KAMU BORC YONETIMINDE KOSULLU

YUKUMLULUKLERIN ROLU

Altug INAN™

I. Giris
1980’1 ve 1990’lt yillarda bazt OECD tlkelerinde bor¢ stoku/GSMH
oraninin ve dolayistyla mali riskin artmasi, bu tlkelerde asir1 borg yikiinin
ckonomide yol agabilecegi olumsuzluklar ve maliyetler konusunda
hikiimetleri bilinglendirmis ve kamu bor¢ yonetiminin 6énemini artirmigtir.
Bu gelismelere paralel olarak gelismis ekonomilerde para yonetiminin ve
dolayistyla para politikasinin bir parcast olan kamu bor¢ yonetimi kendi

basina bir alan haline gelmis ve kamu bor¢ yonetimi konusunda yapisal
reformlara gidilmistir.

Diger taraftan, gerek ulusal gerekse de wuluslararasi piyasalarda
sermaye arz ve talebinde yasanan bircok degisim, 1990’1 yillarda sermaye
bollugunu beraberinde getirmistir. Derinlesmeye baslayan i¢ piyasalar, yeni
bilgi teknolojileri ve sofistike mali araglar, tlkelerin daha fazla ve daha rahat
bor¢lanabilmelerine olanak tanimustir. Ayrica; dunya piyasalarinda  faiz
oranlart diiserken yiikselen piyasalarin (emerging markets) daha yiiksek getiri
vaat etmesi, gelismekte olan tlkelerin borg yapilarindaki diizelmeyle bitlikte
kredi derecelerinin artmasi, makro ekonomide yapisal reformlara gidilmesi ve
piyasalarin liberallestirilmesi, bazi gelismekte olan iilke piyasalarinda sabit kur
sisteminden kaynaklanan bir istikrar ortaminin olugmasi ve bankacilik
sektortiniin  uluslararast mali piyasalara acilmast gibi nedenler, yikselen
piyasalarin uluslararast piyasalardan bor¢lanmasinda ve bu tlkelere yabanci
sermaye girisinde patlamaya sebep olmustur.'

Bu cercevede, 90l yillarin baslarindan itibaren Cin, Brezilya, Tayland,
Giney Kore, Endonezya ve Meksika gibi yiikselen ekonomilere, diisik riske
karsin yiiksek bir getiri saglayacagt diistincesiyle, buiylik bir kismi kisa vadeli
bor¢ olmak {izere yabanci sermaye girisi olmustur. Ornegin; Cin, Brezilya,

* Stj. Hazine Kontrolorii., Sertifikalt I¢ Denetci (CIA)
L' INTOSAI Public Debt Committee, Public Debt Management and Fiscal Vulnerability:
Potential Roles for SAIs, INTOSAI, 2003, s. 8.
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Meksika, Tayland ve Endonezya 1990 — 1997 yillar1 arasindaki toplam 6zel
sermaye girisinin %50’sini kendi piyasalarina ¢ekmeyi basarmistir. 1996
yilinda gelismekte olan veya yikselen ekonomilerin verilen garantiler dahil
olmak tizere toplam borg stoku 1,5 Trilyon ABD Dolart olmustur. Bu agir1
sermaye girisi buyik ekonomik biyimeyi ve yuksek cari aciklart da
beraberinde getirmistir.

90’ yillarda yiikselen piyasalar veya gelismekte olan ekonomiler dig
bor¢lanma ve yabanci portfdy yatirimlart sayesinde buyumeye baslamistir.
Ancak, kamu sektoriinde ve mali piyasalarda gerekli reformlar ekonomide
yasanan biiyiime ile paralel olarak gerceklestirilememistir. Zayif borg ve risk
yonetimi, yetersiz dizeydeki déviz rezervleri, seffaflik eksikligi, bankacilik ve
finans piyasast tizerindeki denetim ve kontrollerin yeterli seviyede olmayist bu
ekonomileri herhangi bir olumsuz mali dalgalanmaya karst hassas hale
getirmistir. Yapisal eksiklerin yani sira bu doénemde, kamu sektori ve
bankacilik basta olmak tizere 6zel sektoriin temin ettigi yabanct borglar ile
yapilan yatirimlar ve bankalarin verdigi krediler arasinda vade yontunden
uyumsuzluklar ortaya ¢ikmistir. Bor¢lanmanin 6nemli bir kismi uygulanan
sabit kur rejiminin verdigi giivenle kisa vadeli doviz tGzerinden gergeklestirilmistir.

Yasanan tim bu gelismeler yabanct sermaye girisi ve dis bor¢lanma ile
buyiiyen gelismekte olan ekonomileri kirllgan ve hassas kidlmistir. Sonug olarak
da olumlu esen riizgarlarin yon degistirmesiyle Meksika, Uzakdogu Asya,
Rusya ve Turkiye’de derin ekonomik krizler yasanmis ve bu krizler basta bu
tlkelerin ekonomileri olmak tizere diinya ekonomisinde derin etkiler birakmustir.

