim 2018 tarihinde
kamuoyuna aciklanmistir,

Tablo 2 - Hazine Finansman Durumu (" (Milyar t)

|- TOPLAM BORG SERViSi 224,8 218,8
ic Borg Servisi 164,6 159,3
Anapara 82,8 86,4
Faiz 81,7 72,9
Dis Borg Servisi 60,2 59,5
Anapara 35,2 34,6
Faiz 25,0 24,9
Il- KAYNAKLAR VE BORGLANMA 224,8 218,8
Borclanma Dist Kaynaklar (2) 25,8 -54,4
Toplam Borglanma 199,0 273,3
Dis Borglanma 45,1 62,3
ic Borglanma 159,9 211,0
Bilgi iin
NET BORGLANMA (Borglanma - Anapara Odemesi) 80,9 152,2
Net ig Borglanma 71,1 124,6
Net Dis Borglanma 9,8 21,7

(1) Nakit Bazl.
(2) Nakit bazli faiz disi denge, 6zellestirme gelirleri, 2/B satis gelirleri, TMSF'den saglanan gelirler, devirli/garantili bor¢ geri
dénusleri, kasa/banka degisimi ve kur farki kalemlerini icermektedir.
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2019 yilinda 159,3 milyar TL tutarindaki ic borg servisi karsili@inda 211 milyar TL tutarinda ic bor¢lanma
gerceklestirilmistir. Ayni donemde 59,5 milyar TL tutarindaki dis borc servisi karsiliginda ise 62,3 milyar TL
tutarinda dis borclanma gerceklestirilmistir.

Stratejik dlcutlerle uyumlu glcll nakit rezervi tutulmasi politikasl, Hazine'nin borc ve nakit yonetiminde
karsl karslya kalabilecegi refinansman, likidite, kur ve faiz risklerinin etkin yénetimi acisindan son derece
onem arz etmektedir. Ayrica, bu politikanin 6zellikle piyasalarda oynakligin arttigl donemlerde borclanma
programinin yUrGttlmesinde ihtiyac duyulan esnekligi saglamasl acisindan da 6nemli bir rolti bulunmaktadir.
Bu cercevede 2019 yilinda glclt nakit rezervi tutulmasi politikasina devam edilmistir.

Ihracina ilk defa 2017 yilinda baslanan altin tahvili ve altina dayali kira sertifikalari, yatinma tabaninin
genisletiimesi ve yatinm enstrimanlarinin ¢esitlendirilmesi amaciyla 2019 yilinda kurumsal yatirimcilara
yonelik olarak da ihrac edilmistir. Bu kapsamda 82,3 ton altin karsiligi 21,2 milyar TL tutarinda senet ihraci
gerceklestirilmistir,

Diger taraftan, konjonktlrel gelismeler cercevesinde yatirim enstrimanlarinin cesitlendiriimesi ve
yatinmcr tabanin genisletilmesi amaciyla kurumsal yatirnmcilara yonelik olarak doviz cinsi tahvil ve kira
sertifikasl ihrac edilmistir. Bu kapsamda, 2019 yilinda gerceklestirilen ihraclarin toplam tutar 5,2 milyar
Avro ve 86 milyon ABD Dolari olarak gerceklesmistir,




IC BORCLANMA

2019 yili genelitibarlyla; kiresel dlizeyde ekonomik yavaslama ile ABD'nin uyguladigl “ticaret savaslar”
adi verilen ticari kisitlamalarin sahne aldigi bir yil olmus ve bu durum gelismekte olan Ulkeleri olumsuz
etkilemistir. Bu duruma ek olarak, ABD Merkez Bankasi FED, sene basinda politika faizini artirma ve likiditeyi
kisma yonunde para politikalarini aciklamis fakat yil icerisinde yasanan gelismeler neticesinde politika
faizinde indirime gitmis, bu durum gelismekte olan Ulkelere yonelik sermaye akiminda dalgalanmalara sebep
olmustur,

Bu gelismeler kapsaminda 2019 vili basinda yuzde 18,6 olan sabit getirili ic borclanma maliyeti
sene icerisinde ylzde 25 seviyelerine ¢iksa da yil sonu itibariyla s6z konusu maliyet ylzde 11,7 olarak
gerceklesmistir.

Yatinmcl tabaninin genisletilmesi ve kurumsal yatinmci taleplerinin karsilanmasi kapsaminda TL cinsi
Devlet ic borclanma senetleri (DIBS) ve kira sertifikalarinin yanisira déviz ve altin cinsi DIBS ve déviz ve altina
dayali kira sertifikasl ihraclarina 2019 yilinda agirlik verilmis ve bu ihraclarin da etkisiyle 2012 vilindan beri
dUzenli bir sekilde ihracina devam edilen kira sertifikalarinin toplam borclanma icerisinde payi 2019 yilinda
onemli 6lctde artmistir,

Grafik 9 - Toplam Yurt ici Borclanma icerisindeki Kira Sertifikasi Payi® (%)
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Bu kapsamda, yurt ici kira sertifikasi ihraclarinin toplam yurt ici borclanma icerisindeki payi ihraca ilk
baslanan 2012 vilinda %1,6 seviyesinde iken 2019 yilinda ylzde 16,8 seviyesine yUkselmistir,

Grafik 10 - Yurtici Kira Sertifikasi itfalari ve /hra,c Tutarlar 2012-2019 (milyart )
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Diger taraftan, yurt ici kira sertifikasi piyasasinin gelisiminin desteklenmesi amaciyla, kira sertifikasi
itfalarinin basladig 2014 yilindan itibaren ihrac tutarlan itfalarin Uzerinde gerceklestiriimektedir. 2019
yilinda yaklasik 2,8 milyar TL'lik itfa karsiiginda 36,0 milyar TL tutarinda kira sertifikasi ihrac edilmistir.

6 Altina dayall kira sertifikasi ve yurt i¢inde ihrag edilen dviz cinsi kira Sertifikalari dahildir

2020KBYR <* iC BORCLANMA



Grafik 11 - 2019 Yili ic Borclanmanin Enstriimanlara Gére Dagihmi* (% )
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*  Hesaplamada net bor¢lanma tutarlari esas alinmistir

2019 vilinda toplam i¢ bor¢lanmanin yuzde 25'i TL cinsi kuponsuz, yuzde 23U sabit kuponlu, yuzde
14'0 TL cinsi enflasyona endeksli, ylzde 12'si doviz cinsi ve ylzde S'u TL cinsi degisken faizli devlet ic
borclanma senedi ihraclari ile saglanirken, toplam TL cinsi kira sertifikasi ihraci yizde 4 ve doviz cinsinden
kira sertifikalarinin toplam pay! yuzde 13 olarak gerceklesmistir..

2019 vilinda ic borclanmanin ylzde 71'i geleneksel inaleler ile saglanirken ylzde 28,3' dogruduan satis
ve ylzde O,7'si halka arzlar yoluyla gerceklestirilmistir.




DIS BORCLANMA
Program Finansmani:

Program finansmani, Hazine ve Maliye Bakanligl tarafindan Ulkemizin makroekonomik programlari
cercevesinde, kamunun finansman ihtiyacininkarsilanmasi amaciyla herhangi bir dis finansman kaynagindan
saglanan finansman imkanini ifade etmektedir. Bu kapsamda program kredileri ¢zellikle Uluslararasi Para
Fonu (IMF), Dunya Bankasi (IBRD), Avrupa Yatinim Bankasi (AYB) ve Fransiz Kalkinma Ajansi (AFD) tarafindan
saglanmaktadir.

Bu cercevede, son olarak 2019 vilricerisinde, Bakanligimiz tarafindan AFD'den 150 milyon avro tutarinda
Agaclandirma ve Erozyon Kontrol IV Program Kredisi saglanmistir,

1- Uluslararasi Sermaye Piyasalarinda Gerceklestirilen Tahvil ve Kira Sertifikasi
lhraclar

2019 vilinda uluslararasi sermaye piyasalarinda gerceklestirilen alti ihrac ile toplam 11,2 milyar ABD
Dolari tutari karsiliginda dis finansman saglanmistir. Ocak ayinda gerceklestirilen 10 yil 3 ay vadeli ve 2
milyar ABD Dolari tutarindaki yilinilk inracinda, tahvilin kupon oraniytzde 7,625 olmustur. Gerceklestirilen
takas islemi sonucu ihrac tutarinin tamami Avro cinsi yakumlulige donusturllerek borclanma isleminin
nihai Avro maliyetiylzde 4,965 olmustur. Ocak ayl sonunda 6 yil 2 ay vadelive 1,25 milyar Avro tutarinda
ikinci bir ihrac gerceklestirilmis, s6z konusu ihracta kupon orani yuzde 4,625 olmustur. Subat ayinda
3 vil vadeli ve 2 milyar ABD Dolari tutarinda bir kira sertifikasi ihraci gerceklestirilmis ve ihracta kira
orani yuzde 5,80 olmustur. Mart ayinda, Ocak ayinda ilk ihraci gerceklestirilen 10 yil 3 ay orijinal vadeli
ve ylzde 7,625 kupon oranl tahvilin 1 milyar ABD dolari tutarinda artirnmi yapilmis ve gerceklestirilen
takas islemi sonucu borclanma isleminin nihai Avro maliyeti yuzde 4,859 olmustur. Temmuz ayinda
gerceklestirilen 5 vil 1 ay vadeli ve 2,25 milyar ABD Dolari tutarindaki tahvil inracinda, tahvilin kupon
orani yuzde 6,350 olmustur. Gergeklestirilen takas islemi sonucu borclanma isleminin kupon oraninin
Avro cinsinden karsiligr ise ylzde 3,803 olmustur. Kasim ayinda gerceklestirilen 5 yil vadeli ve 2,5 milyar
ABD Dolar tutarindaki yilin son ihracinda ise, tahvilin kupon orani yuzde 5,60 olmus, yapilan takas islemi
sonucu borclanma isleminin nihai Avro maliyeti yizde 3,319 olarak gerceklesmistir,

Tablo 3 - 2015-2019 Yillari Arasinda Gerceklestirilen Yurtdisi Tahvil ve Kira Sertifikas fhraclari

. Yatirimciya Getirisi
ihra Tarihi | Vade Tarihi | Para Birimi L 'f,"a .
Orani (%) Spread (bp)

13.01.2015 | 16.04.2043 usb 1.500.000.000°  4.875 4 950 UST + 241,56
14.04.2015 | 14.04.2026 usb 1.500.000.000  4.250 4.404 UST + 250
09.03.2016 = 09.10.2026 usb 1.500.000.0000  4.875 5.000 UST + 316,3
04.05.2016 = 17.02.2045 usb 1.500.000.0000  6.625 5.400 UST + 271,7
08.06.2016 = 08.06.2021 usD* 1.000.000.000  4.251 4.251 MS + 290
20.10.2016 = 09.10.2026 usb 1.500.000.0000  4.875 4.750 UST + 298,8
23.01.2017 = 25.03.2027 usb 2.000.000.0000  6.000 6.150 UST + 375,7
23.02.2017 = 25.03.2027 usb 1.250.000.0000  6.000 5.650 UST + 320,5
06.04.2017 = 06.04.2023 usD* 1.250.000.000  5.004 5.004 MS + 285
11.05.2017 | 11.05.2047 usb 1.750.000.0000  5.750 5.875 UST + 286,7
14.06.2017 | 14.06.2025 EUR 1.000.000.000,  3.250 3.377 MS + 285
13.09.2017 | 11.05.2047 usb 1.750.000.0000  5.750 5.700 UST + 300,5
07.12.2017 | 07.12.2020 JPY ' 60.000.000.000  1.810 1.810 JPY 3Y Swap + 170
17.01.2018 | 17.02.2028 usb 2.000.000.0000  5.125 5.200 UST+266,7
24.04.2018  24.10.2028 usb 2.000.000.0000  6.125 6.200 UST+336,8
23.10.2018  23.12.2023 usb 2.000.000.000°  7.250 7.500 UST+447,5
14.11.2018 | 16.02.2026 EUR 1.500.000.000  5.200 5.250 UST+456,4
16.01.2019 | 26.04.2029 usb 2.000.000.000°  7.625 7.680 UST + 497 bp
31.01.2019  31.03.2025 EUR 1.250.000.000  4.625 4.750 MS + 446 bp
21.02.2019 = 21.02.2022 usD* 2.000.000.0000  5.800 5.800 MS + 318 bp
26.03.2019 = 26.04.2029 usb 1.000.000.0000  7.625 7.150 UST + 455 bp
10.07.2019 | 10.08.2024 usb 2.250.000.0000  6.350 6.450 UST+469,7 bp
14.11.2019 | 14.11.2024 usb 2.500.000.000°  5.600 5.700 UST+407,4 bp

*  Kira Sertifikasi
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Grafik 12 - Uluslararasi Tahvil Ihraclarimiz Icin Odenen Risk Primleri* (baz puan) (%)
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*  Kullanilan veriler, yil icerisinde belirtilen vadede gerceklestirilmis olan tahvil ihraclarinin risk primlerinin tahvil miktari ile
agirliklandiriimis ortalamalaridir.

Kutu 2: Uluslararasi Sermaye Piyasalarindaki Gelismeler

» 2018 yilinin baytk bir kismina ABD-Cin ticaret muzakerelerinde yasanan belirsizlikler ve karsilikli
ticaret kisitlamalari damga vururken Brexit'e yénelik belirsizliklerin artmasi ve iran'in nikleer
adimlari, kuresel piyasalara yonelik kaygilarin derinlesmesine neden olmustur. Enflasyon
gerceklesmelerinin hedeflerden distk seyretmesi, 2019'da merkez bankalarinin normallesme
adimlarini sonlandirarak gevsek para politikalarina dondstnt de beraberinde getirmistir, Klresel
risk istahi disik seyrederken, ABD Baskani Donald Trump'in Cin ve iran‘a yénelik aciklamalari
klresel piyasalarda dalgalanmaya sebep olmustur. 2019'un son ¢eyregine girildiginde ABD ve Cin
arasinda ticaret anlasmasinin imzalanmasina dogru giden surec ve Brexit belirsizliginin de sona
ermis olmasi ile birlikte kiiresel piyasalara yénelik riskler bir miktar azalsa da, ABD-iran gerilimi ve
Hong Kong, Latin Amerika ve Katalanya gibi farkli bolgelerdeki eylem ve protestolar nedeniyle
jeopolitik risklerin tekrar tirmanisa gecmesi kuresel risk algisinin dlizelmesine engel olmustur,

Petrol fiyatlar, 2019 yill boyunca 57 ABD Dolari ile 68 ABD Dolari arasinda dalgalanirken, ktresel
piyasalarda yasanan ticaret gelismelerine ek olarak, ABD'nin iran yaptinimlari, Venezuela'nin (iretim
kesintileri, Saudi Aramco sirketinin (retim tesislerine yonelik terérist saldirilar ve iranli General
Kasim Suleymani suikasti sonrasi artan jeopolitik riskler petrol fiyatlarinin dalgalanmasinda etkili
olmustur,

Gelismekte olan Ulke ekonomilerinin tahvillerindeki risk primini gosteren |P Morgan EMBI+ endeksi
2018 vili sonuna gore 147 baz puan azalarak 2019 yili sonunda 298 baz puan seviyesine
gerilerken, endeksin TUrkiye alt segmenti, ayni donemde 77 baz puanlik artisla 598 baz puan
seviyesine yikselmistir. Ulkemizin 5 yil vadeli ABD Dolari cinsi CDS primi ise 2019 yilinda azami
521, asgari 280 baz puan seviyelerini gormusttr. CDS primimiz, 2019 sonu itibariyla 288 baz
puan duzeyine ulasmistir.

