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BASIN DUYURUSU

HAZINE FINANSMAN PROGRAMI:
2026 YILI GELISMELERI VE 2027 YILI ONGORULERI

Orta Vadeli Program ve Merkezi Yonetim Butcesi ongoruleri esas alinarak
hazirlanan 2027 yili Hazine Finansman Programi asagida kamuoyunun bilgisine

sunulmaktadir.
| - Finansman Programi

Kamu bor¢ yonetiminin yuratilmesinde makroekonomik dengeleri gozeterek
para ve maliye politikalariyla uyumlu, surdurulebilir, saydam ve hesap verilebilir bir
bor¢clanma politikasi izlenmesi; finansman ihtiyaglarinin, i¢ ve dis piyasa kosullari ve
maliyet unsurlari g6z dnlune alinarak belirlenen risk dizeyi cercevesinde, orta ve uzun

vadede mumkun olan en uygun maliyetle karsilanmasi ilkeleri esas alinmaktadir.

Bu ilkeleri temel alarak olusturulan borglanma politikalari ¢ergevesinde
hazirlanan ve duzenli olarak kamuoyuna duyurulan Hazine Finansman Programlari,
her yil orta ve uzun vadeli bir bakis agisi ile belirlenen stratejik Olgutler esas alinarak

yurutilmektedir.

2003 yihindan bu yana kararlilikla yuratilen s6z konusu uygulama, kamu borg
stokunun yapisinin iyilestirimesini, bor¢ stokunun maruz kaldigi risklere kargi
hassasiyetinin 6nemli dlguide azaltiimasini ve bu sayede borglanma politikalarinin

surdurdlebilir bir yapida devam ettirilebilmesini mimkun kilmaktadir.



a) 2026 Yili i¢ Finansman Geligsmeleri

2026 yilinda stratejik Olgutlere dayali kamu borg yoOnetimi politikasi
uygulamasina devam edilmis ve bu sayede kamu bor¢ yonetimi alaninda sahip olunan
gucli yapi korunmustur. Orta ve uzun vadeli borglanma stratejisine bagli kalmakla
birlikte gecici dalgalanmalarin bor¢ stoku Uzerindeki kalici maliyet etkisini
sinirlandirmak amaciyla proaktif bir borglanma stratejisi yuratulmasttr. Bu itibarla,
2026 yih iginde borglanma kompozisyonunda asagidaki gelismeler yaganmistir. 2026
yil Ocak - EKim déneminde;

= Nakit i¢ bor¢glanmanin ortalama vadesi 32,5 ay olarak gergeklesmistir.

= Sabit getirili TL cinsi i¢ borglanmanin ortalama maliyeti ylizde 38,4 seviyesinde
iken nakit i¢ borglanmanin ortalama maliyeti ise yuzde 34,3 seviyesinde

gerceklesmistir.

= Sabit getirili TL cinsi senetlerin i¢ borglanmadaki payl yuzde 35 olarak

gerceklesmistir.

= Diger taraftan, yatirrmci tabaninin genisletimesi ve borglanma araglarinin
cesitlendirilmesi amaciyla TL disi tahvil ihraglari ile kira sertifikasi ihraglarina

devam edilmistir. Bu gergcevede, Ocak - Ekim doéneminde;

= i¢ piyasada toplam 264,2 milyar TL tutarinda TL cinsi kira sertifikasi ihrag
edilmis?,
= 53,6 tonu altin tahvili ve 90,8 tonu altina dayali kira sertifikasi olmak tzere

toplam 144,5 ton altin karsiligi senet ihrag edilmig?,

= ¢ piyasada 14,8 milyar ABD dolari ve 0,9 milyar Avro tutarinda ddviz cinsi

i¢ borclanma gerceklestirilmigtir.

» Buna ek olarak, katihm finans ekosisteminin gelistiriimesine katki saglamak
amaciyla ihracina ilk defa Eylil 2025'te baslanan Turk Lirasi Gecelik Katilim
Referans Getiri Oranr’na (TLREFK) endeksli kira sertifikasi ihraglarina 2026
yilinda da devam edilmis olup 2026 yili Ocak - Ekim déneminde toplam
139,3 milyar TL tutarinda satig yapiimistir.

1 TLREFK'’ye endeksli kira sertifikasi dahil toplam TL cinsi kira sertifikasi ihraglarini géstermektedir.

22026 yilinda yapilan altin cinsi i¢ borglanmalarin déviz cinsinden kargiligi 21,7 milyar ABD dolari degerindedir.
Ayrica, s6z konusu altin cinsi i¢ borglanmalar karsiligi altin rezervi Hazine hesaplarinda tutulmakta olup benzer
politikaya 2027 yilinda da devam edilmesi 6ngérilmektedir.

