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Ozet

ilk 8 aylik biitce sonuclan 7 Eylil 2005 tarihinde Maliye Bakanligi
tarafindan aciklanmistir. Blitce gerceklesmelerinin ongoriilen tarihten
once aciklanmaya baslanmasi ve Hazinenin nakit dengesi ile butce
finansmanini genellikle ayin 20’sinden sonra yayinlamasi (son iki aydir bu
tarih ayin sonunu bulmaktadir) nedenleriyle mali izleme raporlar Eylil
ayindan itibaren iki asamada ac¢iklanmaya baslanmistir. Bu cercevede,
Maliye Bakanligi’nca ilan edilen veriler lizerinden kisa bir degerlendirme
notu (ON DEGERLENDIRME) biitce sonuclart duyurulduktan sonra hemen
aciklanacak daha sonra ise aylik verilerin daha kapsamli ele alindigi ve
kamu maliyesini ilgilendiren diger sorunlarin incelendigi Aylik izleme
Raporu yayinlanacaktir.

Agustos ay1 biitce sonuclari bundan onceki aylarda gozlenen egilimleri
guclendirir niteliktedir. Gelirlerde tek farklilk Gecici Kurumlar Vergisi
tahsilatidir. Buna ragmen dolayli vergilerin toplam vergiler icindeki pay1
gecen yilin ayn1 donemine gore artmistir.

Harcamalarda ise sosyal glivenlik kurumlarina transferler ve saglik
harcamalarindaki artis ongorulenin Uzerine c¢ikmis durumdadir. Buyuk
olasilikla hedeflenen faiz dis1 fazla rakamina ulasabilmek icin ilave onlem
alinmas1 gerekecektir.

Hazinenin TMO’ya “borc vermesi” ve TMO’nun da dunya fiyatimin cok
Uzerinde bir fiyatla bugday almasi tamamen biitce disinda bir borc
operasyonu olarak gerceklestirilmistir. Daha sonra konu basin tarafindan
giindeme getirilmistir." Yasalara uygun olsa da bu tiir seffafligi zedeleyici
uygulamalar mali politikanin giivenilirligini etkilemekte ve uzun dénemde
daha maliyetli olmaktadir.

Ozellestirme uygulamalarn hizlanmis  goziikmektedir.  Ozellestirme
gelirlerinin ne sekilde degerlendirilecegi bir iktisat politikasi tercihi
olarak onem tasimaktadir. Bu konuyla ilgili mevzuat arastirnldiginda
oldukca karmasik ve yine seffafliga aykin bir seri diizenleme goze
carpmaktadir. Ornegin bu diizenlemelerden biri Haziran 2005 tarihinde
yasalasan 5369 sayili yasa ile getirilen TELEKOM gelirlerinin “butce geliri”
yazilmasin1 ongoren ve kismen bu gelirleri TCDD’ye ve “koy icme suyu ve
yollar”’nin yapimina tahsis eden hikiimdir. Ozellestirme yoluyla elde
edilen gelirlerin bor¢c 6demelerinde kullanilmasini saglayici net ve seffaf
bir mevzuata ihtiyac vardir.

' Bkz. “Hazine, alimlar icin TMO’ya 500 milyon Euro kredi verdi”, Erdal Saglam, Hiirriyet Gazetesi, 5
Eyliil 2005
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|. Biitce Buyikliiklerindeki Gelismeler

A. Ozet Goériiniim

Konsolide Biitce Agustos ay1 harcamalarina 2004 yil sonu gerceklesmeleri
ve program hedefleri cercevesinde bakildiginda, program hedeflerinin
ustiinde bir harcama genislemesi oldugu goriilmektedir. Agustos ay1 sonu

itibanyla da faiz disi harcamalardaki artis toplam butce gelirlerindeki

artisin Ustiinde gerceklesmistir. Ozellikle program tamimli gelir ve

harcamalara bakildiginda bu durum daha acik bir sekilde goriilmektedir.

Agustos sonu itibariyla biitce giderleri icinde esnekligin olmadig
harcamalarin pay1 % 79,8, esnekligin oldugu harcamalarin pay1 ise % 20,2
edilebilir

harcamalarin oransal dusiikligi biitcenin bir maliye politikas1 araci olarak

oraninda gerceklesmistir. Bir diger ifadeyle kontrol

etkinliginin azalmaya devam ettigini gostermektedir.

Gelir tarafinda yasanan gelismeler, gelecek aylarda faiz dis1 harcamalarda
goriilecek olas1 artisin finanse edilebilmesi icin dolayli vergilere agirlik
veren bir vergi politikast uygulamasinin devam edecegini ortaya
koymaktadir. Ozellikle IMF ile siirdiiriilen 20nci “stand by” gdzden
gecirme gorusmeleri cercevesinde gerekebilecek ilave tedbirlerin simdiye
kadar oldugu gibi dolayli vergileri artirmak suretiyle karsilanmasi cok

buyuk bir olasiiktir.

Bu sayida iki onemli konuyu kapsamli bir bicimde degerlendirmeye almis
bulunuyoruz. Bunlardan birincisi o6zellestirme gelirlerinin kullanim ve
muhasebe usullerinin incelenmesine ayrildi. Ozellestirme gelirlerinin bu
yil beklentilerin oldukca uzerine ¢cikma potansiyeli karsisinda bu gelirlerin
kamu harcamalarini artirma yoninde kullaniip kullanilamayacag
sorusunu incelemeye calistik. ikinci olarak basinda simirli bir bicimde
tartisilan ancak pek cok analist tarafindan pek farkinda olunmayan “bor¢
verme eksi geri odeme” kavramini on plana ¢ikarmaya calistik. Toprak
Mahsulleri Ofisine acilan Hazine kredisini kamu acig1 kavramina dahil
edilip edilmemesi konusundaki tartismalara 151k tutmasi ag¢isindan bu
kavrami ayrintili bir bicimde ele alip, 5335 sayii torba yasa gibi
uygulamalarla mali saydamlik ilkesinin nasil delindigini bu vesileyle
vurgulamak istedik.
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Konsolide Biitce
dengesi 6,76 milyar
YTL diizeyinde agik

vermistir.

Donemsel olan ve
tahsilat donemine
denk gelen gecgici
kurumlar vergisinden
kaynaklanan artislar
onemli faktor olarak

oA7e rarnmanktacdir

B. Biitce Dengesi ve Faiz Disi Fazla Performansi

Aciklanan sonuclara gore Konsolide Biitce dengesi ilk sekiz ayin sonunda,
bir onceki yiin ayn1 donemine gore vergi gelirlerinin yuzde 21 oraninda
artmas1 ve faiz giderlerinin % 20,2 oraninda azalmasi nedeniyle 6,76
milyar YTL duzeyinde acik vermistir. Bu acik duzeyi, bir onceki yiin ayni

donemine gore % 62,5 oraninda bir iyilesmeye karsilik gelmektedir.

