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OZET

Hazine nakit yénetiminin modernizasyonu kapsaminda son dénemlerde ahlan
adimlar, kamu édeme ve tahsilat sistemleri, nakit akimlarinin tahmini ve planlanmasi, akfif
nakit yénetimi araglari, kamu mevduati ve nakit yénetimi likidite yonetimi iliskisi ile nakit
yénetimi  organizasyonu ve borc yoénetimi ile iliskiler ana basgliklar altinda
degerlendiriimekte ve uluslararasi en iyi uygulamalarin ne 8lgide karsilandig
tarigilmaktadir. Deger zinciri bilesenleri kullanilarak skorlanan Hazine nakit yénetiminin
basit nakit yénetimi kategorisindeyken yapilan calismalar sonucunda aktif nakit yénetimine

gectigi tespit edilmistir.
Anahtar Sézcikler: Hazine, nakit yénetimi, borg ydnetimi
Abstract

In recent years, some steps were taken to converge Turkey’s cash management
structure with the best international practices. Public payments and collections system was
changed, cash flow forecasting and planning capacity was improved and short term
borrowing instruments for cash management purposes were introduced. Current state of
Turkish cash management is compared with international practices via Value Chain
approach and it is found out that Turkish cash management developed from simple to

active cash management.
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1. Girig

Hazine iglemlerinin iki temel bileseninden birisi olan ve genel olarak devletin gelir
ve giderlerinin yer ve zaman acisindan denklestirilmesi faaliyetlerini iceren nakit yénetimi
(Altug 1999, Atag ve Mogol, 2003, Egilmez 2004) Glkemizde Hazine Mistesarligi (Hazine)
tarafindan yurotiimektedir. Storkey (2003) nakit yénetimini kamu yOkomloloklerinin en
etkin sekilde, dogru zamanda ve dogru miktarda karsilanmasi olarak tanimlamis ve
etkinlige vurgu yapmugtir. Williams (2004) ise nakit yénetiminin kapsamini genigletmis ve
diger kamu kurumlarini da kapsayacak sekilde devletin kisa vadeli nakit akimlari ile nakit
varliklarinin, maliyet etkinligi gozetilerek yénetilmesine iliskin strateji ve surecler olarak
tanimlamigtir. Buna gére nakit yonetimi sadece politika gelistirilmesini ve etkin sirec
tasarmini degil, ayni zamanda nakit akimlarn ve varliklarinin yénetimini, farkli devlet
kurumlari arasindaki etkilesimin yonetimini ve &zellikle finans sektéri ile iliskileri de

kapsamaktadir.

Modern nakit yénetiminde sadece devlet harcamalarinin aksamaksizin yapilmasi
degil, ayni zamanda maliyet ve etkinlik unsurlan da én plana ¢ikmaktadir. Williams (2004)
nakit ydnetiminde etkinligi bankadaki rezerv seviyesinin  minimum seviyede olmasi,
operasyonel risk dahil olmak Uzere risk (piyasa ve kredi) seviyesinin azaltlmasi, nakit
akimlari  zamanlamasinin - uyumlulastinimasi icin  gerekli esnekligin  saglanmasi  gibi

faktorlerle degerlendirmektedir'.

Nakit yénetiminin uluslararasi en iyi uygulamalarla uyumlulugu farkli agilardan ele
alinabilmektedir. Bu kapsamda, kamu édeme ve tahsilat sistemlerinin yapisi ve yénetimi;
kamu mevduatinin yénetimi; kisa vadeli borclanma ve bor¢ verme imkanlarinin varlig ve
bunlarin merkez bankasindaki tek hesap bakiyesinin asgari seviyede olmasini saglayacak
sekilde kullanilabilme imkani; nakit yénetiminin likidite yénetimi, kisa vadeli faiz oranlari ve
enflasyon bakimindan para politikasi ile iliskisi; nakit yénetiminin bitge ile iliskisi; nakit

yonetiminin borg yénetimi ile iliskisi; nakit yonetiminin finansal piyasalarin gelisimine

' Odemelerin vade tarihlerinde yapilmasi, operasyonel riskin azaltilmasi, kamu kuruluslan tarafindan
kullanilmayan banka hesap bakiyelerinin olabildigince disik tutulmasi, nakit ihtiyacini kargilamak igin
borclanma geregini azaltacak sekilde tahsilat sireclerinin kisaltlmasi, nakit akimlarinin gériniriginin
artinlmasi ve finansal sektérde bir acik pozisyon olusmasi riskinin bertaraf edilmesi bakimindan merkez
bankasindaki tek hazine hesabinin devlet hesaplarnyla iliskilendirilmesi, kisa vadeli borclanma ve borg verme
araclan ile gecici nakit ihtiyaclaninin karsilanmasinda olusabilecek yiksek borclanma maliyetlerinden
kaginilmasi, nakit akimlarinin dogru projeksiyonu ve tek hesapta toplanmasi yoluyla likidite yénetimi ile
koordinasyon saglanmasi ve kisa vadeli faiz oranlarnin gerilemesi ve kisa vadeli menkul kiymet piyasasinin
olugmasi suretiyle nakit yénetiminde etkinligin saglanmasi mimkin olabilecektir.



yonelik politika ve uygulamalarla iliskisi modern nakit y&netiminin  cergevesinin
degerlendirilmesi bakimindan énem arz etmektedir. Ayrica, en iyi uluslararasi uygulamalar
cercevesinde, Hazine nakit yénetimi fonksiyonunun para politikasi, bitce ve borc yénetimi
gibi uygulamalardan ayristirlarak kendi énceliklerini digerleriyle koordinasyon icinde
hayata gegirebilmesini saglayacak yapisal ve hukuki altyapr dizenlemelerinin olusturulmasi

gerekmektedir.

Hazinenin nakit yénetimi uygulamalari, Tek Hazine Hesabinin kuruldugu 1972
yihndan sonra uzun bir sire, nakit yénetiminin bir program dahilinde yapilmaya
baslanmasi disinda, énemli bir degisim gdstermemistir. Bu baglamda, ézellikle kamu
ddeme ve tahsilat sistemleri bakimindan Glkemizdeki nakit yénetimi  uygulamasi
uluslararasi uygulamalarin gerisinde kalmigtir. Bu cercevede, 2002 yilinda yirirlige giren
4749 sayih Kamu Finansmani ve Borc Yénetiminin Dizenlenmesi Hakkinda Kanunla
olusturulan yasal altyapi temel alinarak nakit yénetiminin modernizasyonu calismalar
baslatilmigtir. Bu kapsamda, uluslararasi en iyi uygulamalar da dikkate alinarak, kamu
ddeme ve tahsilatlarinda uygulanan sistemin teknolojik gelismeler dikkate alinarak
degistiriimesi, Hazinenin nakit akimlarini tahmin ve programlama kapasitesini gelistirerek
nakit programindaki sapmalarin asgariye indirilmesi, nakit akimlarinin etkin bir sekilde
yonetilmesi, Hazine nakit rezervinin yénetilmesi ve nakit yonetiminin gerek borc gerekse

likidite yonetimi ile entegrasyonunun artinlmasi hususlarina éncelik verilmistir.

Bu calismada Hazine nakit yénetiminin modernizasyonu kapsaminda ortaya ¢ikan
yeni yapinin kamu ddeme ve tahsilat sistemleri, nakit akimlarinin tahmini ve planlanmasi,
aktif nakit ydnetimi araglari, kamu mevduat ve nakit yénetiminin likidite yénetimi ile iligkisi
ve nakit yonetiminin organizasyonu ve borc yénetimi ile iligskisinin ana basgliklar halinde
degerlendirilmesi suretiyle uluslararasi en iyi uygulamalarin ne &lcide kargilandig

tarhigiimaktadir.
2. Kamu Odeme ve Tahsilat Sistemleri

Tek Hazine Hesabi adi verilen ve uluslararasi en iyi uygulamalarda édeme ve
tahsilat islemlerinin yiritoldogo sistemde kamu kurumlarinin tom tahsilatlar Hazineye ait
tek bir hesapta toplanir ve édemeler de buradan gerceklestirilir. Gin sonlarinda ise kamu
kurumlarinin hesaplarindaki tutarlar Tek Hazine Hesabina aktarilarak bakiyeleri sifirlanir.

Tek hesap aracihg ile nakit acigr olan harcamaci birimler ile nakit fazlahklar olanlarin



islemleri eslestirilir. Bu islemler sonucunda séz konusu hesabin bakiyesi eksiye diserse
ortaya cikan nakit agigr bono ihraci ve repo gibi nakit yénetimi amagl ve ¢ok kisa vadeli
farkli enstromanlar kullanilarak mimkin olan en disik maliyet ve en uygun kosullarla
finanse edilirken, hesapta nakit fazlasi olustugunda da atil kalacak kisim ters repo ya da

mevduat ihalesi gibi araclarla nemalandirlir.

Ulkemizde de 1972 yilindan bu yana, adi ayni olsa da ilerleyen bdlimlerde ele
alinacag Gzere, diger Ulke uygulamalarindan farkli bir sekilde isleyen bir Tek Hazine
Hesabi uygulamasi yoritilmistir. 2006 yilinda nakit yénetiminin modernizasyonu projesi
kapsaminda édeme ve tahsilat sisteminin uluslararasi en iyi uygulamalara yaklastiriimasini
hedefleyen modernizasyon calismalarn baslatilmistir. Bu calismalar sirec icinde yer alan
Hazine, Maliye Bakanligi ve T.C. Merkez Bankasi (TCMB) ile ortaklasa yGritoImistir. Bu
calismalar kapsaminda ilk olarak 31.7.2007 tarihinde Hazine, TCMB ve Maliye Bakanligi

arasinda “Tek Hazine Cari Hesabina iliskin Protokol” imzalanmustir.

Séz konusu protokolle 01.08.1972 tarihinden itibaren uygulanmakta olan “Tek
Hazine Hesabi” sistemi “Tek Hazine Cari Hesabi” adi altindaki 6deme ve tahsilat sistemine
donustorilmustior. “Tek Hazine Hesabi” ile Hazine tarafindan belirlenen genel bitceye
bagl bazi muhasebe birimlerinin (saymanliklarin) ve vergi dairelerinin yurticindeki tahsilat
ve ddemelerinin T.C. Ziraat Bankasi (TCZB) subeleri araciligiyla gerceklestirilmesi ve
haftalk ~ dénemler  halinde  Hazine'nin  TCMB  nezdindeki  bir  hesabinda
muhasebelestirilebilmesine imkan saglamigtir.  “Tek Hazine Cari Hesabi” ise muhasebe
birimlerinin ddemelerini banka hesabi nakit mevcuduna gére yapmasini dngérmekte ve
nakit dagitim iglemlerinin Hazine nakit programi ile muhasebe birimlerinin taleplerine gére
gerceklestirilmesini  duzenlemektedir. Bu uygulama ile séz konusu birimlerce yapilan
tahsilatin da, en iyi uluslararasi uvygulamalara benzer sekilde, gecikmeksizin Hazine

hesaplarina aktariimasi saglanmisgtir.

Tek Hazine Cari Hesabinin isletilmesine iligskin hususlar ile TCZBnin yeni sistemdeki
fonksiyonlari 31.08.2007 tarihli “Tek Hazine Cari Hesabinin Uygulanmasina liskin

Muhabir Banka Protokoli” ile belirlenmistir.
2.1.Tek Hazine Hesabi (THH)

THH ile genel bitce kapsaminda tasrada tahsil edilen gelirlerin toplanmasi,

harcamalarin yapilmasi ve bu islemlerin TCMB’deki Hazine hesaplarnyla iligskilendirilmesi



ifade edilmektedir. THH sisteminde TCMB subelerinin bulunmadigi bélgelerde TCMB'nin
muhabir bankasi olarak TCZB’den yararlanilmigtir. Sistem icinde yer alan muhasebe
birimleri ve vergi dairelerinin vergi ve vergi digi gelir tahsilatlari bu birimlerin bulunduklar:
yerdeki TCZB subeleri nezdindeki hesaplarinda toplanmigtir. THH kapsaminda édemeler
de yine bu birimlerin tahsilatlarinin toplandigi ayni hesaplardan  gergeklestirilmistir.
Tahsilatlar ve &demeler ayni hesaptan yapildigindan, saglanan gelirler nedeniyle
hesaplarda bir bakiye olmasi durumunda muhasebe birimleri édemelerini bu tahsilatlar
kullanarak gerceklestirmistir. Diger bir ifadeyle sistem mahsuplasmaya izin verdiginden,
subeye intikal eden &demeler saglanan gelirler nedeniyle hesaplarda biriken bakiye
tutarlar kullanilarak karsilanmistir. Ote yandan, muhasebe birimlerinin hesaplarinda yeterli
nakit olmasa dahi édemeler TCZB tarafindan fonlanmak suretiyle yapilmaya devam
edilmistir. Bu durum Hazine'nin hesaplarina girmesini bekledigi tahsilatlarin beklenen
tutarda ve zamanda gerceklesmemesi; benzer sekilde Hazine'ce &ngérilmemis

harcamalarin da yapilmasi sonucunu dogurmustur.