FED, 2019 vl icerisinde kuresel blyume ve ticarette yasanan zayifliklari ve ABD ekonomisi icin
devam eden diger riskleri gerekce gbstererek politika faizini 3 kez distrmus ve ylzde 1,50-1,75
seviyesine kadar indirmistir. Artan kUresel jeopolitik riskler karsisinda yatirimcilarin ABD tahvil
piyasasina yonelmesi ve FED'in faiz indirimleriile birlikte ABD tahvil getirileri gerilemeye baslarken,
glvenli liman alimlariile birlikte altinin ons fiyati yil boyunca yukari yonlt bir egilim izleyerek 1.280
ABD Dolari seviyesinden 1.530 ABD Dolari seviyesine yikselmistir. ingiltere ve italya'daki siyasi
belirsizlikler Avro bolgesinde toparlanma strecini geciktirirken, Avrupa Merkez Bankasl, mevduat
faizini ylzde eksi 0,40tan yUzde eksi 0,50'ye dustrmus ve son ceyrekle birlikte aylik 20 milyar
Avroluk varlik alim programi baslatmistir. Kiresel likidite kosullari 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla
bir miktar bozulurken, gelismekte olan Ulkelere fon girisinde gerileme yasanmistir. Institute of
International Finance (IIF) verilerine gore, gelismekte olan Ulkelere net sermaye girisi 2018 yilinda
191 milyar ABD Dolari olarak gerceklesirken, 2019 yilinda 132 milyar ABD Dolarn seviyesine
gerilemistir. S0z konusu Ulkelerin dis finansman ihtiyaclariyla birlikte borclanma maliyetlerinde de
belirgin artislar yasanmistir,




Proje Finansmani

2015 ve 2019 villan arasinda, Bakanhgimizin borclu veya garantor olarak yer aldigl anlasmalar
kapsaminda villik ortalama 2,67 milyar ABD Dolarl tutarinda dis finansman saglanmistir. 2019 vilina
bakildiginda ise, saglanan finansman tutari bir dnceki yila gbre %42 artis gdstererek 3,78 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir.

2015-2019 yillar arasinda en cok finansman saglanan sektor, yaklasik 3,7 milyar ABD Dolari ile reel
sektor olmustur. Reel sektort sirast ile enerji, inracat, ulastirma ve altyapi sektorleri izliemektedir,

Grafik 13 - 2015-2019 Déneminde Saglanan Kredilerin Kaynaklarina Gére Dagilimi ( milyon ABD Dolar )
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Grafik 14 - Tahsisli Krediler Tutari (milyon ABD Dolar )
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Grafik 15 - Hazine Garanti ve Ikraz Limiti, Saglanan Garanti ve Ikraz Tutari ( milyon ABD Dolar )
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BORC STOKU

2003 vilindan bu vyana Bor¢c ve Risk Yonetimi Komitesi tarafindan belirlenen stratejik olcttler
cercevesinde olusturulanborclanma stratejilerinin kararli bir bicimde uygulanmasi sonucunda bor¢ stokunun
maruz kaldigr likidite, faiz ve doviz kuru risklerinin kontrol altina alinmasi saglanmis ve stokun yapisinda
onemli iyilesmeler kaydedilmistir,

2018 yil sonu itibanyla ic borclarin, toplam merkezi yonetim borc¢ stoku icindeki payi yuzde 56,8; dis
borclarin payl ise ylzde 43,2 olmustur. Diger taraftan, ayni dénemde TL cinsi bor¢ stokunun toplam borc¢
stoku icerisindeki payi ylzde 50,3 seviyesinde gerceklesmistir. Bununla birlikte, sabit faizli borclarin toplam
borg stoku icerisindeki agirligr ylizde 74 seviyesinde gerceklesmistir,

Grafik 16 - Merkezi Yénetim Toplam Bor¢ Stoku Faiz Yapisi (%)
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Merkezi yonetim borcunun faiz kompozisyonu incelendiginde sabit faizli senetlerin toplam stok
icerisindeki payr 2013 vilinda ylzde 61,5 seviyesinde iken 2019 vilinda bu oran ylzde 74 seviyesinde
gerceklesmistir. Enflasyona endekslisenetlerin stokicerisindekipayiaynidonemde yizde 16,4 seviyesinden
ylzde 13 seviyesine gerilemistir. Enflasyona endeksli senetler disindaki degisken faizli senetlerin payi da
ayni donem icerisinde ylzde 22,1 seviyesinden ylzde 13,1 seviyesine gerilemistir,

2018 vilinda merkezi yonetim borc¢ stokunun vadeye kalan ortalama stresi 5,5 vil olarak gerceklesmis
olup bu sure i¢ borg stoku icin 3 yil, dis borg stoku icin 8,9 yil olarak gerceklesmistir.

20189 yilinda 755,1 milyar TL tutarinda olan merkezi yonetim ic bor¢ stokunun /16,5 milyar TL si nakit
senetlerden, 38,6 milyar TL si nakit disi senetlerden olusmaktadir. ¢ borc stokunun yatirimci kompozisyonu
incelendiginde yurtdisi yerlesiklerin ic bor¢ stoku icerisindeki payl 2019 yilinda ylizde 10,1 seviyesinde
gerceklesmistir.

Tablo 4 - Merkezi Yénetim /,c Borc¢ Stokunun Déviz, Faiz ve Nakit Yapisi (Milyar t)

e ] T T T

Faiz
Sabit 2120 = 2349 2564 2789 3484 3752 4642
Degisken 191,0 1798 1837 1897 1870 2109 2908
Tiifeye Endeksli 962 1009 994 1068 1196 1354 1723
Doviz
TL 403,0 4146 4401 468,6 5351 580,3  668,5
Déviz 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 59 86,5
Nakit Durumu
Nakit 401,8 4140 4401 468,6 5354  586,1 716,5
Nakit Disi 1,3 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 38,6

Merkezi Yonetim i Borg Stoku




Ote yandan, bor¢ seviyelerinin takibinin yapilabilmesi icin Avrupa Birligi Gye Ulkelerinin, Asin Acik
Prosedurt (AAP) kapsaminda derlemek ve Eurostat'a bildirmek ile yUkUmla olduklari genel yonetim borc
stoku 2003 yilindan bu yana Hazine ve Maliye Bakanligl tarafindan hesaplanmakta ve "AB tanimli genel
yonetim bor¢ stoku” adr altinda kamuoyu ile paylasiimaktadir. AAP kapsaminda, Avrupa Birligi Gyeleri icin
borcun sdrdarUlebilirliginin bir gostergesi olarak genel yonetim borg¢ stokunun GSYH'ye orani icin ylzde
60 sinir belirlenmistir. 2019 viliitibanyla tlkemizin AB tanimli genel yonetim borg stokunun GSYH'ye orani
32,5 olarak gerceklesmistir,

SOz konusu gosterge dikkate alindiginda Ulkemizin, 28 Ulkeden olusan AB ortalamasindan son 10
yil icerisinde olumlu yonde ayristigl gortimektedir. AB ortalamasl, 2008 yili sonu itibariyla ylizde 60,7
seviyesinde iken bu oran 2019 vilinda yuzde 79,4 seviyesine yuikselmistir. Ayni donemde, Trkiye
gostergesi yuzde 37,8 seviyesinden, yuzde 32,5 seviyesine gerilemistir.

Grafik 17 - 2019 yili sonu itibariyla AB Tanimli Genel Yénetim Bor¢ Stoku / GSYH (%)
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Kaynak: Eurostat (22.07.2020 tarihli giincelleme), Hazine ve Maliye Bakanligi (30.09.2020 itibariyla)

Tablo 5 - Bor¢ Stoku Géstergeleri

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Merkezi Yonetim Briit Bor¢ Stoku (Milyon 1) 586.193 612.517 678.246 759.952 876.494 1.067.115 1.329.054
Merkezi Yonetim Briit Borg Stoku /GSYH (%) 32,1 29,8 28,8 28,9 28,0 28,4 30,8

AB Tanimli Genel Yénetim Borg Stoku (Milyon£) ~ 568.187 = 585.406 643.266 735.411 878.290 1.133.986 1.404.590

AB Tanimh Genel Yonetim Borg Stoku / GSYH (%) 31,2 28,5 27,4 28,0 28,0 30,2 32,5
Kamu Net Borg Stoku (Milyon £) 195.784 182.940 156.965 214.003 255.114 507.134 693.672
Kamu Net Borg Stoku / GSYH (%) 10,7 89 6,7 8,1 8,1 13,5 16,1

Not: Dis borg¢ verilerinde gerceklesebilecek olasi glincellemelerden dolayi yillar itibariyla stok rakamlari degisebilmektedir.
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2. KAPATILAN FONLARDAN KAYNAKLANAN
YUKUMLULUKLERIN YONETIMi

Fonlar, belirli veya birbirine yakin amaclar icin belirli kaynaklarin toplandigi ve harcandigl, bltce baglantill
veya butunUyle butce disi kamusal nitelikli 6zel hesaplardir. 1980'li yillardan itibaren fon uygulamalarinin
artmasl sonucunda 1992 vilinda musterek fon hesabi kurularak tum fonlarin gelir ve giderleri bir hesapta
toplanmis, 1993 vilinda fonlarnn buytk bir kismi bltce kapsamina alinmistir. 1999 yilinda ise fonlarin
tasfiyesine karar verilerek 2000 yilinda tasfiye islemi gerceklestirilmistir,

Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabl, 9 Mart 1988 tarihinde kabul edilen 3417 sayili Kanun
ile kurulmustur. Hesabin amaci, calisanlarin aylik ve Ucretlerinden yapilacak kesintilere Devletin veya
isverenlerin katkida bulunmasi ve yapilan tasarruflarin en iyi sekilde nemalandiriimasi saglanarak calisanlarin
tasarrufa tesvik edilmesidir. Bu kapsamda, Nisan 1988- Mayis 2000 villari arasinda ¢alisanlardan ylzde
2, isverenlerden yuzde 3 kesinti yapilarak toplanan tutarlar T.C. Ziraat Bankasinda acilan tasarruf tesvik
hesaplarina vatinimistir. 2000 vilinda Issizlik Fonunun kurulmasi ile birlikte kesintiler durdurulmustur,
24.04.2003 tarihinde kabul edilen 4853 sayili Kanun ile hesabin tasfiye edilmesine karar verilmistir,
Hesapta biriken anapara ve nema tutarlar degerlemeye tabi tutularak 2003-2006 vyillan arasinda on
taksitte hak sahiplerine ddenmistir. 31.12.2007 itibariyla hesabin tum varlik ve yuktmldltkleri Hazine ve
Maliye Bakanligina devredilmistir.

Grafik 18 - Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabindan Yapilan Odemeler (Mityar t)
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Not: Degerler buglink(i degere cekilerek raporlanmistir.




3. KOSULLU YUKUMLULUKLERIN YONETIMI

Kosullu yuktmlultkler, gerceklesme zamani ve miktarr kamunun kontrolG disinda bulunan ve
gerceklesmesi gelecekte belirli bir olayin meydana gelmesine bagli olan yukUmldltklerdir. Kosullu
yUkumlultkler, mevzuat veya sdzlesme gibi hukuki niteligi olan bir metinde ya da acik politika beyani kamuyu
dogrudan yukumlt kilan ifadelerden kaynaklanmasi halinde "acik kosullu yakumlUltk”, kamuyu yakamli
kilan herhangi bir belge bulunmamasina ra8men kamunun sosyal, politik ve ekonomik sorumluluklarindan
kaynaklanan yukuamlaltkler olmasi halinde ise “ortUk kosullu yUktmlultk" seklinde tanimlanmaktadir,

Bakanligimizin acik kosullu yikimltlikleri arasinda Hazine garantileri ve Kamu Ozel isbirligi (KOI)
projeleri kapsaminda saglanan borc Ustlenim taahhUtleri bulunmaktadir. Ancak Bakanligimiz tarafindan
saglanan borc Ustlenim taahhltlerinde, s6zlesmenin feshedilerek taahhldin gerceklesmesi durumunda,
proje kapsamindaki varliklar da kamuya devredilmektedir. Benzer sekilde geri 6deme garantileri kapsaminda
Bakanlhigimizca gerceklestirilen Ustlenimlerde, ilgili kamu idaresi Ustlenim miktari kadar borclandirilarak
alacak takip sureci baslatimaktadir. Dolayisiyla s6z konusu islemlerin kamu dengesine net etkisi
degerlendirilirken varliklarda ve yUkUmiUltklerde meydana gelen degisikliklerin bUtlncUl bir yaklasimla ele
alinmasi gerekmektedir.

Bakanligimizin karsi karslya oldugu kosullu yuktmldltUklerin yonetiminin gliclendiriimesi amaciyla 2007
yilindan itibaren garantili bor¢ ve alacak stokunda bulunan kuruluslarin Hazine ve Maliye Bakanligina
karsi yUkamlGliklerini yerine getirme performanslarnini ve finansal verilerini dikkate alan icsel Kredi
Derecelendirme Modeli kullaniimaya baslanilmistir. Bu kapsamda, kosullu yuktmltldklerden kaynaklanan
risklerin azaltilmasi amaciyla kullanilan Hazine garantili imkan ve dis borcun ikrazi limiti, garanti ve ikraz
Ucretleri, kismi garanti orani ve risk hesabi 6deneginin belirlenmesi uygulamalarinda s6z konusu model
ciktilarindan yararlaniimaktadir.

Bu cercevede, 4749 savili Kanun kapsaminda saglanacak olan Hazine Garantili imkan ve Dis Borcun
Ikrazi limiti her yil Merkezi Yoénetim Blitce Kanunu'nda yer almakta olup séz konusu limit 2019 vili icin 4,5
milyar ABD Dolarr olarak belirlenmistir. Ayrica, ilgili mali yil icinde taahhtt edilecek borg Gstlenim limiti de
Merkezi Yonetim BUtce Kanunu'nda yer almakta olup 2018 yili icin s6z konusu limit 4,5 milyar ABD Dolar
olarak belirlenmistir.