Vergi gelirlerindeki artista ozellikle donemsel olma ozelligi tasiyan ve
tahsilat donemine denk gelen Gecici Kurumlar vergisinden kaynaklanan
artislar butce performansinin onceki aylara gore daha olumlu ¢ikmasinda

en onemli faktor olarak goze carpmaktadir.

Tablo 1. Agustos 2005 Konsolide Biitce Gerceklesmeleri

k-Ad u cek i
0 > Biitge Gerg ! Biitceye Gore Gergeklesme Oranlan
Ocak-Agustos Ocak-Agustos 2005 Ocak-Agustos Ocak-Agustos
(milyon YTL) 2004 2005 Biitcesi Artig Orani (%) 2004 2005

Biitce Harcamalari 88.871 92.008 155.628 3,5] 59,3 59,1
1. Faiz Dig1 Har 48.301 59.648 99.188 23,5' 57,6 60,1
Personel Giderleri 19.327 21.325 31.904 10,3 67,7] 66,8]
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 2.484 2.838 4.333 14,2 68,5 65,5
Mal ve Hizmet Alimlari 4.448 6.213 14.438 39,7 36,9 43,0
Cari Transferler 18.240 23.057 32.499 26,4 66,4 70,9
Sermaye Giderleri 2.599 4.272 10.071 64,4 40,5 42,4
Sermaye Transferleri 147 904 1.088 515,1 36,4 83,1
Borg Verme 1.019 1.040 2.805 2,0 30,6 37,1

Yedek Odenekler 37 2050 1,8
2. Faiz Giderleri 40.569 32.361 56.440 -20,2] 61,4 57,3
Biitge Gelirleri 70.871 85.253 126.490 20,3} 68,1 67,4
1. Genel Biitce Gelirleri 69.715 83.811 124.330 20,2' 67,5] 67,4
Vergi Gelirleri 57.164 69.167 106.617 21,0 64,3 64,9
Vergi DigI Gelirler 11.876 13.612 17.238 14,6 85,4 79,0]
Sermaye Gelirleri 98 150 343 53,9 19,4/ 43,8

Alinan Bagis ve Yardimlar 577 882 132 52,9

2. Katma Biitge Oz Geliri 1.156 1.442 2.160 24,8 144,5 66,8
Biitge Dengesi -18.000 -6.755 -29.137| -62,5) 39,3 23,2
Faiz Disi Denge 22.569 25.605 27.303 13,5| 111,7 93,8
IMF Tanimli Faiz Dig1 Denge 19.621 19.879 24.048 1,3I 93,5| 82,7

Kaynak: Maliye Bakanldi ve Hazine Mistesarligi

Not: Alinan bagis ve yardimlarla ilgili rasyolar baslangi¢ bitgesine gore ¢ok yliksek oranda degisim gosterdigi icin tabloya bu oranlar yanstiimamistir.

Faiz dis1 fazla performansinin izlenmesi amaciyla program tanimh gelir ve

harcamalarin gecen yilin ayn1 donemine gore degisimine baktigimizda
Agustos sonu itibariyla kiimilatif olarak harcamalardaki artis oraninin
gelirlerdeki artis

oraninin Ustiinde oldugu daha net bir sekilde

goriilmektedir.?

2 Program tammli gelir ve harcamalar konusunda ayrintii degerlendirmeler ve aciklamalar 2005
Haziran Mali Izleme Raporu’nda yer almaktadir. (http://www.tepav.org.tr/index.php?cid=58)
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Tablo 2. Agustos 2004-2005 Konsolide Biitce Program Tanimli Harcama

ve Gelir Gerceklesmeleri

Artis
(milyon YTL) 2004 2005 Orani (%)
Program Tanimli Harcama 47.945 59.557 24,2
Program Tanimh Gelir 67.566 79.436 17,6
Program Tanimh Denge 19.621 19.879 1,3

2005 yilinda program tanimli harcamalar 2004 yilinin ayn1 donemine gore
yuzde 24,2 oraninda artarken gelirlerdeki artis oram ise yuzde 17,6
oraninda gerceklesmistir. Gelecek aylarda harcama ve gelirlerdeki artis
oranlan arasindaki farkin, mevsimsel olarak harcamalarin gelirlere oranla
daha hizli artmas1 nedeniyle acilma riski bulunmaktadir. Harcamalardaki
zorunlu  harcamalardan

artis esnekligi

kaynaklanmaktadir.(Bkz. Tablo 3)

buyuk olcude olmayan

Nakit dengesindeki gelismelere bakildiginda, Agustos sonu itibariyla biitce

dengesi ile nakit dengesi arasindaki farkin bir Olclide kapandigi
goriilmektedir. Bu gelismede, en dikkati ceken kalemin diger emanetler
basligi altindaki kalem oldugu goriilmektedir. Emanetler, biitce gideri
olarak muhasebelestiriimekle beraber cesitli nedenlerle nakden
odenmeyen miktarlar gostermektedir Bu kalem sene basindan bu yana ilk
kez Agustos ay1 icinde ciddi bir sicramayla nakit acigim asag1 cekecek
yonde hareket etmistir. Diger emanetler kaleminde hangi harcamalarin

yer aldig1 muhasebat biiltenlerinden acikca takip edilememektedir.
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Grafik 1. Biitce Dengesi ve Nakit Acig1 (bin YTL)
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Toprak Mahsulleri
Ofisine destekleme Hazine nakit dengesinin Temmuz ve Agustos verilerini bir arada

atimlar1 icin | inceledigimizde, son giinlerde basinda da tartisilan Toprak Mahsulleri
Hazinece acilan | QOfisine destekleme alimlan i¢in Hazinece agilan kredilerin yaklasik 549
kredilerin yaklasik
549 milyon YTL’ye
ulastigi
eoriilmektedir. | yOoninden ne anlama geldigi konusu kutu 1’de ele almaktadir.

milyon YTL’ye ulastig1 ve bunun finansman kalemleri icinde yer aldigi

gorulmektedir. Bu uygulamanin teknik acidan ve ozellikle mali saydamlik
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.t Kutu 1:.
Bor¢ Verme - Geri Odeme : TMO’ya acilan Hazine Kredileri- Torba

Yasa mali saydamhig nasil bozuyor ?*

Yakinlarda basma da yansidig1 gibi Hazine TMO’nun iiriin alimlarinda kullanmak
iizere 550 Milyon YTL krediyi “ikrazen” (borg¢ olarak) bu kurulusa kullandirmustir.
Bu islem 4749 sayili yasanin verdigi yetkiye dayanmakta olup bir borg islemi
olarak muhasebelestirilmistir. TMO bu kaynag: iiriin destekleme alimlarinda
kullanacaktir. Niteligi itibariyle bir transfer harcamasi olan bu islem biitge gideri

olarak muhasebelestirilmelidir.