THH kapsaminda Hazine ile TCZB arasindaki hesap mutabakatlart  ve
mahsuplasmalar, Persembe gint baslayip Carsamba gini biten birer haftalik dénemler
halinde yapilmistir. Bu cercevede her hafta Carsamba ginleri, bir dnceki hafta Persembe
guninden itibaren TCZB ilce muhabir subelerince yapilan tahsilat ve ddemelere iligkin
nakit akimlar subelerce mahsuplastinimis ve haftalik net sonuclar iceren bilgiler il muhabir
banka subelerine bildirilmistir. Bu subelerden gelen sonuclar nakit noksani veya fazlalari
olarak TCZB Ankara Merkez Subesi’'ne iletilmis; TCZB Ankara Merkez Subesi THH icindeki
tum bolgelerden gelen sonuclar degerlendirerek nakit fazlaliklarini Hazinenin TCMB’deki
412 numarali hesabina aktarmis, nakit acig oldugu durumda ise TCMB'deki 412
numarali hesaptan TCZB Ankara Merkez Subesi’ne aktarim yapilmistir.

2.2. Tek Hazine Cari Hesabi (THCH)

1972 yilindan 2007 yilina kadar uygulanan THH Gzerinde Hazinenin herhangi bir
kontroli oldugunu ifade etmek mimkin degildir. Yapisi itibariyla THH, yeterli serbest
ddenegin bulunmasi kaydiyla, tasradaki muhasebe birimlerinin  banka hesaplarinda
herhangi bir bakiye bulunmamasi halinde dahi ddemelerini gerceklestirmeleri icin miktar
ve zaman kisit olmaksizin TCZB’den kaynak kullanmalarina olanak sagladigindan,

Hazinenin nakit yénetiminin etkin bir sekilde yapilmasina engel teskil etmistir. THH sistemi



kapsaminda banka hesaplarindan gerceklesen nakit cikiglarinin izlenmesi de gecikmeli
olmustur. THH'de tasra gelir ve gider gerceklesmeleri iki gin gecikmeli olarak alinabilmis;
bu da gerek gelir gerekse gider acisindan nakit hareketlerinin zamanl bir sekilde
izlenmesinde ve programlanmasinda belirsizliklere ve aksamalara neden olmustur. Ote
yandan, THH'den saglanan raporlamalar gelirlerin ve giderlerin detayli olarak izlenmesine

de izin vermemistir.

Turkiye'deki THH uygulamasinin yenilenerek uluslararasi en iyi uygulamalara
yaklastinlmasi amaciyla 2006 yilinda calismalar baslamistir. Yaklagsik bir yil stren 6n
hazirlik ve teknik incelemeler sonucunda Hazine, Maliye Bakanligi ve TCMB arasinda
31.07.2007 tarihinde bir protokol imzalanmis ve THCH'nin genel cercevesi belirlenmistir.
Protokolle TCMB’nin yaygin sube ag olmamasi nedeniyle, sistemin TCMB’nin muhabir
bankasi olan TCZB Gzerinden yuritilmesi dizenlenmistir. Bu dogrultuda, THCH'nin
uygulama esaslarinin tespiti icin TCZB ile Hazine ve Maliye Bakanhgi arasinda

31.08.2007 tarihinde bir alt protokol imzalanmisgtr.

2.2.1. THCH Tagra Uygulamasi

THCH tasra uygulamasinin THH'ye gére en biyik farki tasrada Hazine'nin gunltk
nakit programinda bulunmayan bir 8demenin yapilmamasi ve tahsilatlarin da herhangi bir
ddeme icin kullanilmadan dogrudan dogruya Hazine’ye aktariimasidir. Bunu saglamak
amaciyla éncelikle tasra muhasebe birimlerinin THH kapsaminda TCZB binyesinde acmis
olduklari hesaplar kapatilmigtir. Es anli olarak TCZB Merkez Subesi nezdinde Hazine adina
bir tediye ve bir de tahsilat hesabi acilmis; bu hesaplarin alt hesaplari olmak Uzere her bir
muhasebe birimi icin de bulunduklan bélgelerdeki TCZB subelerinde birer tediye ve
tahsilat hesabi actinlmigtir. Hazine’'nin TCZB’deki hesaplar ve bu hesaplarin muhasebe

birimlerince kullanilan alt hesaplarinin tamami THCH sistemini olusturmaktadir.2
2.2.1.1. Odemeler

THCH sistemi icinde yer alan muhasebe birimlerine ait tediye hesaplarindan sadece
Uzerine gonderme emri dizenlenen ve Hazine tarafindan nakdi aktarilan &demeler
yapilmaktadir ve bu hesaplardan nakden para cekilmesi mimkin degildir. Benzer sekilde,

THCH sistemindeki tahsilat hesaplari da édeme islemleri icin kullanilamamaktadir.

* Hazine hesaplari ve kullanim alanlarina iliskin bilgi ekte yer almaktadir.



THCH kapsaminda, tasra muhasebe birimlerince hak sahibi adina say2000i
sistemine “BUtce Emanetleri” hesabina kayit yapilir ve bu girisler sistem araciligiyla “vadeye
bagl édemeler”, “diger 6demeler” ve “transfer ddemeleri” olarak siniflandirlir. Say2000i
sistemine girilen 6demelere iliskin nakit talepleri sistem Gzerinden elektronik olarak her gin

saat 16:00'ya kadar Hazineye aktarilir.

Hazine, nakit aktarimlarinin planlamasini yaparken personel maas &demeleri,
fatura ddemeleri gibi vadeye bagli édemelerde vade tarihini dikkate alarak herhangi bir
gecikmeye sebebiyet vermeyecek sekilde aktarimlar dizenlerken; transfer ddemeleri ve
diger 6demeler icin planlama yapilirken mevzuatla belirlenen dncelik sirasi ve Hazine nakit
durumuna gére yapilan nakit programini esas almaktadir. Tom taleplerin Hazine nakit
programi gercevesinde degerlendirilmesi suretiyle yapilacak aktarim miktari belirlendikten
sonra, bu tutarlar say2000i Gzerinden ve her bir muhasebe birimi bazinda her gin
muhasebe birimlerine ve TCZB’ye bildirilir. Tasradaki muhasebe birimleri de talep ettikleri
tutarlardan Hazinece karsilanan miktan yine say2000i Gzerinden takip etmektedir. Ote
yandan, nakit akimlarinda herhangi bir aksamaya sebebiyet verilmemesini teminen TCMB
de ertesi gin TCZB nezdindeki Hazine tediye hesabina aktarilacak tutara iliskin olarak

Hazine tarafindan talimatlandirilir.

Nakit, TCMB’deki Hazine hesaplarindan her gin en geg saat 9:00 da TCZB'deki
Hazine tediye hesabina aktarlir. Hazine tediye hesabina aktarilan tutarlar TCZB tarafindan
en geg saat 10:00 a kadar yurt sathindaki muhasebe birimlerinin tediye hesaplarina
transfer edilir. Tasra muhasebe birimi “Bitce Emanetleri” hesabini ters kayitla kapatarak
ddemeleri “Bitce Giderleri” hesabina aktarmak suretiyle muhasebe kayit iglemlerini
tamamlar ve hesabindaki nakdin hak sahiplerinin  hesaplarina aktarilmasini teminen
TCZB'nin ilgili subesini talimatlandinr. Islak imzali édeme emri belgesinin ibrazi ve

elektronik 6deme bilgisinin karsilastirilmasi suretiyle TCZB 6demeyi hak sahibine yapar.

Odeme evrakinda eksiklik olmasi, muhasebe biriminin banka hesap bakiyesinin
yetersiz olmasi gibi durumlarda TCZB tarafindan &deme islemi yapilmaz ve Maliye
Bakanhgina bilgi verilir. Muhasebe birimlerinin tediye hesaplarina aktarilan nakit, yukarda
belirtilen sebepler veya hak sahibinin kimligi, hesap numarasi, banka subesi bilgilerindeki
hatalar gibi  nedenlerle ilgilisinin hesabina aktarlamadigi taktirde, bu islemlere iliskin

talimatlar iptal edilir ve hesapta kalan tutarlar gin sonu itibariyla Hazine’nin TCZB'deki



tediye hesabina, bu hesaptan da en geg izleyen is gini saat 10:30 a kadar Hazine'nin

TCMB'deki hesaplarina aktarilir.
2.2.1.2. Tahsilat

THCH sisteminde muhasebe birimlerinin TCZB subelerindeki tahsilat hesaplarina
gelen EFT ve havale tutarlart ayni giin sonunda, dnce TCZB’deki Hazine tahsilat hesabina;
oradan da TCMB nezdindeki Hazine hesabina aktarlir. Saat 15:30" dan sonra EFT ve
havale yoluyla gelen tahsilat tutarlar ise ayni gin sonunda TCZB nezdindeki Hazine
tahsilat hesabina, en gec ertesi is gini 11:00’e kadar da TCMB’deki Hazine hesabina
aktarilir. Muhasebe birimlerinin tahsilat hesaplarindaki bir tutar hicbir sekilde tediye

hesabina aktarilamaz.

Guinlok olarak muhasebe birimleri tarafindan  gerceklestirilen nakit ve cek

tahsilatlarnr da TCZB tarafindan tasra muhasebe birimlerinden teslim alinarak ertesi gin

Hazinenin TCMB’deki hesabina aktarilir.

Ote yandan, bu calismanin yapildigi tarih itibaryla vergi daireleri hentiz THCH
kapsamina alinmamis oldugundan bu birimler halen THH sistemi icerisinde faaliyetlerini
sirdirmeye devam etmektedir. THCH'nin ikinci asamasi olan Kamu Elektronik Odeme
Sistemi  (KEOS) calismalarinin tamamlanmasinin - ardindan vergi  dairelerince  yapilan

tahsilatlar ile 6demeler de bu sistem icinde yuritiimeye baslanacaktir.
2.2.2. THCH Merkez Muhasebe Birimleri Uygulamasi

Maliye Bakanhgina baglh 18 adet bakanlik merkez muhasebe birimi éteden beri
THH sistemi diginda tutulmustur. Bu kapsamda merkez muhasebe birimleri tarafindan nakit
talepleri Hazineye iletilmis ve Hazine nakit programi cercevesinde bu birimlerin nakit
ihtiyaclan karsilanarak TCMB’deki hesaplarina aktanimistr. Ote yandan gerceklestirilen
tahsilat da TCMB nezdindeki ayni hesaplara girmis ve THH’de oldugu gibi, merkez
muhasebe birimlerince Hazineden nakit talep edilmeksizin bu hesaplardan &deme
yapilabilmistir. Merkez muhasebe birimleri hesaplarinin Hazine hesaplarina dénistirilmesi
ve hesapta nakit olmaksizin édeme yapilmamasi icin  6ncelikle tasra muhasebe
birimlerinde oldugu gibi merkez muhasebe birimlerinin de TCMB nezdindeki hesaplar
kapatilmis ve Hazine tarafindan her bir merkez muhasebe birimi adina TCMB nezdinde ¢

ayri hesap acilmighr:



Yurtici 6ddeme hesabi: Hazine tarafindan nakit aktarimi yapilan ve merkez
muhasebe birimlerinin yurt icindeki hak sahiplerine édeme yaptiklar hesaplardir. Bu
hesaplardan nakit para cekilemez, hesap yurtdisi 6demeler ve tahsilat islemleri icin

kullanilamaz.