Bakanligimizin kosullu yUktmltltkler kapsaminda karsi karsiya bulundugu risklerin borc stokuna, mali
disipline ve borc surdurUlebilirligine olasi etkileri risk yonetimi kapsaminda cesitli senaryo analizleri ve
araclar vasitasiyla olctlmekte, takip ediimekte ve duzenli olarak raporlanmaktadir,
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HAZINE GARANTILERI

Hazine ve Maliye Bakanhgl tarafindan, 4749 sayili Kanun kapsaminda, dort cesit garanti
verilebilmektedir. Bunlar Hazine geri 6deme garantisi, Hazine karsi garantisi, Hazine Ulke garantisi ve
Hazine yatinm garantisidir. Bu garanti tUrlerinden Hazine yatinm garantisi 90 yillarda esas olarak kamu
Ozel isbirligi modeli ile gerceklestirilen elektrik santrali projeleri kapsaminda kullanilmistir. Hazine karsi
garantisi ve Hazine Ulke garantisinin hentz bir uygulamasi mevcut degildir. Hazine geri 6deme garantisi
ise, kamu yatirim projelerinin desteklenmesi amaciyla en sik kullanilan araclardan bir tanesidir. Bu kapsamda,
Hazine geri 0deme garantili kredi stoku bir onceki yila gore 555 milyon ABD Dolar artis kaydederek 2019
yill sonunda 14,4 milyar ABD Dolari seviyesine yukselmistir.,

Grafik 19 - Hazine Garantili Dis Bor¢ Stokunun Kurumlar Bazinda Dagilimi (%)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi.

Hazine garantili krediler kapsaminda yapilan Ustlenim orani’ 2018 yilinda ylzde 1,3 seviyesinde iken
2019 vilinda ylzde 2,7 olmustur. Ustlenimler, merkezi yénetimin ve mahalli idarelerin Hazine garantili
kredilerinden gerceklesmistir.

2019 yilinda Hazine geri 6deme garantisi kapsamindaki toplam Ustlenim tutari, 49 milyon ABD Dolari
olarak gerceklesmistir. Budonemde, Hazine yatinm garantisi kapsaminda herhangibir Gstlenim yapiimamistir.
2019 yilinda kuruluslarin Gstlenim olmaksizin kendilerinin 6dedigi Hazine garantili kredi 6demesiise 1.736
milyon ABD Dolari seviyesindedir.

Grafik 20 - Hazine Garantilerinden Yapilan Ustlenimler (Mityon ABD Dolar)
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Hazine garantili kredilerin Ustlenim odemeleri Risk Hesabi®ndan karsilanmaktadir. Hesaba onceki
yildan devreden bakiye ve yil icerisinde hesaba aktarilan gelirler neticesinde 2019 yilinda da ilgili butce
odeneginden kullanim olmaksizin Gstlenim ¢demeleri Risk hesabi vasitasiyla gerceklestiriimistir. Boylece,
Risk Hesabl 2008 vilindan bu yana kendi gelirleri ile Gstlenim odemelerini karsilayabilen bir hesap haline
gelmistir.

7 Hazine geri 6deme garantisi kapsamindaki Gdeme yikimldliikleri icin hesaplanan “Bakaniik (istlenimleri/ (Bakanlik dstlenimleri + kurulus 6demeleri)”
oranini ifade eder.
8 4749 sayil Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun ilgili hiikimleri gergevesinde, TCMB nezdinde olugturulan

Bakanliga ait hesaptir. Hazine garantileri kapsaminda Bakanlik tarafindan Gdenen biitiin tutarlar ile risk yénetimi kapsaminda énceden dngérilmesi
mdmkiin bulunmayan Gdemeler, Bakanliga ait risk hesabindan karsilanir. Hesaptan, bu Kanunaa belirtilen haller diginda kullamim yapilamaz.




BORC USTLENIM TAAHHUTLERI

Bor¢ Ustlenimi mekanizmasi, KOI projeleri kapsaminda proje sahibi idare ile projeyi gerceklestirecek
olan sirket (gorevli sirket) arasinda dizenlenen sozlesmelerin stresinden once feshedilmesi ve tesisin
kamuya devredilmesi durumunda fesih tarihine kadar yapilan isler icin kullaniimis olan dis finansmanin kamu
tarafindan Ustlenilmesi ile devreye girmektedir.

Bu kapsamda, asagida ver alan tablodaki projelerin uygulama so6zlesmelerinin slresinden once
feshedilmesi ve tesisin ilgili idareler tarafindan devralinmasl halinde s6z konusu yatirim ve hizmetler
icin yurt disindan saglanan finansmanin ve varsa bu finansmanin teminine yonelik tlrev Urdnlerden
kaynaklananlar da dahil olmak Uzere mali yuktmlUltklerin Ustleniimesine Hazine ve Maliye Bakanligr yetkili
kiinmistir, Hazine ve Maliye Bakanligl tarafindan verilen borc Ustlenim taahhutleri kapsaminda bugline
kadar gerceklesen herhangi bir Ustlenim bulunmamaktadir.

Tablo 6 - Hazine ve Maliye Bakanligi Tarafindan Verilen Bor¢ Ustlenim Taahhditleri*

Borg Ustlenim

Toplam Proje Kredi Tutan

Proje Adi KOI Modeli Anla§p1?3| Maliyeti Kredi Tutan (ABD Dolar)
Tarihi
Avrasya Tiineli Projesi Yap-islet-Devret 11.12.2012 $1.239.863.000 $ 960.000.000 960.000.000
ilk Finansman
Kuzey Marmara Ot0y0|u Odayeri_ ) 13052014 $ 2318000000 2318000000
Pagakdy (3. Bogaz KGpriisti Dahil) | Yap-Islet-Devret — . $ 3.456.244.239
Kesimi ve Ek Igleri ”a"ff'gg”;?f‘g $420.000.000  420.000.000

Gebze-Orhangazi-izmir (izmit Korfez
Gecisi ve Baglanti Yollari Dahil) Yap-Islet-Devret | 05.06.2015 $6.312.392.047 $ 4.956.312.328 4.956.312.328
Otoyolu

Ganakkale-Malkara Otoyolu (1915

Canakkale Kopriisii Dahil Yap-Islet-Devret  16.03.2018 € 3.159.721.036 € 2.265.000.000 2.799.993.000

Ankara-Nigde Otoyolu Yap-iglet-Devret | 07.06.2018 € 1.462.628.902 € 1.114.962.012  1.310.749.341

Kuzey Marmara Otoyolu Kurtkdy-

Akyazi Kesimi Yap-Islet-Devret | 16.09.2019 $3.661.656.404 $2.840.000.000 2.840.000.000

Kuzey Marmara Otoyolu Kinali-

Odayeri Kesimi Yap-Islet-Devret | 16.09.2019 $2.072.257.009 $1.595.000.000 1.595.000.000

Toplam 17.200.054.669
* 31.12.2019 tarihi itibariyla
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RISK 'o‘
YONETIMI o®

4749 sayih “Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun”
ve ikincil mevzuat: ¢ercevesinde, Hazinenin varlik ve yiikiimliliiklerinin yonetimine
iliskin genel stratejilerin belirlenmesi Bor¢ ve Risk Yonetimi Komitesi'nin (BRYK)
sorumlulugundadir. Kamu borg¢, alacak ve nakit yonetimine iliskin temel riskler olan
piyasa riski, kredi riski ve operasyonel risk, BRYK'nin belirledigi esaslar ve politikalar
kapsaminda yonetilmekte ve diizenli olarak BRYKye raporlanmaktadir.




Kamu mali dengesinin izlenmesi, tahmin edilmesi ve olasi risklerin tespiti etkin bor¢ ve nakit yonetimi
tedbir ve politikalarinin gelistirilebilmesi hususunda en 6nemli girdiyi olusturur. Bu baglamda, ¢zellikle
Merkezi Yonetim Bltcesi (MYB) gerceklesmeleri yakindan takip edilirken, bltce gelir ve giderlerindeki
sapmalar analiz edilerek borc ve nakit yonetimine saglikli veri saglanmaktadir.

2019 vilini, 2018 vilinin 6zellikle son ceyreginde ekonomide hedeflenen yeniden dengelenmenin
surdurtldtgu ve ekonomik gostergelerin iyilesme trendine girdigi bir yil olarak ifade etmek mumkundur.,
Ekonomimizin yillardir temel cipasi konumundaki siki maliye politikasinin sagladigr mali alan ve YEP'de
yer alan tedbirlerin uygulanmasl sayesinde ekonomik aktivitenin desteklenmesi strdurtimustar. S6z
konusu destekler, petrol ve dogalgaz Urlnlerinin fiyatinin stabilize edilmesi amaciyla esel-mobil sisteminin
uygulanmasina devam edilmesi, otomobil, beyaz esya, mobilya gibi tuketim Urlnlerinde vergi indirimleri ve
konut satislarinin desteklenmesi amaciyla tapu harclarinda indirimler ile 6rneklendirilebilir. Ayrica, yatinm
ortaminin iyilestiriimesi, istihdamin desteklenmesi ve ithalat bagimliliginin azaltimasi amaciyla belirlenen
sektorlere yatinm destegi saglayan finansman paketleri uygulamaya konulmustur,

2019 yilininikinciyarisinda vergi indirimlerini iceren tedbirlerin cogu sonlandiriimis ve sikimaliye politikasi
yaklasimi strdurtlmusttr. Ekonomi alaninda alinan politika kararlarinin ve uluslararasi konjonkturdn
etkisiyle doviz kuru seviyesi, faiz ve enflasyon gibi makroekonomik gostergelerde 6nemli olctide iyilesmeler
gozlenmistir. Ekonomik aktivitenin canli tutulmasina yonelik yapilan vergi indirimlerinin yani sira, siki maliye
politikasinin sagladigi mali alan sayesinde basta yatirim harcamalari olmak Uzere kamu harcama kalemlerinde
de artislar gerceklestiriimistir.

Alinan gelir ve gider yonlU tedbirlerin etkisiyle, Butce Kanunu'nda ongordlen bltce dengesinden sapmalar
s6z konusudur, Bu kapsamda, asagida 2019 yill Merkezi Yénetim Bltce gerceklesmelerine, ardindan 2013
- 2022 doneminde program tanimli MYB dengesinin gelisimine iliskin bilgilere yer verilmektedir.

2019 vili Merkezi Yonetim Butce Kanunu'nda 80,6 milyar TL olarak belirlenen bltce acigl, Yeni
Ekonomi Programi calismalari sonucunda 125 milyar TL olarak revize edilmistir. S0z konusu revizyonda
bltce giderlerinin bltce gelirlerine gére daha hizli artis gostermesinin etkili oldugu degerlendiriimektedir.
Yilsonunda MYB acigi revize tahminin altinda 124,7 milyar TL olarak gerceklesmistir. MYB aciginin GSYH'ye
orani ise revize tahminle ayni dizeyde, %2,9 oraninda, yili tamamlamistir, Faiz disi acik ise 24,8 milyar TL
olarak gerceklesmistir,

Bltce buyukltkleri yakindan incelendiginde 2019 yilinda Merkezi Yonetim Bltce gelirleri Bltce
Kanunu ongordlerinin 5,1 milyar TL altinda gerceklesirken; harcamalar ongorulerin 3G,1 milyar TL Gzerinde
gerceklesmistir. 2018 vilinda yasanan ekonomik aktivitedeki daralma, 2019 wvilinin ikinci yarisinda
ekonomik aktivitedeki iyilesmeyle toparlanma isaretleri vermesine ragmen vergi gelirlerinin Bltce Kanunu
ongordlerinin altinda vill kapattigl gozlenmektedir. Bltce oOngorlsU Uzerinde performans gosteren
kalemler, kurumlar vergisi, banka ve sigorta muameleleri vergisi ve t(ittin mamulleri OTV'sidir. Dahilde alinan
KDV'de gozlenen daralmanin hizlandirilan KDV iadeleri kaynakli oldugu degerlendiriimektedir. Bununla
birlikte yilin basinda gdzlenen tlketim daralmasinin yilsonunda iyilesme trendine girmesi, dahilde alinan
KDV performansindaki ivilesmeleri aciklayici niteliktedir. OTV kaleminde tltin mamulleri ve kolali gazozlar
OTV'si haricinde tim alt kalemlerde Blitce Kanunu 6ngérilerinin altinda performans gdzlenmistir, Esel
mobil uygulamasi ve tiketim daralmalari sebebiyle petrol ve dogalgaz OTV'si, motorlu arac satisindaki
daralmanin etkisiyle motorlu tasitlar OTV'si, alkollli icki satisindaki daralma sonucunda alkollii ickiler OTV/'si
yili Bltce Kanunu ongorulerinin altinda tamamlamistir. Motorlu tasitlar vergisi, damga vergisi ve harclar
Bltce Kanunu 6ngorUlerinin altinda kalan diger vergi kalemlerdir.

Vergi disi gelirlerin BUtce Kanunu hedefinin Uzerinde gerceklesmesinde TCMB temettl oOdemesi,
Ozellestirme gelirleri, imar barisi kapsaminda elde edilen gelirlerve bedelli askerlik kapsaminda elde edilen
gelirler etkili olmustur.