Mali Saydamligi zedeleyen uygulamalarin basinda kamu harcamalarinin
siniflandirilmasinda ve muhasebesinde keyfi davraniglar gelmektedir. En yaygin
sakincali uygulamalardan birisi normal olarak “biitce gideri” olarak
muhasebelestirilmesi  gereken  bir  harcamanin  “bor¢  islemi”  olarak
muhasebelestirilmesi suretiyle biitce giderlerinin, dolayisiyla biitce agiginin
gercekte oldugundan diisiik gosterilmesidir.

Ulkemizde de bu yonde uygulamalar geg¢miste oldukca sik yapilmistir. Bu
kapsamda en yaygin kullanilan yontem “biitge dis1 ikraz” adi verilen tahvil ihraci
suretiyle kamu harcamasinin biitce gideri yerine borg islemi olarak gizlenmesidir.
Bu y6ntem biitiin sakincalaria ve 2000/2001 krizinin aci deneyimine ragmen hala
stirdiiriilmektedir.

Ikinci en yaygin yontem ise dis kredilerin normal kamu harcamasinin finansmani
amaciyla “ikraz” etmek (bor¢ vermek) suretiyle kamu kuruluslarina
kullandirilmasidir. Bu yontemde Hazine kendisi borglanarak yurt disindan elde
ettigi bir kaynagi ya ayni kosullarda ya da kosullarin1 degistirerek bir kamu
kurulusuna kullandirir. Kagit {izerinde borg iligkisi gibi goéziikmekle beraber ikraz
yapilan kurulusun sdzkonusu kaynagi cari harcamasinda veya transfer niteliginde
bir harcamada kullanmasi ve borcu Hazineye hi¢bir zaman geri 6dememesi
durumunda bu borg iligkisi bir biitge transferi niteligini alir.

Sézkonusu igslem sonucunda TMO diinya fiyatinin ¢ok {izerinde bir fiyatla aldigi
tahildan zarar edecek ve sonug¢ itibariyle bu borcu hicbir zaman geri
O0demeyecektir. Nitekim “torba yasa” tabir edilen 5333 sayili yasanin gegici 1.nci
maddesi 1999 ve 2000 yillarinda benzeri sekilde Hazinece TMO ya borg olarak
kullandirilan ve geri 6denme imkani bulunmayan kredi alacaklarini TMO’nun
sermayesine mahsup ederek 6denmis sayilmasini ongdrmektedir. Bu ise net olarak
gorev  zarari-biitge transferi iligkisinin  bir bor¢ operasyonu olarak

mubhasebelestirilip biitce giderlerinin oldugundan az goriinmesini saglamaktadir.

" Konunun tiim ayrmntihiri ile degerlendirildigi politika notu igin )
http://www.tepav.org.tr/index.php?cid=58 adresindeki Tepav|Epri Mali Izleme Sayfasina bakiniz
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Faiz dis1 harca-
malardaki en biiyiik
payin personel
harcamalari ile
sosyal giivenlik
kurumlarina yapilan
transferler ait

goriilmektedir.

C. Biitce Giderleri

Konsolide butce toplam giderleri bir onceki yiin ayn1 donemine gore % 3,5
oraninda bir artis gosterirken, faiz dis1 harcamalarin oram ise yuzde %
23,5 oraninda gerceklesmistir. Faiz disi harcamalardaki artisin yiksekligi
bu dénemde ortalama enflasyonun yiizde 8 diizeyinde oldugu dikkate

alindiginda daha iyi anlasilacaktir.

Konsolide butce faiz disi harcamalarindaki artisa katki acisindan
bakildiginda, en biiylik payin personel harcamalari ile sosyal giivenlik

kurumlarina yapilan transfer harcamalarina ait oldugu goriilmektedir.

Tablo 3. Konsolide Biitce Faiz Dis1 Harcamalarin Yiizde Dagilinm

ve Faiz Dis1 Harcamalardaki Artisa Katki

FDH'In Artis
Yiizde Oranina
Dagihmi Katki
Faiz Dig1 Harcamalar (FDH) 100,0 23,5
Personel 40,5 9,5
Mal ve Hizmet Alimlari 10,4 2,4
Saglik 3,8 0,9
Cari Transferler 38,7 9,1
Sosyal Glvenlik Kurumlari 25,7 6,0
Tarimsal Destekleme 4,7 1,1
Sermaye Giderleri 7,2 1,7
Diger 3,3 0,8

Faiz dis1 harcamalarda yasanan yuzde 23,5 oranindaki artisin yuzde
66,2’si bu iki kalemde yasanan artistan kaynaklanmistir. Cari transferler
toplami ile personel toplami acisindan bakildiginda bu oran yiizde 80’e
cikmaktadir. Bu ise ilk sekiz ay sonunda konsolide butce harcamalarinda
agirigin personel harcamalarn ile bitcenin drettigi kamu hizmetleri
disindaki alanlara yonelik harcamalar (izerinde oldugu anlamina

gelmektedir.

Agustos sonu itibariyla biitce giderleri icinde esnekligin olmadig
harcamalarin pay1 % 79,8, esnekligin oldugu harcamalarin payi ise % 20,2

oraninda gerceklesmistir. Esnekligi olan harcamalarin veya bir diger
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ifadeyle kontrol edilebilir harcamalarin oransal disukliigli boylece
egilimini bu donemde de siirdirmistiir. Sikca yineledigimiz gibi bu durum

biitcenin bir maliye politikasi araci olarak etkinligini azaltmaktadir.

Grafik 2. Biitce icinde Esnekligi Olmayan Harcamalarin Pay1 (%)
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Konsolide biitce Agustos ay1 harcamalarina 2004 yil sonu gerceklesmeleri
ve program hedefleri cercevesinde bakildiginda, program hedeflerinin
Ustiinde bir harcama genislemesi oldugu goriilmektedir. Ek tablo 2’den
goriilebilecegi gibi “mal ve hizmet alimlan” kaleminde, ozellikle saglik
harcamalar kaynakli bir artis goze carpmaktadir. Butce programinda mal
ve hizmet alimlan toplaminda gecen yila oranla % 15 civarinda bir artis
ongoriilmiis olmasina ragmen 2004 Agustos’una oranla yillik artis % 40
seviyesini asmistir. Gecen yil 8 aylik donemde bu odenegin % 35’i
harcanmis iken bu yil 8 aylik donemde programlanan 6denegin % 43’(

harcanmistir.

Sosyal guvenlik kurumlarina transferlerde ise butce programi gecen yila
oranla % 14 civarinda bir yillik artis ongérmesine ragmen 2004 Agustos-
2005 Agustos fiili yillk artis % 23 civarinda gerceklesmistir. Tarimsal

destekleme odemelerinde de benzer bir trend goze carpmaktadir.
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D. Biitce Gelirleri

Agustos sonu itibariyla konsolide biitce gelirleri onceki yilin aym
donemine gore %21 oraninda artis gostermistir. Bunda en buyuk pay
Agustos ayinda gecici kurumlar vergisi tahsilatindaki ylizde 28,8
oranindaki artis olmustur. Agustos ay1 icinde dolayli vergilerin toplam

vergiler icindeki payindaki goreli dususun nedeni de budur.