Yurtdisi 6deme hesabi: Hazine tarafindan nakit aktarimi yapilan ve merkez
muhasebe birimlerinin yurtdisi ddemeleri icin ¢ek veya génderme emri dizenledikleri
hesaplardir. Bu hesaplara higbir sekilde diger hesaplardan aktarim yapilamaz, nakit para

cekilemez ve hesap tahsilat islemleri icin kullanilamaz.

Tahsilat hesabi: Merkez muhasebe birimleri tarafindan yapilan her tirlG tahsilatin

yatinldigi hesaplardir. Bu hesaplar hicbir sekilde 6deme islemlerinde kullanilamaz.

Merkez muhasebe birimlerinin nakit talepleri ile bunlarin  karsilanmasi tasra
muhasebe birimleriyle paralellik géstermektedir. Ancak, tasra uygulamasindan farkli olarak
TCMB'nin muhabir bankasi olan TCZB bu uygulamanin digindadir. Hazine tarafindan
muhasebe birimlerine nakit aktarnimi TCMB Gzerinden gerceklestiriimekte, muhasebe
birimleri de ilgililere yaptiklarn 6demeleri yine TCMB’deki hesaplari Gzerinden yapmaktadir.
Nakit taleplerine iliskin streler, bunlarin elekironik olarak say2000i Gzerinden Hazineye
aktarimi, Hazinenin nakit aktarimina iliskin énceliklendirmesi ve program dahilinde aktarim
tutarnini belirleyerek TCMB'yi talimatlandirmasi énceki bslimde yer alan THCH tasra

uygulamasiyla ayni sekildedir.

Merkez muhasebe birimlerinin yurtici ve yurtdisi édeme hesaplarina Hazine
tarafindan aktarilan nakdin teknik arnza disindaki  nedenlerle ilgilisinin  hesabina
aktarilamayan kismi ile gesitli nedenlerle hesaba yapilan iadeler gin sonunda Hazine'nin
TCMB’deki hesabina aktarlir. Muhasebe birimlerinin tahsilat hesabina EFT ve havale ile
gelen tutarlar ayni gin, nakit veya cek olarak gelen tutarlar ise takip eden is gins

TCMB’deki Hazine hesabina transfer edilir.

Halihazirda TBMM, Cumhurbaskanligi, ve Milli istihbarat Teskilat digindaki biton
merkez muhasebe birimlerinin iglemleri THCH kapsaminda yiritoImektedir. THCH nin
tasra uygulamasina paralel olarak; merkez muhasebe birimlerinde de elekironik édeme
bilgilerinin yani sira islak imzali 6deme emri belgesi de bankaya intikal etmekte ve iki

bilginin eslestirilmesi neticesinde ddeme islemleri tamamlanmaktadir.



2.3. Kamu Elektronik Odeme Sistemi (KEOS)

Hazine, Maliye Bakanligi ve TCMB arasinda dizenlenen 31.7.2007 tarihli
protokolle TCMB’nin gerekli bilgi sistemleri altyapisini kurmasinin ardindan tasra ve
merkezdeki bitin muhasebe birimlerinin bitin ddeme ve tahsilat islemlerinin KEOS
kapsaminda tek bir yerde toplanmasi ve elektronik ortamda gerceklestiriimesi

dngdrolmustor.

2008 yilinda 5018 sayili Kamu Mali Yénetimi ve Kontrol Kanununda yapilan yasal
duzenleme ile elektronik imza ve/veya sertifika ile kamu &demelerinin yapilabilmesinin
hukuki altyapisi olusturulmustur. KEOS ile tasra ve merkez muhasebe birimlerinin tom
ddeme iglemlerinin TCMB Uzerinden elekironik olarak, tahsilat islemlerinin ise merkez
muhasebe birimleri  digindaki  muhasebe birimleri igin  muhabir banka araciligiyla
gerceklestirilmesi dngérilmektedir. Bu kapsamda; THCH’de muhabir banka tarafindan
yUritilen &deme islemlerinin ayni sirecler kullanilarak TCMB araciligiyla ve islak imza
olmaksizin yapilmasi, ilk defa merkez ve tasra muhasebe birimleri édeme sistemlerindeki
farkhliklarin ortadan kaldinlmasi, uluslararasi en iyi uygulamalar paralelinde bir édeme ve

tahsilat sistemi olusturularak Hazine finansman ihtiyacinin azaltilmasi saglanmis olacaktir.

Bu calismanin yapildigr tarih itibaryla Ulastirma Bakanhgr ile Saglik Bakanhigmnin
merkez muhasebe birimleri KEOS kapsaminda elekironik ortamda is ve islemlerini
gerceklestirmekte olup, diger muhasebe birimlerinin ise 2010 yili sonuna kadar asamali

olarak KEOS kapsamina alinmasi planlanmustir.
3. Nakit Akimlarinin Tahmini ve Planlanmasi
3.1. Nakit Programlari

Nakit yénetiminde etkinligin  genel kabul gérmis temel &lcilerinden  birisi
gerceklesen nakit akimlarinin éngérilerden ne &élcide sapt@idir. Bu cercevede nakit
yoénetimi icin teknik olarak giglt bir tahmin ve programlama altyapisinin bulunmasi
zorunludur. Dolayisiyla nakit programi, Hazine hesaplarina iliskin nakit girisleri ve
cikiglarinin farkli periyotlarda gercekci bir sekilde éngérilmesini gerektirir. Nakit programi
kapsaminda Hazine nakit aciginin da belirleniyor olmasi nakit programini sadece butce
nakit tayinlamasina iliskin olmaktan ¢ikartip borg yénetimi ile nakit yénetiminin iligkisinin

de bu suretle kurulmasini saglamaktadr.
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Gercekei ve uygulanabilir bir nakit programi olusturmanin én kosulu saglikli ve
guvenilir verinin mevcudiyetidir. Bu cercevede temin edilen verinin analizi ile bir yandan
Hazine hesaplarina nakit girigleri éngérilebilir hale gelirken diger yandan da nakit
taleplerinin tespiti ve énceliklendirilmesi, dolayisiyla nakit akimlarinin kontrolt ve efektif bir

sekilde yeniden dagiltiimasi mumkin olabilmektedir.

Nakit programi hazirlanirken genel bitce gelir ve harcamalarinin izlenmesi, Hazine
nakit gerceklesmelerinin gecmis dénem verileri ile devlet hesaplarindan saglanan
muhasebe bazli verinin analizi suretiyle tahmin calismalar yapilmasi devlet bitcesi ile nakit
hareketleri arasinda iliski kurulmasi bakimindan &nem arzetmektedir. Ote yandan bitce
idaresi ve gelir idaresi ile koordinasyon saglanmasi, nakit yénetimi kapsaminda yapilan
tahminler ile ilgili kurumlar tarafindan yapilan tahminlerin uyumlastinimasi bakimindan da
degerlendirilmesi gereken bir husustur. Ayrica, borc yonetimi ile nakit yénetimi arasinda da
cift yénlu ve etkin bir sekilde anlik veri paylasiminin saglanmasi da nakit aciginin dogru

olarak tespiti bakimindan zorunludur.

Turkiye uygulamasinda devlet bitcesi ile Hazine nakit yénetimi iliskisinin saglkli bir
sekilde kurulabilmesini teminen, Merkezi Yoénetim Bitce Kanununun yirirlige girmesini
takiben ilgili yila iliskin nakit programi aylik bazda hazirlanmaktadir. Bu asamada genel
bitcenin gelir ve faiz disi harcama biyuklukleri, gelecek yila iliskin borc anapara ve faiz
ddemeleri, ilgili mevzuat geregi bitge ile iliskilendirilmeksizin yapilan harcamalar ile elde
edilmesi dngérilen gelirler ile dnceki yillara iliskin - nakit gerceklesmeler dikkate alinarak
nakit bazl gelirler ve giderler programlanmaktadir. Aylik bazdaki yillik nakit programina
ilaveten her ayin sonunda izleyen g aya iliskin olarak ginlok bazda Hazine nakit programi
hazirlanmaktadir. Hazine nakit programi esas olarak genel bitce kapsaminda tahsil
edilmesi beklenen gelirler ile borg servisi de dahil olmak Uzere yapilmasi éngérilen
harcamalarin dénemler itibariyla tespit edilmesi, buna gére ortaya cikan Hazine nakit
aciginin belirlenmesi ve Hazine nakit rezerv seviyesinin planlanmasidir. Bu yapisiyla nakit
programi, Hazine tarafindan borglanma yoluyla saglanmasi gereken finansman ihtiyacinin
belirlenmesine esas tegkil etmektedir. Her ayin sonunda duyurulan ic borglanma
stratejisinde kamuoyuna ilan edilen hedef borclanma tutarinin gercekci bir sekilde
belirlenmesi; hem fazla borclanma nedeniyle olusabilecek ilave faiz yokinin hem de
piyasalardaki mali baskinhgin énlenmesi bakimindan &nemlidir. Ote yandan, gerekli

finansman ihtiyacinin dogru sekilde éngérilememesi nedeniyle ihtiyacin altinda kaynak
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temin edilmesi ise, kamu yukimlGliklerinin zamaninda yerine getirilememesi ve bundan
kaginmak amaciyla yioksek maliyetle finansman saglanmak zorunda kalinmasi sonucunu
doguracaktir. Bu cercevede, Hazine nakit programinin mimkin olan en gercekci sekilde
hazirlanmasi ve yUriGtilmesi Hazine islemlerinin etkinligi acisindan, yani sadece nakit

yonetimi degil borg yénetimi agisindan da énemli ve dncelikli bir konudur.
3.2. Nakit Akimlarinin Tahmini

Nakit yénetiminin etkin bir sekilde yapilabilmesi icin éncelikle nakit akimlarinin miktar ve
zamanlamasi  bakimindan dogru sekilde tahmin edilmesi gerekmektedir. Hazine
hesaplarina giren nakdin kaynagi gelir ve finansman kalemleri olarak ikiye ayrilmaktadir.
Gelirler; vergi ve vergi disi gelirlerden olusurken, finansman kalemleri ic ve dis borclanma,
dzellestirme, ikrazen kullandirlan dis proje kredilerinin anapara ddemeleridir. Ayrica,
yurorlukteki mevzuat cercevesinde cesitli kurumlardan Hazine’ye aktarilan bitce digi
kaynaklar da nakit yénetimi acisindan finansman kalemleri arasinda yer almaktadir.
Hazine hesaplarindan nakit cikislari ise genel bitceli kuruluslarnn faiz digi harcamalar icin

yapilan nakit aktarimlar ile ic ve dig borg servisinden kaynaklanmaktadir.
3.2.1. Gelirler

Hazine hesaplarina gelir olarak kaydedilen nakit girigleri, gelir tahsiline yetkili tom
muhasebe birimleri ve bu birimler adina bankalarca yapilan veya dogrudan Hazine

hesaplarina giren vergi ve vergi disi gelirlerden olusmaktadir.
3.2.1.1. Vergi Gelirleri

Genel Bitgenin nakit esasli vergi gelirlerinin tahmininde Maliye Bakanhgindan yillik
bazda vergi geliri dngérileri temin edilmekte, dnceki dénemlerdeki nakit gerceklesmeleri,
ekonomik gelismeler ve yUrurltkteki mevzuat dikkate alinarak bu éngériler “nakit bazl”
hale getirilmektedir. Bunu takiben, nakdin Hazine hesaplarina girecegi tarihler dikkate
alinarak ginlik bazda nakit girisleri  programlanmaktadir.  Bu  kapsamda  vergi
ddemelerinin son édeme tarihleri ay sonlarina geldiginde Hazine hesaplarina nakit girisi
izleyen aya sarkabilmekte ve aylar arasindaki kaymalara bagli olarak bitce bazli vergi
gelirleri ile nakit bazli vergi gelirleri arasinda aylar itibariyla farkliliklar ortaya

cikabilmektedir.
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3.2.1.2. Vergi Digi Gelirler