Gelismekte olan tlkelere model olarak gosterilen ytikselen piyasalarda
yasanan ve kiiresel ekonomiyi de derinden sarsan krizler, bor¢ stokunun milli
gelire oraninin normal bir seviyede olmasinin yeterli bir gésterge olmadiginy,
saglikli ve strdirtlebilir bir bor¢ yapisina sahip olmanin gerekliligini ve
kamuya dogrudan ait olan yikimliliklerin yani sira kamuya ait olmayan
dogrudan ve ortilii kosullu yikumliliklerin de ekonomik dalgalanmalarda
hiikiimetlerin islerini daha da zorlastirdigint ve krizlerin derinligini artirdigini
ortaya ¢tkarmustir.

II. Kogullu Yiikiimliliikler

Kosullu yikimlalikler (KY), belitli bir olayin gerceklesmesi veya
belirli sartlarin ortaya ¢ikmast halinde dogacak mali yikimliliklerdir. KY’nin

2Age,s. 9.
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tanimindan da anlasilacagi tizere, bir yukumlaligin ortaya ¢ikmasi belirli
kosullarda gerceklesmektedir. Buna karsin, bu kosullarin ortaya c¢tkip
ctkmayacagr konusunda bir belirsizlik bulunmaktadir. Bu durum, biitce
kalemleri arasinda goziitkmese bile gerceklesmesi durumunda borg yonetimini
mali risklerle karst karstya birakmasi nedeniyle KY’yi 6nemli kilmaktadir.

KY’yi dogrudan ve ortiilii olarak ikiye ayirmak mimkiindir. Kosullu
yiikiimliilikleri doguran sebepler genel hatlariyla asagidaki gibidir.’

a) Dogrudan kosullu yiikiimliiliikler

& Kredi garantileri: Devlet zaman zaman yerel yonetimlerin, kamu
iktisadi tesebbuslerinin veya 6zellestirme surecine katillan 6zel
firmalarin kullandiklari kredilerin geri 6denmemesine karst 6deme
garantisi vermektedir.

& Devlet sigorta  mekanizmalar:: Bu mekanizma, ciftcilerin  hasat
kayiplari, dogal felaketler veya ozel emeklilik sigortalart igin
minimum getiri garantisi gibi durumlar i¢in gegerlidir.

&  Hukuki siirecler ve anlagmaziiklar: Kamuya ait projelerin, kamu
hastanelerindeki  tedavilerin ~ veya glvenlik  hizmetlerinin
yurttilmesi sirasinda milkiyete zarar verilmesi, vergi uyusmaz-
liklari, KIT ve belediyelere karst yapilan itirazlar sonucunda agilan
davalar devleti ytikumliliik altina sokabilmektedir.

b) Ortiilii kosullu yiikiimliiliikler
& Mali sistemin krize girmesi: Mali sektorde yasanan krizin daha derin

ckonomik sonuglara yol agmamast amactyla devlet bir taahhtudu
olmasa bile krize miidahale edebilmektedir.

& Sabit kur sistemi: Sabit kura veya belirli bir sepete dayalt bir kur
rejimleri herhangi bir arz/talep dengesizligi durumunda merkez
bankasinin piyasaya miidahalesini gerektirmektedir. Bu da asir1 bir
doéviz talebi sonucunda resmi doviz rezervlerinin tikenme
tehlikesini ortaya ¢tkarmaktadir.

¢ Reel sektor krizleri: Reel sektorde yasanacak muhtemel bir kriz bu
sektore kredi veren veya yatirtm yapan mali sektori de krize
striikleyebilmektedir. Bu nedenle, devlet mali krizlere oldugu gibi,

3 CURRIE, E., VELANDIA, A., Risk Management of Contingent Liabilities Within a
Sovereign Asset Liability Framework, World Bank Working Paper, No: 174069, 24 January
2002.
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reel sektorde yasanan krizlere de mtdahale edebilmektedir.

& Yerel yometimlerin, fkamu  iktisadi  tesebbiislerinin - ve  diger  famu
kurumlarmm  devlet  garantisi altinda olmayan borglar:: S6z konusu
bor¢larin 6denmemesi ve s6z konusu kurum ve kuruluslarin
temerride dusmesi, tlkenin kredibilitesini zedelemektedir. Bu
nedenle devlet garantisi altinda olmamasina karsin, bu borglar da
devlet tarafindan karsilanabilmektedir.

& Ozellestirilen kurnluglarmn yiikiimliiliiklerinin iistlenilmesi: Devlet bir
kurulusun yatirimeilar agisindan cazip kilinmast amaciyla sadece
mevcut varliklarini satmayi, yuktumliliklerini ise Gistlenmeyi tercih
etmektedir.

& Dogal felaketler: Dogal felaketler ve miicbir sebepler nedeniyle
ortaya ¢tkan zararlar devlet tarafindan karsilanmaktadir.

& Sosyal giivenlik harcamalar:: Sosyal givenlik fonlarinin elde ettigi
gelirlerin  giderlerini karsilayamadigt durumlarda ortaya ¢ikan
sosyal gtivenlik agiklart devlet tarafindan karsilanmaktadir.

Yukaridaki dogrudan ve 6rtilt yikumlilikleri ortaya ¢ikaran sebepler
incelendiginde, dogrudan kosullu yitkiimliliklerin tahmininin nispeten daha
kolay oldugu g6ze carpmaktadir. Hatta bu yukiimltlikler i¢in biitcede 6denek
ayirmak da mumkindir. Diger taraftan, ortild yikumliliklerin hem mali
boyutu hem de gerceklesme ihtimali yoninden tahmini guctiir. Ancak,
yukselen piyasalarda yasanan mali krizler 6rtili kosullu yukimltltklerin
Snemini bir kat daha artirmustir. Ornegin, Asya krizinde Giiney Kore devlet
garantisi olmamasina karsin bankalarin  Ozellikle dis  yikamliliklerini
karsilamak zorunda kalmistir. Meksika ve Rusya’da uygulanan kur rejimleri
resmi d6viz rezervlerini tikenme noktasina getirmistir.