Dolayli vergilerdeki artis orani Agustos ayinda da devam etmistir. Agustos
sonu itibanyla toplam vergi gelirleri icinde dolayli vergilerin pay1 yuzde
69,5 oraninda ¢cikmistir. Gecen yiin ayn1 donemine gore dolayli vergilerin

toplam vergi gelirleri icindeki pay1 1,16 puan daha artmistir.

Grafik 3. Konsolide Biitce Vergi Gelirlerinin Dolayli Dolaysiz Gelisimi
(Ocak-Agustos)
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ilk sekiz ay sonunda gelir tarafinda yasanan gelismeler, gelecek aylarda
faiz dis1 harcamalarda gorulecek olas1 artisin, finanse edilebilmesi icin
dolayli vergilere agirlik veren vergi politikasi tercihinin devam edecegini
gostermektedir. Ozellikle IMF ile siirdiiriilen 20 inci stand by gbzden
gecirme gorusmeleri cercevesinde ilave tedbirlerin gindeme gelmesi

dolayli vergiler Uzerindeki mali baskiyr artirici sonuclar ortaya koyabilir.

Butce gelirleriyle ilgili olarak son gunlerde buyuk boyutlu ozellestirme
gelirlerinin ne sekilde kullanilacagi konusunda tartismalar yasanmaktadir.
Bu konudaki hukuki durum ve ozellestirme gelirlerinin muhasebelestirme
ve kullanim bicimine iliskin olarak bu bultenimizde ayintili bir inceleme
yapmay1 gerekli gorduk.
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.:Kutu 2:.
Ozellestirme uygulamalart’

Ulkemizde farkli yasalara dayanilarak yapilan o6zellestirmelerden elde edilen
gelirler farkli uygulamalara tabidir. Ozellestirme Idaresince &zellestirme kanunu
(4046 sayili kanun) kapsaminda yapilan 6zellestirmelerden elde edilen gelirler,
ayn1 kanun 10ncu maddesine gore oncelikle Ozellestirme Idaresinin genel yonetim
giderleri ile Ozellestitme  kapsamindaki  sirketlerin  mali  yapilariin
tyilestirilmesinde kullanildiktan sonra varsa arta kalan1 Hazine’ye devredilebilir ve

bor¢ 6demelerinde kullanilabilir niteliktedir.

Ozel kanunlara gére yapilan 6zellestirmeler ise farkli hiikiimlere tabidir. Bunlardan
her bakimdan en sakincalis1 Haziran 2005 tarihinde yasalasan 5369 sayili yasa ile
getirilen TELEKOM gelirlerinin” “biitge geliri” yazilmasim éngdren ve kismen bu
gelirleri TCDD’ye ve “kdy igme suyu ve yollari”nin yapimina tahsis eden
hiikiimdiir. Ote yandan enerji santrallerinin &zellestirilmesi ve devrinden elde
edilecek kaynaklarin kullanimi da farkli bir mevzuatla farkli bir uygulamaya
tabidir.

Aslinda ozellestirme gelirlerinin, uygulanan programimn ruhuna uygun olarak
oncelikle bor¢ Odemelerinde kullanilmasini saglayacak bir yasal zemine acilen

gerek vardir.

Ozelestirme uygulamalari en iyi basit muhasebe kavramlari ile anlasilabilir. Bir an
icin Devletin bir bilangosunun oldugunu diigiinelim. Bunun aktifinde varliklar,

pasifinde ise yilikiimliiliikkler ve 6z sermaye yer alir:

Devletin Bilancgosu (linci durum)

Varliklar 100 Yikiimlilikler 70
Ozsermaye 30
Aktif Top. 100 Pasif Top. 100

’ Ozellestirme gelirlerinin kullamimina iliskin yasal cercevenin ayrintisiyla incelendigi “6zellestirme
gelirleri politika notu” icin Bkz. http://www.tepav.org.tr/index.php?cid=58

" Burada bahsedilen TELEKOM gelirleri ozellestirme geliri olmayip 6zellestirme oncesi TELOKOM’un
nakit varliklarinin Hazine’ye aktarilmasi s6zkonusudur. Ancak niteligi ve zamanlamas itibariyle ayni
ozellestirme geliri gibi degerlendirilebilir.
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Eger Ozellestirme yoluyla bir varlik satis1 gerceklestirilirse 3 ihtimal sézkonusu
olacaktir. Ya Ozellestirme suretiyle elde edilen gelir: 1- Bir baska varlik
edinilmesinde kullanilacaktir (6rnegin bu gelirle yapilacak bir sabit sermaye

yatirimi bu nitelikte degerlendirilebilir.

Ancak bu yatinmmn varlik olarak nitelenebilmesi zaman alacaktir.) 2-
Yiikiimliiliiklerin azaltilmasinda kulanilacaktir. (Ornegin elde edilen gelir borg
odemesinde kullanilabilir.) 3-Harcamalarin finansmaninda kullanilacaktir.(Ornegin

Ozellestirme geliri ilave cari biitge harcamalarinin finansmaninda kullanilabilir.)

Her durumda Devletin Bilangosu farkli bir goriiniim alacaktir. Birinci durumda
varliklar yer degistireceginden bilango biiyiikliigii ve yapist ayn1 kalacaktir. Tkinci
durumda varliklar azalacak ama ayni1 oranda yilkiimliliikler de azalacak,
Ozsermaye ayni kalacaktir. Diyelim ki 20 birimlik bir 6zellestirme yapilsin ve borg
odemesinde kullanilsin. Ikinci durumda bilanco su hali alacaktir..

Devletin Bilangosu (2nci durum)

Varliklar 80 Yiikiimliiltikler 50
Ozsermaye 30
Aktif Top. 80 Pasif Top. 80

Goriildiigi gibi bu durumda 6zsermayenin yiikiimliiliikklere oran1 artmaktadir

Uciincii durumda (6zellestirme gelirlerinin ilave harcamalarin finansmaninda
kullanilmasi durumunda) varliklar azalacak karsiliginda da pasifte 6z sermaye esit
miktarda azalacaktir. Bu durumda Ozsermayenin yikiimliliiklere oram da

azalacagindan devletin bor¢ 6deme kapasitesi diigsmiis olacaktir.

Devletin Bilangosu (3tnci durum)

Varliklar 80 Yikiimliilikler 80
Ozsermaye 10
Aktif Top. 80 Pasif Top. 80

Bu seceneklerin duruma gore hepsi de uygulama alani bulabilir. Ancak bir siire
once kamu maliyesinden kaynaklanan agir bir kriz yasamis ve halen de mali
disipline ve borg¢ yiikiiniin azaltilmasina dayanan istikrar programi uygulayan bir
iilkede oOzellestirme gelirlerinin yiikiimliiliiklerin azaltilmasinda kullanmasi en
akilc1 segenektir.
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Dis bor¢lanmada
uzunca bir aradan
sonra net geri
odeyicilik konumuna

gecilmistir.