-2-



2026 yilinda piyasa yapiciligi sisteminde daha butincul bir performans 6lgim
sistemine gegcilmistir. Bu kapsamda yapilan duzenleme ile birincil piyasada rekabetgi
teklif sunumunun tesvik edilmesi ve ikincil piyasanin likiditesinin artirimasi

hedeflenmigtir.
b) 2026 Yili Dig Finansman Geligsmeleri

2026 yilinda kuresel ekonomik gorunum, gelismis Ulke merkez bankalarinin
para politikasi kararlari ve Orta Dogu’da yasanan jeopolitik gelismeler, uluslararasi
piyasalardaki finansman kosullarini etkileyen temel unsurlar olmustur. Ulkelerin artan
finansman ihtiyaglari ve piyasa kosullari gergevesinde, oOzellikle gelismekte olan
Ulkelerin uluslararasi sermaye piyasalarindaki tahvil ihraglari yil basindan bu yana

guclu seyrini korumustur. Bu baglamda,

= 2026 yih uluslararasi sermaye piyasalarindan dis finansman hedefi 13 milyar
ABD dolari olarak belirlenmis olup Ocak - Eylil doneminde gergeklestirilen
tahvil ve kira sertifikasi ihraglariyla toplam 12,2 milyar ABD dolari tutarinda

finansman saglanmistir.

= Ocak ayinda, 7 ve 12 yil vadeli olmak Uzere toplam 3,5 milyar ABD dolari

tutarinda cift dilimli bir tahvil ihraci gerceklestirilmigtir.

= Subat ayinda 8 vyl vadeli 2 milyar avro tutarinda bir tahvil ihraci
gerceklestiriimistir. S6z konusu islem, 2010 yilindan bu yana gercgeklestirilen
avro cinsi ihracglar arasinda mid swaps Uzerine en diuslUk spread seviyesinde

fiyatlanmigs olup islem ile avro cinsi getiri egrisinin vadesi de uzatiimistir.

= Nisan ayinda 5 yil vadeli 2 milyar ABD dolari tutarinda bir tahvil ihraci
gerceklestiriimigtir. S6z konusu ihrag, ABD Hazine tahvillerine (UST) kiyasla,
Hazine’nin benzer vadeli konvansiyonel ihraglari arasinda kaydedilen en dusuk

spread seviyesinde gergeklesmisgtir.

= Temmuz ayinda, 6 yil vadeli ve 2,75 milyar ABD dolari tutarinda bir kira

sertifikasi ihraci gergeklestiriimigstir.

= Eylal ayinda, 10 yil vadeli 1,5 milyar ABD dolari tutarinda bir strdarulebilir tahvil
ihraci gergeklestiriimis olup s6z konusu tahvil, Hazine tarafindan uluslararasi
sermaye piyasalarinda ihrag edilen ikinci ESG (Environmental, Social and

Governance - Cevresel, Sosyal ve Yonetisim) tahvildir. S6z konusu ihragta ABD



Hazine tahvillerine (UST) kiyasla gergeklesen spread, 2015 yilindan bu yana
gerceklegtirilen 10 yil ve Uzeri vadeli tahvil ihraglari arasindaki en dusuk

seviyedir.

Yatirimcl iligkileri kapsaminda ise 2026 yili Ocak - EKim doneminde uluslararasi
yatirrmcilar, finansal kuruluslar ve kredi derecelendirme kuruluslari ile Turk
ekonomisi, yerel ve kuresel sermaye piyasalarindaki gelismelere iligkin ¢ok
sayida gorusme gerceklestirilerek farkli profil ve gesitlilikteki yatirrmci kitlesine

ulasiimistir.



c) 2026 ve 2027 Yili Hazine Finansman Programi Ongériileri

2026 yil sonu gerceklesme beklentileri ve 2027 yili 6ngorulerine iligkin

finansman programi asagida yer almaktadir.

HAZINE FINANSMAN PROGRAMI ) (Milyar TL)
2026 2026 2027
(Duyuru) |(Gergeklesme | (Program)
Tahmini) @

I- TOPLAM BORG SERViSIi 5.990,0 6.222,0 7.921,9
Anapara 3.289,7 3.495,4 3.948,5
Faiz 2.700,3 2.726,6 3.973,3

i¢ Borg Servisi 5.042,2 5.275,5 6.761,4
Anapara 2.699,7 2.901,1 3.255,9
Faiz 2.342,6 23744 3.505,6

Dis Borg Servisi 947,8 946,4 1.160,4
Anapara 590,0 594,3 692,7
Faiz 357,8 352,2 467,7

Il- FINANSMAN 5.990,0 6.222,0 7.921,9

Borglanma Disi Kaynaklar © 40,4 819,4 3433

Toplam Borglanma 5.949,6 5.402,5 7.578,5
Dis Borglanma @ 605,3 549,1 816,8
ic Borglanma 5.344,3 4.853,5 6.761,7

@ Nakit Bazli

@ v\l igindeki altin fiyatlarindaki degisim, toplam borg senisindeki degisime sebep olmustur.