Oncelikle, hiikiimetlerin KY konusunda genel bir politika belirlemesi
sarttir. Bu politika ¢ercevesinde, KY’nin yonetiminden kimin sorumlu
olacaginin, KY’nin tek bir birim tarafindan mi yoksa ekonomi ile ilgili
aktorlerin koordinasyonu ile mi yiritileceginin, KY’nin hangi ytikimlilikleri
kapsayacaginin belirlenmesi gerekmektedir. Bu konuda, son yillardaki genel
egilim KY’nin bor¢ yénetiminden sorumlu birim tarafindan yonetilmesi ve
sorumluluklarin tek elde toplanmast yontndedir.

Bu dogrultuda, kosullu yukiimltltklerin kamu borglarina iliskin olarak
olusturulan risk yonetimi ¢ercevesinin i¢ine dahil edilmesi, kamu borglart i¢in
uygulanan risk yonetimi tekniklerinin KY ic¢in de kullanilmasi yerinde
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olacaktir. Risk yonetim tekniklerinin KY tzerinde de uygulanmast igin
dogrudan ve Ortili kosullu yikimliliklere iliskin bilgilerin dogru ve
giivenilir olmast ve degerlendirilmek tizere bir araya getirilmesi buyiik 6nem
arz etmektedir. KY’ye iliskin maliyet ve risk analizlerinde bor¢ yénetiminde
kullanilan tekniklerin yani sira 6zellikle sigortacilik sektoriinde kullanilan mali
ve finansal modeller de kullanilabilmektedir.

Uygulama alaninda ise, verilen garantiler konusundaki risklerin
paylasilmast, kosullu yikimluliklerin dogmast durumunda karsilanmast
amactyla ilgili kuruluslardan risk primi alinmast suretiyle fonlar kurulmasi,
verilen garanti ve diger uygulamalarin hukuki bir zemine oturtularak bu yonde
operasyonel rehberler hazirlanmasi, kredi kullanimi ve teminat konusunda
bankacilik sektérine benzer cesitli kistaslar gelistirilmesi ve KY’nin seyrinin
duizenli olarak izlenmesi yerinde olacaktir.

Isve¢’te 1990’k yillardan itibaren mali garantiler, kamu yarar1 gézeten
projeler, altyapt yatirtmlart ve muhtemel bankacilik krizlerinin  6ntine
gecilmesi igin kullanilmaktadir. Bu uygulamalardan dogan siyasi kararlar
dogrudan Parlamento tarafindan tek tek degerlendirilmektedir. Hikiimet de
kullanilacak  kredinin  garantili veya garantisiz olmast ihtimallerini
degerlendirmektedir. Bu degerlendirmede, alternatif projelerin fayda maliyet
analizleri ve yillik garanti karsiligr alinan prim ve Ucretler ele alinmaktadir.
Aynt zamanda, devlet garantisi verilebilmesi i¢in bir projenin uzun vadede
maliyetlerini telafi etmesi ve kredinin devlet garantisi olmaksizin uygun bir
fiyatla piyasa kosullarinda temininin miimkiin olmamast gerekmektedir. *

Danimarka’da devlet garantileri cogunlukla altyapt projeleri icin veril-
mektedir. Bu amacla, Maliye veya Ulastirma Bakanligi ile Bor¢ Yonetim Ofisi
arasinda ve bakanlik ile proje sahibi kurulus arasinda birer anlasma imzalan-
maktadir. Ayrica, proje icin gerekli olan kredinin énceden belirflenmis kredi
listesinde yer almasi gerekmektedir. Kanada’da ise KY konusunda genel bir
politika ve biitcede disiplin ve seffafligin saglanmasi igin ¢esitli mekanizmalar
uygulanmaktadir. Bu gerceveye gore devlet garantisi i¢in ilgili kurulusun devlet
garantisine ihtiyacini ortaya koymasi, proje faydalarinin maliyetlerini telafi
etmesi, proje maliyetlerinin 6nemli bir kisminin kendi 6z kaynaklarindan

4+ CURRIE, E., The Potential Role of Government Debt Management Offices in Monitoring
and Managing Contingent Liabilities, World Bank Working Papers, 23 January 2002, s. 13.
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karsilanmasi, kurulusun da mevcut riskleri paylasmast gibi sartlarin
gerceklesmesi gerekmektedir.’