2019 vili Merkezi Yonetim Bltce harcamalarn incelendiginde, faiz disi harcamalarin Bltce Kanunu
ongorulerinin 56,4 milyar TL Uzerinde faiz harcamalar ise Butce Kanunu ongortlerin 17,4 milyar TL
altinda gerceklesmistir. Faiz disi harcama kalemlerinde, yedek 6denek kalemi disinda kalan buttn harcama
kalemleri Bltce Kanunu ongorulerin Uzerinde gerceklesmistir.Cari transferlerdeki soz konusu artista agirlikli
olarak Sosyal GUvenlik Kurumu'na yapilan transferler etkili olmustur. Personel harcamalarinda gorulen
artisin ise kamu istihdami ve Ucret artislar ile taseron iscilerin kadroya alinmasinin énemli rol oynadig
degerlendiriimektedir. Sermaye harcamalarindaki artisin bayik kismi altyapr yatinmlarina yapilan ilave
Odenek aktarimindan kaynaklanmaktadir. Faiz harcamalari, doviz kurundaki ve faiz oranlarindakiiyilesmelerin
etkisiyle bltce ongorulerinin altinda il kapatmistir,
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Tablo 7 - 2019 Yili Merkezi Yonetim Blitcesi (Milyon t)

YEP Tahmini YEP Tahmini Gergeklegme "
(2019-2021) (2020-2022)
Biitge Dengesi -80.616 -125.001 -124.747
Faiz DisI Denge 36.701 -21.899 -24.808
Gelirler 880.359 867.384 875.280
Vergi Gelirleri 756.495 667.634 673.860
Diger Gelirler 123.865 199.750 201.420
Harcamalar 960.976 992.385 1.000.027
Faiz DigI Harcamalar 843.699 889.283 900.087
Faiz Harcamalari 117.317 103.092 99.940
*  Kaynak : Muhasebat Genel MUddrliigd
Tablo 8 - 2019 Yili Merkezi Yonetim Blitcesi/GSYH (%)
YEP Tahmini YEP Tahmini Gergeklesme "
(2019-2021) (2020-2022)
Biitge Dengesi -1,8 -2,9 -2,9
Faiz Digi Denge 0,8 -0,5 -0,6
Gelirler 19,8 20,3 20,3
Vergi Gelirleri 17,0 15,6 15,6
Diger Gelirler 2,8 4,7 4.7
Harcamalar 21,6 23,2 23,1
Faiz DigI Harcamalar 19,0 20,8 20,8
Faiz Harcamalari 2,6 2,4 2,3

*  Kaynak : Muhasebat Genel Mid(irligi

2008-2019 doénemi Merkezi Yonetim Bltce dengesinin milli hasilaya oraninin seyrine bakildiginda,
2008 kiresel finans krizinin de etkisiyle, 2009 yilinda verilen bltce acigina nazaran, takip eden yillarda siki
maliye politikasi uygulamalarinin sonucunda, bltce dengesinde iyilesmelerin yasandigl gozlenmektedir. Mali
disiplinden taviz verilmeden surdurtlen maliye politikasi ile 2013-2016 arasinda bltce aciklari yatay bir
seyir izlemis 2016 yilinda yasanan darbe girisimin etkilerinin de bertaraf edilmesine yonelik kamu maliyesi
politikalar, 2017 yili sonunda bltce aciklarinda artisa yol acmistir. 2018 yilinin son ¢ceyreginde yasanan
iktisadi dalgalanmanin ticari faaliyetleri olumsuz etkilemesinin 6nune gecilmesi amaciyla yapilan vergi
indirimleri, sektorel mali yardimlar ve istihdam paketleri 2019 vyilinda da etkisini strddrmustar. Bu donem
ayni zamanda kuresel ekonomide de durgunluklarin yasandig bir donemdir. Uzun zamandir strddrilen
siki maliye politikasinin olusturdugu mali alan kriz dénemlerinde mali genislemelere imkan tanimistir. Bu
genislemelere ragmen butce aciginin milli gelire orani ylzde 3'0 asmamistir,

Grafik 21 - Merkezi Yonetim Bltcesi Dengesi/GSYH (%)
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Diger taraftan Merkezi yonetim bltcesi program tanimli faiz disi dengesi incelendiginde, 2013 yilindan
itibaren azalis trendine giren program tanimli fazlanin 2016 yilinda aciga dondugu ve 2019 yilinda da bu
egilimini strdirdugl gordlmektedir. S6z konusu egilimde bltce harcamalarinda gordlen artisin program
kapsami disinda tutulan (tek seferlik) gelirlerle finanse edilmesi etkili olmustur. YEP tahminlerine gore
2020 il sonunda program tanimli faiz disi acigin en yuksek seviyesine ulasacagl, 2021-2023 déneminde
ise program taniml faiz disi dengenin kademeli olarak azaltilarak program donemi sonunda yuzde 1,1
seviyesine kadar gerilemesi ongortlmektedir.

Grafik 22 - Merkezi Yonetim Blitcesi Program Tanimli Faiz Disi Dengesi/GSYH (%)
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YEP'te program tanimli dengenin negatif seyrinden, pozitife donmesi amaciyla gelir artirici, gider azaltici
nitelikte alinmasi planlanan tedbirler:

« Tesvik ve destek sisteminin verimliliginin artinimasi amaciyla destek uygulamalar ilgili kurum ve
kuruluslarca yapilacak etki degerlendirme calismalari dikkate alinarak revize edilecektir,

e Yerli Uretimi desteklemek amaciyla ithal yogunlugu ylksek Urlnlerin vergi oranlar gozden
gecirilerek bu Urdnlerin ithalatinin azaltiimasina katki saglanacaktir,

* Vergi mukelleflerimizin vergi bilincinin guclendiriimesi ve vergiye gonullt uyumun artirnimast icin
davranissal kamu politikalarindan faydalanilacaktir.

* Devlet Malzeme Ofisi'nin lke kalkinmasinda ihtiyac duyulan kamu alim politikalarini destekleyen
uluslararasi élcekte 6ncu bir merkezi satin alma kurumuna dontstmuU saglanacaktir,

« Dijital olarak alinip satilabilen ve transfer edilebilen, dijital bir degeri temsil eden sanal varliklar
kullanilarak yapilan islemlerin vergilendiriimesine yonelik calismalar strddrtlecek, bu varliklarin
sucun finansmaninda kullaniimasinin 6nlenmesine yonelik bir takip mekanizmasi tesis edilecektir.

« Dijital ekonomik faaliyetlerin tam ve dogru sekilde vergilendirilmesi saglanacak, matrah asindirma
ve kar kaydirma kaynakli vergi kaybi azaltilacaktir.

* Kamu kaynaklarinin daha etkin sekilde degerlendirilmesi ve hazine nakit rezervinin gliclendirilmesi
icin Tek Hazine Kurumlar Hesabinin kapsami genisletilecektir.

* Kamu gelirlerinin tahsilat performansi artirilacak, kayit disilikla micadeleye devam edilecek, vergi
kayip ve kacagiile mucadelede bilgi teknolojilerinin kullanimi yayginlastirilacak, elektronik ortamda
yapilan ticari faaliyetlerin ve sosyal medya kullanilarak kazanilan gelirlerin vergilendiriimesine
yonelik duzenlemeler gbzden gecirilecektir.
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2. PIYASA RISKI

Kamu bor¢ yonetimi acisindan piyasa riski, kamu borc dinamiklerinin doviz kurlari, faiz oranlari ve
enflasyon gibi piyasa degiskenlerinden etkilenmesi olarak tanimlanmaktadir. Likidite riski ise, Hazine
islemleri icin gerekli finansmana erisimde sikinti yasanmasi olarak ifade edilebilecek olup Bakanligimiz
acisindan refinansman (borcun cevrilememesi) riskini de ortaya cikarmaktadir. Kamu bor¢ yonetimi, s6z
konusu bu riskler gozetilerek finansman ihtiyaclarinin orta-uzun vadede en uygun maliyetle karsilanmasi
ilkesine dayanmaktadir.

Bakanlhgimizca 2003 vilinda uygulamaya konulan stratejik olclit uygulamasi ile Hazine portféyinin
maruz kaldigi risk faktorleri dikkate alinarak cari il ile takip eden iki yila iliskin hedefler belirlenmektedir.
Boylece, borclanma politikalarina orta vadeli bir bakis acisi kazandinimistir. Bu kapsamda, 2019 yilinda
karara baglanan stratejik dlclit ve gostergeler asagida yer almaktadir:

~ Likidite Riski:

* Vadesine 12 aydan az kalmis senetlerin payinin belirli bir seviyede tutulmas,
» Nakit ve bor¢ yonetiminde olusabilecek likidite riskinin azaltilmasi amaciyla guclu nakit rezervi
tutulmasi,

~ Faiz Riski:

* Faiz giderlerinin optimal sekilde yonetilmesini teminen uygun enstriman ve vade bilesimi dikkate
alinarak, gelecek 12 ayda faizi yenilenecek senetlerin payinin belirli bir seviyede tutulmasl.

» Doviz Kuru Riski:

* Borclanmanin agirlikli olarak TL cinsinden yapiimas.
* Piyasa cesitliliginin saglanmasi amaclyla uluslararasi piyasalarda ABD dolarinin yaninda diger doviz
cinslerinden de ihrag yapilmasi.

Grafik 23 - Vadesi 12 Ay Icerisinde Dolacak Borcun lc Bor¢ Stoku lcerisindeki Payi (%)
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Likidite riski acisindan degerlendirildiginde, vadesi 12 ay icerisinde dolacak borcun i¢c bor¢ stoku icindeki
payl 2015 vilinda ylzde 12,2 seviyesinde seyrederken bu oran 2019 yili sonu itibariyla ylzde 23,7
seviyesine gelmistir,

Tablo 9 - Genel Yénetim Bor¢ Stokunun GSYH’ye Oranindaki Degisim

2002 2019

TUnin yiizde 5 deder kaybi/kazancl + /- 2,0 Puan + /- 0,8 Puan
TL faiz seviyesinde 500 baz puanlik degisim +/-1,4 Puan +/-0,8 Puan
GSYH biiyiimesinde 2 puanlik degisim +/-1,3Puan + /-0,6 Puan

Genel yonetim borg yukuntn makroekonomik soklara olan duyarliligl, 2002 yilindan bu yana genel bir
azalma trendine sahiptir. Bu degisimde, temel olarak uygulanmakta olan siki maliye politikalari ve stratejik
OlcUtlere dayali borglanma politikalar etkili olmustur. S6z konusu paolitikalar neticesinde, genel yonetim borc¢
yUkdndn duyarlihiginin énemli dlctide azalmasi saglanmis olup déviz ve faize olan duyarlilik 2002 yili sonuna
kiyasla 2019 yilinda oldukca azalmistir.




Grafik 24 - Merkezi Yénetim l¢c Borc Stokunun Faiz K ompozisyonu (%)
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Grafik 25 - Merkezi Yénetim l¢c Borc Stokunun Siiresi* (ay)
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*  Macaulay siresini ifade etmektedir. Nakit disi ve TUFE'ye endeksli senetleri, altin tahvil ve altina
dayall kira sertifikalarini icermemektedir.

Grafik 26 - Merkezi Yonetim Bor¢ Stokunun TL/Déviz Kompozisyonu (%)
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3. KREDI RISKI

Kuruluslarin, anlasmalar cercevesinde taahhut ettikleri yukUmlUlUkleri tam ve zamaninda yerine
getirmeme va da getirememe riski olarak ifade edilen kredi riskinin kaynaklarini, Hazine ve Maliye
Bakanliginca saglanan garantiler ve dis borcun ikrazi imkanlari ile KOI projeleri kapsaminda verilen
bor¢ Ustlenim taahhutleri olusturmaktadir. Kredi riskinin gerceklesmesi durumunda ortaya cikabilecek
ongortlemeyen nakit ihtiyacl, borclanma politikalarr Gzerinde olumsuz etki olusturabilmektedir. Kredi riski
yonetimi, soz konusu risklerin tahmin edilmesini ve gerekli dnlemlerin alinmasini hedeflemektedir.

Kredi riskinin daha etkin yonetimi calismalar kapsaminda gelistirilen kredi derecelendirme modeli
araciigryla vyararlanicr kuruluslara (Belediyeler, Belediye bagl kuruluslar, Kamu bankalar, Kalkinma ve
Yatinm bankalar ile Kamu iktisadi Tesebbusleri) kredi notu verilmektedir. Hazine garantili ve ikrazli kredi
stokunun yillar itibariyla kredi notu dagilimi incelendiginde kredi riski yonetimi alaninda alinan ¢nlemlere®
paralel olarak kredi notu dagiliminda da olumlu gelismeler oldugu gortlmektedir.

Hazine garantili ve ikrazli kredi stokunda yer alan A kredi notuna sahip kuruluslarin payr 2006 yili sonu
itibariyla ylzde 36 seviyesinde iken 2019 yili sonunda yuzde 87 seviyesine yukselmistir.

Grafik 27 - Hazine Geri Odeme Garantili ve Ikrazli Kredi Stokunun Kredi Notu Bazinda Dagilimi (%)
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Kredi notu itibariyla kuruluslann sayisi incelendiginde 2019 yilsonu itibariyla Hazine geri 6deme garantili
ve ikrazli kredi stokunda yer alan A kredi notuna sahip kuruluslarin oraninin yizde 41,4, B kredi notuna
sahip kuruluslarin oraninin ise ylzde 20 oldugu gortimektedir.

9 Kredi riski yénetimi gergevesinde alinan énlemler, Kredi Derecelendirme Modeli ve kredi notunun hesaplanmasina iliskin detayl bilgiler igin bkz Kamu
Borg Yonetimi Raporu, 2011 syf. 39-42.




Grafik 28 - Hazine Geri Gdeme Garantili ve Ikrazli Kredi Stokundaki K uruluslarin Kredi Notu Dagilimi (%)
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Hazine geri 0deme garantili dis bor¢ stokunda gozlenen artisa karsin, etkin kredi risk yonetimi
prensiplerinin  uygulanmaya devam edilmesi sonucunda, Hazine geri 0deme garantili kredilerden
Bakanligimizca gerceklestirilen Ustlenimlerde azalan bir trend s6z konusudur. Bu cercevede, 2003 yilinda
672 milyon ABD Dolari Ustlenim gerceklestirilmis iken soz konusu tutar 2019 vilinda 49 milyon ABD
Dolarina gerilemistir.

Grafik 29 - Hazine Garantili Dis Bor¢ Stoku ve Hazine Garantilerinden Ustlenim (Milyon ABD Dolar)
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Mali disiplinin saglanmasi ve garantilerden dogan Ustlenimlerin karsilanmasi amaciyla olusturulan risk
hesabinin bakiyesi, 2009 yilindan itibaren bltceden 6denek aktariimasina gerek olmaksizin vil icerisinde
gerceklesen Ustlenimleri karsilayacak duzeye ulasmistir,
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2009 vyilinda 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Duzenlenmesi Hakkinda Kanun'a
eklenen gecici 20'nci madde ile kredi garantisi veren kredi garanti kurumlarina 1 milyar TL kadar nakit kaynak
aktarmak ve/veya ozel tertip Devlet ic borclanma senedi ihrac etmek icin yetki alinmistir. Bu dtzenlemeler
ve alinan yetki kapsaminda Bakanligimiz tarafindan destek verilecek kredi garanti kurumu Kredi Garanti
Fonu AS. (KGF) olarak belirlenmistir.

Yillar itibaryla Hazine destekli kredi kefalet sistemi kapsaminda yapilan degisiklikler kisaca su sekildedir;
2015 vilinda 4749 sayili Kanun'un gecici 20'nci maddesinde yapilan degisiklik ile belirlenen kredi garanti
kurumlarina saglanabilecek nakit kaynagin miktari 1 milyar TL'den 2 milyar TL've cikarilmistir,

2016 vilinda sistemi daha etkili ve verimli hale getirmek amaciyla 31 Ekim 2016 tarihli ve 9538 sayili “Kredi
Garanti Kurumlarina Sadlanan Hazine Destedine lliskin Karar” ile Hazine destekli kefalet sisteminde veni bir
uygulama donemi baslamistir. Bu kapsamda, Portfoy Garanti Sistemi (PGS) uygulamaya konulmus ve PGS
ile basvurulanin degerlendirilmesi kredi verenlere birakilarak teminatin onaylanmasi strecinin hizlandirimasi
saglanmistir. Ayrica, yararlanici tanimi genisletilerek KOBI ve KOBI disi tiim firmalara sistemden faydalanma
imkani getirilmistir.

2017 yili Ocak ayinda ise 4749 sayil Kanun'da yapilan degisiklik ile kredi garanti kurumlarina saglanabilecek
nakit kaynagin miktar 2 milyar TL'den 25 milyar TL've cikariimistir. Boylece kefalet hacmi 20 milyar TL'den 250
milyar TL've yUkseltilmistir. Kefalet (ist limitleri ise KOBI tanimini haiz yararlanicilarda azami 12 milyon TL, KOBI
tanimi disinda kalan yararlanicilar icin ise azami 200 milyon TL olarak belirlenmistir.

