1) HAZİNE VE DIŞ TİCARET MÜSTEŞARLIKLARI
1.1.) HAZİNE MÜSTEŞARLIĞI

1.1.1.) Hazine Müsteşarlığının Tarihçesi

Osmanlı Devletinde Hazine, çeşitli aşamalardan geçtikten sonra, 1863 yılında Maliye Nezareti bünyesinde Hazine-i Veznenin kurulmasıyla son şeklini almıştır. Hazine-i Vezne, devlet gelir ve giderlerini zaman ve mekan itibariyle denkleştirilmesi olarak tanımlanan hazinenin klasik fonksiyonlarını yani hazine işlemlerini Merkez Bankası kurulmadan önce aşağıdaki gibi yerine getirirdi: 
Vilayete bağlı birimlerin nakit açık veya fazlası olan idari birimlerden nakit açığı olan birimlere nakit aktarılırdı. Böylece çıkan sonuç vilayetin kendi hesaplarıyla birleştirilerek vilayetin nakit durumu tespit edilirdi. Vilayetin nakit fazlası varsa, bu fazlalık merkezdeki kasaya gönderilir, şayet nakit açığı varsa merkezden nakit istenirdi.
Bu dönemde Hazine para nakillerini genellikle posta yoluyla gerçekleştiriyordu. Osmanlı Bankası'nın şubeleri olan yerde, bu işlem söz konusu banka tarafından yerine getiriliyordu. Osmanlı Bankası imtiyaz mukavelesi uyarınca Hazine için bir cari hesap da açmıştı. Vezne işlemleri ise mal sandıkları tarafından üstlenilmişti. 
Cumhuriyet döneminde Hazine-i Vezne 1927 yılına kadar Maliye Vekaleti bünyesindeki konumunu korumuş, 1927 yılı Bütçe Kanunu ile ‘Hazine-i Vezne ve Muamelat-ı Nakdiye Müdüriyeti'ne dönüştürülmüştür. 18 Mayıs 1929 tarih ve 1452 sayılı Kanun ile ‘Muamelat-ı Nakdiye Müdürlüğü'ne, 29 Mayıs 1936 tarih ve 2996 sayılı Kanun ile de ‘Nakdiye Müdürlüğü'ne dönüştürülen Hazine, 29 Mayıs 1936 tarih ve 2996 sayılı Kanun ile de ‘Nakit İşleri Genel Müdürlüğü' adını almış ve 10 Ağustos 1942 tarih ve 4286 sayılı Kanun ile de ‘Hazine Genel Müdürlüğü'ne dönüştürülmüştür.
Daha sonra 6 Temmuz 1960 tarih ve 13 sayılı geçici Kanunla ‘Milletlerarası İktisadi İşbirliği Teşkilatı'nı da bünyesine alarak ‘Hazine Genel Müdürlüğü ve Milletlerarası İktisadi İşbirliği Teşkilatı Genel Sekreterliği' adını almıştır. 13 Aralık 1983 tarih ve 188 sayılı Kanun Hükmünde Kararname (KHK) ile Başbakanlığa bağlı Hazine ve Dış Ticaret Müsteşarlığı oluşturulmuştur. Müsteşarlık Bünyesindeki Kamu Finansmanı, Dış Ekonomik İlişkiler ve Banka ve Kambiyo Başkanlıkları Hazine fonksiyonlarını üstlenmiştir. Daha sonra, 8 Haziran 1984 tarih ve 232 sayılı Kanun Hükmünde Kararname (KHK) ile bu birimler Genel Müdürlük olarak düzenlenmişlerdir. Bu KHK, bazı ufak değişikliklerle 4 Nisan 1986 tarih ve 3274 sayıyla Kanunlaşmıştır. Bu yapı da, bazı alt birimlerin görev ve işlevlerini genişleterek ana hizmet birimi haline getiren 4 Mayıs 1989 tarih ve 376 sayılı KHK ile bir kere daha değiştirilmiştir.
Müsteşarlık Merkez Teşkilatı 14 Ağustos 1991 tarih ve 436 sayılı KHK ile bir kez daha değişikliğe uğrayarak, Devlet Planlama Teşkilatı bünyesindeki, Teşvik ve Uygulama, Yabancı Sermaye ve Serbest Bölgeler Başkanlıklarını Genel Müdürlükler olarak bünyesine almıştır.
Son defa,16 Eylül 1993 tarih ve 508, sayılı KHK ile yeniden düzenlenen HDTM bir kez daha yapısal değişikliğe uğrayarak 9 Aralık 1994 tarih ve 4059 sayılı Kanun ile Dış Ticaretten ayrılarak "Hazine Müsteşarlığı" adı ile bugünkü adı ve yapısına kavuşmuştur.

1.1.2.) Hazine Müsteşarlığı’ nın Kuruluş Amacı ve İşlevleri
4059 Sayılı ve 9.12.1994 tarihli Kanun, Hazine Müsteşarlığı'nın kuruluş amacını şöyle tanımlamaktadır:
Ekonomi politikalarının tespitine yardımcı olmak ve bu politikalar çerçevesinde hazine işlemleri, kamu finansmanı, kamu iktisadi teşebbüsleri ve devlet iştirakleri, ikili ve çok taraflı dış ekonomik ilişkiler, uluslararası ve bölgesel ekonomik ve mali kuruluşlarla ilişkiler, yabancı ülke ve kuruluşlardan borç ve hibe alınması ve verilmesi, ülkenin finansman politikaları çerçevesinde sermaye akımlarına ilişkin düzenleme ve işlemlerin yapılması, bankacılık ve sermaye piyasası, yurt dışı müteahhitlik hizmetleri, sigorta sektörü ve kambiyo rejimine ilişkin faaliyetler ile yatırım ve yatırım teşvik faaliyetlerini düzenlemek, uygulamak, uygulamanın izlenmesi ve geliştirilmesine ilişkin esasları tespit etmek. 

1.1.3.) Hazine Müsteşarlığı’ nın Temel Görevleri

Hazine Müsteşarlığı’ nda bir müsteşar ve üç müsteşar yardımcısı, sekiz adet genel müdürlük, üç denetim birimi ve diğer birimler bulunmaktadır.

Müsteşarlığın temel görevlerini şöylece sıralamak mümkündür:

· Parasal akımların yönetimi ( Nakit yönetimi )

· Borç yönetimi

· Kamu iktisadi teşebbüslerinin mali yönetimi

· Darphane ve Damga Matbaası’nın koordinasyonu

· Merkez Bankası ile Hazine’nin para politikaları yönünden ilişkilerinin kurulması

· Devletin bankalarla ve mali sektörün başta sigorta şirketleri, finansal kiralama şirketleri, faktoring şirketleri olmak üzere tüm kurumları ile olan ilişkilerinin kurulması,

· Sermaye piyasası ve borsa ile ilgili kamu politikalarının belirlenmesi ve uygulanması işlevinin yerine getirilmesi,

· Türk parasının diğer paralarla olan ilişkilerinin düzenlenmesi,

· Kambiyo önlemlerinin uygulanmasına yönelik işlemlerin yapılması,

· Yabancı sermaye ile ilgili düzenlemelerin hazırlıklarının yapılması ve uygulamasının yürütülmesi,

· Verilecek teşviklerin çerçevesinin hazırlanması ve uygulamasının gerçekleştirilmesi,

· Devlet adına yapılacak dış borçlanmanın hazırlık, imzalanma ve alınma işlemlerinin yürütülmesi,

· Türkiye’nin, uluslar arası ekonomik kuruluşlarla ( IMF; Dünya Bankası, OECD; IFC; Bölgesel Kalkınma ve Yatırım Bankaları gibi) ilişkilerinin yönetilmesi.