KY konusunda gelismis tlkelerde yukaridaki Orneklere benzer
uygulamalar strdurtlirken, gelismekte olan tlkelerin ve yikselen pazatrlarin
bu konuda isleri daha guigtir. Clinkii gelismekte olan tilkelerde ve yiikselen
pazarlarda altyapt yatirimlarinin tamamlanamamis olmasi, sanayi ve tarim
sektoriinde devlet desteginin gerekli olmast ve devlet gelirlerinin ve yerel
yonetim  gelitlerinin  giderleri  karsilayamamast  finansman  ihtiyacint
dogurmaktadir. Ote yandan, bu iilkelerin diisiik kredi notlar1 devlet garantisini
gerekli kilmaktadir. Sosyal givenlik hizmetlerinden dogan agiklar biitce
dengesine baski yapmaktadir. Ortiilii yiikimliiliikler cephesinde ise, mali
piyasalarin gelismemis olmast ve reel sektoriin istenen diizeyde olmayist, tlke
piyasalarint ve ekonomiyi kirtlgan yapmaktadir. Herhangi bir ekonomik sokta
daha derin krizlerin O6nlenmesi amactyla devlet midahalesi s6z konusu
olmaktadir. Diger taraftan kosullu yukiumliliklere iliskin bilgilerin yetersiz
olusu, risk yonetimi ve kamu bor¢ yonetimi konusunda yetismis personel ve
teknoloji eksikligi de KY konusundaki riskleri artirmaktadir. Bu nedenlerden
dolay1 gelismekte olan tilkelerin ve yiikselen pazarlarin iyi tilke uygulamalarini
ve kendi ekonomik kosullarini degerlendirerek KY’yi de bor¢ yonetimi
cercevesinde degerlendirmeleri hayati 6nem tagimaktadir.

III.  Tirkiye’nin  Kamu Bor¢ Yonetiminde  Kosullu
Yikiimliiliklerin Yeri

Ozellikle 90’lt yillarda yiikselen piyasalarda yasanan finansal krizler
kamunun sahip oldugu bor¢larin yani sira dogrudan ve ortili kosullu
yukimliliklerin de kamu bor¢ yonetimi cercevesinde degerlendirilmesi
gerektigini ortaya koymustur. Nitekim, Ttrkiye’de Kasim 2000 ve Subat 2001
tarihlerinde yaganan ve bankacilik sektorinde derin yaralar agan krizler
neticesinde devlet, bankacilik sektoriinin yeniden yapilandirilmasi amaciyla
agir bir borg yiikiiniin altina girmistir.

Bankacilik sektorindeki 6z kaynak yetersizligi, kicik oleekli ve
parcalt bankacilik yapist, kamu bankalarinin sistem i¢indeki payinin ytksekligi,
zayif aktif kalitesi, piyasa risklerine agsir1 duyarhlik, yetersiz diizeydeki ig
kontroller, risk yonetimi ve kurumsal yonetisim ile saydamlik eksikligi gibi
yapisal problemler yasanan krizlerin boyutunu olumsuz yonde etkilemistir.

>Age.,s. 18.

112 SAYISTAY DERGISI e SAYT: 62



Kamu Borg¢ Yénetiminde Kosullu Yiikiimliiliiklerin Rolii

Dolayistyla, Kasim 2000 ve Subat 2001°de yasanan mali krizler sonucunda,
Turk bankacilik sektoriiniin yapisal zayifliklart sistemin iyice tikanmasina
sebep olmustur. Bankacilik sektoriindeki operasyonlar neticesinde kamu
bankalarina ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna alinan bankalara verilen
senet toplami1 2002 sonu itibariyle 35,6 Milyar ABD Dolar tutarinda olmustur.

Diger taraftan, son yillarda Ozellikle yerel yonetimlerin yurittigi
projeler icin gerekli finansman Hazine garantili dis kredilerle saglanmis ancak
s6z konusu kurumlarin bazilarinin kredi borglarini geri  ddeyememeleri
sebebiyle s6z konusu 6demeler Hazine tarafindan tstlenilmistir. Bu durum da
kamu finansmant acisindan  devlet btitcesinin  hazirlik  safthasinda
ongorilemeyen ek yiklerin ortaya ¢itkmasina neden olmustur. Ayrica, Hazine
tarafindan yapilan iistlenimler neticesinde Hazine ile yerel yonetimler arasinda
bir borg alacak iliskisi dogmustur. Buna gore, yerel yonetimlerden Hazineye
borclu olan belediyeler arasinda Tzmit ve Ankara Biiyiiksehir Belediyeleri ilk
iki stray1 almaktadir.

1. Kogullu Yiikiimliiliiklere Iligkin Baz1 Giincel Veriler

Tablo 1’de gorilecegi tizere, kosullu yiikiimlilikler kapsaminda hazi-
ne garantili dis bor¢ stoku Haziran 2006 sonu itibariyle 4,184 Milyar Dolardir.
S6z konusu dis bor¢ stokunun %45,9’u Finansal Olmayan Kuruluslara,
%27 41 Ozel Kesim Finans Kuruluslarina ve %716,9°u Mahalli Idarelere aittir.

Tablo 1: Hazine Garantili D1s Borg Stoku

2005 2006 Haziran
Milyon $ % Milyon $ %
TOPLAM 4.134 100 4.184 100
Merkezi Yonetim 0 0 0 0
Mahalli Idareler 781 18 708 16,9
Fonlar 318 7,4 276 6,6
Finansal Kuruluglar* 186 4,3 134 32
Finansal Olmayan Kuruluglar** 2.034 47 1.919 45,9
Ozel Kesim Finans Kuruluglarrt+* 995 23 1.147 27,4

Kaynak: Hazine Mistesarligi

*Kamu Bankalart

# KIT'ler ve IGDAS, 1ZGAZ, Istanbul Olimpiyat Oyunlart Hazirlik ve Diizenleme Kurulu
6T, Sinal Kalkinma Bankast A.S.

Diger taraftan, ayrintist asagidaki tabloda gosterildigi tzere Ocak-
Eylil 2006 déneminde toplam 2,401 Milyar Dolar hazine garantili kredi
anlagsmast imzalanmistir. Bu dénemde daha onceki dénemlerde imzalanan
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hazine garantili kredilere iliskin olarak 799 Milyon ABD Dolar1 geri 6deme
yapilmis, bu tutarin 646 Milyon Dolari krediyi kullanan kurulus tarafindan
6denmis, 153 Milyon Dolart ise Hazine tarafindan istlenilmistir.