2018 yil Ocak ayinda Kararda yapilan degisiklik ile kredi geri donUsleri sonrasinda olusan kefalet boslugunun
yeniden kullandirimasina imkan saglanmistir. Bankacilik mevzuati cercevesinde kredi riski acisindan Gctncl
ve doérduncl grupta siniflandirilan yararlanicilar sistem disina cikanimistir. Ekim ayinda yapilan degisiklik ile
kredi verenler tarafindan tazmin talebinde bulunulmadan énce, yararlaniciya Karar veya Finansal Sektore Olan
Borclarin Yeniden Yapilandirimasi Hakkinda Yonetmelik kapsaminda yapilandirma imkani taninmis olmasi sarti
getirilmistir,

Karar kapsaminda tahsis edilen limitler asagida yer almaktadir;

200 Milyar TUlik Kefalet Limitini Haiz Protokol - 15.03.2017

Bakanligimizile KGF A.S. arasinda 200 milyar TL'lik kefalet limiti tahsisine iliskin 15.03.2017 tarihinde imzalanan
Protokol KOBI ve KOBI disi tim firmalarin kullanimina sunulmustur. Sistem kapsaminda saglanan kefaletlerin
tazmin Ust limiti yUzde 7 olarak belirlenmistir. 31.12.2019 tarihi itibariyla s6z konusu limitten kullandirilan
kefalet tutari 199,8 milyar TL'dir.

52,5 Milyar TUlik Kefalet Limitini Haiz Protokol - 28.02.2018

Protokol ile saglanan kefalet; ihracatcilar ve ddviz kazandirici faaliyeti olanlar, yatinmcilar, cazibe merkezi

projesi kapsamindaki yatinmailar, tarim isletmeleri, kadin ve genc girisimciler, TOBB Nefes Projesi kapsamindaki

firmalar olmak Uzere belirli yararlanici gruplarina tahsis edilmis olup, bu yararlanicilarin sistemden oncelikli olarak

faydalanmalari amaclanmistir. 31.12.2019 tarihi itibariyla soz konusu limitten kullandirilan kefalet tutar 37,7

milyar TL'dir.

32,5 Milyar TUlik Kefalet Limitini Haiz Protokol - 11.05.2018

Kefalet geri donuslerinden olusan limiti ihracatcilar ve doviz kazandirici faaliyeti olanlar ile diger tUm firmalarin

kullanimina tahsis edilmistir. Ihracatcilar ve déviz kazandirici faaliveti olanlar ile imalatci ve yatinmec KOBI'lerin

kefalet Gst limiti 25 milyon TL olarak belirlenmistir. 31.12.2019 tarihi itibariyla soz konusu limitten kullandirilan

kefalet tutari 31,05 milyar TL'dir.

2019 yilinda siraslyla; Ocak, Mart ve Mayis aylarinda uygulamaya konulan ve her biri 20 milyar TL'lik

kefalet limitini haiz KOBI Deger |, KOBI Deger Il ile Ekonomi Deger paketleriyle toplam 60 milyar TLlik kefalet
limiti aciimis olup, 51,7 milyar TL tutarinda kefalet kullandinlmistir,

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla; 2009-2019 doneminde Hazine destekli kefalet sistemi kapsaminda
verilen kefalet tutarlarina iliskin 6zet tablo asagida sunulmaktadir.

Kefalet Tutan
(Giincel Kur)
(Milyon t)

715.064 | 367.244 320.220 |581.034 | 188.236 160.767 171.549 17.419 8.488 7.079

Kredi | Kredi Tutan Kefalet Tutan
Adet (Milyon £) | (Milyon %)

Kredi | Kredi Tutarn Kefalet Tutarii Kredi @ Kredi Tutari |Kefalet Tutan
Adet | (Milyon©) | (Milyon t) Adet (Milyon £) | (Milyon %)

* Kredi ve Kefalet Tutarlari, onay tarihindeki kurdan hesaplanmistir. Yapilandirmalar harictir.



Operasyonel risk yonetimi kavrami is streclerinin akisi sirasinda; koordinasyon ve iletisimden, kaynaklarin
yonetiminden, teknik altyapl ya da bilgi sistemlerinden, dissal faktorlerden ve dogal afetler, teror gibi
olaganUstl durumlardan kaynaklanabilecek potansiyel kayiplarin énlenmesini veya oncesinde mudahale
ederek olabilirliginin azaltiimasini ifade etmektedir.

Operasyonel risklerin kontrol altina alinmasiyla, risklerin etkin bir sekilde izlenmesi, yapilan isin amaci ile
tutarl olmasinin saglanmasl, organizasyon yapisinin kontrol hedeflerinin desteklenmesi ve ic kontrollerin
onemini goz onunde bulunduran bir kurum kulttranun olusturulmasiamaclanmaktadir. Boylece, operasyonel
anlamda is kalitesinin arttirimasi ve is sureclerinde ortaya cikabilecek aksakliklarin minimize edilmesi
hedeflenmektedir,

Acil durumlarda is surekliliginin saglanmasl, kurumlarin gelecegi ve prestiji acisindan oldukca ¢nemlidir.
Acil Durum s Surekliligi Plani (ADISP), kurumun kritik is streclerinin her durumda devamliligini saglamak,
devamliligin saglanamadigl durumlarda ise ongorllen kesinti streleri icerisinde surecleri yeniden islevsel
hale getirmek icin gerceklestirilen calismalardir. Bu cercevede Genel MudUrligimuzde hazirlanan
ADISP, belirli senaryo varsayimlan altinda kurumun varlik ve yikumi{ilUklerini korumayi amaclayan kritik
streclerin devamiiligini saglamaya vénelik eylemleri icermektedir. ADISP, 11 Eyltl 2019 tarihli ve 45 Sayill
Cumhurbaskanligl Kararnamesinde I¢c Finansman Yénetimi Dairesinin Genel Mudurliigimizden ayriimasi
sonrasinda da guncellenmis olup gtncel yapida 6 adet kritik surecten olusmaktadir,

Bununla birlikte; Kamu Finansmani Genel MGdUrltgu birimlerinde kurumsal yapiyi gliclendirmek, paydas
memnuniyetini arttirmak, strecleri iyilestirmek ve teknolojik gelismeleri takip etmek amaciyla 1SO 9001
Kalite Yonetim Sistemi Belgesinin alinmasi icin 2018 vil sonu itibariyla baslanilan calismalar 2019 vyili
icerisinde de surdurtimustur. Bu cercevede dokiimantasyon calismalan kapsaminda Genel Mudurligimuz
surecleri, risk tablolari, destek hizmetlerine ait prosedurler ve talimatlar, listeler, formlar ve planlar
olusturularak intranet sitesine yUklenmis ve boylece Kalite Yonetim Sistemi etkinlestirilmistir,

Ayrica Strateji Gelistirme Baskanligl tarafindan baslatilan |c Kontrol ve Risk Yonetimi projesi kapsaminda
2019 yiliicerisinde Genel MUdurligimuzde is strecleri belirlenmis, belirlenen streclere iliskin Strec ve Risk
Sablonlari olusturulmustur. S8z konusu projeye paralel olarak yUr(itiilen Is Analiz calismalari kapsaminda
ise Genel MUdurligumuzde sube ya da kisi bazinda anketler yapilmis ve calismalarin buyuk bir kismi
tamamlanmistir,

Operasyonel risk yonetimi sureci, risklerin olctlmesi (“Olabilirlik” ve "Etki” duzeylerinin belirlenmesi),
olusmasimuhtemel risklerin kontrol altinda tutulmasi, bu risklerin uygun yonetim stratejilerinin gelistirilmesi
ve duzenli raporlama ile surekli izleme faaliyetlerini icermektedir.

Kamu Finansmani Genel MUdurltgl nakit, borc ve alacak islemlerine ait streclerin saglikli izlenmesi
amaciyla bir Risk Profil Tablosu olusturulmustur. S6z konusu riskler Operasyonel Risk Yonetimi Bilgi
Sisteminde (ORYBS) takip edilmekte ve vyillik bazda periyodik olarak veya gerekli gortldiginde
glncellenmektedir,

Bu cercevede ORYBS'de Kamu Finansmani Genel MUddrligindn is slreclerinin tamamini kapsayan
425 adet risk belirlenmistir, Bu risklerin ylzde 4’0k kismi nakit yonetimi, yuzde 10°luk kismi risk yonetimi,
yUzde 11'lik kismi muhasebe faaliyetleri, ylzde 11'lik kismi istatistik ve veri tretimi, yuzde 15'lik kismi borc¢
islemleri, yzde 8'lik kismi alacak islemleri faaliyetine ait olup kalan riskler (ylzde 41)'° diger faaliyetlere
iliskindir,

10 Diger faaliyetler; Sekreterya, Koordinasyon ve Hukuk Islernleri (%15,8), Destek Hizmetleri (%16), Biitge [slemleri(%5,2), Toplam Kamu Sektdriiniin
Izlenmesi(% 1,9), Uluslararasi Kuruluglar ve Dis lliskiler(%0,9), Galisanlarin Tasarruflarini Tegvik Hesaplari (%0,9), Hibeler (%0,5), Kapatilan Fonlar
(%0,7) seklinde dagiimaktadir.

2020KBYR * OPERASYONEL RiSK



Grafik 30 - Risklerin Faaliyet Alanlarina Gére Dagilimi (%)
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S0z konusu 425 adet operasyonel riske iliskin “Olabilirlik” ve "Etki” duzeyleri 5 seviyede belirlenmis
olup olabilirlik ve etki seviyeleri gorece yuksek olarak belirlenen (kirmizi alanlar) riskler oncelikli risk olarak
tanimlanmaktadir. S6z konusu risklerin dagilimini veren "Risk Matrisi” asagida yer almaktadir.

Tablo 11 - Operasyonel Risk Matrisi

Riskin Etki Diizeyi
ihmal Edilebilir Az Orta Onemli Gok Onemli

N Cok Dilsik 8 34 29 52
= _ | Dusik 6 30 67
83
S5 Orta 0 o
= 0
= Yiiksek 2 0
(<

Cok Yiiksek 0 0 0 0




BORC YONETIMI

ALANINDA o

ULUSLARASI

TECRUBE ©
PAYLASIMI



Hazine ve Maliye Bakanligi, 2002 yilindan bu yana uluslararasi dlizeyde en iyi uygulamalar cercevesinde
kamu borc, nakit, alacak ve risk yonetimi alaninda hukuki ve organizasyonel altyapisi ile teknik kapasitesini
gelistirmistir. Yillar icerisinde olusan bu tecrube ve bilgi birikimi, Tecribe Paylasim Programi kapsaminda
diger Ulkelerin borc idarelerinin yani sira uluslararasi kurum ve kuruluslarla egitim programi, danismanlik,
teknik destek ve calistaylar yolu ile paylasiimaktadir.

Bu cercevede, son 5 yilda Bakanhigimizin Tecribe Paylasim Programi kapsaminda ver aldigi calismalar
tabloda gosterilmektedir. Bunun yani sira, basta OECD, IMF ve Dunya Bankasi olmak Uzere cesitli uluslararasi
kuruluslarca duzenlenen organizasyonlarda Turkiye deneyimi yabanci bor¢ yoneticilerinden olusan
katilimcilarla paylasilmistir. IMF Teknik Yardim Misyonu kapsaminda Filipinler'e Nakit Yonetimi ile ilgili teknik
destek verilmistir. Ayrica, PEMPAL (Public Expenditure Management Peer Assisted Learning) tarafindan
organize edilen Arnavutluk ve Viyana'daki calistaylarda PEMPAL Uyesi Dogu Avrupa Ulkeleri temsilcilerine
Ulkemizin nakit yonetimi uygulamalari alanindaki tecribeleri aktariimistir,

Onceki yillarda oldugu gibi 2019 vilinda da OECD blinyesinde faaliyet gbsteren "Bor¢ Yonetimi Calisma
Grubunun” ve "Yonlendirme Komitesinin” calismalarina aktif katilim saglanmaya devam edilmistir,

Yil Ulke Konu Yer

2019 | Uganda Tirkiye'de Borg ve Risk Yonetimi Uygulamalari Ankara
2019 | Tayland Tirkiye'de Nakit ve Risk Yonetimi Uygulamalar Ankara
2017 Hindistan Altin Tahvili ve Altina Dayali Kira Sertifikasl Yeni Delhi
2017 | Kenya Nakit Yonetimi ve Tek Hazine Hesabi Ankara
2017 | Bahreyn Tirkiye'de Borg ve Risk Yonetimi Uygulamalari Ankara
2017 | Sudan Kamu Finansmani ve Borg Yonetimi islemleri Ankara
2016 | Azerbaycan Kamu Ozel isbirligi Projelerinde Risk Yénetimi Araglari Ankara
2016 | Kirgizistan Kirgizistan Kamu Maliyesi Bilgi Sistemi Gelistirme Projesi Biskek
2015 | Tunus Yerel Yonetimlerin Finansmani Tunus
2015 | Uganda Tirkiye Tek Hazine Hesabi Ankara
2015 | Svaziland Likidite Riski Mbabane
2015 | Uganda Kosullu Yukimliliiklerin Yonetimi Kampala
2015 | Pakistan Kredi Derecelendirme Modeli islamabad
2015 Kenya Tiirkiye Tek Hazine Hesabi Ankara
2014 | Filipinler Filipinler Hazine Ofisi Bor¢ Yénetiminin Giglendirilmesi Ankara
2014 | Uganda Tiirkiye Tek Hazine Hesabi Ankara
2014 | Sudan Tiirkiye Tek Hazine Hesab Ankara
2014 Pakistan Pakistan Borg Yonetimi Organizasyonu Reformu Projesi islamabad
2014 Kirgizistan Turkiye Kamu Mali Sistemi ve Bilisim Uygulamalart Ankara

2014 | Ozbekistan Ozbekistan Cumhuriyeti Maliye Bakanli§i Uzmanlan Egitim Programi Ankara
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MAHALLI IDARELERIN GENEL BUTCE VERGI GELIR
PAYLARINDAN YAPILAN KESINTILERDE KARSILASILAN
PROBLEMLER VE UYGULAMA ONERILERI "
GIRIS

Mahalli idareler yerine getirdikleri islevler ve halkla dogrudan etkilesim halinde olmalari sebebiyle cok

onemli gorevler ifa etmektedirler. Kanunlarda mahalli idarelere verilen bircok gorev ve sorumluluk olmasini
da dikkate aldigimizda mahalli idarelerin elde edecekleri gelirler daha da énemli hale gelmektedir.