Belli bash vergi disi gelirler Kamu Iktisadi Tesebbuslerinden (KIT) elde edilen
temettd ve hasilat paylari, GSM operatérleri hasilat paylar, dizenleyici ve denetleyici
kurullardan alinan paylar, ikrazen kullandirilan dis proje kredileri faiz ddemeleri, kamu
bankalari temettd gelirleri, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi kéar, borglanma prim
gelirleri gibi gelirlerdir. Vergi gelirlerine benzer sekilde, nakit bazli vergi disi gelirlerin
gunluk periyotta  programlanmasinda da ilgili mevzuat hiokimlerinin yani sira yili
bitcesinde éngérilen tutarlar, édemeyi yapacak olan kamu kurumlarindan temin edilen

ayhk bazdaki tahminler ile gecmis dénem gerceklesme verileri kullanilmaktadir.
3.2.2. Harcamalar

Nakit programinda yer alan harcamalar faiz disi harcamalar ile i ve dis borg faiz

ddemelerinden olusmaktadir.
3.2.2.1. Faiz Digi Harcamalar

Faiz digi harcamalar personel édemeleri, sosyal givenlik primleri, mal ve hizmet
alim giderleri, cari transferler ve sermaye transferleri gibi genel bitcede yer alan ve faiz

ddemesi disinda kalan harcamalar ifade etmektedir.
3.2.2.1.1. Yatinm ve Transfer Harcamalan

Gergeklestirilmesi édngérilen yatinm ve transfer harcamalarina iliskin nakit talebi,
bitce ddenekleri ile nakit programinda yer almasi éngérilen aktarimlar arasinda iligki
kurulabilmesini teminen, Maliye Bakanligi ile koordinasyon icinde &ncelikle bitceden
yUksek miktarda kaynak kullanan bakanlik ve kuruluslarnn aylik ihtiyaclarn géz énine
alinarak karsilanmaktadir. Bu kapsamda kurumlarin gelecek g aya iliskin nakit talepleri
ayhk olarak degerlendirilmekte; Hazine nakit durumu da dikkate alinarak Hazine

tarafindan muhtemel édeme tarihleri bazinda ginluk olarak programlanmaktadir.
3.2.2.1.2. Diger faiz digi harcamalar

2009 yili Nisan ayina kadar Hazine'den nakit aktarimi yapilan kamu kurumlarinin
yatinm ve transfer harcamalar digindaki harcamalarina iliskin nakit  planlamasi temel
olarak gecmis yillardaki nakit gerceklesmeleri ile Hazine nakit durumu dikkate alinarak

olusturulmustur.  Ancak, fon akimlarinin miktar ve zamanlama bakimindan dogru

13



dngorilmesi suretiyle nakit programindan sapmalarin asgari seviyeye cekilmesi icin kamu

kurumlarinin nakit ihtiyaglarinin tespitine yénelik yeni bir ydnetmelik yayinlanmistir.

9 Nisan 2009 tarih ve 27195 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan “Kamu Kurum ve
Kuruluslarinin Nakit Taleplerinin Tespitine lliskin Yénetmelik” ile Hazine’den nakit aktarimi
yapilan kamu kurum ve kuruluslan tarafindan nakit taleplerinin hazirlanarak Hazine’ye
iletilmesine iliskin usul ve esaslar belirlenmistir. Bu yénetmelikle Hazine ile kamu kuruluslarn
arasinda koordinasyonun cercevesi belirlenmis ve nakit yénetiminin daha genis bir tabana
yaygin olarak yiritilmesi amaclanmistir. Bu kapsamda genel bitceden pay alan yaklagik
170 kurumdan her ay ileriye déntk olarak Ucer aylik nakit ihtiyac tahminleri toplanmakta;
bu talepler birlestirilerek gézden gecirilmekte ve kurumlara dagitilabilecek nakit miktari
belirlenmektedir. Kurum bazinda belirlenen bu tutarlar her ayin basinda ilgili kurumlara
bildirilerek ~ kurumlarin  da  buna gére harcama programlarini  yapabilmeleri

saglanmaktadir.

Kuruluglarin elektronik ortamda génderdikleri nakit ihtiyaglan Hazine’nin nakit
durumu, ic ve dis piyasalarda olusan finansman kosullar ile kamu borg yénetimine iliskin

stratejik 6lcitler dikkate alinarak ginltk bazda programlanmaktadir.
3.2.2.2. Faiz harcamalar

Faiz digi giderlere ilave olarak nakit programi yapilirken gelecek U¢ aya iligkin ic ve
dis devlet borcu faiz 6demelerine iliskin nakit cikis bilgileri de gunlik nakit akimlarinin
programlanmasinda dikkate alinmaktadir. Faiz harcamalarina iliskin -~ projeksiyonlar kur,
faiz oranlar ve enflasyon gibi degiskenlere bagl olarak degisiklik gésterebilmektedir. Bu
kapsamda faiz harcamalarinin projeksiyonu gincel kur ve faiz oranlarnyla degerlenerek

nakit programina yansitilmaktadir.
3.2.3. Hazine Nakit Agigi ve Finansman

Nakit bazli gelirler ile harcamalar arasindoki fark Hazine nakit  acigini
olusturmaktadir. Acigin finansmani net borclanma, borclanma disi finansman kaynaklar

ve kasa banka degisimi ile saglanmaktadir.
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3.2.3.1. Net Borglanma

Hazine nakit aciginin en édnemli finansman kaynagi ic ve dis borclanmadir. Hazine
tarafindan gerceklestirilen ic ve dis borclanma tutarlarindan anapara édemelerinin

dustlmesi ile sirasiyla net ic borclanma ve net dis borclanma rakamlarina ulasiimaktadir.

Net borclanma ihtiyacinin tespitinde, Hazine nakit agigina ek olarak; faiz
ddemelerine benzer sekilde, devlet ic ve dis bor¢c anapara édemeleri, borclanma digindaki
tum finansman kaynaklari, kamu borc ydnetimine iliskin stratejik lgttler dikkate
alinmaktadir. Séz konusu bilgiler ginlik bazda Hazine nakit programina yansitilarak

gerceklestirilmesi gereken ic ve dis borclanma miktarlar belirlenmektedir.
3.2.3.2. Borglanma Digi Finansman Kaynaklari

Ozellestirme gelirleri, Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu'ndan saglanan ¢ézimleme
gelirleri ile devirli ve garantili borg geri dénUsleri gibi fon girisleri uluslararasi istatistik ve
muhasebe standartlarindaki  siniflandirmalara  paralel olarak Hazine nakit  agiginin
finansmaninda kullanilan borclanma disi kaynaklar olarak degerlendirilmektedir. Buna
ilaveten, 15.5.2008 tarih ve 5763 sayili Kanun ve 11.8.2009 tarih ve 5921 sayili Kanun
ile 4447 sayili Kanunun Gecici 6 inci maddesinde yapilan degisiklik kapsaminda, 2008 —
2012 vyillar arasinda Issizlik Sigortasi Fonunun elde ettigi nema gelirlerinden Hazineye

aktarilan tutarlar da borglanma digi finansman kaynaklari arasinda yer almaktadir.

Borclanma digi finansman kaynaklarina iligkin tahminler de ilgili birim ya da

kurumlardan temin edilerek Hazine nakit programina eklenmektedir.
3.2.3.3. Kasa Banka Degisimi

Hazine nakit rezervi seviyesine iligkin stratejik 6lcit, Hazine borclanma stratejileri ve
piyasa kosullar cercevesinde net borclanma miktarinin Hazine nakit aciginin altinda veya
Ustinde belirlenmesi mimkin olabilmektedir. Bu kapsamda, borclanma miktarn nakit
acigindan daha disik oldugunda aradaki fark nakit rezervinin kullanilmasi yoluyla finanse

edilmekte; tersi durumda ise rezerv seviyesi giclendirilmektedir.
4. Aktif Nakit Yénetimi Araglar

Nakit yénetiminde program ve gerceklemelerin asgari sapma ile yUritilmesi,
devletin gelirlerinin hizli ve eksiksiz toplanarak tek hazine hesabina aktarlmasi, bu hesap

kullanilarak kamu &demelerinin zamaninda ve eksiksiz olarak yapilmasi ve bitin bu
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islemleri yGrutirken de minimum kasa seviyesinin saglanmasi nakit yénetiminde etkinligin
degerlendirilmesinde esas alinan faktérlerdir. Ote yandan, finansal piyasalarin yeterince
derinlestigi ve Ulkenin kredi degerliliginin yatinm yapilabilir seviyelere yikselmesi nedeniyle
bor¢ ydnetimi amacl rezerv tutma ihtiyacinin azaldigr durumlarda nakit yénetiminin
minimum kasa bakiyesi hedefiyle yuriotilmesi mimkin olabilmektedir. Hazine rezervinin
asgari seviyede tutulabilmesi icin ise nakit programinin aksamaksizin  uygulanmasini
saglayacak sekilde ve borc yénetimiyle entegre olarak kullanilabilecek finansal araclarin
bulunmasi gereklidir. Aktif nakit yénetimi ancak bu araclarin mevcudiyeti halinde mimkin

olabilmektedir.

Vergi gelirleri, personel ddemeleri ya da diger cari giderler gibi nakit yénetimine
konu olan gunltk fon hareketlerinin etkin bir sekilde y&netilememesi durumunda
ddemelerin zamaninda ve eksiksiz yapilamamasi gibi aksakliklar hizli bir sekilde ortaya
ctkacaktir. Bu dogrultuda ay icinde olusabilecek nakit giris ve cikislan arasindaki

dengesizliklerin giderilmesi iki farkli ydntemle saglanmaktadir:

Pasif nakit yénetimi: Nakit akimlari arasindaki zaman farkliliklarinin giderilmesi ve
gelirlerin giderlerle uyumlastinimasini icerir. Ornegin tlkemizde kamu maas ddemeleri her
ayin ilk yansinda yapilirken; vergi tahsilatlarinin énemli bir kismi genel itibaryla ay
sonlarinda Hazine hesaplarina girmektedir. Bu uyumsuzlugu gidermek icin pasif nakit
yoénetimi kapsaminda biyik vergi édemeleri ile personel giderleri gibi vadeye bagl buyik
ddemelerin - zamanlamasina iliskin - olarak mevzuat dizenlemeleri  yapilabilcegi  gibi
ddemelerin bekletilmesi, gelirlerin mimkin oldugu taktirde olabildigince énden Hazine

hesaplarina aktariimasi gibi geleneksel yéntemler de kullanilabilmektedir.

Aktif nakit yénetimi: Gelirler ve harcamalar arasindaki zaman farklihg nedeniyle
olusan nakit ihtiyaci, nakit yénetimi amacl ve cok kisa vadeli borclanma araclaryla
karsilanmakta ve nakit yénetimi amach rezerv tutmak ve ydnetmek gibi yontemler
kullanilmaktadir. Aktif nakit yénetimi, herhangi bir getiri elde edilmeksizin, sadece
operasyonel amacli  olarak rezervde tutulan  kaynaklarin  sifira yakin olmasini

dngdrmektedir.

Ulkemizdeki nakit yénetimi uygulamalarinin daha etkin hale getirilmesi ve aktif nakit
yonetiminin hukuksal altyapisinin hazirlanmasi amaciyla 8 Kasim 2008 tarih ve 27048

saylll Resmi Gazetede “Para Piyasasi Nakit Islemleri Araciligi ile Saglanacak Finansman
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Hakkinda Yénetmelik” yaymlamistir. Séz konusu ydnetmelik ile uluslararasi en iyi
vygulamalarda da &rnekleri bulunan ve etkin nakit yénetiminde kullanilan kisa vadeli
borclanma araclarina benzer nakit yénetimi araclarn olusturulmustur. Para Piyasasi Nakit
slemleri (PPNI), gonluk nakit akimlar arasindaki dengesizlikler nedeniyle olusan kisa
vadeli nakit ihtiyacini karsilamak Gzere fiziken basili olmayan Devlet ic borclanma senedi
ctkarmak veya para piyasasi araclarini kullanmak suretiyle yapilan azami 30 (otuz) gin
vadeli borclanmalardir. PPNI araciligi ile, gerekli gérilen ginlerde kisa vadeli borclanma
yapilarak &demelerin bekletiimeden gerceklestirilmesi ve daha sonra gerceklesen nakit
girigleri ile sz konusu borglanmalarin geri 6denmesi imkani elde edilmekte ve nakit
akimlarinin zaman acisindan daha distk maliyetle denklestirilmesi  mimkin hale

gelmektedir.