Tablo 2: Hazine Garantisi Saglanan Krediler (2006 Ocak-Eyliil)

ABD Dolar:
. Anlagma Anlagma

Borelu Kredi Adi Tarihi Tutar1
Istanbul Bitytiksehir | j . b1 Taksim Yenikapt Metrosu 27.Mar.06 |  291.225.346
Belediyesi
Adana Biyiikgehir Adana Hafif Rayli Sistem 19.Tem.06 |  198.533.688
Belediyesi
BOTAS Dogalgaz Sektériinii Geligtirme 02.$ub.06 325.000.000
iller Bankas1 Belediye Hizmetleri Projesi 08.Sub.06 275.000.000

Giineydogu Avrupa Enetji Toplulugu

TEIAS — Uyarlanabilir Program Kredisi 3

13.Nis.06 150.000.000

Samsun Hafif Rayli Toplu Tagim

Samsun B.B. 10.May.06 83.115.500

Projesi
TSKB-Vakifbank AKKB- KOBI Kredisi 28.Tem.06 254.000.000
TEDAS TEDAS Sehir $Sebekeleri Projesi 10.Agu.06 128.610.000

Elektrik Uretiminin Rehabilitasyonu
ve Yeniden Yapilandirilmasi Projesi

EUAS 12.Eyl.06 336.000.000

Toplam 2.041.204.534

Kaynak: Hazine Mustesarligi

2. 4749 sayilh Kamu Finansmami ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun ve Ikincil Diizenlemelerin
Kosgullu Yiikiimliiliiklere Iligkin Getirdigi Yenilikler

Gegmis donemlerde yasanan tecriibeler 1s1ginda hazirlanan 4749 sayilt
Kanun ve ikincil diizenlemeler uyarinca, hazine garantisi verilmesi yetkisi
Hazine Mistesarligina verilmistir. Ayrica, kanun kapsaminda yer alan
kuruluslarin garantisiz dis krediler icin Mistesarliktan izin almasi gerektigi
hikim altina alinmustir. Bunlarin yant sira, kosullu yukimliliklerden dogan
6demeler icin TCMB nezdinde bir “Risk Hesabt” olusturulmustur.

4749 sayih Kanunun getirdigi sistemde, yapilacak Hazine garantili
bor¢lanmalarin  tamam: i¢in garanti limiti belirlenecegi acik¢a hitkme
baglanmistir. Kanunun 5 inci maddesinin doérdinct fikrasinda mali yil
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icerisinde saglanacak garanti limitinin her yil biitce kanunlariyla belirlenecegi
ifade edilmistir. Ote yandan, 8 inci maddede, Hazine garantileri¢ ve garantisiz
borglar icin izin alinmast sistemi dizenlenmistir. Kanunun 8 inci maddesinin
5 inci fikrasinda, projeler i¢in saglanacak Hazine geri 6deme garantisi’ ile
Hazine yatirim garantisinin® verilmesi ve benzeri hususlara iliskin esas ve
usullerin Hazine Mistesarligi tarafindan hazirlanacak bir yonetmelikle
belirlenecegi hiikme baglanmistir.

4749 sayih Kanunla birlikte garanti imkanlari toplamina bir sinir
getirilmekle kalmayip, garanti limitinin kapsami1 da genisletilmistir. Kanunun
getirdigi en 6nemli yeniliklerden birisi de yap-islet-devret projelerinin garanti
limiti kapsamina alinmasidir. Ayrica, Hazine geri 6deme garantisi verilmesine
sadece Mistesarligin bagl oldugu Bakan, Hazine yatirim garantisi verilmesine
ise Mistesarligin goriisii ve Bakanin teklifi tizerine Bakanlar Kurulu yetkili
kilinmistir.

Hazine garantilerine iliskin diizenlemelerden birisi, 12 Nisan 2002
tarih ve 24724 sayili Resmi Gazetede yaymnlanan Hazine Garantileri Verilmest,
Izlenmesi, Biitcelestirilmesi ve Raporlanmasina Iliskin Esas ve Usullere Dair
Yonetmeliktir. Yonetmeligin kapsamina genel ve katma biitce dist kuruluslar
ile yap-islet-devret, yap-islet ve isletme hakkinin devti ve/veya benzeri
finansman modelleri kapsamindaki idareler girmektedir. Yonetmelikte hazine
geri Odeme garantisi ve hazine yatirim garantisi verilmesi hususunda