®) Nakit bazli faiz disi denge, 6zellestirme gelirleri, 2/B satis gelirleri, TMSF'den saglanan gelirler,
devirli/garantili bor¢ geri donusleri, kasa/banka degisimi ve kur farki kalemlerini icermektedir.

) 2026 ve 2027 yillarinda uluslararasi kuruluglardan veya uluslararasi piyasalardan ilave finansman
saglanmasi durumunda dis bor¢lanma tutarinda degisiklik olabilecektir.

2027 yilinda gergeklestiriimesi planlanan borg servisi ve finansman bilgileri

asagida 6zetlenmektedir:

= 2027 yilinda, 3.948,5 milyar TL anapara ve 3.973,3 milyar TL faiz olmak tzere
toplam 7.921,9 milyar TL tutarinda borg servisi gerceklestiriimesi, borg
servisinin 6.761,4 milyar TL’sinin i¢ borg; 1.160,4 milyar TL’sinin ise dis borg

servisi olarak yapilmasi 6ngorulmektedir.

= i¢c bor¢ servisinin 5.856,3 milyar TLlik kisminin piyasaya vyapilacak
O0demelerden, 905,2 milyar TL’lik kisminin ise kamu kurumlarina rekabetgi
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olmayan teklif yoluyla gerceklestirilen satislarin 6demelerinden olusmasi

ongorilmektedir (EK-1).

Nakit bazl faiz digi denge, 6zellestirme gelirleri, 2/B satig gelirleri, Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonundan aktarilacak kaynaklar ile devirli ve garantili bor¢ geri
donusleri ve kasa/banka kullanimi sonucu elde edilecek borglanma disi

kaynaklarin toplaminin 343,3 milyar TL olmasi beklenmektedir.

2027 yihinda uluslararasi sermaye piyasalarindan tahvil ve kira sertifikasi
ihraglari yoluyla 13 milyar ABD dolari tutari karsiliginda finansman saglanmasi

ongorulmektedir.

Bu oOngoruler dogrultusunda, 2027 yilinda 6.761,7 milyar TL tutarinda ig

bor¢lanma yapilmasi 6ngorulmektedir.



Il — 2027 Yilh Borglanma Stratejisi

2003 yilindan itibaren stratejik Olgutler gergevesinde yudrutulen borglanma

politikasI sayesinde 2002 yili sonunda ylzde 71,2 olan AB tanimli genel yonetim borg¢

stokunun GSYH’ye orani, 2026 yili ikinci ceyregi itibariyla ylizde 22,3’e gerilemis® ve

bor¢ stokunun doviz kuru, faiz ve likidite risklerine kargi hassasiyeti 6nemli dlgtde

azaltiimistir. Bu kapsamda doviz kurlari, faiz oranlari ve buyime oranlarinda meydana

gelebilecek degisimlerin AB tanimli genel ydnetim bor¢ stokunun GSYH’ye orani

Uzerinde yaratacag! etkileri gosteren 0zet tablo asagida yer almaktadir.

2002 2025
TL’nin yiizde 5 deger kaybi/kazanci +/-2,0 Puan +/-0,6 Puan
TL faiz seviyesinde 500 baz puanlik degisim + /- 14 Puan +/-0.6 Puan
GSYH biiyiimesinde 2 puanlik degisim +/-1,3 Puan +/-0,5Puan

2027 yilinda uygulamasina devam edilecek stratejik Ol¢utlerin ana unsurlari

asagida yer almaktadir:

Borglanmanin agirlikh olarak TL cinsinden yapilmasi

Faiz giderlerinin optimal sekilde yonetilmesini teminen uygun enstriman ve
vade bilesimi dikkate alinarak, gelecek 12 ayda faizi yenilenecek senetler ile

vadesine 12 aydan az kalmig senetlerin payinin belirli bir seviyede tutulmasi

Piyasa c¢esitliliginin saglanmasi amaciyla uluslararasi piyasalarda ABD
dolarinin yaninda imkén olmasi durumunda diger doviz cinslerinden de ihra¢

yapiimasi

Nakit ve bor¢ ydonetiminde olusabilecek likidite riskinin azaltiimasi amaciyla

guclu nakit rezervi tutulmasi.