Mahalli idareler gelirlerinin bir kismini 6z gelir olarak nitelendirilebilecek vergi, resim, har¢ tahsilati gibi
kalemlerden elde ederken ¢ok onemli bir kismini ise merkezi yonetimin genel blitce vergi gelir tahsilatindan
aktarilan paylardan elde etmektedir. Mahalli idarelerin vergi gelir paylar 5779 sayili Il Ozel idarelerine ve
Belediyelere Genel Butce Vergi Gelirlerinden Pay Verilmesi Hakkinda Kanun'da duzenlenmistir. S6z konusu
Kanun kapsaminda mahalliidarelerin siniflamasina gére hangi oranda pay alacagi ve bunlarin mahalliidareler
arasinda ne sekilde dagitiminin yapilacagi belirlenmistir,

Mahalli idarelerin gelir ve nakit yonetimleri acisindan gelirler ne kadar onemliyse bu gelirlerden
yapilacak kesintiler de bir o kadar onemlidir. Bu anlamda, mahalli idarelerin hangi borcu icin ne kadar bir
kesinti yapilacagini bilmesi, bu idarelerin daha éngorulebilir bir gelir ve nakit yonetimine kavusmasina
da katkl saglayacaktir. Bu kapsamda, Mahalli idarelerden yapilacak kesintiler de temel olarak yine 5779
sayill Kanun'un 7 nci maddesinde, 2010/238 savili Bliyliksehir Belediyeleri, il Ozel idareleri, Belediyeler
ve Bunlarin Bagl Kuruluslarinin Borclarina Karsilik Genel Butce Vergi Gelirleri Tahsilat Toplam Uzerinden
Ayrilacak Paylardan Yapilacak Kesintilere lliskin Esaslar Hakkinda Bakanlar Kurulu Kararinda, 1014 savili
Cumhurbaskani Kararinda ve ilgili diger mevzuatta duzenlenmistir. S6z konusu mevzuatlarda mahalli
idarelerden yapilacak kesintiler her bir borc siniflamasina gore ayri ayri tespit edilmistir,

Ancak, kesinti uygulamasinda hem borg turlerinin fazla olmasi hem de mevzuat sayisinin fazla olmasi
sistemin mahalli idareler tarafindan net olarak anlasilamamasina neden olmakta, bu durum ise gelir
yonetiminin ongorulebilirligini olumsuz yonde etkilemektedir. Bu kapsamda, genel bltceden 2019 yilinda
toplam 76,1 milyar TL vergi gelirinin mahalli idarelere dagitildigl dikkate alindiginda, sistemin yasadig
bu karmasikligl gidermek adina daha sade bir kesinti mevzuatinin olusturulmasl ve kesinti dlizenlemeleri
gerceklestirilirken uygulamadaki birimlerin de aktif bir bicimde katki vermelerinin saglanmasinin daha saglikli
bir vergi gelir dagilimi sistemi icin onemli oldugu degerlendiriimektedir.

1. Mahalli idare Vergi Gelir Paylari

Mahalliidareler yaptiklariisler ve yUklendikleri sorumluluklar anlaminda halkla dogrudan iletisim icerisinde
olabilme 6zelligine sahiptirler. Bu acidan bakildiginda mahalli idarelerin yUklendikleri sorumluluklarin
yerine getirebilecekleri dUzeyde gelir kaynaklarini da elde etmeleri gerekmektedir. Mahalli idareler s6z
konusu gorevlerini yerine getirirken 6z gelir olarak tanimlanan vergi, resim, harg, ceza vb. gelirlerden
yararlanabilecekleri gibi merkezi yonetim tarafindan kendilerine transfer edilen kaynaklardan da
faydalanmaktadirlar. Ancak, mahalli idarelerin 6z gelirlerinin dustk olmasi mahalli idareleri daha fazla vergi
paylarina bagimli hale getirmektedir.

Mahalli idarelerin vergi gelir tahsilati izerinden alacaklari paylar (vergi gelir paylari) temel olarak 5779
sayil Il Ozel Idarelerine ve Belediyelere Genel Blitce Vergi Gelirlerinden Pay Verilmesi Hakkinda Kanun'da
dlzenlenmistir. Bahse konu Kanun'un 2 nci maddesinde, il ¢zel idareleri ve belediyelere genel bltce
vergi gelirleri tahsilati toplami Uzerinden pay verilecegi ve bu paylarin genel bltce vergi gelirleri tahsilati
toplamindan, vergi iadeleri disuldikten sonra kalan net tutar Gzerinden hesaplanacagl hikim altina
alinmistir. Bu cercevede, mahalli idarelerin aylik olarak soz konusu ilde gerceklestirilen genel butce vergi
gelir tahsilatindan alacaklari paylarin dagilimi asagida yer almaktadir (Sekil 1).

11 Ismail KOKSAL, Daire Bagkani
M. Burak SENER, Daire Baskani
Osman Burak BAL, Hazine ve Maliye Uzman Yardimcisi




Sekil 1 - Mahalli idareler Vergi Gelir Payi Dadilimi 12

SOz konusu paylarin hesaplanmasinin ardindan belediyelere, il Ozel idarelerine tahsisatina iliskin
dlzenlemeler ise yine ayni Kanun'un 4 ve 5 inci maddelerine gore gerceklestirilmektedir (Sekil 2).

Sekil 2 - Vergi Gelir Paylarinin Dagitim Esaslari '3

% 80’
Nufusa Gore

Belediye Payi

% 20’si Geligmis
Endeksine Gore

% 601
— & Dogrudan % 70’
o A Niifusa Gore
- _ ¢ % 40’k
Biiyiiksehir Kisim % 30'u
Belediye Payi % 90'i Yiizolgiimiine Gore
—C Niifusa Gore
| o %10

Yiizolgimuine Gore

Bu kapsamda, blyUksehir belediyeleri ve belediyeler icin pay dagitiminda temel kriterler nifus, gelismislik
endeksi ve yUzolcUmu olmaktadir. Gelismislik endeksine gore yapilacak dagitimda, dagitima konu miktarin
%230 birinci gruba, %2 1'i ikinci gruba, %20'si Uctnct gruba, % 19'u dordinct gruba ve %17'si besinci gruba
tahsis edilmekte olup, her grup icindeki tutarlar belediye nifusuna gore dagitiimaktadir. Ayrica, Kanun'un
6 nc maddesi ile ntfusu 10.000°e kadar olan belediyeler icin en son genel bltce vergi gelirleri tahsilati
toplaminin binde birinin Hazine ve Maliye Bakanligi bltcesine konulacagl belirtiimektedir,

2. Mahalli idare Vergi Gelir Paylarindan Yapilan Kesintiler

BlyUksehir belediyeleri, il ¢zel idareleri, belediyeler ve bunlarin bagh kuruluslarinin borclarina karsilik
genel butce vergi gelirleri tahsilat toplami Uzerinden ayrilacak paylardan yapilacak kesintiler, temel
olarak 5779 sayili il Ozel idarelerine ve Belediyelere Genel Bltce Vergi Gelirlerinden Pay Verilmesi
Hakkinda Kanun'un 7. Maddesinde duzenlenmistir. Bu madde kapsaminda gerceklestirilecek kesintilere
iliskin detaylar ise 2010/238 sayili Bilyiiksehir Belediveleri, il Ozel Idareleri, Belediyeler ve Bunlarin Bagli

12 6/6/2002 tarihli ve 4760 sayili Ozel Titketim Vergisi Kanununa ekli (1) sayili listede yer alan mallardan tahsil edilen ézel tiiketim vergisi harig olmak
lizere, biyiiksehir belediye sinirlari iginde yapilan genel biitge vergi gelirleri tahsilat toplami esas alinmaktadir.

13 6/6/2002 tarihli ve 4760 sayili Gzel Tiketim Vergisi Kanununa ekli (1) sayil listede yer alan mallardan tahsil edilen Gzel tiketim vergisi harig olmak
lizere, biyiiksehir belediye sinirlari iginde yapilan genel bitge vergi gelirleri tahsilati toplami esas alinmaktadir.
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Kuruluslarinin Borclarina Karsilik Genel Biitce Vergi Gelirleri Tahsilat Toplami Uzerinden Ayrilacak Paylardan
Yapilacak Kesintilere lliskin Esaslar Hakkinda Bakanlar Kurulu Karari ile tespit edilmistir. Sz konusu Kanun
ve Karara gore yapilacak kesintilerde kesinti orani borcun 1/3/2010 sonrasinda dogup dogmamasina gore
degisiklik gbstermektedir. Buna gore, kesinti oranlari séz konusu tarihten sonra borcu doganlar acisindan
%40, digerleri acisindan %25 olarak uygulanmaktadir. Uygulanacak kesinti orani belirlendikten sonra
borcun niteligine gore alt kesinti oranlari belirlenerek aylik olarak gerceklestirilecek kesinti tutarlar tespit
edilmektedir. Bu kapsamda, il ¢zel idareleri ve belediyeler ile bu idarelere bagl kuruluslarin ve bunlara
ait tuzel kisilerin, 21/7/1953 tarihli ve 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usult Hakkinda Kanun
hakUmlerine gore takip edilen Devlete olan borclari, 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayili Kamu Finansmani
ve Borc¢ Yonetiminin Dlzenlenmesi Hakkinda Kanun kapsaminda tanimlanan Hazine alacagi niteligindeki
borclar, iller Bankasina olan borclari ile sosyal giivenlik kuruluslarina olan borclarina ve 10/7/2004 tarihli
ve 5216 sayill Blyuksehir Belediyesi Kanununun gecici 3 tncu, 3/7/2005 tarihli ve 5393 sayili Belediye
Kanununun gecici 5 inci maddeleri kapsaminda uzlasma saglanmis borclari ile bu maddeler kapsamindaki
kuruluslara olan ve 31/12/2006 tarihi itibariyla tahakkuk etmis ve uzlasma saglanmamis olan borclarina
karsilik, bu idareler adina her ay genel bltce vergi gelirleri tahsilati toplami Uzerinden ayrilacak tutardan,
alacakli idarelerin talebi Gizerine, ilgisine gdre Hazine ve Maliye Bakanligi veya Iller Bankasi tarafindan kesinti
vapilarak alacakliidarelere 6denmektedir.

Sekil 3 - Vergi Gelir Paylarindan Yapilan Kesintilerin Dagilimi
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(1) Bir kurulugun vadesi gegmig borcunun bulunmadigi hallerde vadesi ge¢mig igin yapilan kesintiler uzlagma borcuna
mahsup edilmektedir.

Diger taraftan, blyUksehir belediyeleri ve belediyelerin kamuya olan vadesi gecmis borclarin
yapllandinimasi amaciyla cikarilan 6736, 7020 ve 7143 sayili Yapilandirma Kanunlar kapsamindaki
tahsilat islemleri de belediyelerin vergi paylarindan kesinti yapilmasi suretiyle gerceklestiriimektedir.
Ayrica, 26/9/2011 tarihli ve 655 savil Ulastirma ve Altyapi Alanina iliskin Bazi Diizenlemeler Hakkinda




Kanun HUkmunde Kararname'nin 15 inci maddesinin ikinci fikrasinda yapilan degisiklik ile; buyUksehir
belediyelerinin teleferik, fUnikUler, monoray, metro ve sehir ici rayli ulasim sistemleri icin merkezi yonetim
bltcesinden karsilanan ve/veya karsilanacak olan harcamalarin, belediyelerin genel bltce vergi gelirleri
tahsilat toplami Uzerinden ayrilacak paylardan Cumhurbaskaninca belirlenen usul ve esaslar cercevesinde
hesaplanan kesinti tutarinin Hazine ve Maliye Bakanliginin ilgili hesabina aktariimasi suretiyle ddenmesi
hakdm altina alinmistir. Bu kapsamda, 01.05.2019 tarihli 30761 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 1014
sayill Cumhurbaskani Karart ile sehirici rayl ulasim sistemlerinden Ulastirma ve Altyapi Bakanligi tarafindan
yapilip isletmesi devredilen projelerden kaynaklanan borclarin ilgili baytksehir belediyelerinin genel butce
vergi gelir paylarindan aylik %5 oraninda kesinti yapilarak tahsil edilmesi kararlastiriimistir. S6z konusu
kesintiler yukarida bahsedilen kesintilere ilave olarak gerceklestirilecektir,

Bu kesintilerin yani sira, 6zel Kanun ve mevzuatinda duzenlemesi bulunan aydinlatma gideri, lller Bankasi
sermaye payl, belediye birlikleri kesintileri, kalkinma ajanslari gibi kesintiler de yukarida belirtilen kesintilere
ilave olarak gerceklestiriimektedir.

3. Kesinti Sisteminde Yasanan Problemler

Mahalli idareler acisindan vergi gelir paylar gelir yonetimi agisindan onemli bir yer tutmaktadir. Bu agidan
bakildiginda vergi gelir paylarindan vapilacak kesintiler de en az vergi gelir paylari kadar 6neme haizdir.
Ancak, Ulkemizde kesinti sisteminin uygulanmasinda bir takim problemler yasanmaktadir. Bu problemlerin
basinda kesinti sisteminin karmasik olmasi gelmektedir. Cari kesinti sisteminde, mahalli idarelerin vergi
paylarindan bircok bor¢ nedeniyle farkli oranlarda kesintiler yapiimaktadir. Bu kapsamda;

« Yapilan kesintiler oncelikle; mahalli idarelerin Hazine alacagl ve vergi borcu kapsaminda Hazine
ve Maliye Bakanligina, sosyal glvenlik primi ¢demeleri kapsaminda Sosyal Glvenlik Kurumuna
ve Iller Bankasina olan vadesi gecmis borclar icin, 5216 ve 5393 sayili Kanunlar kapsaminda
gerceklestirilen uzlasma borclar icin ve diger kesintiler icin gerceklestiriimektedir.

e Ayrica 6736, 7020 ve 7143 sayil yapllandirma Kanunlarina istinaden gerceklestirilecek tahsilat
islemleri de vergi gelir paylarindan kesinti yoluyla yapilmaktadir.

« Bununla birlikte, yapimi Ulastirma ve Altyapi Bakanligl tarafindan gerceklestirilen ve ilgili mahalli
idareye devredilen sehir ici rayli ulasim sistemleri icin yapilan harcamalar da vergi paylarindan
kesinti yoluyla tahsil edilmektedir.

« Kesintiorani belirlenirken 1/3/2010 sonrasi dogan borcun olup olmamasi kriteri esas alinmaktadir.

» Yapilandirma, uzlasma ve vadesi gecmis borclaricin alt tahsisat oranlar tespit edilmistir.

« VYapilacak kesintiler birbiri arasinda geciskenlik gbstermektedir. Ornegin, uzlasma borcu olmayan
bir belediye icin yapilacak kesintileri tamami vadesi gecmis, yapilandirma gibi diger borclarina
mahsup edilmektedir.

+ Yapilandirma borglari kesintilerin mahsubunda 6ncelik hakkina sahip olmaktadir.