Enflasyonun % 8
civarina diisiis
beklentisi altinda
yatirimcilarin reel
faiz beklentilerinin
faiz oranlarini bu
diizeyde bir miiddet
daha tutacag

anlasilmaktadir.

Il. Butce Finansmani ve Bor¢ Stokundaki Gelismeler

Agustos sonunda olusan 8,4 milyar YTL’lik konsolide biitce nakit aciginin
finansmaninda en dikkati ceken nokta i¢c ve dis net borclanmadan
saglanan kaynagin nakit aciginin oldukca ustiinde olmasidir. Fazla kismin
hazinenin gecen ay sonu itibariyle azalan nakit rezervlerini giiclendirmeye

gitmis oldugu anlasilmaktadir.

ic Borclanmada yil basindan bu yana tahvil ihraclarimin payr agirligini
Agustos sonu itibariyle de korumus buna karsilik, dis bor¢clanmada yeni bir
TMO’ya

icinde yer almamasi

gelisme olmamasi, saglanan dis kaynaklarin ikrazen

kullandinlmas1 nedeni butce finansmani gibi
nedenlerle dis borclanmada uzunca bir aradan sonra net geri odeyicilik

konumuna gecilmistir.

ic borc¢ stokunun ortalama vadesi ile ic borclanmanin ortalama vadesinde
bir 6nceki ay sonuna gore cok ciddi degisiklikler gozlemlenmemektedir. ic
bor¢ stokunun ortalama vadesi bir onceki aya gore cok az bir artisla 21,6
aya cikarken agustos ay1 tahvil ihraclarinin da etkisi ile ic bor¢clanmanin
ortalama vadesi 1 ay kadar daha artisla 25,5 aya cikmistir. iskontolu ic
borclanma ihalelerinde agirlikli ortalama faiz ise 16 puanin biraz lizerinde
sabitlenmis gibi goziukmektedir. Enflasyonun % 8 civarina dusus beklentisi
altinda yatinnmcilarin reel faiz beklentilerinin faiz oranlarin1 bu diizeyde
bir miiddet daha tutacagi anlasilmaktadir. Bu arada i¢ bor¢ stokunun faiz
kompozisyonunda degisken faizli kagitlarin son aylardaki agirliginin

artmaya basladig1 goriilmektedir.
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Ekler

Tablo 1. 2005-2004 Konsolide Biitce Harcamalar (Ocak-Agustos)

Ocak-Agustos Artig Biitceye Gore
2005 2004 Orani (%) Gerg. (%)
Harcamalar 92.008.464 88.870.606 3,5 59,1
Faiz Hari¢ Harcamalar 59.647.765 48.301.275 23,5 60,1
I. Personel 21.324.667 19.327.225 10,3 66,8
Memur 18.209.903 16.219.273 12,3 69,2
Isci 1.930.807 2.172.515 -11,1 50,3
Diger 1.183.957 935.437 26,6 67,1
Il. Sosyal Giivenlik Kurum. Devlet Primi 2.837.719 2.483.789 14,2 65,5
Memur 2.389.652 2.012.893 18,7 68,1
isci 332.261 391.483 -15,1 50,0
Diger 115.806 79.413 45,8 72,9
Ill. Mal ve Hizmet Alimlari 6.212.971 4.448.044 39,7 43,0
Saglik Harcamalan 2.245.484 1.194.997 87,9 64,7
Yesil Kart 1.059.539 259.927 307,6 92,1
llag 536.844 542.693 -1,1 47,7
MSB (Saglik Harig) 1.573.961 1.327.695 18,5 26,5
Jandarma (Saglik Harig) 330.280 313.419 5,4 35,7
Emniyet (Saghk Harig) 209.923 158.193 32,7 43,0
Diger Kuruluslar 1.853.323 1.453.740 27,5 51,4
IV. Faiz Harcamalari 32.360.699 40.569.331 -20,2 57,3
i¢ Borg Faizi 27.780.206 36.109.218 -23,1 57,6
Kamu Kurumlarina Odenen i¢ Borg Faizi 6.482.880 8.353.135 -22,4 64,4
Diger i¢ Borg Faizi 21.297.326 27.756.083 -23,3 55,8
Dig Borg Faizi 4.418.852 4.249.097 4,0 59,7
iskonto ve Kisa Vadeli islemlere Ait Faiz 161.641 211.016 -23,4 19,7
V. Cari Transferler 23.056.553 18.240.018 26,4 70,9
KIT Gérev Zararlar 206.984 290.343 -28,7 44,5
Emekli Sandigi'na Transfer 5.965.000 5.497.001 8,5 67,1
BAG-KUR'a Transfer 4.335.000 3.530.000 22,8 72,3
SSK'ya Transfer 5.054.000 3.475.003 45,4 76,7
i§siz|ik Sigortasi Fonu'na Transfer 311.339 280.551 11,0 59,4
SYDTF'na Transfer 0 107.693 -100,0 0,0
Ozerk Kurumlara Transferler 739.489 791.307 -6,5 46,9
Kredi ve Yurtlar Kurumuna Transfer 681.000 599.991 13,5 58,0
Tarimsal Destekleme Odemeleri 2.789.680 2.242.203 24,4 80,7
Emeklilere Vergi iadeleri 1.256.714 530.984 136,7 97,2
Yurtdigina Yapilan Transferler 227.791 179.990 26,6 45,0
Diger Cari Transferler 1.489.556 714.952 108,3 73,5
VI. Sermaye Giderleri 4.271.536 2.598.695 64,4 42,4
VII. Sermaye Transferleri 904.218 146.993 515,1 83,1
VIIl. Borg Verme 1.040.101 1.019.257 2,0 37,1
Yurtici Bor¢ Verme 1.040.101 951.457 9,3 42,0
KIT 707.923 555.036 27,5 79.4
Risk Hesabi 160.336 305.760 -47,6 14,6
Yurtdisi Bor¢ Verme 0 67.800 -100,0 0,0
Kibris 0 67.800 -100,0 0,0
Diger 0 0
IX. Yedek Odenekler 0 37.254 -100 0
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Tablo 2. Konsolide Biitce Harcamalar1 Karsilastirmalan

Ongor.