¢ Hazine Mistesarliginin, devletin finansman imkanlarini ve uluslararast finans piyasalarinda
sahip oldugu kredibiliteyi teminat olarak kullanmak suretiyle, yatirim finansman maliyetlerini
asgari seviyede tutmak, iktisadi blyimenin strdirdlebilirligini saglamak ve yillara sari
yatirimlarin fon ihtiyacini karsilamak gibi amaglarla, kamu iktisadi tesebbisleri, 6zel hukuk
hikiimlerine tabi olmakla beraber sermayelerinden %50 sinden fazlasi kamuya ait olan
kuruluslar, fonlar, kamu bankalari, yatirim ve kalkinma bankalati, buyiiksehir belediyeleri,
belediyeler ve bunlara baglt kuruluslar ile sair yerel yonetim kuruluslart lehine, bu kuruluslarin
dis finansman kaynagindan sagladiklart dis borclarin geri 6denmesi hususunda verdigi
garantilerdir. Hazine Garantileri, Hazine geri 6deme, Hazine karst garantisi, Hazine yatirim
garantisi ve Hazine tlke garantisidir.

7 Kamu iktisadi tesebbisleri, 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olmakla beraber sermayelerinin
yizde ellisinden fazlasi kamuya ait olan kuruluglar, fonlar, kamu bankalari, yatirim ve
kalkinma bankalari, biylksehir belediyeleri, belediyeler ve bunlara bagli kuruluglar ile sair
yerel yonetim kuruluslart lehine bu kuruluslarin dis finansman kaynagindan sagladiklart dis
borglarinin geri 6denmesi hususunda verilen garantilerdir.

8 Yap-islet-devret, yap-islet ve isletme hakk: devri ve benzeri finansman modelleri
kapsaminda ilgili mevzuat hitkimlerine dayanan ve bunlarla sinirli olmak tzere verilen
garantilerdir.
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uygulanacak kriterler belirflenmistir. Gerek projeyi ytritecek olan kurulusun
idari ve mali yeterlilifinin gerekse de finanse edilecek olan projenin
uygulanabilirliginin degerlendirilmesi kamu kaynaklarinin etkin kullanimi ve
kosullu yukimliliklerden kaynaklanabilecek olumsuz sonuglar acisindan
o6nemli hususlardir.

Yonetmelikte kogullu yukiumliliklerin yonetimi konusundaki diger
onemli bir husus da hazine garantili kredilerin yonetmelikte belirtilen forml?
vasttastyla her yil yeniden degerlemeye tabi tutulmasidir. Bu yoéntemle
hesaplanan garanti degeri, garantilerin butgelestirilmesi ac¢isindan  yilt
butcelerine Risk Hesabi icin konulacak 6denegin belirlenmesinde, s6z konusu
hesabin gelir akimlart ile birlikte esas alinmaktadir.’ Bu hesaplama, kosullu
yukimliliklerin boyutunun bor¢ yonetimi tarafindan bilinmesi ve izlenmesi
acisindan 6nemlidir.

Hazine garantilerine iliskin olarak hazirlanan bir baska yonetmelik ise,
Hazine Garantileri Kapsaminda Yapilacak Odemelerin  Ustlenilmesinde
Uygulanacak Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmeliktir. S6z konusu
yonetmelikle, bor¢lunun izlemesi gereken ilkeler, hazine garantili borglarin
Ustlenilmesinde izlenecek prosediitler, bor¢lunun yapilan tstlenimden dogan
sorumlulugu ve Hazine Miistesarliginin s6z konusu tstlenime iliskin denetim
yetkisi belirlenmistir.

Hazine garantileri konusundaki en buytk sorunlardan bir tanesi de
yerel yonetimlere verilen garantilerden dogan édemelerin istlenilmesi, buna
karsin bu ustlenimlere iliskin alacaklarin tahsil edilememesidir. Yeni
dizenlemelerle birlikte bu konu ile ilgili olarak atilan olumlu adimlardan bir
tanesi yerel yonetimler tarafindan hazine garantisi ile saglanacak kredi

? Garanti Degeri=NBD * (GO%-0OD%) * GR% - GF

GR%: Kurulusun vadeye bagli olarak tahmini borg yiikiimliiliiklerini yerine getirememe
riski,

NBD: Toplam geri ddeme yiikiimliiliigiiniin degerlendirme tarihindeki bugiinkii degeri,
GO%: Kredinin Miistesarlik tarafindan garanti edilen orani,

OD%: Miistesarligin listlendigi garantili kredilerin ortalama geri doniis orani,

GF: Garanti Ucreti

% Biitge Odenegi= [(GD/NG)*BS]-RG

GD: Garanti Degeri

NG: Nominal garantili kredi tutar1

BS: Ilgili yilin toplam borg servisi tutari

RG: Ilgili y1ilin 6ngériilen Risk Hesabi gelirleri
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anlasmasinin imzalanmasindan 6nce dis bor¢ 6deme hesabt acilmasidir. Dis
bor¢ Odeme hesabt agilmasinin arkasinda yatan temel disince, yerel
yonetimlere saglanan hazine garantili dis borglarinin 6denmesine 6ncelik
verilmesi ve s6z konusu kredi bor¢larinin hazine tarafindan tstlenilecek olan
miktarin asgariye indirilmesidir. Dis bor¢ 6deme hesabina iliskin olarak, Dis
Bor¢ Odeme Hesabt Olusturulmast ve Isleyisine Iliskin Esas ve Usullere Dair
Yonetmelik cikarilmistir.