Yénetmelik ile Nakit islemleri Senedi (NiS), Geri Alim Vaadiyle Yeniden ihrac
(GAVI) ve Depo Alim ihalesi olmak Gzere U¢ ayn para piyasasi nakit islemi araci
tamimlanmigtr. NiS, en fazla otuz gin vadeli olmak tzere ihrac edilen ve fiziki olarak
basilmayan iskontolu Devlet ic Borclanma Senedi olup ikincil piyasada islem gérebilecek
ve erken itfa imkanina sahip olacaktir. GAVI, Hazinenin daha énceden ihrac etmis oldugu
bir senedi, vadesi en fazla 30 gin olmak kaydiyla ve vade sonunda geri almak Gzere
yeniden ihrac etmesidir. GAVi'ler de NIS gibi fiziki olarak basilmayacaktir. Son olarak
Depo Alim lhaleleri ise, Hazine tarafindan DIBS ihrac edilmeksizin ve teminat verilmeksizin
en fazla otuz gin vadeli olmak Uzere yapilacak kisa vadeli bor¢c alma islemleridir.
Yoénetmelikte yer alan islemler ve senetler, 31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Gelir Vergisi
Kanunu ile 13/6/2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu htkomleri sakls
kalmak kosulu ile her tirlG vergi, resim, har¢ ve fondan istisna tutulmustur. Séz konusu

islemler piyasa yapici bankalar araciligr ile gerceklestirilecektir.

Yukanda da deginildigi Gzere, bu dizenleme ile gunltk nakit dalgalanmalarinin
uzun vadeli ve yUksek maliyetli borclanmalar yerine kisa vadeli araclarla yénetilmesi ve cok
yUksek seviyelerde atil rezerv bulundurulmasi ihtiyacini ortadan kaldirarak daha etkin nakit

yénetiminin saglanmasi amaclanmistir.
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5. Kamu Mevduati ve Nakit Yénetiminin Likidite Yénetimi ile iligkisi
5.1. Hazine Nakit Rezervi

Hazine nakit yénetimi kapsaminda ortaya gikan nakit akimlarinin = seviyesi ve
zamanlamasi mali piyasalardaki yerel para likiditesinin seviyesi Uzerinde dogrudan etkili bir
faktérdird.  Nitekim, vergi tahsilati, kamu personeli maas édemeleri ya da emekli maas
ddemeleri gibi yUksek hacimli nakit hareketleri Hazine nakit rezerv seviyesinde énemli
degisikliklere neden olabilmektedir. Merkez bankasi nezdindeki Hazine hesap bakiyelerinin
asin dalgalanmalar géstermesi ise bu dénemlerde piyasa likiditesi Uzerinde belirleyici
olmaktadir. Dolayisiyla, hazine rezerv dizeyi ve rezervdeki degisim miktari, likidite yénetimi

ve Hazine — Merkez Bankasi iliskileri acisindan énemli bir unsurdur.

Merkez Bankalarinin bagimsizlasmasinin sonucu olarak kamu mali yénetiminin
merkez bankasindan kaynak kullanma imkani ortadan kalkmistir. Ayrica, para politikasi ile
nakit ve bor¢ ydnetiminin amaclarina ulagsmak icin yorottikleri fonksiyonlarin birbirinden
ayrnigmasinin sonucu olarak, Hazineler nakit ve borc yénetimi islemlerinin aksamadan
yUrOtiImesi icin énemli tutarlarda nakit rezerv tutmaya baslamiglardir. Bazi Glkelerde farkli
uygulamalar gérilse de; temelde hazine tek hesabi ve dolayisiyla Hazine nakit rezervi
merkez bankalarinda tutulmaktadir. Ote yandan, yukanda ifade edildigi tzere amac
fonksiyonlarinin ayngmasinin bir geredi olarak merkez bankalarinda, tutulan bu rezerve
genellikle kisa vadeli piyasaya borc verme oranlar Uzerinden veya piyasa faiz oranlar
Uzerinden nema saglanmaktadir. Bu modelden farklilik gésteren bir takim uvygulamalarda
ise Hazine rezervi, dogrudan veya merkez bankasi Gzerinden bankacilik sektérine
yonlendirilmek suretiyle nemalandinlmaktadir. Bu uygulamalarda nemalandirma genellikle
cok kisa vadeli olsa da, bazi Glkelerde U¢ aya kadar uzayan vadeler oldugu gérilmektedir.
Ayrica, rezervin bankacilik sektéri tarafindan nemalandinlmasi durumunda Hazine kredi
riski ile kargi karsiya kaldigindan, bu riskin ydnetilmesi amaciyla teminat alinmakta,

dolayisiyla kredilendirme ters repo seklinde gerceklestirilmektedir.

Hazine rezerv seviyesinin miktari Ulkelere gore farklilik géstermektedir. Buna gére

dzellikle gelismis mali piyasalara ve AAA kredi degerliligine sahip olan bazi Glkelerde sifir

? Nakit yénetiminin yanisira, borg yénetimi kapsaminda yurtici piyasalarda yapilan borclanmalarin miktari,
vadesi, para birimi, ihrac  zamanlamasi gibi unsurlarla, geri &denen miktarin ne kadannin tekrar
borclanildigi da piyasa yerel para likiditesi Gzerinde belirleyicidir. Ote yandan tlkemizde oldugu gibi borg
yoénetiminin yerel piyasalarda yabanci para birimi Gzerinden de borclanmasi bu kapsamda ortaya ¢ikan nakit
akimlarinin yurtici déviz piyasalarinin likiditesi Gzerinde de belirleyici olmasina neden olur.
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rezerv hedefi belirlenmisken; Ingiltere, Isvec ve bazi Euro bélgesi Ulkelerinde merkez
bankasindaki Tek Hazine Hesabinda sadece operasyonel amaclara yénelik olarak kicik
miktarda nakit kaynak bulundurulmakta; bu miktarin - Gzerindeki hesap bakiyesi
nemalandinlmaktadir (Williams, 2004)4. Merkez bankasinda tutulacak rezerv miktari hedet
rezerv olarak dnceden tespit edilmekte ve gerektiginde bu hedefe ulasiimasi icin kisa vadeli
bor¢lanmaya bagvurulmaktadir. Bu durum, énceki bdlimde de ifade edildigi gibi, klasik
borc yonetimi araclarindan farkl olarak nakit yénetimi amacgh borclanma araclarinin
varligini ve finansal piyasalarda bu araclarin kullanimina olanak saglayacak bir derinlik

olmasini gerektirmektedir.

Borc ydnetimi ve nakit ydnetimi kapsaminda olusturulan nakit rezervleri farkls
amaclara hizmet etmektedir. Bor¢ yénetimi kapsaminda nakit rezervi daha ok borg
cevirememe riskinin azaltilmasi  hedefine dénuk olarak tutulurken; nakit yénetimi
kapsaminda rezerv, operasyonel aksamalardan kaynaklanabilecek nakit  akimi
vyumsuzluklarinin éniine gecilmesi ve kisa vadeli gelir gider farkliliklarindan kaynaklanan
nakit ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla tutulmaktadir. Borg yénetimi kapsamindaki nakit
rezervinin miktar  Ulkenin  borclanma  kapasitesi ve finansal piyasalarn  gelismislik
seviyesiyle ters orantili olarak degisirken; nakit yénetimi kapsaminda tutulan rezerv miktari
ise nakit programindan sapmalarin biyokliga, nakit yénetiminin esnekligini saglayacak
kisa vadeli finansman araclarinin kullanilmasina olanak saglayacak sekilde finansal
piyasalarin gelismislik seviyesi ve maruz olunan operasyonel riskin seviyesi gibi hususlara

bagl olarak degisebilmektedir.

Ulkemizde 2003 yilindan bu yana uygulanan stratejik &lcitlerden birisi de borg
yoénetimi kapsaminda ortaya cikan likidite riskinin (borc geri cevirme riski) asgariye
indirilmesini teminen gicli Hazine rezervi tutulmasidir. Bu kapsamda, &ézellikle 2006
yihndan baslayarak TCMB nezdindeki Hazine hesaplarinda borclanma yoluyla veya
bor¢lanma digi kaynaklarla saglanan yiksek seviyelerde nakit rezervi bulundurulmaktadir.

Likidite riskinin yani sira déviz riski yénetimine de hizmet edebilmesi bakimindan bu

* Bazi vlkelerde bitce yapisal olarak fazla vermekte veya emtia fiyatlarindaki yikselmeler nedeniyle tlkenin
ana ihrag maddesi konumundaki petrol gibi emtialarin ihracindan saglanan fonlarin bir kismi istikrar fonu,
guvence fonu, varlik fonu gibi fonlar altinda toplanmaktadir. Bu sekilde olusan rezervlerin yénetimi nakit ve
borc yénetimi kapsaminda olusturulan rezervlerden farkli olarak portféy yénetimi ilkeleri esas alinarak
yapilmakta olup, bunlar bu ¢alismanin kapsami digindadir.
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rezervin cok buUyUk bir kismi déviz olarak tutulmakta, dolayisiyla TCMB déviz rezervleri

arasinda sayilmaktadr.

4749 sayilli Kanunla hukuki altyapisi olusturulan Hazine hesaplarinda olusan nakit
fazlalarinin - nemalandinlmasi  konusunda calismalar 1211 sayih Kanundaki  resmi
mevduata faiz igletilmeyecegini  dizenleyen hikimler nedeniyle bugine kadar
sonuclandirilamamigtir. Ancak iki kanunun uyumlastirimasi calismalari halihazirda devam

etmektedir.

Nakit rezervinin degerlendiriimesi amaciyla Hazinenin dogrudan dogruya finansal
kuruluslarla islem yapmak suretiyle para piyasalarina girmesi durumunda, Merkez Bankasi
ve Hazine arasinda kullanilacak islemlerin mahiyeti, zamanlamasi, vadesi gibi hususlarda
bir anlayis birligi saglanmasi gerekmektedir. Ote yandan nakit yénetiminin kisa vadeli faiz
oranlar Uzerinde baski yaratmayacak sekilde bu islemleri yapmasi ve ortaya cikacak kredi
riskinin etkin olarak yénetilmesi bakimindan da gerekli teminatlandirma mekanizmalarini

olusturmasi dnem arz etmektedir.
5.2. Kamu Mevduati (Kamu Haznedarhigi Sistemi)

Williams’in (2004) vurguladigi gibi ¢agdas Hazine nakit yénetimi sadece genel
bitceli kamu kuruluslarina kaynak aktarnlmasi ve devlet gelirlerinin toplanarak nakit
aciginin  borclanma  yoluyla finansmanindan ibaret degildir. Hazine genel bitce
kaynaklarindan basta yerel yénetimlere, fonlara, Gniversitelere, KiT lere ve sosyal givenlik
kurumuna olmak Gzere cok sayida kurum ve kurulusa nakit aktarimi yapmaktadir. Séz
konusu kuruluglarin mali varliklarinin izlenmesi, yapilacak nakit aktariminin zamanlamas:
ve miktari Uzerindeki belirsizliklerin azaltilmasi, nakit aciginin dogru bir sekilde éngérilmesi

ve ayrica likidite yénetiminde para politikasinin desteklenmesi bakimindan énemlidir.

Bu kapsamda 2007 yilinda hayata gecirilen bir diger uygulama, kamu idarelerinin
sahip olduklari finansal sistem icindeki kaynaklarinin izlenmesi amaciyla olusturulmus olan
Kamu Haznedarligi sisteminin Hazine nakit yénetimi ¢atisi altina alinmasi olmustur. 2008
yihnda ve takip eden dénemlerdeki dizenlemelerle kamu mevduatinin yénetiminde
kuruluglann bitce yapilarina gére degisiklikler yapilmishr. Buna goére; genel butceli
kuruluslar, bazi istisnai haller diginda, kendi bitceleri veya tasarruflan altinda bulunan
kaynaklari yalnizca TCMB veya muhabiri olan bankada actiracaklar TL cinsinden vadesiz

hesaplarda tutabilmektedir. Diger kamu kurum ve kuruluslar ise, édemelerinde herhangi
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bir aksamaya neden olmayacak sekilde, kaynaklarini TCMB veya muhabiri, Turkiye Halk
Bankasi veya T. Vakiflar Bankasi’nda actiracaklan TL veya yabanci para cinsinden vadesiz

veya vadeli mevduat ile devlet ic borclanma senetleri ile degerlendirebilmektedir.