1.1.4.) Hazine Müsteşarlığı Ana Hizmet Birimleri Ve Birimlerin Görevleri

Hazine Müsteşarlığı’nın yukarıda belirtilmiş olan temel görevlerini yürütmekle yükümlü olan sekiz ana birim vardır. Bu ana birimler ve görevleri  20/ 12/ 1994 tarihli resmi gazetede yayımlanan 4059 numaralı, Hazine Müsteşarlığı ile Dış Ticaret Müsteşarlığı Teşkilat Ve Görevleri Hakkındaki Kanun ile belirtilmiştir: 

Müsteşarlıklar; Başbakana bağlı olup, Başbakan, Müsteşarlıkların yönetimi ile ilgili yetkilerini bir Devlet Bakanı vasıtasıyla kullanabilir. Müsteşarlıklar, merkez, taşra ve yurt dışı teşkilatı ile bağlı kuruluşlardan oluşur. Hazine Müsteşarlığının ana hizmet birimleri, Kamu Finansmanı, Kamu İktisadi Teşebbüsleri, Dış Ekonomik İlişkiler, Banka ve Kambiyo, Sigortacılık, Yabancı Sermaye, Teşvik ve Uygulama ile
Ekonomik Araştırmalar Genel Müdürlüklerinden müteşekkil olmak üzere sekiz Genel Müdürlükten meydana gelir.

MADDE 2— Hazine Müsteşarlığı ana hizmet birimlerinin görevleri şunlardır:

a) Kamu Finansmanı Genel Müdürlüğünün görevleri; hazine işlemlerini yürütmek, Devlet giderlerinin gerektirdiği nakdi sağlamak, Devletin genel bütçe ile ilgili yurt dışı ödemelerini yapmak, iç ödemeler ve dış ödemeler saymanlıkları kurmak ve yönetmek, Devlete ait para kıymetli maden ve değerleri muhafaza etmek, yönetmek ve nemalandırmak, Devletin iç borçlanmasını yürütmek, Devlet tahvili, Hazine bonosu ve diğer iç borçlanma senetleri çıkarmak, ihale yöntemi, sürekli satış yöntemi ve diğer yöntemlerle satışını yapmak ve yaptırmak, bunların satış miktarlarını, değerlerini ve faizlerini belirlemek, Devlet borçlarının yönetimine ilişkin olarak her türlü iç borçlanmanın hazırlık, akit, ihraç ve dış borçlanma da dahil olmak üzere ödeme, erken ödeme, kayıt işlemlerini yürütmek ve Devletçe verilen faiz ve ikrazata ilişkin işlemleri yapmak, Hazinenin iç ve dış borç garantisi verdiği konulara ilişkin olarak garantinin yerine getirilmesine yönelik ödemeleri borç idaresi altında yapmak ve bu amaçla Devlet Borçları Saymanlığı kurmak ve yönetmek, borç yönetiminin hesabını tutmak, Türkiye'nin dış borç veri tabanını oluşturmak, bu amaçla dış borç kütüğü tutmak, muhtelif kanun ve diğer mevzuat çerçevesinde hazine garantisi verilmesi ile ilgili işlemleri yürütmek, gerekli kayıtları tutmak, garanti ve devir şartlarını belirlemek, Türk parasının dolaşımı ve istikrarını sağlamaya yönelik politikaları Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası ile birlikte oluşturmak ve uygulamak, para politikası ile ilgili konularda Hazine ve Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası ilişkisini kurmak, nakit yönetimini genel ve katma bütçeli idarelerle özel bütçeli kuruluşların, döner sermayeli kuruluşların ve fonların ihtiyaçları ve para politikasının genel hedefleri doğrultusunda yürütmek, ülkenin finansman politikaları çerçevesinde yerli ve yabancı özel sektörün yatırım ve sermaye faaliyetlerinin plan, hedef ve gayelerine uygun bir şekilde yürütülmesini teşvik ve tanzim edecek tedbirleri teklif etmek, Kanun, Kanun Hükmünde Kararname, Bakanlar Kurulu Kararı, yönetmelik ve diğer mevzuatla kurulmuş fonlarla ilgili genel politikaları belirlemek, para ve bütçe politikalarını dikkate alarak fonlar arasında koordinasyonu temin etmek, fonlar arası aktarmaları koordine etmek, fonların makro ekonomik dengeler içindeki yeri ve önemi ile etkilerini değerlendirmek ve bu konuda önerilerde bulunmak, benzeri nitelikteki işlem ve sektörler için birden fazla fondan kaynak tahsisini önleyici çalışmalar yapmak ve teklifte bulunmak, yeni kurulacak fonlarla ilgili görüş bildirmek, fonların yeniden yapılandırılmaları, tasfiye veya birleştirilmelerine ilişkin çalışmaları yapmak ve bu konuda ilgili kuruluşlar arasında koordinasyonu sağlamak, madeni para ve hatıra para basımını planlamak ve bu amaçla Darphane ve Damga Matbaası Genel Müdürlüğü ile ilişkileri yürütmek ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

b) Kamu İktisadi Teşebbüsleri Genel Müdürlüğünün görevleri; hazine pay sahipliğinin gerektirdiği her türlü işlemi yapmak, Hazine ile kamu iktisadi teşebbüsleri ilişkisini kurmak, bu kuruluşların Devlet Planlama Teşkilatı Müsteşarlığının görüşünü alarak yıllık genel yatırım ve finansman programlarını hazırlamak ve Bakanlar Kurulunun onayına sunmak, uygulamasını izlemek ve yıl içinde ortaya çıkacak gelişmelere göre programda gerekli değişiklikleri yapmak, kamu iktisadi teşebbüslerinin faaliyetlerini kanun, tüzük ve yönetmelik hükümlerine uygun olarak yürütülmesini takip etmek, kamu iktisadi teşebbüslerinin etkin ve verimli çalışmasını sağlamak veya özelleştirilmelerine hazırlık amacıyla küçültülmesini, bölünmesini veya birleştirilmesini, kısmen veya tamamen, sürekli veya süresiz olarak faaliyetlerinin durdurulmasını, kapatılmasını veya tasfiyesini, istihdam yapısının düzenlenmesini, organizasyon yapısının değiştirilmesini de kapsayan yeniden yapılandırmaya yönelik olarak Yüksek Planlama Kurulu, Özelleştirme Yüksek Kurulu ve diğer yetkili organlarca verilen görevlere ilişkin her türlü işlemleri yapmak, tarımsal destekleme politikalarının oluşturulması ve uygulanmasına ilişkin çalışmalar yapmak, Petrol Kanunu ile ilgili olarak vergi hükümleri dışındaki mali hükümlerin uygulanmasını sağlamak, sosyal güvenlik sisteminin finansmanına ilişkin olarak Müsteşarlık faaliyet alanına giren konularda çalışmalar ve uygulamalar yapmak ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