Bu yonetmeligin amact (1 inci madde), Buytlksehir belediyeleri,
belediyeler ve bunlara baglt kuruluslar ile sair yerel yonetim kuruluslart
tarafindan gergeklestirilen projeler icin Hazine geri 6deme garantisi altinda
saglanan veya dis borcun ikrazi suretiyle kullandirilan krediler ¢ercevesinde
ilgili Kurulusun geri 6deme yukiimltltklerini karsilamak tGzere gelirlerinin bir
kismint aktaracagt Dis Bor¢ Odeme Hesabrnin olusturulmast ve isleyisine
iliskin esas ve usulleri diizenlemektir.

Yonetmelikte yer alan 6nemli hususlardan  birisi, Buyiiksehir
belediyeleri ve belediyelerin Belediye Meclis Karari ile; baglt kuruluslar ve sair
yerel yonetim kuruluslarinin ise Yonetim Kurulu Karart ile Bankada “Dis
Bor¢ Odeme Hesabt” olusturabilmeleri ve hesabin olusturulmasina iliskin
yetkili organin kararinin kesin olmasidir. Boylece dis bor¢ 6deme hesabina
iliskin alnan kararlar, yonetim degisikliklerinden etkilenmeyecektir.

Yonetmelikte yer alan diger 6nemli bir dizenleme ise Dis Borg
Odeme Hesabt ile ilgili olarak Kurulusun vermis oldugu taahhiitler ve Hazine
geri 6deme garantisi altinda saglanan veya dis borcun ikrazi suretiyle
kullandirilan krediler gercevesinde Miistesarliga sunulan bilgi ve belgeler de
dahil olmak tizere, gerceklestirilen biitiin islemlerin, Dis Bor¢ Odeme Hesabt
yurtrlikte kaldigi siirece Hazine Kontrolorleri Kurulu Baskanligr tarafindan
denetlenecegi ve s6z konusu denetim raporlarinin Mistesarliga sunulacagidir.
Denetim sonucunda hazirlanan raporlarda, Kurulusun Dis Borg Odeme
Hesabina iligkin yukimliliklerini yerine getirmedigi veya usulsiz islem
yapildigt saptanirsa, kredi bakiye tutarlarinin  kullanimini  dondurmaya,
Kurulus yetkilileri hakkinda gorevini yerine getirmemesi nedeniyle ilgili
mevzuat geregi yasal islemleri baglatmaya Mustesarlik yetkili kilnmistir.
Ayrica, Mistesarligin  alacaklarina iliskin  olarak 6183 sayilh Amme
Alacaklarinin Tahsil Usult Hakkinda Kanun hitkiimlerinin uygulanacagt
belirtilmistir. Boylece, dis bor¢ Odeme hesabina iliskin denetim ve
yaptirimlarin da gercevesi bu yonetmelikle ¢izilmistir.
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3. Tiirkiye’de Kogullu Yiikiimliiliiklere Iligkin Diizenleme ve
Uygulamalarin Degerlendirilmesi

1990’ls yillarda artan kamu borg¢ stoku, kamu bankalart ve KiT’lerin
gorev zararlari ve yerel yonetimlere verilen garantilerden dogan ustlenimler
kamunun mali dengesini kirtlgan hale getirmis ve Ulke ekonomisini mali
krizlerle karst karstya birakmustir. Diger bircok faktorle birlikte, etkin bir risk
yonetiminin olmayist ve bankacilik sektériindeki sorunlar sonucu ortaya cikan
kosullu yikiimlilikler de krizlerin ortaya ¢ikmasinda etkili olmustur. 4749
sayith Kanun ve buna dayanarak c¢ikarilan dizenlemeler yasanan ekonomik
krizler ve bunlari doguran sebeplerden edinilen tecriibelerle hazirlanmis ve
bir¢ok olumlu yeniligi de beraberinde getirmistir.

4749 sayilh Kanun ve ikincil dizenlemelerin kapsami genis tutulmus
ve bu sayede kamu kurum ve kuruluslari tarafindan alinan hazine garantili ve
garantisiz krediler kamu bor¢ yonetimi kapsaminda kontrol altina alinmaya
calisdmistir.  Ayrica, hazine garantisi kapsamindaki borglarin  Hazine
tarafindan Ustlenilmesi durumu icin de bir risk hesabt olusturulmustur.

Bununla  birlikte, Hazine garantileri kapsamindaki kosullu
yukimlilikler acisindan projenin uygulanabilirligi, verimliligi, sosyal ve
ekonomik faydalari ile s6z konusu kurulusun mali durumu ve 6deme
giiciiniin ~ degerlendirilmesi 6nemli  bir husustur. Ozellikle Hazine
garantilerinin verilmesi Oncesinde kuruluslarin degerlendirilmesi i¢in daha
somut kriterler belitlenmeli, bu kriterletle birlikte s6z konusu kurum ve
kuruluslarin ge¢cmis geri 6deme performanslart ve proje yonetimindeki bagari
durumlart degerlendirilmelidir. Bu kapsamda, kurum tarafindan verilen
bilgilerin esas alinmast yerine, Hazine Kontrolorleri Kurulu ile Kamu
Finansmant ve Dis Ekonomik Iliskiler Genel Midiirliklerinde gorevli
personelden olusturulacak uzman bir ekip tarafindan yerinde bir 6n inceleme
ve degerlendirme yapilmast faydali olacaktir.