Kurumlar, ilgili mevzuatta belirlenen kosullar cercevesinde, yapilan tahsilatin en gec
7 is gunU icerisinde yukarida sayilan bankalara aktarilmasi kosuluyla diger bankalar da

islemleri icin kullanabilmektedirler.

Kamu kurum ve kuruluslarinin bankalar nezdindeki TL ve yabanci para mevduatlari
ile sahip olduklari menkul kiymetlere iliskin bilgiler her gun ilgili banka tarafindan TCMB
aracihgr ile Hazineye raporlanmaktadir. Sistem Uzerinden Uretilen raporlar Hazine
tarafindan yapilan nakit aktarimlarina karar verilmesi asamasinda degerlendirilmektedir.
Boylece, kamu kaynaklarinin etkin yénetimi kapsaminda kamu kuruluslarinin ihtiyaclar
olmadigi halde, salt ihtiyat saikiyle Hazine’den talep ettikleri fonlardan kaynaklanan nakit
cikisinin éniine gecilmektedir. Ayrica, Tek Hazine Cari Hesabi uygulamasina paralel olarak
genel bitceli kuruluslarin sahip olduklar atil mevduatin Hazine hesaplarina aktariimasi da

saglanmigtir.

Kamu haznedarligi sisteminin  nakit yénetimi kapsamina alinmasiyla, Hazine
finansman ihtiyaci ve buna bagl olarak piyasalar Uzerindeki fonlama baskisi azaltilmis;
kamu kuruluglarninin sahip olduklar kaynaklar da gézetilerek nakit taleplerinin karsilanmasi
nedeniyle hesap bakiyeleri toplaminin  yikls  miktarlara  ulagmasi  dnlenmis; kamu
kaynaklarinin piyasa kosullarinda ve Hazine borclanma maliyetinden daha disik olmayan

getiriler saglanarak degerlendirilmesi giivence altina alinmistir.
6. Nakit Yénetimi Organizasyonu ve Borg Yonetimi ile iliskisi

GUnimizde borg dinamiklerinin yénetiminde, piyasalarin etkin bir sekilde olusumu
ve isletilmesinde kullanilan araclarin cesitliligi ve karmasgikhiginin yani sira  seffaflik ve
hesap verilebilirligin temel borc yénetimi ilkeleri arasinda éncelikli olarak yer almasi borg
yoénetiminin teknik kapasitesinin giclendirilmesini zorunlu hale getirmistir. Bu dogrultuda
gerek gelismis ekonomilerde, gerekse vyukselen piyasalarda kamu borclanmasindan
sorumlu birimlerinde kapasite olusturulabilmesi amaciyla gerekli  kaynaklarin  tahsis
edilebilmesi ve borg yénetiminde esnekligin saglanabilmesi icin maliye bakanliklarindan
bagimsiz ya da ézerk bir yapida faaliyet géstermesi yaygin bir durum haline gelmistir.

Bununla birlikte nakit yénetimi de bu idarelerin gérev ve sorumluluklarn arasinda yer
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almaktadirs. Nakit yénetiminin devlet bitcesinin uygulanmasindan éte borg yénetiminin bir
unsuru olarak degerlendirilmesinin temel nedeni, borc yoénetiminin éncelikli amacinin
Hazine nakit aciginin finansmani olmasidir. Ote yandan, devletin sadece yukumlulok
portféyinin degil, finansal varlik ve alacaklaryla bir bitin olarak yonetildigi bilanco
yonetimi yaklagimi (varlik ve yokimlGlok yénetimi yaklagimi) giderek artan sayida borg
ofisinin yerlestirmeye calishgi bir yéntem olarak dikkat cekmektedir (Wheeler, 2004,
Stausholm Zacho, 2006).

Hazine tek hesabi kapsaminda devletin nakit varliklarinin bir bitin olarak izlenmesi
ve yénetilmesi, borc servisi disindaki nakit cikislarinin miktar ve zamanlamasinin nakit
programina paralel olarak gerceklesmesi borc yénetimine esneklik saglamakta ve
etkinligini artirmaya  yénelik olarak giclé  bir altyapr  olusturmaktadir.  Boylelikle
borclanmanin gerek miktar gerekse zamanlamasinin etkin bir sekilde planlanmasi suretiyle,
bir yandan asin ya da yetersiz borclanma riskleri minimize edilirken; diger yandan da
devletin nakit akimlarina iligkin saglkli ve gincel bilgiye sahip olunmasi sonucu
piyasalarda istikrarin ve éngérilebilirligin artinlmasini saglayabilecek uygulamalar hayata

gecirilebilmektedir.

Nakit ydnetimi amacli kisa vadeli borclanma araclarinin kullanildigi; yani aktif nakit
yoénetiminin yapildigi durumlarda ise, getiri egrisinin en kisa vadeli kismini bu araglarin
olusturmasi nedeniyle, getiri egrisinin bir bitin olarak ydénetilmesi ancak nakit ve borg
yonetiminin tek elden yuritoldogo bir yapida mimkin olabilmektedir. Béylece, devlet
borclanma senetleri piyasasinin farkli vadelerde etkin bir sekilde islemesi ve gelistiriimesi
saglanabilmekte; ayrica devletin piyasadan fon saglayan farkli birimlerinin piyasalara farkli

ve birbiriyle celisen isaretler vermesinin de énine gecilebilmektedir.

Nakit ve borc yénetiminin birlikte yorGtilmesi bir takim operasyonel avantajlar da
beraberinde getirmektedir. Buna gére, iki islevin tek bir cati altinda olmasi sayesinde bilgi
paylasimi ve akisindan kaynaklanan idari bir etkinlik saglanmasinin yani sira; hukuki
dokimantasyon ve piyasa islemlerinde ortak bilgi birikiminin kullanilabilmesi de séz

konusu olmaktadir. Ayrica, nakit yénetimi islemlerinde ortaya gikabilecek karsi taraf riskini

1998 yilinda bagimsiz ingiltere Borg Yénetimi Ofisi (DMO) kurulurken sadece borc yénetimine iliskin
faaliyetlere iliskin gérev ve yetkiler Hazine Bakanligindan DMO'ya devredilmistir. Ancak nakit yénetiminin
Hazine Bakanligi ve borc yénetiminin DMO tarafindan yiritilmesinden kaynaklanan aksakliklar nedeniyle
nakit yénetimi fonksiyonlan da DMQO’ya devredilmistir. Bu kapsamda bitin borc ofislerinde oldugu gibi
Ingiltere Bor¢ Ofisinde de nakit ydnetimi ve borc yénetimi entegre bir yapida yoritilmeye baslanmigtr.
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asgariye indirebilmek icin piyasa yapiciligi sisteminin kullanilmasi da bu kapsamda
mimkin olabilmektedir. Nitekim, bu avantajlardan yararlanabilmek bakimindan modern

borc idarelerinde nakit yénetiminin ideal konumu &n ofis olarak degerlendirilmektedir

(Williams, 2004).

Ulkemizde ise nakit yénetiminin modernizasyonu calismalarn kapsaminda, éncelikle
2006 vyilinda nakit yénetimi birimi  diger fonksiyonlarindan arnndinlarak gérev ve
sorumluluklar itibariyla yeniden organize edilmis ve &n ofisin bir parcasi olarak
konumlandinlmistir. izleyen dénemlerde ise nakit ydnetimi ve borc ydnetiminin
entegrasyonu tamamlanmis; etkin veri paylagimi, strateji ve politikalarin mUstereken
olusturulmasi, likidite yénetimi ile koordinasyonun saglanmasi gibi pek cok konuda politika

uygulama birligi 6n plana cikartilmigtir.
7. Genel Degerlendirme ve Sonug

Calismada ana bagliklar itibaryla degerlendirildigi sekilde Hazine nakit yénetiminin
modernizasyonu kapsaminda en iyi uluslararasi uygulamalarin hayata gecirilmesi suretiyle
nakit yénetiminde etkinligin artirlmasi yéninde cok sayida ve dnemli adimlar atilmigtr.
Nitekim Williams'in (2004) Euro bolgesi Glkeleri, Amerika, Kanada, ingiltere ve Avustralya
drneklerinden hareketle tespit ettigi en iyi uygulamalara gére; merkez bankasindaki hazine
hesabinin devlete ait temel nakit akimlarini icerecek sekilde mevduat hesaplarinin
toplulastinimasi ve Hazine hesaplari disindaki kamu kuruluslarinin kullanilmayan banka
hesap bakiyelerinin  asgari seviyede tutulmasi, kamu &deme sistemlerinde gerekli
duzenlemelerin yapilarak &demelerin asgari sayida asamaya tabi olarak hak sahibine
iletilmesi, islemlerin elektronik ortamda gergeklestiriimesinde givenligin saglanmis olmasi
gibi hususlar 6ne c¢ikmaktadir. Bozkurt (2007) ise uluslararasi uygulamalarn anket
yéntemiyle inceledigi calismasinda Mu (2006) ya atifla Glkeleri basit nakit yonetimi ve aktif
nakit yénetimi yapanlar olarak siniflandirmig® ve deger zinciri ydntemini kullanmak suretiyle

Ulkeleri tek hazine hesabi, hedef rezerv dizeyi, ahl rezerv degerlendirme ve kisa vadeli

% Basit nakit yénetiminde nakit rezervi finansal piyasada aktif olarak degerlendirilmemekte ancak nakit fazlas
olustugunda ortaya cikan ahl nakit rezervi merkez bankasi veya ticari bankalarda vadeli mevduat olarak
degerlendirilmektedir, kisa vadeli finansman ihtiyaci ise kisa vadeli araclar veya ticari bankalardan temin
edilen kredilerle kargilanmaktadir. Aktif nakit yénetimi modelinde ise hazine nakit rezervinin kisa vadeli
dalgalanmalarinin tam dizeltilmesine iliskin faaliyetler yiritilmektedir. Hazine giin sonu nakit bakiyesi icin
belli bir hedef dizey belilemekte, hedef dizeyi tutturmak ve daha istikrarli bir nakit akim profili olugturmak
igin finansal piyasalarda yatinm ve bor¢lanma yapmaktadir.
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finansman bakimindan uyguladiklar sirecler ile gelismis piyasalar ve otonom nakit

yoénetimi acisindan sahip olduklari kurumsal yapi Gzerinden skorlamugtir”.

Tablo 1. Torkiye Nakit Yonetimi Deger Zinciri Bilesenleri (2007)
Strec Adimlari
Tek Hazine Hedef Rezerv Atll Rezervi Kisa Vadeli
Hesabi Dizeyi Degerlendirme Finansman

O =N Wk~ O

Kurumsal Altyap

0 1 2 3 4
Destekleyici alt yapi
Kaynak: Bozkurt'tan (2007) sf. 45

Bozkurt (2007) un calismasinda 4,8 tam puan Gzerinden 3,0 ve Uzerinde skor alan

Ulkeler aktif nakit yonetimi yapan Glkeler olarak degerlendirilmistir®.

Tablo 2. Tirkiye Nakit Yonetimi Deger Zinciri Bilesenleri (2010)
Surec Adimlari
Tek Hazine Hedef Rezerv Atll Rezervi Kisa Vadeli
Hesabi Dizeyi Degerlendirme Finansman

O —= N Wk~ O

Kurumsal Altyap

0 1 2 3 4
Destekleyici alt yapi
Kaynak: Bozkurt'tan (2007) gincellleme.

Nakit ydnetiminde modernizasyon calismalarinin baslatilmasindan énceki dénemde

Bozkurt (2007) nakit yénetimi deger zinciri bilegenleri Uzerinden Turkiye nin nakit yénetimi

7 Bozkurt (2007) tarafindan olusturulan Nakit Yénetimi Deger Bilesenleri Matrisi ekte yer almaktadir.
¥ Nakit yénetiminde deger zinciri bilesenlerinin olusturulmasi ve Glkelerin skorlanmasi ile ilgili olarak bakiniz
Bozkurt (2007) sf. 27-36.