(bin YTL.) Artig Artis 2004 2005
2004A8s 2004 Grg. 2005A8s 2005 Pr. Ags-Ags Grg-Pr Ags/Grg Ags/Pr
Harcamalar 88,870,606 | 140,200,045 | 92,008,464 | 155,627,544 3.53% 11.00% 63.39% | 59.12%
Faiz Hari¢ Harcamalar | 48,301,275 83,711,555 | 59,647,765 99,187,544 23.49% 18.49% 57.70% | 60.14%
L. Personel 19,327,225 28,947,667 | 21,324,667 31,904,064 10.33% 10.21% 66.77% | 66.84%
II. Sosyal Giivenlik
Kurum. Devlet Primi 2,483,789 4,022,904 2,837,719 4,332,912 14.25% 7.71% 61.74% | 65.49%
I11. Mal ve Hizmet
Alimlari 4,448,044 12,560,079 6,212,971 14,437,809 39.68% 14.95% 3541% | 43.03%
IV. Faiz Harcamalar1 | 40,569,331 56,488,490 | 32,360,699 56,440,000 -20.23% -0.09% 71.82% | 57.34%
i¢ Borg Faizi 36,109,218 50,052,872 | 27,780,206 48,220,000 -23.07% -3.66% 72.14% | 57.61%
Dis Borg Faizi 4,249,097 6,056,689 4,418,852 7,400,000 4.00% 22.18% 70.16% | 59.71%
Iskonto ve Kisa
Vadeli Islemlere Ait
Faiz 211,016 378,929 161,641 820,000 -23.40% | 116.40% 55.69% | 19.71%
V. Cari Transferler 18,240,018 27,658,748 | 23,056,553 32,498,878 26.41% 17.50% 65.95% | 70.95%
KIT Gérev Zararlar 290,343 380,629 206,984 465,191 -28.71% 22.22% 76.28% | 44.49%
Sosyal Giivenlik
Kurumlarina 12,782,555 19,333,237 | 15,665,339 21,998,570 22.55% 13.79% 66.12% | 71.21%
Emekli Sandigi'na
Transfer 5,497,001 7,800,001 5,965,000 8,889,320 8.51% 13.97% 70.47% | 67.10%
BAG-KUR'a
Transfer 3,530,000 5,336,000 4,335,000 5,992,800 22.80% 12.31% 66.15% | 72.34%
SSK'ya Transfer 3,475,003 5,757,000 5,054,000 6,592,080 45.44% 14.51% 60.36% | 76.67%
Issizlik Sigortast
Fonu'na Transfer 280,551 440,236 311,339 524,370 10.97% 19.11% 63.73% | 59.37%
SYDTF'na Transfer 107,693 332,213 0 32.42%
Ozerk Kurumlara
Transferler 791,307 1,307,991 739,489 1,576,103 -6.55% 20.50% 60.50% | 46.92%
Kredi ve Yurtlar
Kurumuna Transfer 599,991 833,790 681,000 1,174,589 13.50% 40.87% 71.96% 57.98%
Tarimsal
Destekleme Odemeleri 2,242,203 3,078,806 2,789,680 3,456,846 24.42% 12.28% 72.83% | 80.70%
 Emeklilere Vergi
ladeleri 530,984 1,000,000 1,256,714 1,293,446 | 136.68% 29.34% 53.10% | 97.16%
Yurtdisina Yapilan
Transferler 179,990 348,158 227,791 506,428 26.56% 45.46% 51.70% | 44.98%
Diger Cari
Transferler 714,952 1,334,414 1,489,556 2,027,705 | 108.34% 51.95% 53.58% | 73.46%
VI. Sermaye Giderleri | 2,598,695 7,972,210 4,271,536 10,070,695 64.37% 26.32% 32.60% | 42.42%
VII. Sermaye
Transferleri 146,993 437,258 904,218 1,087,952 | 515.14% | 148.81% 33.62% | 83.11%
VIII. Borg Verme 1,019,257 2,075,465 1,040,101 2,805,234 2.05% 35.16% 49.11% | 37.08%
IX. Yedek Odenekler 37,254 37,224 0 2,050,000

Not: 2004 yili konsolide biitce giderleri yukariya dogru yaklasik 800 milyon YTL
kesin hesapta revize edilmistir (bu revizyonun yaklasik 600 milyon YTL’si bor¢

verme giderlerinden kaynaklanmistir).

Kesin hesap sonuclan

Ekim ayinin

ortasinda aciklandiginda tabloda yer alan gegici gerceklesme sonuclari da revize

edilecektir.
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Tablo 3. 2005-2004 Konsolide Biitce Gelirleri (Ocak-Agustos)

Ocak-Agustos Artig Biitceye Gore
Bin YTL 2005 2004 Orani (%) Gerg.(%)
Gelirler 85.253.148 70.870.513 20,3 67,4
Genel Biitge Gelirleri 83.811.207 69.714.858 20,2 67,4
Vergi Gelirleri 69.166.969 57.164.117 21,0 64,9
Gelir, Kar ve Sermaye Kazang. Uz. Al. Ver. 19.886.527 17.140.630 16,0 75,3
Gelir Vergisi 12.925.907 11.379.695 13,6 70,2
Gelir Vergisi Tevkifati 11.209.752 9.846.492 13,8
Kurumlar Vergisi 6.960.370 5.762.469 20,8 87,1
Beyana Dayanan Kurumlar Vergisi 214.460 548.774 -60,9
Kurumlar Gegici Vergisi 6.669.497 5.176.547 28,8
Gelir,Kar ve Ser. Kaz.Al.Ay.Yapilama.D.V. 250 -1.534 -116,3
Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1.197.653 949.002 26,2 94,6
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi 1.154.164 912.617 26,5 97,3
Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Vergileri 32.829.709 26.239.559 25,1 61,3
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 8.006.254 7.553.229 6,0 57,9
Ozel Tiiketim Vergisi 20.750.503 16.274.942 27,5 60,0
Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine iligkin OTV 12.809.086 10.043.820 27,5
Motorlu Tasit Araglarina iliskin OTV 2.339.396 1.407.044 66,3
Kolali Gazoz Alkollii ig. ve Tit. Mam. iliskin OTV 5.243.108 4.569.505 14,7
Dayanikli Tuketim ve Diger Mallara iliskin otV 358.913 254.573 41,0
Mal Kull.Kull. iz. veya Faal.Bul. iz.A.V. 1.970.197 1.149.994 71,3 93,8
Mal ve Hizmetlerden Alinan Diger V. 2.102.755 1.261.394 66,7 67,8
Uluslararasi Ticaret ve Muame. Al. Ver. 12.066.525 10.578.369 14,1 59,4
ithalat Vergileri 11.160.357 9.784.921 14,1 59,7
Diger Vergiler 1.363.605 1.004.348 35,8 57,6
Damga Vergisi 1.361.950 1.227.176 11,0 58,4
Baska Yerde Siniflandirilmayan Diger V. 1.655 -222.828 -100,7 4,7
idari Harglar ve Uc. Sanayi Disi Arizi S. 1.822.950 1.252.209 45,6 68,2
Vergi Dis1 Gelirler 13.612.254 11.876.315 14,6 79,0
Tesebbiis ve Miilkiyet Geliri 1.036.321 706.363 46,7 80,7
Mali Olmayan Tesekkiil ve Kamu Mali Kur. Gel. 2.347.219 3.326.145 -29,4 62,2
Devlet Paylari 106.997 98.507 8,6 63,5
Hazine Portfoyii ve istirak Gelirleri 2.139.011 2.353.931 -9,1 62,5
KiT ve IDT'lerden Saglanan Gelirler 101.211 873.707 -88,4 55,9
Diger Miilkiyet Gelirleri 4.398.652 2.434.846 80,7 128,8
Gayrimenkul Kiralari 277.796 245.944 13,0 67,2
Faizler, ikraz ve Tavizlerden Geri Al. 4.120.852 2.188.832 88,3 137,2
Menkul Kiralari 4 70 -94,3
Para Cezalari ve Cezalar 1.040.666 1.367.921 -23,9 67,8
Cesitli Vergi Digi Gelirler 2.046.605 2.226.879 -8,1 42,7
Kisi ve Kurumlardan Alinan Paylar 2.374.876 1.509.396 57,3 128,0
Degerli Kagitlarin Satigi 367.915 304.765 20,7 47,7
Sermaye Gelirleri 150.275 97.669 53,9 64,0
Sabit Sermaye Varliklarinin Satigi 17.804 20.697 -14,0 43,8
Digerleri 132.471 76.972 72,1 11,9
Alinan Bagiglar ve Yardimlar 881.709 576.757 52,9 68,4
Katma Biitge Gelirleri 1.441.941 1.155.655 24,8 66,8
Vergi Gelirleri 31.125 14.022 122,0 60,0
Vergi Dis1 Gelirler 670.656 559.540 19,9 66,3
Sermaye Gelirleri 2.193 4.948 -55,7 5,7
Alinan Bagiglar ve Yardimlar 737.967 577.145 27,9 69,8
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Tablo 4. 2005 Konsolide Biitce Giderlerinin Fonksiyonel ve Ekonomik
Siniflandirmaya Gore Yiizde Dagilimi (Ocak-Agustos)