c) Dış Ekonomik İlişkiler Genel Müdürlüğünün görevleri; 15.7.1969 Tarih ve 1173 Sayılı Kanun hükümleri çerçevesinde; milletlerarası ekonomik işbirliğine taalluk eden her türlü dış kamu borçlanmalarının hazırlık, akit, kefalet ve garanti işlemlerini yürütmek ve dış kamu borçlarına müncer olacak müzakere ve muhaberatı yapmak, sağlanan dış kamu borçlarının ve kültür yardımları dışındaki dış yardımların kullanılmasına, bu borç ve dış yardımlara ait mukavele ve anlaşmaların uygulanmasına ilişkin olarak ülke içinde ve dışında yapılacak her türlü temas, müzakere ve gerekli işlemleri bu konularla ilgili olarak yabancı devlet ve milletlerarası ekonomik ve mali kuruluşlar ve bunların temsilcilik ve temsilcileriyle mali ve ekonomik konularda temas ve müzakereler de bulunmak, Türkiye Cumhuriyeti adına, yabancı devletler, uluslararası ekonomik ve mali kuruluşlar, banka ve fonlarda ülkemizi temsil etmek, bu kuruluşlarla ve bunların temsilcilik ve temsilcileri ile ekonomik ve mali konularda temas ve müzakerelerde bulunmak ve uluslararası anlaşmalara imza koymak, söz konusu anlaşmalara ilişkin her türlü işlemi yürütmek, Türkiye'nin yabancı ülkelere yapacağı yardımlara ilişkin politikaları tespit etmek ve gerektiğinde bunlara finansal katkıda bulunmak, uluslararası mali ve ekonomik kuruluşlara üyelik ve temsil ilişkilerini düzenlemektir. Bu kuruluşlara katılım paylarını ödemek için her türlü işlemi yapmak ve gerektiğinde Devlet adına sermaye katkısını karşılamak için taahhüt senedi vermek, uluslararası mali ve ekonomik kuruluşlar tarafından yürütülen teknik yardımın koordinasyonunu yürütmek, yıllık programlar çerçevesinde ödemeler dengesi gerçekleşme ve tahminlerini hazırlamak, değerlendirmek ve ekonomik tahliller yapmak, finansman dış kredilerle sağlanan projelerle ilgili ithalata ilişkin izinleri vermek, Türkiye Cumhuriyeti adına yabancı ülkelerle, bu ülkelerdeki kurum ve kuruluşlar ile mali piyasalardan borçlu veya garantör sıfatıyla borç almak ve bunlara ilişkin akit ve garanti işlemlerini yürütmek, Türkiye Cumhuriyeti adına yabancı ülkeler ve bu ülkelerdeki kuruluşlardan hibe almak ve vermek konusuna ilişkin işlemleri yürütmek, bu ülkelerle ve bu ülkelerin kurum ve kuruluşları ile ekonomik ve mali konulara ilişkin anlaşmalar yapmak, bu işlemlerle ilgili ülke içinde ve dışında yapılacak her türlü temas ve müzakereleri yürütmek, esas ve şartları belirlemek, uluslararası ma!i piyasalarda mevcut finansman araçlarını kullanmak suretiyle dış borç yükünü hafifletici her türlü işlemi yapmak, ileri teknoloji gerektiren temel alt yapı projelerinin yerli ve yabancı özel sektör katılımı ile gerçekleştirilmesi için, ilgili kanunlarda belirtilen çerçevede garanti vermek ve buna ilişkin işlemler yapmak ve bu projelerle ilgili hazırlık ve akit çalışmalarına katılmak, Avrupa Birliği ile ilişkilerin koordinasyonuna katılmak ve bu konuda Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren çalışmaları yapmak, ekonomik ve mali entegrasyona ilişkin politikaların belirlenmesine yardımcı olmak, gümrük birliğinin ekonomik ve mali etkilerini değerlendirmek, ekonomik ve mali mevzuatın uyumlandırılması çalışmalarını yapmak, Avrupa Birliği ve Birliğin kurum ve kuruluşları ile borç ve hibe sağlanmasına ilişkin her türlü temas ve müzakereleri yürütmek ve bunlara ilişkin anlaşmaları imzalamak, Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren Avrupa Birliği ile ilgili konularda diğer Bakanlık ve kuruluşlarla koordinasyonu sağlamak, Müsteşarlığın görev alanına giren iç ve dış temaslarla ilgili protokol faaliyetlerini düzenlemek ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

d) Banka ve Kambiyo Genel Müdürlüğünün görevleri; bankacılık, sermaye piyasası, menkul kıymetler borsaları, kambiyo borsaları, ödünç para verme işleri, finansal kiralama ve mali sektör ile ilgili konularda mevzuatı hazırlamak, uygulamak ve ilgili kuruluşlarda uygulanmasını izlemek, kambiyo politikalarına ilişkin esasları düzenlemek, Türk Parası Kıymetini Koruma mevzuatını hazırlamak, uygulamak, denetimini sağlamak ve ilgili kuruluşlarca uygulanmasını izlemek ve yönlendirmek, mali sektöre ilişkin iç ve dış gelişmeleri izlemek, değerlendirmek ve mevzuatın Avrupa Birliği ile uyumlandırılması çalışmalarını yürütmek, kambiyo politikalarının uygulanması ve mali sektör ile ilgili konularda Müsteşarlık ile Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası ilişkilerini kurmak, Sermaye Piyasası Kurulu, menkul kıymetler borsaları ve mali sektörün diğer kurumlarının Müsteşarlığın bağlı olduğu Bakanlık ile ilişkilerini düzenlemek, yurt dışı müteahhitlik hizmetleri ile ilgili olarak Müsteşarlığın görev alanına giren uygulamaları yürütmek ve ilgili kurum ve kuruluşları koordine etmek ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

e) Sigortacılık Genel Müdürlüğünün görevleri; 30.12.1959 tarih ve 7397 sayılı Sigorta Murakabe Kanunu ve 1.8.1927 tarih ve 1160 sayılı Mükerrer Sigorta İnhisarı Hakkında Kanun ile 9.7.1956 tarih ve 6762 sayılı Türk Ticaret Kanununun, 18.10.1983 tarih ve2918 sayılı Karayolları Trafik Kanununun, 19.10.1983 tarih ve 2920 sayılı Sivil Havacılık Kanununun sigortacılıkla ilgili bölümleri ile diğer kanunların sigortacılıkla ilgili hükümlerinin ve bunların ek ve değişikliklerinin verdiği görevleri yürütmek, sigortacılıkla ilgili konularda mevzuatı hazırlamak, uygulamak ve ilgililer tarafından uygulanmasını izlemek, yönlendirmek ve bu mevzuatın Avrupa Birliği ile uyumlandırılması çalışmalarını yürütmek, ülke sigortacılığının gelişmesi ve sigortalıların korunması için tedbirler almak, bu tedbirleri bizzat uygulamak veya ilgili kuruluşlarda uygulanmasını izlemek ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

f) Yabancı Sermaye Genel Müdürlüğünün görevleri; kalkınma planları ve yıllık programlar çerçevesinde ülke kalkınmasında yabancı sermayeden beklenen gerekli katkıların sağlanmasını ve yönlendirilmesini temin amacıyla ihtiyaç duyulan mevzuatı hazırlamak, 18 Ocak 1954 tarih ve 6224 sayılı Yabancı Sermayeyi Teşvik Kanunu ve buna ilişkin mevzuat çerçevesinde belirtilen işleri yapmak, yabancı ülkelerle yapılacak yatırımların karşılıklı teşviki ve korunması anlaşmalarına ilişkin hizmetleri ve müzakereleri yürütmek, yatırımları teşvik mevzuatı çerçevesinde yabancı sermayeli yatırım projelerini, yurt dışı yatırımları ve yurt dışı müteahhitlik hizmetlerini değerlendirerek uygun görülenleri teşvik belgesine bağlamak, teşvik belgesi şart ve niteliklerine uygun olarak gerçekleşen yabancı sermayeli yatırımlarla ilgili kapatma işlemlerini yapmak, teşvik belgesi şart ve niteliklerine aykırı davranan yatırımcılara gerekli müeyyideleri uygulamak, ileri teknoloji ve yüksek maddi kaynak gerektiren ve ilgili mevzuatla yatırım ve hizmetlerin kısmen veya tamamen yerli ve/veya yabancı şirketler vasıtasıyla Yap-İşlet-Devret, modeli ile gerçekleştirilmesi için gerekli organizasyon ve koordinasyonu yapmak, yabancı sermayeli yatırımları mahallinde tetkik etmek ve değerlendirmek ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