24



skorunu 4,80 tam puan Uzerinden 1,20 olarak hesaplamigtir (Tablo 1). Buna gére Turkiye

basit nakit yénetimi uygulayan Glkeler arasinda siniflandinimaktadir.

Nakit yénetiminin  modernizasyonu calismalar sonrasinda uluslararasi en iyi

uygulamalarin ne &lcide karsilanmis oldugunun degerlendiriimesini teminen Bozkurt

tarafindan 2007 yilinda hesaplanmis olan Tirkiye'nin nakit yénetimi skoru tarafimizca

yeniden hesaplanmigtir. Bu kapsamda Turkiye'nin skorunun 4,80 tam puan Uzerinden

3,60'a yukseldigi tespit edilmis (Tablo 2) ve Turkiye 3,0 puan sinirinin Uzerinde bir skor

elde ederek basit nakit yénetimi yapan Ulkeler kategorisinden aktif nakit yénetimi yapan

Ulkeler kategorisine gegmistir.

Tablo 3. Ulke Uygulamalan

Bilesenler / Tek Hazine Hedef Rezerv At Rezervi Kisa Vadeli Sorumlu  Ortalama
Ulkeler Hesabi Dizeyi Degerlendirme ~ Finansman  Birim
Almanya 5 4 5 5 4 4,6
Fransa 5 4 5 5 4 4,6
Ingiltere 4 4 5 5 4 4,4
Isvec 3 5 5 5 4 4,4
Macaristan 5 3 5 5 4 4,4
Belcika 5 3 4 5 4 4,2
Malta 5 4 4 2 4 3,8
Avusturya 5 1 4 4 4 3,6
Danimarka 5 4 4 2 3 3,6
Isvicre 5 3 5 1 4 3,6
Irlanda 5 1 3 5 4 3,6
Torkiye (2010) 5 3 ] 5 4 3,6
Cek Cum. 2 1 5 5 4 3,4
ltalya 5 3 1 4 4 3,4
ABD 3 3 2 4 3 3,0
Kanada 2 3 3 4 3 3,0
Y. Zelanda 5 1 4 3 2 3,0
Avustralya 2 2 4 3 2 2,6
Polonya 2 2 4 3 2 2,6
Torkiye (2007) 1 1 1 2 1 1,2

. Tek Hazine Hedef Rezerv Atll Rezervi Kisa Vadeli  Sorumlu  Ortalama
Bilgi Icin: Hesabi Dizeyi Degerlendirme ~ Finansman Birim
Uluslararasi En 5 5 5 5 4 48

lyi Uygulamalar

Kaynak : Bozkurt (2007) sf 32'de yer alan Tablo yeniden dizenlenmistir. Ayni skora sahip Ulkeler alfabetik
olarak siralanmigtir.

Turkiye'nin deger zinciri bilesenleri Uzerinden nakit yénetimi skorunun yeniden

hesaplanmasi suretiyle asagidaki tespitler yapilmigtir (Tablo 3):
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1972 yihindan bu yana devam eden yapinin degistirilmesi suretiyle olusturulan
THCH sistemi ile daha &nce tek hazine hesabi uygulamalarn bakimindan 1 olan

Turkiye'nin skoru en iyi uluslararasi uygulamalar seviyesine yikselmistir.

Stratejik dlgutler kapsaminda borc yénetiminde likidite riskinin minimize edilmesine
yonelik olarak bir hedef rezerv seviyesi belirlenmis olmakla beraber, yapilan analitik
calismalarin sonucu olarak 2008 yilinda nakit yénetimi amaclarina hizmet edecek sekilde
asgari ve azami bir nakit ydnetimi rezerv seviyesi tespit edilmistir. Borc yénetimine iliskin
rezerv seviyesinde oldugu gibi nakit yénetimine iliskin rezerv seviyesi de Hazine tarafindan
kamuoyu ile paylasilmamaktadir. Ancak, rezerv seviyesinin bir bant icinde tutulmas

uygulamasi cercevesinde daha énce 1,0 olan Glke skoru 3,0’a yikselmistir.

Atll rezervin degerlendirilmesi bashg altinda 2007 yilindan bu yana Glke skorunda
herhangi  bir  degisiklik  gézlenmemektedir. Bu  durum  Hazine  hesaplarinin
nemalandinlmasina iliskin - teknik calismalarin  Mistesarlik  tarafindan  tamamlanmis
olmasina ragmen, bu ¢alismanin yapildigi tarih itibaryla 1211 sayili Kanunda yapilmasi

gereken dizenleme heniz gerceklestirilmemis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Benzer bir durum 2008 yilinda yororlige konulan Para Piyasasi Nakit Islemleri
Aracihgiyla Saglanacak Yénetmelik dolayisiyla kisa vadeli finansman imkanlarina iligkin
kategoride de ortaya cikmistir. Burada da 2007 yilinda 2,0 olan Tirkiye'nin Glke skoru 5,0
olan en iyi uluslararasi uygulamalar seviyesine cikmistir. Ancak, kisa vadeli finansman
acisindan gerekli tom hukuki ve teknik altyapr eksiksiz olusturulmus olmakla beraber, bu
araclann kullanimina yénelik olarak belirlenmis olan kriter seti dogrultusunda hentz gerek
duyulmadigindan, bu calismanin yapildigr tarih itibarnyla gergeklestirilmis olan herhangi bir

para piyasasi nakit islemi bulunmamaktadir.

Nakit yénetiminden sorumlu birime iliskin Glke notu da 2007 yilinda Bozkurt
tarafindan 1,0 olarak belirlenen seviyesinden 2010 vyili itibariyla en iyi uluslararasi
uygulamalar icin belirlenmis olan 4,0 seviyesine yukselmistir. Nakit yénetiminin borg
yénetimi ile tam entegrasyonunun saglanmasi, likidite y&netiminin  koordinasyonu
kapsaminda TCMB ile etkin iletisim kanallarinin olusturulmus olmasi ve aktif nakit
yoénetimine gecilmesine iliskin olarak atilan adimlar Turkiye'nin bu kategorideki puaninin

da en iyi uygulamalar seviyesine yikselmesini saglamustir.
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Bir baska gelismislik gostergesi olarak ise, nakit yénetimi yukarida sayilan basliklar
acisindan cesitli evrelere ayrlmaktadir (Williams, 2004). Buna gére; birinci evrede sadece
tek hazine hesabi sisteminin varligindan séz edilirken, ikinci evrede buna ilaveten hazine
nakit yénetiminin bir tahmin kapasitesi de gelistirmis olmasi gerektigi Gzerinde durmustur.
Uciinct evrede ise kasa hareketlerindeki inis cikislarnn asgariye indirilmesi bakimindan kisa
vadeli borclanma araclarinin ihrag edilebildigi yapilara ulasiimaktadir. Dérdinci ve son
evrede daha genis bir yelpazede finansman araclarn kullanilabilmekte ve nakit akimlar

profili olabildigince yatay hale getirilmektedir.

Ote yandan Williams, bu evrelerin dogrusal bir sekilde gelismislige isaret
etmedigini, siralamasinin Ulkeden Glkeye degisebilecegini, Glkelerin bazi evreleri atlayarak
bir digerine gecebilecegini vurgulayarak pek cok Ulkenin 3. evreden 4. evreye gecme

konusunda maliyet endiseleri nedeniyle cok istekli olamayabileceklerini ifade etmistir.

Nakit yénetiminde yapilan modernizasyon ¢alismalan Williams’in belirledigi evreler
bakimindan da degerlendirildiginde Turkiye'nin 2007 &ncesi dénemde uygulamakta
oldugu uluslararasi standartlara uygun olmayan tek hesap sistemi ile birinci evrede
siniflandinlmasi bile momkin gérilmezken, gelinen noktada Gciinci asamaya ulasiimis
bulunmaktadir. Turkiye'de, Hazine nakit yénetimi uygulamalari bakimindan Glke kredi
degerliligi ve mali piyasalarin derinligi dikkate alindiginda, mevcut seviye fayda - maliyet
degerlendirmesi altinda en etkin kosullara isaret etmekte olup, diger gelismis Ulkelerde
oldugu gibi dérdinci evreye gecilmesinin  éncelikle maliyetler bakimindan analiz

edildikten sonra gindeme alinmasi uygun olacaktir.
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EK 1 Tek Hazine Cari Hesabi ve Kamu Elekironik Odeme Sistemlerinde Sirecler

_ Tek Hazine Cari Hesabi Sisteminde
Odemelere lligkin Taleplerin Kargilanmasi

| % HAK

TCZB MUHASEBE — 3 SAHIPLERI

BIRIMI
ALT HESAPLARI

MUHASEBE
BIRIMLERI

TCZB 2000
NO’LU HESAP

HAZINE
TCMB 410
NO’LU HESAP

1- Hergin saat 16:00’a kadar, ertesi gin igin ihtiyag duyulan nakit miktarinin say 2000i’ye girisi

2- Sistem tarafindan kategorize edilen taleplerin Hazine'ye ulagmasi

3- Nakit programi dikkate alinarak karsilanmasina karar verilen tutarlarin say2000i Gzerinden onaylanarak muhasebe birimlerine
bildirilmesi

4- Karsilanmasina karar verilen ddemelerin muhasebe birimi bazinda hesaplara aktarilmasina iliskin talimat verilmesi

- Karsilanmasina karar verilen édemeler icin gerekli toplam tutarin 2000 numarali hesaba aktarilmasi talimatinin verilmesi

- Saat 9:00’da 410 numaral hesaptan 2000 hesaba nakit aktarilmasi

- Hazine’nin 2000 no’lu hesabindan muhasebe birimleri alt hesaplarina nakit aktarimi

- Muhasebe Birimlerince hak sahiplerine 8deme yapilmasi igin talimat verilmesi

- TCZB subeleri tarafindan muhasebe birimleri adina hak sahiplerine 8demelerin yapiimasi

O 00 N O~

_ Kamu Elektronik Odeme Sisteminde
Odemelere lligkin Taleplerin Kargilanmasi

MUHASEBE
BIRIMLERI

TCMB MUHASEBE
A ) BIRIMI ODEME | >
3 HESAPLARI — Iq HAK .
SAHIPLERI
v
TCMB 410
HAZINE NO’LU HESAP

1- Hergin saat 16:00’a kadar, ertesi gin igin ihtiyag duyulan nakit miktarinin KBS'ye girisi

2- Sistem tarafindan kategorize edilen taleplerin Hazine'ye ulagmasi

3- Nakit programi dikkate alinarak karsilanmasina karar verilen tutarlarin KBS tzerinden onaylanarak muhasebe birimlerine
bildirilmesi

4- Karsilanmasina karar verilen édemeler icin gerekli tutarin muhasebe birimi bazinda hesaplara aktarnlmasina iligkin talimat
verilmesi

5- Saat 9:00°da 410 numarali hesaptan muhasebe birimleri 6deme hesaplarina nakit aktariimasi

8- Muhasebe Birimlerince hak sahiplerine édeme yapilmasi igin KBS zerinden TCMB'ye talimat verilmesi

9- TCMB tarafindan muhasebe birimleri adina hak sahiplerine demelerin yapiimasi
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Tek Hazine Cari Hesabi Sisteminde
Tahsilatin Hazine Hesaplarina Aktarimi

Tahsilat Tahsilat Aktarim Aktarim
Birimi Torg Hesabi Zamani
EFT-havale  [Muhasebe biriminin|Tahsil edildigi gun
TCMB nezdindeki
Merkez tahsilat hesabindan
Muhasebe 410'a
Birimi Nakit-cek Muhasebe biriminin| Tahsilati izleyen is
TCMB nezdindeki gung
tahsilat hesabindan
410’a
EFT-havale  [Muhasebe biriminin|Tahsil edildigi gun
TCZB nezdindeki
Tasra tahsilat hesabindan
Muhasebe TCZB nezdindeki
Birimi Hazine Tahsilaf
Hesabina, takiben
410’a
Nakit-cek Muhasebe biriminin| Tahsilat izleyen ig
TCZB nezdindeki gung
tahsilat hesabindan
TCZB nezdindeki
Hazine Tahsilat
Hesabina, takiben
410’a
EFT-havale |[Vergi Dairesi'nin TCZB| Haftada 1 kez
nezdindeki kendi
Vergi hesabina, TCZB Tek
Dairesi Hesaba, takiben
412'ye, takiben 410'a
Nakit-cek Vergi Dairesi'nin TCZB| Haftada 1 kez

nezdindeki kendi
hesabindan
TCZB Tek Hesaba,

takiben 412'ye, takiben

410'a
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Kamu Elektronik Odeme Sisteminde
Tahsilatin Hazine Hesaplarina Aktarimi