« Buyuksehir belediyeleri icin kesinti islemlerini Hazine ve Maliye Blakanl|§| tarafindan, blyUksehir
disindaki il belediyeleri ile ilce belediyeleri icin kesinti islemleri lller Bankasi tarafindan yerine
getiriimektedir,

» Kesintiyoluyla tahsil edilmek istenen her bir borg icin ayri bir yasal dizenleme yapilmis durumdadir,

Sistemin bahsedilen bu unsurlarindan da anlasilacagi Uzere, sistem cok taraflidir. Hem bor¢ unsurlari
baglaminda hem de alacakli kuruluslar acisindan sayinin bu denli fazla olmasi ve her bir borg tdrU icin farkl

kesinti oranlarinin uygulanmasi mahalli idarelerin sistemi anlamalarini gliclestirmekte, dolayisiyla gelir ve
nakit yonetimi uygulamalarinda gugluklere yol acmaktadir,

Ayrica, vapllacak kesintiler icin farkli mevzuat duzenlemeleri gerceklestirilmistir. Her bir mevzuat kendi
icerisinde yeni bir kesinti sistemini barindirdigindan, sistem daha bir karmasik hale gelmistir,

Diger yandan, kesinti sisteminin uygulayicisi olan merkezi yonetim kuruluslari ile kesinti sistemini
dlzenleme yetkisine haiz kurulus birbirinden farklidir. Bu durum, sistemin uygulanmasinda uygulayici ile
dUzenleyici birim arasinda bilgi akisinin zamaninda ve yeterli diizeyde olmasina engel olabilmektedir.
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Sonuc ve Oneriler

Mahalli idarelerin gelir ve nakit yonetimlerine katki saglanmasi amaciyla kesinti sisteminin yeniden
ele alinmasi ve bu baglamda daha sade, anlasilir ve basit bir sistemin hayata gecirilmesi ¢nem arz
etmektedir. Ozellikle kesinti oranlarinin farklilasmasi ile birlikte hangi borc icin ne kadar kesinti yapilacaginin
anlasilimasindaki zorluklar sistemden beklenen faydayl azaltmaktadir, Bu durum mahalli idarelerin
ongorUlebilir bicimde gelir tahmini yapmalarinin ontine gecmektedir.

Diger yandan, kesinti sistemi dlizenlenmesinde dlizenleyici ve uygulayici birimlerin ayri olmasi nedeniyle
uygulamayi gerceklestiren birimlerin yapilan dizenlemeler ile ilgili olarak katkilarinin alinmasi da saglikli bir
uygulama acisindan énem teskil etmektedir. Boylece sistemde yasanan problemlerin ilk elden gortlmesi ve
hizlica cozume kavusturulmasl mumkUn olabilecektir. Ayrica kesinti sisteminde temel alinan kriterler olan
nufus, gelismislik endeksi ve yuzolcumu kriterlerinin guinun sartlarina gore yeniden duzenlenmesi ve esnek
bir yapiya kavusturulmasi gerekmektedir. Bu kapsamda, ilgili belediyeye ait vergi gelir payi belirlenirken
mevcut kriterlere ek olarak, donemsel nlfus hareketleri, yerel ihtiyaclar ve gelirin elde edildigi belediye
sinirt ile vergi mukellefiyetinin bulundugu belediye sininnin farkli olmasi gibi hususlarinda dikkate alinmasi
gerekmektedir,

Bununla birlikte, kesintiye iliskin bircok Kanun, Bakanlar Kurulu Karari ve Cumhurbaskani Karari
bulunmaktadir. Bu durum uygulamalari takip etmekte zorluklara neden olmaktadir. Buna ilave olarak, dogasi
geregi cok sayida mevzuat ile dizenlenen sistemin daha basit ve sade bir hale getirmek icin cerceve bir
kesinti mevzuati calismasl yapiimasi énem arz etmektedir.

Ayrica, belediyelerin kesinti sistemi hakkinda bilgilendiriimeleri, bu noktada seminerler, toplantilar vs.
gerceklestiriimesi belediyeler agisindan faydali olacaktir

Kaynakca
1. 28/03/2002 tarih ve 4749 sayih Kamu Finansmani ve Bor¢ Y6netiminin Dtizenlenmesi Hakkinda Kanun.

2. 02/07/2008 tarih ve 5779 Il Ozel Idarelerine Ve Belediyelere Genel Biitce Vergi Gelirlerinden Pay Verilmesi
Hakkinda Kanun.

3. 15/03/2010 tarih ve 2010/238 sayih Biiyiiksehir Belediyeleri, I Ozel Idareleri, Belediyeler ve Bunlarin
Baglt Kuruluglarinin Borglarina Karsilik Genel Biitce Vergi Gelirleri Tahsilat Toplami Uzerinden Ayrilacak
Paylardan Yapilacak Kesintilere lliskin Esaslar Hakkinda Karar.

01/05/2019 tarih ve 1014 sayili Cumhurbaskani Karari.
https://muhasebat.hmb.gou.tr/mahalli-idareler-butce-istatistikleri, Erisim tarihi: 27.05.2019.
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Devlet i¢ Borclanma Senedi (DIBS) T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca ihrac edilen Hazine Bonolari ve
Devlet Tahvillerinin ortak adidir. DIBS'lerin ihraclarina iliskin bilgilere, senet tirlerine iliskin kilavuz ve
sikca sorulan sorulara Bakanlik internet sayfasi (www.hmb.gov.tr) Uzerinden (www.hmb.gov.tr > Birimler
> Bakanlik Birimleri > Borclanma Genel Miidirligu > Yatinmellar icin Bilgiler) ulasilabilmektedir.

Kira sertifikalari, varlik kiralama sirketlerince, kendi nam ve sertifika sahiplerinin hesabina ve vararing,
satin almak veya kiralamak suretiyle devralinan varliklarin finansmanini saglamak amaciyla diizenlenen
ve sahiplerinin bu varliklardan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan
menkul kiymetlerdir. ihrac edilen senetlere iliskin yatinmcr kilavuzu Bakanlik internet sayfasinda,
“Birimler > Bakanlik Birimleri > Borclanma Genel Miidrligu > Yatinmcilar icin Bilgiler” baglantisinda yer
almaktadir,

T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan 1988 yilindan bu yana bltce finansmani amaciyla uluslararasi
sermaye pivasalarinda ihrac edilen tahvillerdir. S6z konusu tahvillerin ihracina iliskin bilgiler Bakanlik
internet sitesi Uzerinden basin duyurularr ile yapilmaktadir,

Devlet Ic Borclanma Senetleri ihalelerine Katim esaslar, T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca
gerceklestirilen DIBS ihalelerine iliskin esaslari duzenlemekte ayrica ihalelere katiim teklif formunu
icermektedir. Bu dokUmana Bakanlik internet sitesi “Birimler > Bakanlik Birimleri > Borclanma Genel
Madarliga > Yatinmeilar icin Bilgiler” baglantisindan ulasilabilmektedir.

Borc ddemelerinin donemler arasi dengeli dagilmasinin saglanmasl, 6demeler esnasinda gerekli nakit
ya da finansman elde edilememesi riski olarak tanimlanan likidite riskinin kontrol altina alinmasi ve ikincil
piyvasada fiyat etkinliginin artirlmasi amaciyla ic piyasalarda geri alim inaleleri gerceklestirilebilmektedir. Geri
alim ihaleleri ile senetler vadesinden 6nce Hazine tarafindan erken itfa edilerek karsiliginda yatirimcilara
nakit ddeme vapiimaktadir. Devlet ic Borclanma Senetlerinin Ceri Alimina iliskin Usul ve Esaslar Bakanlik
internet sitesi “Birimler > Bakanlik Birimleri > Borclanma Genel Mudrligti > Yatinmalar Icin Bilgiler”
baglantisindan ulasilabilmektedir.

01.01.2006 tarihinden itibaren ihrac edilen Devlet I¢c Borclanma Senetlerinden (DIBS) elde edilen faiz
gelirleri ve alim satim kazanclari Uzerinden yapiimakta olan yltzde 15'lik tevkifat orani, 27.9.2010 tarih
ve 2010/926 sayili Bakanlar Kurulu Karari uyarinca 1.10.2010 tarihinden gecerli olmak Gzere tam ve dar
mukellef gercekkisilericin ytzde 10 olarak belirlenmistir. S6z konusu tevkifat orani, Kanun'da sayiimis tam ve
dar mUkellef sermaye sirketleri icin ytzde O iken diger mukelleflerler icin ylzde 10 olarak uygulanmaktadir.

Yurt disindaihrac edilen menkul kiymetlerden (Eurobond) elde edilen faiz gelirleri ve alim satim kazanclari
ihrac tarihi ne olursa olsun Gecici 67'nci madde kapsaminda tevkifat uygulamasi disinda oldugundan,
Eurobond faiz gelirleri ilgili yila iliskin beyan haddinin aslimasl halinde beyan edilmektedir. Aim-satim
kazanci ise maliyet bedeli endekslemesi ve istisna uygulamasi sonucu kalan tutar ne olursa olsun beyan
edilmektedir. Dar mukellefler icinse, Eurobondlardan elde edilen gelirler beyannameye tabi degildir. Diger
taraftan, Bakanlar Kurulunun 22.08.2017 tarih ve 2017//10840 sayili karart ile altin tahvili ve altina dayall
kira sertifikasl icin vergi orani ytzde O olarak belirlenmistir.

14 Deviet Ig Borglanma Senetlerinin Vergilendirilmesine iliskin bilgiler, Gelir ldaresi Bagkanlginca yayimlanan “G.V.K. Gegici 67’inci Madde Uygulamasi ile
llgili Olarak Gergek Kisilere Yonelik Vergi Rehberi (2015)”nden hazirlanmigtir.




PIYASA YAPICILIGI SISTEMI

Piyasa Yapicligl Sistemi, kamu borclanma senetleri birincil ve ikincil piyasasinin saglanan belli hak ve
yukamlultkler cercevesinde duzenlenmesine yonelik olarak, bor¢c cevirme (roll-over) riskinin azaltiimasi,
yatinmci tabaninin gelistiriimesi, seffaf, rekabetci ve organize bir piyasa olusturulmasi amaclari ile kurulan
bir sistemdir. Piyasa Yapici bankalarin secilmesine iliskin belirlenen kriterler, piyasa yapici olarak secilen
bankalar ile bankalara saglanan haklar ve yukumitlikleri iceren "Piyasa Yapicihgr Sozlesmesi‘ne www.
hmb.gov.tr adresinde yer alan duyurular ve "Birimler > Bakanlik Birimleri > Borclanma Genel MUdurligl >
Yatinmailar icin Bilgiler” balimiindeki “Piyasa Yapicilig Sistemi” baslhigindan ulasilabilmektedir,

2019 yilinda birincil piyasadan yapilan prim dahil toplam nakit finansmanin ytzde 71,6'sini Piyasa Yapici
Bankalar karsilamistrr,

Grafik 31 - 2019 Yili Birincil Piyasadan Yapilan Bor¢clanmanin Yatirimci Dagilimi (%)
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2019 vilricerisinde piyasa yapici bankalara ihale yontemiyle gerceklestirilen borclanmanin ytzde 39,5’
rekabetci teklif yoluyla, yuzde 57,6'si rekabetci olmayan teklif yoluyla kalan yUzde 2,9'u ise ihale sonrasi
satisla yapiimistir,

Grafik 32 - 2019 Yilinda Piyasa Yapici Bankalardan lhale Yéntemi ile Gerceklestirilen Borclanmalarin
Dagilimi (%)
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2019 yilinda Piyasa Yapici kabul edilen 12 banka:
1. Akbank TAS

Denizbank A.S.

HSBC Bank A.S.

ING Bank A.S,

ONB Finansbank A.S.

Turk Ekonomi Bankasi A.S

T. Garanti BankasI AS.

T.Is BankasI AS.

9. T Vakiflar Bankasi T.A.O.

10. T.Halk Bankasi AS.

11, TC Ziraat BankasI AS.

12. Yapive Kredi Bankasi AS.
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Yatirmcl ili,skileri Ofisi, yerli ve yabanci yatinmcilara tlkemiz ekonomisine iliskin ilk elden veri ve bilgilerin
sunulmasl amaciyla olusturulmus olup internet sayfasina https://en.hmb.gov.tr/investor-relations-office
adresinden ulasilabilmektedir.

Yatinmcr iliskilerinin gelistiriimesi faaliyetleri, daha saglikli finansal piyasalar olusturulmasinin temel
sartlarindandir. Bu dogrultuda IIF, sermaye piyasalarinda aktif olan 38 gelismekte olan Ulkenin yatinmci
iliskileri programini, yayimladigl bir raporla periyodik olarak degerlendirmektedir. Son sayisi 2019 Ekim
ayinda yayimlanan séz konusu raporda Ulkemiz Yatinimei iliskileri Ofisi, yatinmei iliskileri ve veri seffafligi
uygulamalari kategorisinde 42 tam puan ve veri dagitim uygulamalari kategorisinde 44 tam puan alarak her
iki kategoride de ilk sirada yer almistir.
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ISTATISTIKLER ¢°®

Hazine ve Maliye Bakanhg: tarafindan mali varlhk-yiikiimlik yonetimi kapsaminda
gergeklegtirilen tiim islemler, ilgili muhasebe birimleri tarafindan muhasebelegtirilmekte
ve bu islemlerin sonuglar istatistik birimlerince periyodik olarak kamuoyunun bilgisine
sunulmaktadir. Bu ¢ercevede, aylik olarak yayimlanan kamu bor¢ yonetimi raporlar,
aylik-ceyreklik-yillik istatistikler ve ¢esitli sunumlar Bakanhgimiz kurumsal web sitesinde
paylasilmaktadir. Bahsedilen tiim bu bilgilere https://www.hmb.gov.tr/ adresinden ulagim
saglanabilmekte olup raporun bu béliimiinde bazi temel istatistiklere yer verilmektedir.