g) Teşvik ve Uygulama Genel Müdürlüğünün görevleri; kalkınma planları ve yıllık programlardaki ilke, hedef ve politikalar yönünde yatırımların ve döviz kazandırıcı hizmetlerin ihracat ve ithalat politikalarının hedefleri de gözetilerek desteklenmesi ve yönlendirilmesi konularında teşvik tedbirlerini hazırlamak, uygulamak, uygulamayı takip etmek ve değerlendirerek gerekli tedbirleri almak, yatırımları teşvik mevzuatı çerçevesinde yatırım projelerini değerlendirerek uygun görülenleri teşvik belgesine bağlamak, teşvik tedbirlerini uygulamakla görevli kuruluşlar arasında koordinasyonu temin etmek, uygulamada çıkan ihtilaflarda ilgili kuruluşlara görüş vermek, "Yatırım Teşvik Belgesi" şart ve niteliklerine uygun olarak gerçekleşen yatırımlarla ilgili kapatma işlemlerini yapmak, yatırım teşvik belgesi şart ve niteliklerine aykırı davranan yatırımcılara gerekli müeyyideleri uygulamak, yatırım teşvik tedbirlerinin uygulanması ile ilgili olarak mevzuat ile verilen görevleri yapmak, yatırımları mahallinde tetkik etmek, değerlendirmek ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

h) Ekonomik Araştırmalar Genel Müdürlüğünün görevleri; Türkiye ve dünya ekonomisiyle ilgili gelişmeleri izlemek, ekonomik ve mali analizler yapmak ve değerlendirme raporları hazırlamak, Türkiye ekonomisiyle ilgili anketler yapmak, derlenmiş bilgi ve istatistikleri değerlendirmek, orta ve uzun vadeli alternatif makro ekonomik politikalar geliştirmek ve önermek, bu konularda birimler arasında koordinasyonu sağlamak, Müsteşarlığın araştırma programını birimlerin ihtiyaçlarına uygun olarak oluşturmak ve bu araştırma programını gerektiğinde ilgili kuruluşlarla işbirliği içinde uygulamak, bilgilerin daha hızlı bir şekilde kullanıcıların hizmetine sunulmasını teminen Ekonomik Bilgi Merkezi kurmak ve çalışma esaslarını belirlemek, Bilgi İşlem Merkezini yönetmek, bilgi depolamak, Müsteşarlığın daha etkin ve verimli çalışmasını temin amacıyla organizasyon ve çalışma usulleri konularında önerilerde bulunmak, personel için ihtiyaç duyulan yurtiçi ve yurtdışı seminer ve kısa süreli eğitim faaliyetlerini koordine etmek, kalkınma planları, yıllık programlar, izleme kararları ve icra planlarını teşkilatça uygulanmasını izlemek ve bu alanda koordinasyonu sağlamak, yayın ve dokümantasyon hizmetlerini yürütmek ve Müsteşarlıkça verilecek benzeri görevleri yapmaktır.

1.2.) DIŞ TİCARET MÜSTEŞARLIĞI
1.2.1.) Dış Ticaret Müsteşarlığı’ nın Tarihçesi (1920-1999)

Birinci Dünya Savaşından sonra dağılan Osmanlı İmparatorluğu döneminde dış ticaret politikası daha ziyade gümrük politikası aracılığı ile yürütülmüş ve ayrıca bir dış ticaret politikasına ve örgütüne gerek duyulmamıştır. 

19 Mayıs 1919 tarihinde Mustafa Kemal Atatürk'ün başlattığı Kurtuluş Savaşı sırasında 23 Nisan 1920'de toplanan Türkiye Büyük Millet Meclisi, 2 Mayıs 1920'de kabul ettiği 3 sayılı Kanunla 11 kişilik ilk Bakanlar Kurulu'nu oluşturmuştur. Bu Bakanlar Kurulu'nda Ticaret, Sanayi, Maden, Ziraat ve Orman işlerini yürütmek üzere bir İktisat Bakanlığı yer almıştır. Sonradan Ziraat ve Orman işleri ayrılarak ayrı bir Bakanlık oluşturulmuştur. 

10.8.1925 tarihli Resmi Gazete'de yayınlanan yönetmelikle, yurtdışında önemli ticaret merkezlerinde Ticaret Temsilcilikleri kurulması sağlanmış ve böylece ilk kez yabancı ülkelere gönderilecek Ticaret Temsilcilerinin nitelikleri ve görevleri belirlenmiştir. 

27 Mayıs 1934 tarihinde kabul edilen 2450 sayılı Kanun ile kurulan İktisat Bakanlığının görevleri kara ticareti, deniz ticareti, sanayi ve maden işlerini kapsayacak şekilde genişletilmiştir. Bu meyanda dış ticaret konuları ile ilgili birimler ilk kez Dış Ticaret Reisliği (Türk Ofis) ismi altında toplanmıştır. 

27.5.1939 tarihinde 3416 sayılı Kanunla Ticaret Bakanlığı ismi ile yeniden kurulan Bakanlık bünyesinde yer alan ve yeni ismi Dış Ticaret Dairesi Reisliği olan Dış Ticaret Örgününün görevleri: "Dış Ticaret münasebetlerinin tanzimine ve ticaret mukavele ve anlaşmaları aktine ait esasları tesbit ve bu mukavele ve anlaşmaların tatbikini ve dış ticaret münasebetlerinin inkişafını temine yarayacak tedbirleri ibraz ve tatbik eylemek ve umumiyetle sergi ve fuarların teşvik, himaye ve bunlara iştirak işleriyle meşgul ve ecnebi memleketlerdeki Türk Ticaret Odaları faaliyetleriyle alakadar olmak." şeklinde belirlenmiştir 

Dış Ticaret Dairesi Reisliği olarak 32 yıl görev yapan bu kuruluş, 26.3.1971 tarihinde Ticaret Bakanlığından ayrılarak müstakil bir Dış Ekonomik İlişkiler Bakanlığı haline gelmiş ise de ömrü kısa sürmüş ve 11.12.1971 tarihinde eski Ticaret Bakanlığının yeniden teşkili ile birlikte bu yeni Bakanlık içerisinde Dış Ticaret Genel Sekreterliği ismi ile fonksiyonunu devam ettirmeye başlamıştır. Genel Sekreterlik şu ana hizmet birimlerinden oluşmuştur; 

İhracat Genel Müdürlüğü 

İthalat Genel Müdürlüğü 

Anlaşmalar Genel Müdürlüğü 

A.E.T.İşleri Genel Müdürlüğü 

Değerlendirme Genel Müdürlüğü 

Teşvik ve Uygulama Genel Müdürlüğü (bu birim sonradan Devlet Planlama Teşkilatına bağlanmıştır.) 