Personel | SGK Prim | Mal ve Hiz. . . Sermaye Sermaye
. Faiz Harc. ri Trans. . Borg Verme| Toplam
Gid. od. Al aiz Hare. | Cari Trans.| gy Trans. ¢ P
Genel Kamu Hizmetleri 6,0 0,6 1,7 85,7 4,6 0,5 0,4 0,6 100,0|
Savunma Hizmetleri 57,0 7.1 35,9 0,0 0,1 100,0
Kamu Dizeni ve Glvenlik Hizmetleri 69,7 7,8 17,9 0,5 1,5 2,6 100,0
Ekonomik Isler ve Hizmetler 17,6 2,9 4,1 37,5 27,3 3,4 7,289 100,0|
Cevre Koruma Hizmetleri 36,3 57 5,8 10,7 1,4 40,0 100,0
iskan ve Toplum Refahi Hizmetleri 2,2 0,3 0,2 17,5 26,8 52,9 100,0
Saglik Hizmetleri 57,3 8,3 29,4 0,2 4,8 0,0 100,0|
Dinlenme, Kiiltir ve Din Hizmetleri 51,9 8,2 1,7 20,0 6,3 1,9 100,0
Egitim Hizmetleri 66,8 9,3 8,5 10,0 5,3 0,1 100,0|
Sosyal Glv.ve Sosyal Yardimlar 0,5 0,1 0,5 98,5 0,2 0,2 100,0
Tablo 5 . Konsolide Biitce Finansmani
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos

FAIZ DIS| DENGE 4.203.523 6.774.775 8.946.875 10.708.712 16.615.428 19.535.453 20.322.336 25.605.383
BUTCE DENGESI -1.006.089 -1.296.320 -2.996.234 -5.472.255 -3.790.928 -3.868.418 -6.950.540 -6.755.316
BUTCE EMANETLERI -1.440.286 -1.768.782 -2.005.170 -1.888.393 -2.203.801 -1.829.451 -2.361.746) -2.146.675|
DIGER EMANETLER -34.456 -325.412 107.529 -14.089 449.784 134.283] 301.484 2.052.100)
[AVANSLAR 965.647 382.597 -716.752 -1.426.709 -1.484.625 -1.612.008 -1.693.137 -1.590.042]
Nakit Dengesi -1.515.184 -3.007.917 -5.610.627 -8.801.446 -7.029.570 -7.175.594 -10.703.939 -8.439.933
Hazine Finansmani 1.515.184 3.007.917 5.610.627 8.801.446 7.029.570 7.175.594 10.703.939 8.439.933
Toplam Net Borglanma (Borglanma eksi geri

6de ) 7.355.579 10.236.041 9.193.723 10.928.274 9.588.942 11.561.605 13.409.974 14.318.505)
Yapilan Bor¢lanmalarin toplami 17.640.826 34.024.380 41.133.251 55.413.362 67.637.553 80.599.746 95.546.895 109.045.573
ic Borglanma 15.013.276 29.732.560 36.646.408 50.883.774 61.860.352 73.052.889 86.590.712 100.035.934|
Tahvil 9.516.077 20.523.361 25.431.970 33.209.160 41.410.781 49.764.150 57.508.095 68.837.318
Bono 5.497.200 9.209.200 11.214.438 17.674.615 20.449.570 23.288.739 29.082.617| 31.198.617|
Dis Borglanma 2.627.549 4.291.819 4.486.843 4.529.588 5.777.201 7.546.857 8.956.183 9.009.638|
[Anapara Geri Odemeleri Toplami -10.285.246 -23.788.339 -31.939.529 -44.485.088 -58.048.611 -69.038.141 -82.136.921 -94.727.068
ic Borglanma -10.056.493 -21.283.330 -29.003.328 -39.910.718 -50.990.807 -61.651.661 -74.326.863 -84.289.300
Tahvil -8.080.493 -10.756.086 -17.109.083 -24.252.355 -31.526.598 -38.202.242 -41.368.846 -46.858.032
Bono -1.976.000 -10.527.244, -11.894.244 -15.658.364 -19.464.209 -23.449.419 -32.958.017| -37.431.267|
Dis Borglanma -228.754 -2.505.009 -2.936.201 -4.574.370 -7.057.803 -7.386.480 -7.810.058 -10.437.768
Borglanma Disi Diger Finansman 28.827 43.078 762.735 1.266.343 1.959.899 2.253.388, 2.219.367 2.261.319
(Onceden Verilen Borglardan Yapilan Anapara

Tahsilati 28.827 43.078 127.307 223.995 647.671 941.160 1.007.145| 1.037.314|
Ozellestirme Gelirlerinden Hazineye Aktarilan 0 0| 635.428 1.042.348 1.312.228 1.312.228 1.312.228 1.772.940)
Borg verme (-) Geri 6deme (+) 0 0 0 0 0 0 -100.006 -548.935]
Kasa hareketi (- giris, + ¢ikis) -5.869.222 -7.271.202 -4.345.831 -3.393.171 -4.519.271 -6.639.399] -4.925.402 -8.139.891
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Tablo:6 Bor¢ Stokunun Kompozisyonu