Hazine garantisi kapsaminda kullanilan kredilerin kurum tarafindan
o6denmemesi sonucunda Hazine tarafindan ustlenildigi durumlarda, Hazine
tarafindan s6z konusu kurumun mali durumunun geri 6demeye gercekten
elverisli olup olmadigt incelenmektedir. Ancak, bu uygulama daha ¢ok tespit
edici bir kontrolken, yukarida bahsedilen uygulama oOnerileri ise daha g¢ok
onleyici kontroller niteligindedir.

Diger taraftan, bankacilik sistemi ve reel sektérden kaynaklanabilecek
ortali yikumlilikler Kanun kapsamina dahil edilmemistir. Stiphesiz finans
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sektoriniin veya reel sektorin kullanmis oldugu i¢ ve dis krediler devlet
garantisi kapsaminda degildir. 5411 sayili yeni Bankacilik Kanununa gore de
mevduat garantisi banka bazinda agilan mevduat hesabi basina 50.000
YTL dir ve dolayistyla mevduat garantisinin belirli bir sinir1 bulunmaktadur.
Ancak, mali krizlerde ilkenin daha derin bir ekonomik krize girmesini ve
tlkenin kredibilitesinin zedelenmesini engellemek icin devlet garantisinin
otesine  gecilebilmektedir. Dolayisiyla, 4749 sayii  Kanun ve ilgili
yonetmeliklerde 6zel sektor borglarindan kaynaklanabilecek 6rtili kosullu
yukimlilikler konusunda herhangi bir diizenlemenin olmamasi da 6nemli bir
eksikliktir. Bu konuda, Hazine Mustesarligt ile TCMB, BDDK ve SPK
arasindaki  koordinasyonun kurumsal bir kimlik kazanmasi, gerekli
dizenlemelerin tamamlanmast ve bankacilik sektérii ve mali piyasalardaki
gelismelerin yakindan takip edilmesi gerekmektedir.

IV. Sonug

Son on yida Meksika, Uzakdogu Asya, Rusya ve Turkiye gibi
yukselen piyasalarda yasanan ve kiresel ekonomiyi de olumsuz yonde
etkileyen krizler, saglikli ve strdirilebilir bir bor¢ yapisina sahip olmanin
gerekliligini ve kamuya dogrudan ait olan yukimlultkler ile ortili kosullu
yukimliliklerin ekonomik dalgalanmalarda hitkiimetlerin islerini daha da
zotlastirdigini ve krizlerin derinligini artirdigini ortaya ¢ikarmustir.

Nitekim, Turkiye’de Kasim 2000 ve Subat 2001 tarihlerinde yasanan
ve bankacilik sektoriinde derin yaralar acan krizler neticesinde devlet,
bankacilik sektérintn yeniden yapilandirilmast amaciyla agir bir borg
yukinin altina girmistir. Ayrica, Ozellikle yerel yonetimlerin yurattiga
projeler icin gerekli finansman Hazine garantili dis kredilerle saglanmis, ancak
s6z konusu kurumlardan baziarinin kredi borglarint geri 6deyememeleri
sebebiyle s6z konusu krediler Hazine tarafindan ustlenilmistir. Bu durum da
kamu finansmani acisindan devlet bitcesinin  hazirlikk  safhasinda
ongorilemeyen ek yiiklerin ortaya ¢tkmasina neden olmustur.

Gegmis donemlerde yasanan tecribeler 1s1ginda hazirlanan 4749 sayili
Kanun ve ikincil dizenlemeler ¢ercevesinde, kosullu yiktmlultklere iliskin
olarak garanti limiti, risk hesabi, dis bor¢ O6deme hesabt gibi baz
dizenlemelere gidilmis ve Ozellikle kamu kesimi tarafindan kullanilan hazine
garantili ve garantisiz kredilerin disiplin altina alinmasi amaclanmustir.

SAYISTAY DERGISI e SAYI: 62 119



Kamu Borg¢ Yénetiminde Kosullu Yiikiimliiliiklerin Rolii

Diger taraftan, 4749 sayih Kanun ve ikincil diizenlemelerde kamu
kesimi genis bir kapsamda ele alinirken, basta bankacilik sektorii ve reel
sektor olmak tizere O6zel kesimden kaynaklanabilecek ortili kosullu
yukimliliklere iliskin herhangi bir diizenlemeye yer verilmemesi 6nemli bir
eksiklik olarak géze ¢arpmaktadir.

Stiphesiz  bor¢ ve risk yonetimi ve bu ¢ercevede kosullu
yukumlaltklerin  strdurtlebilir  bir sekilde yonetilebilmesi icin  hukuki
dizenlemelerin  strekli ve taviz verilmeden uygulanmasi, bu alandaki
gelismelerin yakindan takip edilmesi ve bu dogrultuda diizenlemelerin siirekli
gozden gecirilmesi hayati 6nem tagimaktadir. Ayrica, 6zel kesimden
kaynaklanabilecek ytktumliklerin kontrol edilmesi ve izlenmesi amaciyla,
Hazine Mistesarligi ile TCMB, BDDK ve SPK arasindaki koordinasyonun
kurumsal  bir kimlik kazanmasi, gerekli mevzuat diizenlemelerinin
tamamlanmast ve bankacilik sektérindeki ve mali piyasalardaki gelismelerin
yakindan takip edilmesi gerekmektedir.
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