8.30.09.2026 tarihinde yayimlanan AB tanimli Genel Yonetim Borg Stoku istatistiklerine gére



2027 yihinda i¢ borglanma islemleri asagida yer alan ihrag plani

cercevesinde gercgeklestirilecektir:

TL cinsinden sabit kuponlu “gdsterge tahvil’lerin ihracina piyasa kosullari

cercevesinde duzenli olarak devam edilmesi planlanmaktadir.

TL cinsi bono, tahvil ve kira sertifikasi, doviz cinsi tahvil ve kira sertifikasi, altin
tahvili ve altina dayali kira sertifikasi itfa takvimine ve piyasa kosullarina bagl
olarak ihra¢c edilebilecektir. Piyasa katilimcilarinin ilave talepleri ayrica

degerlendirilebilecektir.

Nakit akimlari arasinda gegici dalgalanmalarin gideriimesi amaciyla kisa vadeli
Hazine bonolari ve “Para Piyasasi Nakit islemleri Araciligi ile Saglanacak
Finansman Hakkinda Yonetmelik’te yer alan finansman araclari

kullanilabilecektir.

Borg servisinin donemler arasi dengeli dagiliminin saglanmasi ve ikincil
piyasada fiyat etkinliginin artirlmasi amaglariyla piyasa kosullari gergevesinde

degisim ve geri alim ihaleleri yapilabilecektir.

ihalelere iligskin detaylar ihale giiniinden en az bir is giinii énce kamuoyuna

duyurulacaktir.

2027 yilinda dig borglanma iglemleri agsagida yer alan ihrag prensipleri

cercevesinde gerceklestirilecektir:

Uluslararasi sermaye piyasalarindan finansman saglanmasi amaciyla gesitli
vadelerde konvansiyonel tahviller, kira sertifikalari, yesil tahviller, sosyal
tahviller ve/veya surdurulebilir tahviller piyasa kosullarina bagl olarak ihrag

edilebilecektir.

Piyasa cesitliliginin saglanabilmesini teminen uluslararasi piyasalarda ABD
dolarinin yaninda, imkan dahilinde diger déviz cinsinden ihraglar da

yaplilabilecektir.

Yatirimci iligkilerinin  gelistiriimesi ve yatinmci algisinin  guglendirilmesi
amacilyla, uluslararasi yatirm bankalari, kredi derecelendirme kuruluslari ve
uluslararasi yatirrmcilar ile gerek vyurt icinde gerekse yurt disinda
gerceklestirilen gérismelere devam edilecektir.

Ek:

Ek-1: 2027 Y1l Borg Servisinin Alicilara Gore Dagilimi
Ek-2: 2027 Y1l Borg Servisi Doviz-Faiz Kompozisyonu
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EK - 1: 2027 YILIBORC SERVISININ ALICILARA GORE DAGILIMI )

(Milyar TL)
Anapara Faiz Toplam
) ic Borg Servisi 3.255,9 3.505,6 6.761,4
Piyasa 2.889,7 2.966,5 5.856,3
Kamu (ROT) @ 366,1 539,0 905,2
I) Dis Borg Servisi 692,7 467,7 1.160,4
Eurobond 543,8 394,6 938,4
Diger 148,9 73,1 222,0
lll) Toplam Borg Servisi 3.948,5 3.973,3 7.921,9
@ program
@ jhrag asamasindaki alici dagilimi baz alinarak yapilacak édemeleri géstermektedir.
EK - 2: 2027 YILI BORG SERVISi DOViZ-FAiZ KOMPOZISYONU @
(Milyar TL)
TL cinsi @ Déviz / altin cinsi @ ©) Toplam
) ic Borg Servisi 5.492,6 1.268,8 6.761,4
Sabit 2.996,1 695,9 3.692,0
Degisken 2.496,5 572,9 3.069,5
Il) Dig Borg Servisi - 1.160,4 1.160,4
Sabit - 981,1 981,1
Degisken - 179,3 179,3
Il Toplam Bor¢ Servisi 5.492,6 2.429,3 7.921,9
Sabit 2.996,1 1.677,0 4.673,1
Degisken 2.496,5 752,2 3.248,8

@ program
@ Altin tahvili ve altina dayali kira sertifikasi anapara 6demeleri "d6viz/altin cinsi - degisken" bashgi altinda
takip edilmekte iken kupon édemeleri "TL cinsi - degisken" baghgdi altinda yer almaktadir.

® Yurt iginde ihrag edilen doviz cinsi tahvil ve kira sertifikasinin kupon ve anapara 6demeleri "doviz/altin cinsi -
sabit" bashgi altinda takip edilmektedir.