Ocak - Agustos 2005 (Kiimiilatif Toplamlar) Ocak % Subat % Mart % Nisan % Mayis % Haziran [% Temmuz |% Agustos
Ig Borg Stokunun Yapisi 228.792| 100,0 231.319( 100,0 232.489| 100,0/ 236.185| 100,0| 235.064| 100,0] 234.799[ 100,0f 235.173| 100| 239.517
Kagidi Elinde Tutanlar Agisindan
Kamuya 83.405| 36,5 82.780| 35,8 81.977] 353 81.684| 34,6 80.907| 344 79.018| 33,7 79.127| 33,6 80.389
Piyasaya 145.387] 63,5 148.539| 64,2 150.513] 64,7| 154.501| 65,4] 154.158| 65,6/ 155.781| 66,3| 156.047| 66,4| 159.128
Faiz Yapisi A¢isindan 228.792| 100,0 231.319[ 100,0 232.489| 100,0f 236.185| 100,0| 235.064| 100,0] 234.799[ 100,0] 235.173]100,0] 239.517
Sabit Faizliler 118.290] 51,7 117.411] 50,8 116.081] 49,9] 117.204| 49,6] 118.859| 50,6] 112.245| 47,8 112.913] 48,0 109.401
Degisken Faizliler 110.502] 48,3 113.908| 49,2 116.408] 50,1] 118.981| 50,4] 116.205| 49,4| 122.554| 52,2| 122.260] 52,0 130.117
Déviz Kompozisyonu agisindan 228.792| 100,0 231.319[ 100,0 232.489| 100,0f 236.185| 100,0| 235.064| 100,0] 234.799[ 100,0] 235.173]100,0] 239.517
Turk Lirasi Cinsinden 190.139] 83,1 193.803| 83,8 193.444] 83,2| 196.937| 83,4] 197.096 83,8] 196.804| 83,8] 197.885| 84,1| 200.861
Déviz Cinsinden 29.546| 12,9 29.075] 12,6 30.853] 13,3 31.166] 13,2 30.592| 13,0 31.199| 13,3 30.686| 13,0 32.119
Déviz Endeksli TL 9.108 4,0 8.441 3,6 8.192 3,5 8.083 3,4 7.376 3,1 6.795 2,9 6.602] 2,8 6.538
Dis Borg Stokunun Yapisi 90.781| 100,0 89.244| 100,0 94.029] 100,0 93.360] 100,0 90.033[ 100,0 88.805| 100,0 88.119]100,0 88.400
Faiz Yapisi agisindan 90.781]| 100,0 89.244| 100,0 94.029] 100,0 93.360] 100,0 90.033| 100,0 88.805| 100,0 88.119]100,0 88.400
Sabit Faizliler 54.520| 60,1 53.945| 60,4 56.770] 60,4 55.843| 59,8 54.239| 60,2 54.006] 60,8 54.189| 61,5 55.031
Degisken Faizliler 36.261| 39,9 35.299| 39,6 37.259| 39,6 37.517| 40,2 35.794| 39,8 34.800| 39,2 33.929| 38,5 33.369
Toplam Borg Stokunun Yapisi 319.573| 100,0 320.563| 100,0 326.518| 100,0f 329.545| 100,0) 325.097| 100,0] 323.604[ 100,0] 323.292|100,0| 327.917
Kagidi Elinde Tutanlar Agisindan
Kamuya 83.405| 26,1 82.780| 25,82 81.977] 25,11 81.684| 24,79 80.907| 24,89 79.018] 24,42 79.127] 24,48 80.389
Piyasaya (1) 236.168] 73,9 237.783| 74,18 244.542| 74,89 247.862| 75,21| 244.190| 75,11| 244.586| 75,58 244.165|75,52| 247.529
Faiz Yapisi A¢isindan 319.573| 100,0 320.563| 100,0 326.518| 100,0f 329.545| 100,0f 325.097]| 100,0] 323.604[ 100,0] 323.292|100,0] 327.917
Sabit Faizliler 172.810] 54,08 171.356| 53,45 172.851] 52,94| 173.048] 52,51] 173.098| 53,25| 166.251]| 51,37| 167.103]|51,69| 164.432
Degisken Faizliler 146.763| 45,92 149.207| 46,55 153.668] 47,06| 156.498| 47,49] 151.999| 46,75| 157.353| 48,63| 156.189]48,31| 163.486
Déviz Kompozisyonu agisindan 319.573 100 320.563 100 326.518] 100 329.545[ 100 325.097 100] 323.604| 100] 323.292| 100| 327.917
Turk Lirasi Cinsinden 190.139] 59,5 193.803| 60,46 193.444] 59,24| 196.937| 59,76] 197.096| 60,63| 196.804| 60,82| 197.885|61,21| 200.861
Déviz Cinsinden 120.327] 37,7 118.319] 36,9 124.882] 38,2| 124.526| 37,8] 120.625[ 37,1 120.004| 37,1] 118.804] 36,7| 120.519
Déviz Endeksli TL 9.108 2,8 8.441 2,6 8.192 2,5 8.083 2,5 7.376 2,3 6.795 2,1 6.602] 2,0 6.538
I¢ Borg Stokunun Ortalama Vadesi (Ay) 20,2 21,1 20,9 20,9 20 21,4 21,1 21,6
I¢ Borglanmanin Ortalama Vadesi (Ay) 16,0 44,0 32,0 21,9 23,1 32,5 24,3 25,5
I¢ Borg Ihaleleri Ortalama Faiz Orani % (2) 19,43 17,58 17,01 17,17 17,31 15,61 16,02 16,07
Yurt Digina Yapilan Tahvil Ihraglari 1,5 Milyar Dolar 1 Milyar Euro
Hazine Nakit Dengesi -1808 -4557 -5813 -9125 -7437 -8260 -9810 -8876
Faiz DisI Nakit Dengesi 3406 3505 6117 7045 12876 15029 17285 23315
Toplam Konsolide Borg Stokundaki Degisim (yil
basindan itibaren %) 0,31 2,17 3,12 1,73 0,95 -0,99 -0,49
I¢ Borg Stokundaki % Degisim 1,10 1,62 3,23 2,74 2,63 2,79 4,69
Dis Borg Stokundaki % Degisim -1,69 3,58 2,84 -0,82 -2,18 -2,93 -2,62
Faiz Digi Nakit Dengesindeki % Degisim 2,91 79,59 106,84 278,04 341,26 407,49 584,53
Hazine Nakit Dengesindeki Degisim (Yilbasindan
itibaren %) 152,05 221,52, 404,70 311,34 356,84 442,59 390,93

(1) Dis Borg Stokunun tamaminin piyasaya oldugu varsayilmistir.

(2) Iiskontolu Satiglar
Kaynak: www.hazine.gov.tr
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