13.12.1983 tarihli ve 188 sayılı Kanun Hükmünde Kararname ile, bir taraftan Ticaret Bakanlığı bünyesindeki Dış Ticaret Genel Sekreterliği ile Standardizasyon Dairesi öte taraftan Maliye Bakanlığı bünyesindeki Hazine Genel Müdürlüğü ve Milletlerarası İktisadi İşbirliği Teşkilatı Genel Sekreterliği biraraya getirilmek suretiyle Başbakanlığa bağlı Hazine ve Dış Ticaret Müsteşarlığı kurulmuştur. 

Hazine ve Dış Ticaret Müsteşarlığı 11 yıl hizmet gördükten sonra 9.12.1994 tarihinde kabul edilen ve 20.12.1994 tarih ve 22147 sayılı Resmi Gazete'de yayınlanarak yürürlüğe giren 4059 sayılı Kanunla Başbakanlığa bağlı Hazine Müsteşarlığı ve Dış Ticaret Müsteşarlığı isimleri ile iki ayrı kuruluş haline getirilmiştir. 

Sözkonusu Kanuna göre, dış ticaret politikalarının tespitine yardımcı olmak, tespit olunan bu politikalar çerçevesinde ihracat, ihracatı teşvik, ithalat, yurtdışı müteahhitlik hizmetleri ve ikili ve çok taraflı ticari ve ekenomik ilişkileri düzenlemek, uygulamak, uygulamaları izlemek ve geliştirmek görevlerini üstlenen Dış Ticaret Müsteşarlığı aşağıdaki ana hizmet birimlerinden oluşmaktadır. 

-İhracat Genel Müdürlüğü -İthalat Genel Müdürlüğü -Anlaşmalar Genel Müdürlüğü -Avrupa Birliği Genel Müdürlüğü -Serbest Bölgeler Genel Müdürlüğü -Dış Ticarette Standardizasyon Genel Müdürlüğü -Ekonomik Araştırmalar ve Değerlendirme Genel Müdürlüğü 

Cumhuriyetin gelişmesine paralel olarak gelişen ve gittikçe daha fazla önem kazanan dış ticaretimiz, ülkemizin kalkınması ve ekonomik gelişmesinde en önemli rolü oynayan faaliyetlerden biri olmuş ve önemine uygun şekilde örgütlenerek Devlet Teşkilatımızın içerisinde layık olduğu mümtaz yerini almıştır.
1.2.2.) Dış Ticaret Müsteşarlığı’nın Ana Hizmet Birimlerinin Görevleri

Dış ticaret müsteşarlığı’ nın ana hizmet birimleri ve görevleri  20/ 12/ 1994 tarihli resmi gazetede yayımlanan 4059 numaralı, Hazine Müsteşarlığı ile Dış Ticaret Müsteşarlığı Teşkilat Ve Görevleri Hakkındaki Kanun ile belirtilmiştir:

MADDE 3- Dış Ticaret; Müsteşarlığı ana hizmet birimlerinin görevleri şunlardır:
a) İhracat Genel Müdürlüğünün görevleri; ihracatın kalkınma planları ve yıllık programlardaki ilke, hedef ve politikalar yönünde ülke ekonomisi yararına düzenlenmesini, desteklenmesini ve geliştirilmesini sağlamak, kamu kurum ve kuruluşlarına çeşitli mevzuatla verilmiş yetkilerin kullanımında ihracata ilişkin politikaların uygulanmasına dair esasları düzenlemek, uygulamalarla iIgili kuruluşlar arasında koordinasyonu temin etmek ve anılan kurumların ihracata ilişkin yeni düzenlemeleri ile ilgili görüş bildirmek, ihracatın her aşamasında gözetim, denetim ve yönlendirilmesine ilişkin önlemleri almak ve bu hususlarla ilgili düzenlemeler yapmak, madde ve ülke bazında gerekli tedbirleri almak, ihracatın madde ve ülke bazında geliştirilmesi imkanlarını ve bu imkanlardan azami döviz gelirleri sağlama yollarını araştırmak ve önerilerde bulunmak, İhracat Rejim Kararı da dahil olmak üzere, ihracata dair mevzuatı hazırlamak ve uygulamak, ihracatın desteklenmesi ve yönlendirilmesi konularında gerekli tedbirleri hazırlamak, uygulamak, uygulamayı takip etmek ve değerendirmek, ihracata konu tarım ürünlerinin destekleme alım fiyatlarının belirlenmesine yönelik hazırlıkları yapmak ve destekleme stoklarının ihracat yoluyla değerlendirilmesine iIişkin esasları tespit etmek, uygulamak ve uygulanmasını sağlamak, ihracata yönelik krediler ve diğer devlet yardımları ile ilgili olarak madde ve ülke politikalarına ilişkin esasları belirlemek ve ilgili birim ve kuruluşlara iletmek, ihraç maddelerimize karşı uygulanan kısıtlayıcı tedbirlerin ortadan kaldırılmasına veya iyileştirilmesine yönelik çalışmalar yapmak, bağlı muamele ve off-set gibi karşılıklı ticaret uygulamalarının usul ve esaslarını belirlemek, İhracatçı Birlikleri ve üst kuruluşlarının çalışma esaslarını düzenlemek ve izlemek, çalışmalarına yardımcı olmak, ülke ihracatının geliştirilmesini teminen ihraç ürünlerinin tanıtımı amacıyla yurt içinde ve yurt dışında konferans, seminer ve benzeri organizasyonları düzenlemek, yurt. dışı fuar ve sergi düzenlenmesine ilişkin esaslar belirlemek ve uygulamak, kıyı ve sınır ticareti ile ilgili düzenlemeleri yapmak, kalkınma planları ve yıllık programlardaki ilke, hedef ve politikalar yönünden ihracatın ve döviz kazandırıcı hizmetIerin ihracat ve ithalat politikalarının hedefleri de gözetilerek teşvik ve yönlendirilmesi konularında öngörülen ihracatı teşvik tedbirlerini hazırlamak, uygulamak, uygulamayı takip etmek ve değerlendirerek gerekli tedbirleri almak, ihracatı teşvik kararları ve bu kararlara istinaden çıkarılan tebliğler çerçevesinde ihracat projelerini değerlendirerek uygun görülenleri "İhracatı Teşvik Belgesi"ne bağlamak, uygulamada çıkan ihtilaflarda ilgili kuruluşlara görüş vermek, ihracatı teşvik belgesi şart ve niteliklerine aykırı davrananlara gerekli müeyyideleri uygulamak ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine get.irmektir.

b) İthalat Genel Müdürlüğünün görevleri; ithalatın uluslararası anlaşmalar ile kalkınma planları ve yıllık programlarda öngörülen ilke, hedef ve politikalar çerçevesinde yürütülmesini sağlamak, kamu kurum ve kuruluşlarına çeşitli mevzuatla verilmiş yetkilerin kullanımında ithalat ile ilgili politikaların uygulanmasına dair esasları düzenlemek ve anılan kurumların ithalata ilişkin yeni düzenlemeleri ile ilgili görüş bildirmek, İthalat Rejim Kararları da dahil olmak üzere ithalata dair mevzuatı hazırlamak, madde politikalarını teklif etmek, uygulamak, ithalatla ilgili izinleri vermek ve ilgili kurum ve kuruluşlarla koordinasyonu sağlamak, iç piyasa ve sanayinin ihtiyaçlarını iç ve dış ekonomik gelişmeleri dikkate alarak izlemek ve ithal mallarına uygulanacak mali yüklere ilişkin hazırlıkları incelemek, yürütmek ve uygulanmasını sağlamak, ithal malların dünya piyasalarına uygun olarak ithalini sağlayıcı tedbirleri almak, uygulamak ve izlemek, İthalatçı Birlikleri ve üst kuruluşların çalışma esaslarını düzenlemek ve izlemek, çalışmalarına yardımcı olmak, ithalatla ilgili belgeler vermek, ülkemizde düzenlenen uluslararası fuarların ithalatla ilgili işlemlerini düzenlemek ve yürütmek, 14.6.1989 tarih ve 3577 sayılı İthalatta Haksız Rekabetin Önlenmesi Hakkında Kanunun verdiği görevleri yerine getirmek ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