MERKEZ{ YONETIM BORC STOKU DOVIZ - FAIZ YAPISI

2016

2017

2018

2019

Milyar Milyar Milyar Milyar
Milyar ©| ABD % |Milyart| ABD % |Milyart| ABD % |Milyart| ABD )
Dolari Dolar Dolari Dolari

100,00 1.329,05

FAIZ YAPISI
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TOPLAM BORG STOKU
Sabit
Degisken
TUFE’ye endeksli
TL
Sabit
Degjisken
- TUFE'ye endeksli
Doviz
Sabit
Degisken
i¢ Borg Stoku
Sabit
Degisken
TUFE’ye endeksli
TL
Sabit
Degisken
- TUFE’ye endeksli
Doviz
Sabit
Degisken
Dis Borg Stoku (2)
Sabit
Degisken
TOPLAM BORG STOKU
TL
usD
EUR
SDR
JPY
XAU
Diger
i¢ Borg Stoku
TL
usD
EUR
XAU
Dig Borg Stoku (2)
usD
EUR
JPY
SDR
Diger
ABD Dolari Satig Kuru
Euro/Dolar
SDR/Dolar
(1) Gegici

759,95
530,44
122,70
106,82
468,64
278,94
82,88
106,82
291,31
251,49
39,82
468,64
278,94
82,88
106,82
468,64
278,94
82,88
106,82
0,00
0,00
0,00
291,31
251,49
39,82
759,95
468,64
191,38
74,29
4,66
19,81
0,00
1,16
468,64
468,64
0,00
0,00
0,00
291,31
191,38
74,29
19,81
4,66
1,16

215,55
150,44
34,80
30,30
132,93
79,12
23,51
30,30
82,62
71,32
11,29
132,93
79,12
23,51
30,30
132,93
79,12
23,51
30,30
0,00
0,00
0,00
82,62
71,32
11,29
215,55
132,93
54,29
21,07
1,32
5,61
0,00
0,33
132,93
132,93
0,00
0,00
0,00
82,62
54,29
21,07
5,61
1,32
0,33
3,5255
1,0459
1,34407

100,00
69,80
16,15
14,06

100,00
59,52
17,69
22,79

100,00
86,33
13,67

100,00
59,62
17,69
22,79

100,00
59,52
17,69
22,79

0,00
0,00
0,00

100,00
86,33
13,67

100,00
61,67
25,18

9,78
0,61
2,61
0,00
0,15
61,67
61,67
0,00
0,00
0,00
38,33
25,18
9,78
2,61
0,61
0,15

876,49
646,73
110,20
119,56
535,06
348,40
67,09
119,56
341,43
298,33
43,11
535,45
348,40
67,48
119,56
535,06
348,40
67,09
119,56
0,39
0,00
0,39
341,05
298,33
42,72
876,49
535,06
222,37
88,51
5,32
23,60
0,39
1,24
535,45
535,06
0,00
0,00
0,39
341,05
222,37
88,51
23,60
5,32
1,24

231,94
171,14
29,16
31,64
141,60
92,20
17,76
31,64
90,34
78,94
11,41
141,70
92,20
17,86
31,64
141,60
92,20
17,76
31,64
0,10
0,00
0,10
90,24
78,94
11,31
231,94
141,60
58,85
23,43
1,41
6,23
0,10
0,33
141,70
141,60
0,00
0,00
0,10
90,24
58,85
23,43
6,23
1,41
0,33
3,7787
1,1972
1,42342

100,00 1.067,11

73,79
12,57
13,64
100,00
65,11
12,54
22,35
100,00
87,38
12,62
100,00
65,07
12,60
22,33
100,00
65,11
12,54
22,35
100,00
0,00
100,00
100,00
87,47
12,53

803,79
127,95
135,38
580,28
370,57
74,33
135,38
486,84
433,22
53,62
586,14
375,21
75,55
135,38
580,28
370,57
74,33
135,38
5,87
4,65
1,22
480,97
428,57
52,40

100,00 1.067,11

61,05
25,37
10,10
0,61
2,69
0,04
0,14
61,09
61,05
0,00
0,00
0,04
38,91
25,37
10,10
2,69
0,61
0,14

580,28
311,51
132,58
7,23
32,70
1,22
1,60
586,14
580,28
0,52
4,13
1,22
480,97
310,99
128,45
32,70
7,23
1,60

(2) Dig borg stoku TL degerleri ilgili dénem sonu ABD Dolari déviz satis kuru ile hesaplanmistir.
Not: Gergeklegebilecek olasi giincellemelerden dolayi yillar itibariyla stok rakamlar degisebilmektedir.

202,46
152,49
24,28
25,69
110,10
70,31
14,10
25,69
92,36
82,18
10,17
111,21
71,19
14,34
25,69
110,10
70,31
14,10
25,69
1,11
0,88
0,23
91,25
81,30
9,94
202,46
110,10
59,11
25,16
1,37
6,19
0,23
0,30
111,21
110,10
0,10
0,78
0,23
91,25
59,01
24,37
6,19
1,37
0,30
5,2704
1,1458
1,39049

75,32
11,99
12,69
100,00
63,86
12,81
23,33
100,00
88,99
11,01
100,00
64,01
12,89
23,10
100,00
63,86
12,81
23,33
100,00
79,22
20,78
100,00
89,11
10,89

982,98
173,75
172,32
668,54
402,29

93,92
172,32
660,52
580,69

79,83
755,05
464,24
118,48
172,32
668,54
402,29

93,92
172,32

86,51

61,95

24,56
574,00
518,74

55,26

100,00 1.329,05

54,38
29,19
12,42
0,68
3,06
0,11
0,15
54,93
54,38
0,05
0,39
0,11
45,07
29,14
12,04
3,06
0,68
0,15

668,54
389,33
200,42
8,09
36,45
24,56
1,66
755,05
668,54
0,00
61,95
24,56
574,00
389,33
138,47
36,45
8,09
1,66

223,32
165,17
29,20
28,96
112,34
67,60
15,78
28,96
110,98
97,57
13,42
126,88
78,01
19,91
28,96
112,34
67,60
15,78
28,96
14,54
10,41
4,13
96,44
87,15
9,29
223,32
112,34
65,42
33,68
1,36
6,11
4,13
0,28
126,88
112,34
0,00
10,41
4,13
96,44
65,42
23,27
6,11
1,36
0,28
5,9509
1,1196
1,38283

100,00
92,12
16,28
16,15

100,00
69,33
16,19
29,70

100,00

119,28
16,40

100,00
79,20
20,21
29,40

100,00
60,17
14,05
25,78

100,00
71,61
28,39

100,00
90,37

9,63

100,00
62,65
36,48
18,78

0,76
3,42
2,30
0,16
56,81
50,30
0,00
4,66
1,85
43,19
29,29
10,42
2,74
0,61
0,13



2020 KBYR

AVRUPA BIRLIGI TANIMLI") GENEL YONETIM BORC STOKU

Toplam Stok 585.406 643.266 735.411 878.290  1.133.986 @ 1.404.590
Merkezi Yonetim 640.581 707.580 799.820 939.914 | 1.184.020 = 1.461.079
Yerel Yonetim 28.115 32.591 41.452 54.343 69.809 68.681
Sosyal Giivenlik Fonlar 9 9 9 9 9 7
Sektorler Arasi Konsolidasyon -83.299 -96.914 -105.871 -115.975 -119.852 -125.178

Toplam Stok 585.406 643.266 735.411 878.290  1.133.986 | 1.404.590
Para ve Mevduatlar 1.502 1.815 2.087 2.342 2.731 3.145
Borclanma Senetleri 500.399 546.524 619.409 735.413 944174 | 1.207.408
Krediler 83.506 94.926 113.915 140.535 187.081 194.038

(1) Avrupa Hesaplar Sistemi (ESA) borg ve agik kilavuzu gergevesinde tanimlanan borg stokudur.

KAMU NET BORC STOKU

.o* OZETISTATISTIKLER

Toplam Kamu Net Borg Stoku (I-11-111-1V) 182.940 = 156.965 @ 214.003 | 255.114  507.134 | 693.672
|- Toplam Kamu Borg Stoku (Briit) 646.065 =~ 718.060 @ 814.605 | 947.451 1.170.082 | 1.442.518
A-i¢ Borg 439.485 @ 470.224 = 509.522 = 589.430  664.985 | 840.514
Merkezi Yonetim 414.649 | 440.124 | 468.644 | 535448 @ 586.142 | 755.052
Diger Kamu 24.837 30.100 40.878 53.983 78.843 85.462
B- Dis Borg 206.579 = 247.836 @ 305.082 | 358.020  505.097 | 602.003
Merkezi Yonetim 197.869 | 238.122 | 291.307 = 341.047 | 480973 @ 574.002
Diger Kamu 8.711 9.715 13.775 16.973 24125 28.001
Il- Merkez Bankasi Net Varliklan 304.360 = 376.246 | 397.053  445.479  426.300 @ 460.677
Net Dig Varliklar 288.642 | 315955 | 371.076 | 408.018 @ 478.895 | 613.427
Diger Varlik ve Yukimltlukler (Net) 15.719 60.292 25.977 37.461 -52.595 | -152.750
llI- Kamu Mevduati 71.372 91.775 | 100.346 @ 130.137 @ 109.004  156.627
Merkezi Yonetim 50.592 48.074 48.380 79.823 69.378 = 105.464
Diger Kamu 26.779 43.701 51.966 50.314 39.625 51.163
|V-i§sizlik Sigortasi Fonu Net Varliklar 81.393 93.074 | 103.202 @ 116.721 127.644 = 131.542
Bilgi icin:
Net Dig Borg Stoku -82.062 -68.118 -65.994 -49.998 26.203 -11.424
Net ig Borg Stoku 265.002  225.083 | 279.997 @ 305.111 @ 480.932 = 705.096
Kamu Net Borg Stoku/GSYH(%) 8,9 6,7 8,1 8.1 13,5 16,1
GSYH 2.054.898 | 2.350.941  2.626.560 3.133.704 | 3.758.316 | 4.320.191




TURKIYE BRUT DIS BORC STOKU - BORCLU DAGILIMI

KISA VADELi BORGLAR

KAMU 21.447 18.064 19.720 22111 22.485 25.029
GENEL YONETIM 0 0 0 0 0 0
Merkezi Yonetim 0 0 0 0 0 0
Mahalli idareler 0 0 0 0 0 0
Fonlar 0 0 0 0 0 0
FINANSAL KURULUSLAR 21.447 18.064 19.479 22.027 22.485 25.029
Bankalar 21.447 18.064 19.479 22.027 22.485 25.029
Bankacilik Digi 0 0 0 0 0 0
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 0 0 241 84 0 0
KiTler 0 0 241 84 0 0
Diger 0 0 0 0 0 0
TCMB 342 176 399 1.753 5.914 8.413
0ZEL 115.232 87.057 81.118 96.302 89.019 89.804
FINANSAL KURULUSLAR 78.879 52.017 42.845 47.737 36.428 32.192
Bankalar 76.878 49.958 41.249 45.157 34.581 31.029
Bankacilik Digi 2.001 2.059 1.596 2.580 1.847 1.163
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 36.353 35.040 38.273 48.565 52.591 57.612
KAMU 99.821 98.574 103.604 114.061 117.371 131.947
GENEL YONETIM 88.213 84.446 85.527 93.476 94.524 99.724
Merkezi Yonetim 85.164 81.738 82.615 90.241 91.245 96.443
Mahalli idareler 3.049 2.707 2.912 3.234 3.279 3.281
Fonlar 0 0 0 0 0 0
FINANSAL KURULUSLAR 10.618 13.271 17.111 19.200 21.379 30.466
Bankalar 10.618 13.271 17.111 19.200 21.379 29.346
Bankacilik Digi 0 0 0 0 0 1.120
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 989 858 966 1.386 1.468 1.757
KiTler 989 858 966 1.386 1.468 1.568
Diger 0 0 0 0 0 189
TCMB 2.142 1.151 71 8 8 8
0ZEL 167.986 194.159 202.529 219.561 207.775 178.986
FINANSAL KURULUSLAR 84.879 105.371 106.472 114.553 102.626 76.984
Bankalar 65.716 85.940 87.300 96.110 84.914 64.014
Bankacilik Digi 19.163 19.431 19.172 18.442 17.711 12.970
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 83.107 88.788 96.057 105.008 105.149 102.002
TURKIYE BRUT DIS BORG STOKU 406.970 399.182 408.081 453.796 442.573 434.187
KAMU 121.268 116.638 123.324 136.172 139.856 156.976
GENEL YONETIM 88.213 84.446 85.527 93.476 94.524 99.724
Merkezi Yonetim 85.164 81.738 82.615 90.241 91.245 96.443
Mahalli idareler 3.049 2.707 2.912 3.234 3.279 3.281
Fonlar 0 0 0 0 0 0
FINANSAL KURULUSLAR 32.065 31.335 36.590 41.227 43.864 55.495
Bankalar 32.065 31.335 36.590 41.227 43.864 54.375
Bankacilik Digi 0 0 0 0 0 1.120
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 989 858 1.207 1.470 1.468 1.757
KiTler 989 858 1.207 1.470 1.468 1.568
Diger 0 0 0 0 0 189
TCMB 2.484 1.327 1.110 1.761 5.922 8.421
0ZEL 283.218 281.216 283.647 315.863 296.794 268.790
FINANSAL KURULUSLAR 163.758 157.388 149.317 162.290 139.054 109.176
Bankalar 142.594 135.898 128.549 141.267 119.495 95.043
Bankacilik Digi 21.164 21.490 20.768 21.022 19.558 14.133
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 119.460 123.828 134.330 153.573 157.740 159.614

(1) 04 Aralik 2019 tarih ve 1814 sayili Cumhurbaskanhgi Karar geregince “Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.0.” kurumuna ait dig borg verileri
2019 G4 itibaryla kamu sektdru siniflandinimasinda takip ediimeye baslanmistir.
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o OZET ISTATISTIKLER

2020 KBYR



HAZINE GARANTILI KREDI ODEME MiKTARLARI

Milyon ABD Dolari Hazinece |Kurulugca| Ustlenim | Hazinece |Kurulugca| Ustlenim | Hazinece |Kurulugca| Ustienim
Odenen [Orani (%) | Odenen | Odenen [Orani (%)| Odenen | Odenen |QOrani (%)
0 0,0 0 0 0,0 22 0

100,0

1 96 9,8 20 88 9,8 27 58 9,8
0 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0
0 663 0,0 0 977 0,0 0 1115 0,0
0 129 0,0 0 127 0,0 0 93 0,0
0 372 0,0 0 463 0,0 0 470 0,0
0 0 0,0 0 0 0,0 0 0 0,0
11 1.259 0,9 20 1.654 1,2 49 1.736 2,7

(1) Gegici.

HAZINE ALACAK STOKU (1)

o e Vadesi | Vadesi Vadesi | Vadesi Vadesi | Vadesi
Gelecek Toplam | Gecmis | Gelecek | 1OPIAM | Gecmis | Gelecek | 10PIam

3.051 8.555 11.605 113 11.637 11.750 206 10.824 11.029

825 1919 2744 1.064 2243 3307 1391 2129 3.520
0 261 261 0 227 227 0 139 139
0 9 9 0 9 9 0 7 7
0 1262 1.262 0 1.604 1.604 0 1672 1.672
0 38 38 0 37 37 0 29 29
0 1581 1.581 0 1.602 1.602 0 1604 1.604
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0

3.876 13.625 17.500 1.177 17.359 18.536 1.596 16.405 18.001
1) Gegici. Vadesi gecmis ve gelecek alacak stok verilerini icermektedir.
2) IGDAS’ tan olusmaktadr.

)
@)
(3) Organize sanayi bolgeleri, birlikler ve istanbul Olimpiyat Oyunlar Hazirlik ve Diizenleme Kurulu’ndan olusmaktadir.
(4) Ozellegtirilmis KiT'ler ve vakif sirketlerinden olugmaktadr.

(©)

5) Vakif dniversiteleri ile Tiirkiye Teknoloji Geligtirme Vakf’'ndan olusmaktadir.










HAZINE ve MALIYE
BAKANLIGI

arel (0312) 231 49 01