Tahsilat Tahsilat Aktarim Aktarim
Birimi Tor Hesab: Zamani
Muhasebe biriminin|Tahsil edildigi gun
EFT-havale |[TCMB nezdindeki
tahsilat hesabindan
Hazinenin TCMB
Merkez nezdindeki Tahsilat
Muhasebe hesabina, takiben
Birimi 410'a
Muhasebe biriminin| Tahsilat izleyen ig
Nakit-cek TCMB nezdindeki gung
tahsilat hesabindan
Hazinenin TCMB
nezdindeki Tahsilaf]
hesabina, takiben
410'a
Muhasebe biriminin|Tahsil edildigi gun
EFT-havale  |muhabir banka
nezdindeki tahsilat
Tasra Muhasebe hesabindan ~ Muhabin
Birimi Banka nezdindeki
Ve Hazine Tahsilaf]
Vergi Daireleri Hesabina, takiben 410
Muhasebe biriminin| Tahsilat izleyen ig
Nakit-cek muhabir banka guni
nezdindeki tahsilat
hesabindan Muhabir
Banka nezdindeki
Hazine Tahsilaf]
Hesabina, takiben
410'a
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EK 2 Nakit Yénetimi Deger Bilegenleri Matrisi

Olcek 0 1 2 3 4 5
Degerleri/
Bilesenler
Yok | Cesitli Merkez Ticari Diger hazine | Merkez
hesaplardan bankasinda | bankalarda hesaplar ile | bankasinda
— olusan hazine | tutulan tutulan  cesitli | iliskilendirilmis | THH var
_§ hesaplari hesap grubu | hesaplar  var | bir hesap | diger
£ grubu var, | bulunmakta | bu  hesaplar | bulunmakta, | hesaplar  bu
o merkez merkez bu hesap ayni | hesabin  alt
s bankasi, bankasinda zamanda hesabi
T kamu konsolide nakit yénetimi | seklinde
fé bankalar veya edilmekte islemleri icin | olusturulmus
ticari kullaniimakta | ve
bankalarda iligkilendiril-
tutulmakta mekte
> | Yok | Hazine Hazine Hazine Bitce yili icin | Hazine
% hesaplarinda | hesaplarinin | hesaplarn igin | belirlenmig hesaplarinin
> pozitif bakiye | hareketli belli bir bant | olan disik ve | bakiyesinin 0
B | R hedeflenmek- | ortalamasi arahgi sabit bir | olmasi
© E te hedeflen- hedeflenmekte | seviye hedeflen-
|3 mekte  (evet hedeflen- mekte
@ | P ise: gin: ...) mekte
§ Yok | Nakit  rezervi | Hedef rezerv | Nakit rezervi | Nakit rezervi | Nakit rezervi
< | @ Merkez seviyesine ticari merkez para
S| g bankasinda kadar  faiz | bankalarda bankasinda piyasalarinda
gf E tutulmakta ve | isletiimemek- | tutulmakta ve | vadel repo vb.
ag_ c faiz te fakat | vadeli hesaplarda araclar
O | & isletiimemekte | hedef hesaplarda tutulmakta kullanilarak
:? seviyeyi asan | degerlendiril- | hedef degerlendiril-
c kissm vadeli | mekte seviyenin Usti | mekte
b mevduatta ticari
(] . .
S veya ficari bankalarda
= bankalarda degerlendiril-
< degerlendiril- mekte,
mekte
5 Yok | 1 yil (... ay) | Dizenli bono | 6/3 aydan | ad hoc veya | Repo ters
£ vadeli dizenli | ihrag kisa vadeli | nakit yénetimi | repo gibi
5 bono  ihrag | edilmekte ve | dizenli bono | bonosu para piyasasi
£ edilmekte geri alim gibi | ihrac (vade: araclar
E nakit edilmekte gun) ihrag | kullanilmakta
o yonetimi edilmekte
o amacli islem
7 yapilmakta

32




Yok

Kurumsal Yapi Bileseni
Nakit yénetiminden sorumlu birim

Hazine,
ddeneklerin
kullanimi,
nakit
akimlarinin
tahmin
edilmesi  gibi
idari isleri
yUrotirken,
Merkez
Bankasi kamu
nakit
akimlarini
likidite
yonetiminin
bir parcasl
olarak
yénetmekte

Hazine
merkez
bankasi
birlikte
yurUtiyor;
Hazine kisa
vadeli
finansman
araclarindan
sorumlu iken
Merkez
Bankasi
kamu  nakit
akimlarmi
likidite
yénetiminden
ayn  olarak
yonetilmekte

ve

Merkez
Bankasi
sorumlu
likidite
yénetiminden
ayri olarak
yonetilmekte

ve

Hazine/Borc
Ofisi sorumlu
kurulus ve
para
piyasalarin-da
islem
yapilmakta

Bozkurt (2007) sf. 97
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EK 3 Hazine Hesaplan

Hazine nakit ydnetimi faaliyetleri Hazine'nin TCMB ve TCZB nezdindeki hesaplari araciligs
ile yorutilmektedir. Séz konusu hesaplar olusturulurken nakit ve borc yénetimine iliskin

faaliyetler dikkate alinmugtir.

Hazine’'nin TCMB nezdinde 7 ve TCZB nezdinde 4 tane olmak Uzere toplam 11 banka
hesabi bulunmaktadir. Bu hesaplardan TCMB nezdinde olanlar esas olarak merkez sistemi

icin; TCZB nezdindeki hesaplar ise tasra sistemi icin kullanilmaktadir.
a) TCMB nezdindeki hesaplar

410 Numarali Hesap: Devletin borclanma hasilati disinda TL cinsinden elde ettigi vergi ve
vergi digi gelirler ile finansman niteligindeki nakit giriglerinin toplandigi hesaptir. Vergi
daireleri, tasra ve merkez muhasebe birimleri ve bankalarca tahsil edilen gelirler bu
hesaba aktarilmakta, ayrica ilgili kurumlar tarafindan da (6rnegin Issizlik Fonu) dogrudan

bu hesaba nakit aktarimi yapilabilmektedir.

Borg servisi digindaki ttm ddemeler ile muhasebe birimlerine nakit aktarimlar bu hesaptan

yapilarak kamu ddemelerinin gerceklestiriimesi saglanmaktadir.

Merkez sistemi icindeki birimlerin tahsilatlar dogrudan 410 hesabina gelirken tasra
sistemindeki birimlerin tahsilatlari nce TCZB nezdindeki 1000 numarali tahsilat hesabina,

oradan da 410 numaral hesaba aktariimaktadir.

Benzer sekilde merkez muhasebe birimlerinin ddemeleri icin bu hesaptan ilgili birimin
TCMB’deki tediye hesabina aktarim yapilmakta; buradan da muhasebe birimleri hak
sahibine 6demeyi gerceklestirmektedir. Tasra birimlerinin harcamalar icin gerekli nakit
410 numaral hesaptan Hazine’nin TCZB nezdindeki 2000 numarali tediye hesabina,
buradan da muhasebe biriminin TCZB nezdindeki tediye hesabina aktariimakta; muhasebe

birimi 6demelerini bu tediye hesabindan yapmaktadr.

411 Numarali Hesap: TL cinsinden ihrac edilen devlet ic borclanma senetleri hasilatinin
girdigi, ic borc servisinin yapildigi ve ikrazen kullandirlan dis kredi geri dénUslerinin

toplandigi hesaptir.

416 Numarali Hesap: Dis devlet borcuna iliskin geri 6demelerin yapildigi hesaptir.

34



475 Numarali Hesap: Hazine Mistesarliginin yurtdisi teskilatinin maas ve 6zIuk édemeleri
ile MUstesarlik personelinin yurtdisi gecici gérev yolluk édemelerinin ve bu kapsamda

dogan kisi borglarina iligkin tahsilatin yapildigr hesaptr.

8576 Numaral Déviz Hesabi: Déviz cinsi ic borclanma senedi ihraclan ile uluslararasi
sermaye piyasalarinda ihrac edilen devlet tahvillerinden elde edilen hasilatlar, Hazine
hesaplar araciligiyla yapilan dis kredi kullanimlari ve ayrica yurt icinde déviz cinsinden

gergeklesen vergi disi gelir veya finansman niteligindeki nakit giriglerinin izlendigi hesaptir.

8578 Numarali Déviz Hesabi: Genel bitceli idarelerin tahsil ettikleri havaalani gecis

Ucretleri ve benzeri déviz cinsinden her tirlG gelirin aktarildigi hesaptir.

Risk Hesabi: Hazine garantileri kapsaminda Hazine tarafindan Ustlenilen tutarlar ile risk
yénetimi kapsaminda énceden éngérilmesi mumkin bulunmayan édemelerin yapildig:
hesaptir.  Ayrica garantili kredi Ustlenimlerinden dogan alacaklarin geri dénusleri bu

hesaba 6denmektedir.
b) TCZB nezdindeki hesaplar

Tek Hazine Hesabi: Heniz THCH uygulamasi kapsamina dahil edilmemis olan muhasebe

birimleri ile vergi dairelerinin tahsilatlar ve ddemeleri icin kullanilmaktadir.

Tevdiat Hesabi: TCZB tarafindan gergeklestirilen vergi tahsilatlan ile THH kapsaminda
yapilan kigik tutarlardaki bazi 8demelerin gerceklestirildigi hesaptir.

Hazine Tahsilat Hesabi (1000 numarali hesap) : THCH tasra sisteminde yer alan
birimlerce gerceklestirilen tahsilatin toplanmasi amaci ile olusturulmus hesaptir. Muhasebe

birimlerinin tahsilat hesaplari bu hesabin alt hesabi niteligindedir.

Hazine Tediye Hesabi (2000 numarali hesap) : Tasra sisteminde yer alan birimlerce
ddemelerin gerceklestirilmesi amaci ile olusturulmus hesaptir. Muhasebe birimlerinin tediye

hesaplarn bu hesabin alt hesabi niteligindedir.
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Hazine Hesaplarinin isleyisi

(€ Vergi Gelirleri Yurtdisinda okuyan burslu
e _ —— screncilerin b .
. ) ¢—— Gimriklerce Tahsiller ogrencilerin borg geri
lkraz Garanti Ucreti i /Cumhurbogkonlngn le——— Vergi Digi Gelirler
¢— Risk Hesabi Geri . S
N : ——— Temetti Gelirleri
$ Odemeleri
. - - e i >  Yurt
HAZINE RiSK TCZB TEVDIAT Bakanlik Nakit Fazlasi 4 u d'§!gd0 gt|:1||§on|or|n
HESABI (TL) HESABI (T (... Aktarimlarn maag cdemeler
— Prim Gelirleri —
Yurtdigina
ggmnﬂ“, Borcla T Vergi Gelirleri ™ GSM Paylari génderilenlerin yolluk
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=TT > vy
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R4 ddemeleri V'“... t~, - TCMB
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HESABI TCMB 411 o MLkez Muhasebe **+., (TTELIT HESAP e Vergi
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Geliri c . — Fonlara Odemeler )
< TCMB 41 Kibris Odemeleri
» ioris emeleri
Kur Farklan NOIU TI HFSARI \
— > Tanimsal Destekleme vy TCZB 2000 T M
TCMB 8578 Hazine mali Odemeleri HESAP (TL) j—p G8r@fydasve
NOLU DOVIZ [ Daviz (Vize Dis Borc Geri | Giverlik Diger Odemeleri
HESABI harglan vb.) Odemeleri AN S-.ijo (l';UYen ik Kurumu
\ 2 (Anoporo,foiz, genel Odemeleri
gider)

Katlma Paylar
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