c) Anlaşmalar Genel Müdürlüğünün görevleri; kalkınma planları ve genel ekonomik politikalar çerçevesinde, iki taraflı ticaret ve iki taraflı ticaret, sınai ve teknik işbirliği anlaşmaları ile çok taraflı ticaret anlaşmalarını gerektiğinde ilgili Bakanlık ve kuruluşlarla işbirliği halinde hazırlamak, milletlerarası veya bölgesel ticari işbirliği anlaşmaları ve protokollerine ilişkin hazırlık çalışmalarını ve müzakerelerini yürütmek, iki taraflı ekonomik işbirligi ve ticaret anlaşmaları ve çok taraflı ticaret anlaşmalarının uygulanması ile ilgili mevzuatı hazırlamak, yürürlüğe koymak ve uygulamak, ülkemiz ile "Ekonomik İşbirliği ve Ticaret Anlaşması" bulunmayan ülkelerle ticari işbirliğini düzenlemek ve bu faaliyetin gerektirdiği işbirliğini sağlamak, Türk Devletleri ile ticari ilişkilerin kurulması, geliştirilmesi ve koordine edilmesi faaliyetlerini yürütmek, Türk Devletleri ile yapılacak iki laraflı ticaret ve iki taraflı ticaret, sınai, teknik işbirliği anlaşmalarını gerektiğinde ilgili Bakanlıklar ve kuruluşlarla koordineli olarak hazırlamak ve bunlara ilişkin müzakereleri yürütmek ve ilgili Bakanlık ve kuruluşlar arasında koordinasyonu sağlamak, yurt dışı müteahhitlik hizmetleri ile ilgili olarak Müsteşarlığın görev alanına giren uygulamaları yürütmek ve ilgili kurum ve kuruluşları koordine etmek, Müsteşarlığın görev alanına giren dış temaslarla ilgili protokol faaliyetlerini düzenlemek ve Müşteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

d) Avrupa Birliği Genel Müdürlüğünün görevleri; Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren konularda Avrupa Birliği ile ilişkilerin, kalkınma planları ve yıllık programlarda öngörülen hedefler doğrultusunda yürütülmesini sağlamak, Avrupa Birligine yönelik olarak Hükümetçe belirlenen amaçlar çerçevesinde tespiti, ekonomik ve ticari ilişkilerde kısa, orta ve uzun vadede uygulanacak politikaların saptanması için gerekli çalışmaları yapmak ve bu konularda uygulama iie ilgili tedbirlerin alınmasını sağlamak, öneriler hazırlamak, Avrupa Birliği ile Türkiye arasındaki Ortaklık Anlaşması ile bu Anlaşmaya Ek Anlaşma veya Protokollerdeki Müsteşarlığın görev alanına giren konular ile ilgili uygulamanın yürütülmesini sağlamak, Avrupa Birliğinin ortak ticaret politikası çerçevesinde üçüncü ülkeler ile akdettiği anlaşmalara paralel olarak akdedilecek ticari anlaşmalara ilişkin hazırlık çalışmalarını yürütmek, Avrupa Birliği konuları ile ilgili olarak Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren hususlarda Müsteşarlık birimleri arasında koordinasyonu sağlamak ve bu konularda diğer Bakanlık ve kuruluşlarla ilişkileri yürütmek, Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren konularda, Birlik kurum ve organları ile gerekli temas ve toplantıları yapmak, Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren konularda Avrupa Birliği Türkiye Ortaklık Organlarında alınan kararlarla iIgili olarak gerekli uyum ve uygulama çalışmalarını yerine getirmek, Avrupa Birliği ile ticari konularda yapılmakta olan müzakerelere iIişkin hazırlıkları yürütmek, Avrupa Birliği ileTürkiye arasında gerçekleştiriImekte olan gümrük birliğinin ekonomik ve ticari etkilerine ilişkin olarak değerlendirmeler yapmak, bu konulardaki önerileri değerlendirmek, Avrupa Birliği ile hizmet ticareti alanında yapılan müzakerelere ilişkin politikaların genel ticaret politikası ile uyumlu şekilde saptanması için gerekli çalışmaları yürütmek Müsteşarlık görev ve faaliyet alanına giren konularda mevzuat karşılaştırılması ve yakınlaştırılması konularında gerekli koordinasyonu sağlamak, Avrupa Birliği ile ilişkili MüsteşarIık içi eğitim faaliyetlerinin koordinasyonunu saglamak ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmekitir.

e) Serbest Bölgeler Gene! Müdürlüğünün görevleri; kalkınma planları ve yıllık programlar çerçevesinde serbest bölgelerin kurulması, yönetilmesi ve işletilmesi ile ilgili ilke ve politikaların tespiti konusunda çalışmalar yapmak, araştırma, planlama ve koordinasyon faaliyetlerini yürütmek, 6.6.1985 tarih ve 3218 sayılı Serbest Bölgeler Kanunu ve buna ilişkin mevzuat: çerçevesinde düzenlemeler yapmak, serbest bölgelerde yapılabılecek üretim, alım-satım, depolama, kiralama, montaj-demontaj, bakım-onarım, kıyı (off-shore) bankacılığı, bankacılık, sigortacılık, finansal kiralama ve diğer faaliyet konularını belirlemek, serbest bölgelerde faaliyet gösterecek gerçek ve tüzel kişilere "Faaliyet Ruhsatı" vermek veya verilmiş belgeleri iptal etmek ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

f) Dış Ticarette Standardizasyon Genel Müdürlüğünün görevleri; dış ticarete konu malların standartlaştırılmasını sağlamak, Dış Ticarette Standardizasyon Rejim Kararı da dahil olmak üzere ihracat ve ithalatın kalite ve standartlar yönünden denetlenmesine ait mevzuatı hazırlamak ve uygulamak, Türk Standartlarından gerekli görülenleri, Müsteşarlığın bağlı bulunduğu Bakan onayı ile zorunlu uygulamaya koymak ve bu standartIarın gerektirdigi denetimleri yapmak veya yaptırmak, dış ticarete münhasır olmak üzere 10.6.1930 tarih ve 1705 sayılı Kanunda belirtilen tedbirleri almak, Dış Ticarette Standardizasyon Denetmenleri ile Laboratuvar Müdürlüklerinin çalışmalarını koordine etmek ve Müsleşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

g) Ekonomik Araştırmalar ve Değerlendirme Genel Müdürlüğünün görevleri; Türkiye ve dünya ekonomisi ve ticareti ile ilgili gelişmeleri sürekli olarak izlemek ve değerlendirmek, Türkiye ekonomisi ve dış ticareti ile ilgili olarak çalışmalar yapmak, derlenmiş bilgi ve istatistikleri değerlendirmek, Müsteşarlığın görev alanına giren konularda araştırmalar yapmak, bilgilerin daha hızlı bir şekilde kullanıcıların hizmetine sunulmasını teminen Genel Müdürlük bünyesinde Dış Ticaret Bilgi Merkezi kurmak ve çalıştırmak, Müsteşarlık birimlerinin gerek duyacakları ekonomik ve ticari alanlardaki araştırmaları yapmak, Bilgi İşlem Merkezini yönetmek ve bilgi depolamak, yayım ve dokümantasyon hizmetlerini yürütmek, Müsteşarlığın görev ve faaliyet alanına giren konularda kalkınma planları, yıllık programlar, izleme kararları ve icra planlarının uygulanmasını izlemek ve bu alanda koordinasyonu sağlamak, ithalat ve ihracat ile ilgili belgeleri düzenlemek ve vermek ve Müsteşarlıkça verilecek diğer görevleri yerine getirmektir.

2) TÜRKİYE’ DE İTHALAT VE İHRACAT

2.1.) İHRACAT

“Dış satım” olarak da ifade edilen ihracat;bir malın yürürlükteki ilgili mevzuata uygun şekilde,ihracat belgesine sahip olan gerçek veya tüzel kişi taciri tarafından yurt dışına fiilen satılması ve bedelinin yurda getirilmesidir.

2.1.1.) İhracat Türleri 

A) Özellik Arz Etmeyen İhracat 

İhracatçılar, özellik arz etmeyen ihracatta, ihracatçı birliklerine onaylattıkları gümrük beyannamesi ile birlikte, ihracatın yapılacağı gümrük idaresine müracaat ederler.
B) Kayda Bağlı İhracat 

Kayda Bağlı İhracat listesi  kapsamında yer alan malların ihracatında ihracatçılar, gümrük beyannamesi ile birlikte kayıt için ilgili ihracatçı birliklerine müracaat ederler. Birlikler onayladıkları gümrük beyannamelerine kayıt meşruhatı düşerek, gümrük idarelerine tevdi edilmek üzere ihracatçıya verirler. İhracatçılar, birliklerce kayıt meşruhatı düşülerek onaylanmış gümrük beyannamesi ile birlikte 90 gün içinde ihracatın yapılacağı gümrük idaresine müracaat ederler.  

C) Kredili İhracat 

Kredili ihracat talepleri ile ilgili müracaatlar mal cinsi, ödeme planı ve ödeme süresini içeren satış sözleşmesinin aslı ve Türkçe tercümesi ile birlikte ihracatçı birliklerine yapılır. 

Madde ve/veya ülke politikası açısından Müsteşarlıkça getirilebilecek düzenlemeler kapsamındaki mallarla ilgili kredili ihracat talepleri Müsteşarlığın görüşü alındıktan sonra, bunun dışında kalan mallara ilişkin talepler ise satış sözleşmesinde belirtilen esaslar dahilinde doğrudan ihracatçı birliklerince sonuçlandırılır. 

Kredili ihracat süresi tüketim mallarında iki yıl, yatırım mallarında beş yıldır. Ancak, bu süreleri aşan kredili ihracat talepleri Müsteşarlık tarafından neticelendirilir. 

Kredili ihracat taleplerinin uygun görülmesi halinde ihracatçı birliklerince gümrük beyannamesi üzerine kredili ihracat meşruhatı düşülerek onaylanır. 
Kredili ihracatta telgraf, teleks veya telefaksla sözleşme yapılamaz. 
D) Konsinye İhracat 

Konsinye ihracat talepleri ilgili ihracatçı birliklerine yapılır. 
Madde ve/veya ülke politikası açısından Müsteşarlıkça getirilebilecek düzenlemeler kapsamındaki mallarla ilgili konsinye ihraç talepleri Müsteşarlığın görüşü alındıktan sonra, bunun dışında kalan mallara ilişkin talepler ise doğrudan ihracatçı birliklerince sonuçlandırılır. 
Konsinye ihracata izin verilmesi halinde ihracatçı birliklerince gümrük beyannamesi üzerine konsinye ihracat meşruhatı düşülerek onaylanır. 
Konsinye ihracat meşruhatı düşülerek onaylanan gümrük beyannamelerinin 90 gün içinde gümrük idarelerine tevdii gerekmektedir.  

İhracatçılar, konsinye olarak gönderilen malların kesin satışının yapılmasını müteakip 30 gün içinde durumu, kendileri tarafından düzenlenmiş kesin satış faturası veya örneği ve gerekli diğer belgeler ile birlikte izni veren ihracatçı birliklerine ve aracı bankaya bildirirler. 
Konsinye olarak gönderilen malların fiili ihraç tarihinden itibaren bir yıl içinde kesin satışının yapılması gerekir. Bu süre, bitiminden önce başvurulmak kaydıyla haklı ve zorunlu nedenlerle izni veren merci tarafından toplam bir yıla kadar uzatılabilir. 
Süresi içinde satışı yapılan malların Kambiyo Mevzuatı'na göre bedellerinin, satılamaması halinde ise malların Gümrük Mevzuatı çerçevesinde yurda getirilmesi gerekir. 
E) İthal Edilmiş Malların İhracı 

İthalat Rejimi çerçevesinde ithal edilmiş ve vergileri ödenmiş bulunan yabancı menşeli yeni veya kullanılmış malların ihracı özellik arz etmeyen ihracat kapsamında yapılır. Ancak, ihracatın desteklenmesine yönelik mevzuat, yatırım mevzuatı ile Gümrük Mevzuatı'nın mahrecine iade hükümleri saklıdır. 
F) Serbest Bölgelere Yapılacak İhracat 

Serbest bölgelere yapılacak ihracat, İhracat Mevzuatı hükümlerine tabidir. 
G) Bağlı Muamele Yoluyla Yapılacak İhracat 

Bağlı muamele veya takas talepleri, yabancı firma veya firmalar ile yapılan bağlı muamele veya takas anlaşması ve Bağlı Muamele Veya Takas Başvuru Formundan altı nüsha eklenmek suretiyle bir müracaat yazısı ile birlikte üye olunan veya bulunulan bölgedeki ihracatçı birliklerine yapılır. 
Bağlı muamele veya takas anlaşmasının; ithal ve ihraç edilecek malların cinsi, standardı, kalitesi, teslim şekli, teslim yeri, birim ithal ve ihraç fiyatları, değer tutarları ve anlaşmanın geçerlilik süresini içermesi gereklidir. 
Bağlı muamele veya takas konusu karşılıklı ödemelerin mal veya kısmen nakit ve/veya ölçülebilir olması kaydıyla hizmet ile ödenmesi mümkün bulunmaktadır. Bağlı muamele veya takas izinlerinin süresi, 6 ayı aşmamak kaydıyla firmanın yaptığı anlaşmada yer alan süre kadardır. Bu süre, bitiminden önce başvurmak kaydıyla izni veren merci tarafından iki yıla kadar uzatılabilir. 
H)Ticari Kiralama Yoluyla Yapılacak İhracat 

Ticari kiralama yoluyla yapılacak ihracata ilişkin talepler, yurt dışındaki firma veya kuruluşla yapılan; kiralanacak malın cinsi, teknik özellikleri, G.T.İ.P.'u, miktarı, birim fiyatı, değer tutarı, kira süresi, kira bedeli ve bu bedelin ödenme şekil ve zamanı, teslim yeri gibi bilgileri içeren kira sözleşmesi ile birlikte Ticari Kiralama Yoluyla Yapılacak İhracata İlişkin Başvuru Formundan 1 nüsha doldurulmak suretiyle, üyesi olan ve bulunulan bölgedeki İhracatçı Birlikleri Genel Sekreterliğine yapılır. 
Ticari kiralama yoluyla yapılacak ihracatta süre, izin verildiği tarihten itibaren en geç üç ay içinde gümrük idarelerine başvurmak kaydıyla, fiili ihraç tarihinden itibaren bir yıldır. Bu süre, bitim tarihinden önce başvurulmak kaydıyla, süre toplam bir yıla kadar uzatılabilir. 
Ticari kiralamaya konu malın yurt dışında kesin satışına ilişkin talepler, ticari kiralama yoluyla yapılacak ihracat izninin bitiş tarihinden önce başvurulmak kaydıyla, satış sözleşmesine istinaden ilgili ihracatçı birliği tarafından sonuçlandırılır. 
Ticari kiralama yoluyla yapılan ihracatta kira bedellerinin yurda getirilmesi ile ticari kiralamaya konu malın yurt dışında kesin satışı halinde, satış bedelinin yurda getirilmesine ilişkin usul ve esaslar Kambiyo Mevzuatı hükümlerine tabidir. 

I) Transit Ticaret  

Transit ticaret talepleri, "Transit Ticaret Formu"  düzenlenmek suretiyle bankalara yapılır. 
Transit ticarete konu olan mallarla ilgili olarak, ithalata ve ihracata ilişkin vergi, resim, harç ve fon tahsil edilmez. 

Gümrük idarelerince verilebilecek izne istinaden malların Türk gümrük hattını aşarak işçilik görmek üzere fiktif depo veya antrepolara alınması "fiili ithal" hükmünde değildir. 
Uluslararası anlaşmalarla ticareti yasaklanmış mallar ile Müsteşarlığın madde politikası itibariyle transit ticaretinin yapılmasını uygun görmediği mallar transit ticarete konu olamaz. 
İthalat ve ihracat yapılması yasaklanmış ülkelerle transit ticaret yapılamaz. 
J) Bedelsiz İhracat 

Bedeli yürürlükteki Kambiyo Mevzuatı çerçevesinde yurda getirilmesi gerekli olmaksızın yurt dışına kesin olarak mal çıkışıdır. 
a) Gerçek veya tüzel kişiler tarafından götürülen veya gönderilen hediyeler, miktarı ticari teamüllere uygun numuneler ile reklam ve tanıtım eşyaları, 
b) Daha önce usulüne uygun olarak ihraç edilmiş malların bedelsiz gönderilmesinin ticari örf ve adetlere uygun parçaları, fireleri ile garantili olarak ihraç edilen malların garanti süresi içinde yenilenmesi gereken parçaları, 
c) Yabancı misyon mensuplarının, Türkiye'de çalışan yabancıların, yurt dışına hane nakli suretiyle gidecek Türk vatandaşlarının, daimi veya geçici görevle yurt dışına giden kamu görevlilerinin, bu durumlarının ilgili mercilerce belgelenmesi şartıyla beraberlerinde götürecekleri, gönderecekleri veya adlarına gönderilecek eşya ve taşıtlar, 
d) Yurt dışında yerleşik tüzel kişiler, yabancı turistler ve yurt dışında ikamet eden Türk vatandaşlarının beraberlerinde götürecekleri, gönderecekleri veya adlarına gönderilecek eşya ve taşıtlar. 
(a) ve (b) bendlerinde yer alan mallardan değeri l0.000 ABD dolarını aşmayanların bedelsiz ihraç talepleri, Bedelsiz İhracat Formu doldurulmak suretiyle doğrudan gümrüklere yapılır. 
Değeri l0.000 ABD dolarından fazla olanların bedelsiz ihraç talepleri, Bedelsiz İhracat Formundan 3 nüsha doldurulmak suretiyle ilgili ihracatçı birliğine yapılır. İhracatçı birliği değeri 25.000 ABD Dolarına kadar olan bedelsiz ihraç taleplerini kendileri sonuçlandırır. 25.000 ABD Dolarının üzerindeki talepleri görüşleriyle birlikte Dış Ticaret Müsteşarlığı'na intikal ettirirler. 
(c) ve (d) bendleri çerçevesinde yapılacak bedelsiz ihracata, doğrudan gümrüklerce müsaade edilir. 
Bedelsiz ihraç izinlerinin geçerlilik süresi 1 yıldır. 
Kanun, Kararname ve uluslararası anlaşmalarla ihracı yasaklanmış malların bedelsiz olarak ihracına izin verilmez. İhracı kendi mevzuatı uyarınca belli bir merciin ön iznine bağlı malların bedelsiz olarak ihracı, ilgili merciin ön iznine istinaden mümkündür. 
Bedelsiz ihracat yoluyla yurt dışına gönderilen mal ve eşyalar, ihracatta uygulanan desteklerden yararlandırılmaz. 
Bedelsiz ihracat, Türk Standartlarının Uygulanması Hakkındaki Tüzük hükümlerine tabi değildir. 
(a), (c) ve (d) bendleri kapsamında yapılacak bedelsiz ihracatta ihracatçı birliğine üye olma şartı aranmaz. 

2.1.2.) 2003 Yılı İhracatçı Birlikleri Kayıt Rakamlarının 

       Genel Ve Sektörel Değerlendirmesi

2003 yılı ihracatımız, bir önceki yıla nazaran %32,4'lük artışla 47.9 milyar dolar olarak gerçekleşmiştir. 

2003 yılında toplam ihracatımızın %83,9’luk bölümünü sanayi ürünleri, %12,7’lik bölümünü tarım ürünleri ve %3,4’lük bölümünü madencilik ürünleri oluşturmuştur. 

Geride bıraktığımız 2003 yılında, sanayi ürünleri ihracatı %29,8’lik artışla 40.2 milyar dolar, tarım ürünleri ihracatı %33,1’lik artışla 6.1 milyar dolar, madencilik ürünleri ihracatı ise %138,7’lik artışla 1.6 milyar dolar olarak gerçekleşmiş bulunmaktadır. (Madencilik ürünleri ihracatımızda görülen yüksek oranlı artışın temel sebeplerinden birisi sınıflandırma değişikliğidir. 2003 yılına kadar sanayi sektöründe “Demir ve Demir Dışı Metaller” bölümü altında değerlendirilen Mücevher ve kuyumcu eşyası alt sektörü, 2003 yılı başından itibaren madencilik sektörü altında değerlendirmeye alınmıştır.) 

Alt sektörler itibariyle ihracatımızda en fazla paya sahip olan ilk beş sektör ve toplam ihracat içindeki payları aşağıdaki gibidir: 

   % Pay            Değer 

      Hazır Giyim ve Konfeksiyon 
                : % 24 
(11.5  milyar dolar)

      Taşıt Araçları ve Yan Sanayi 
                : % 15,1
(7.3     milyar dolar)

      Demir ve Demir Dışı Metaller 
                : % 11,3
(5.4     milyar dolar)

      Elektrik-Elektronik                    
                : % 9,2
(4.4     milyar dolar)

      Tekstil ve Hammaddeleri 
                : % 7,6 
(3.7     milyar dolar)

En fazla ihracat artışı gösteren ilk beş sektörümüz ve ulaştıkları ihracat değerlerleri aşağıdaki gibidir:

                                                                            % Artış        Değer  

      Zeytin ve Zeytinyağı                                 : % 242,9
(170    milyon dolar)

      Maden ve Metaller                                    : % 138,7
(1,6     milyar  dolar)

      Diğer Sanayi Ürünleri                               : % 62,6 
(136    milyon dolar)

      Taşıt Araçları ve Yan Sanayi                    : % 52,2 
(7.3     milyar dolar)

      Ağaç Mamulleri ve Orman Ürünleri      : % 47,5
(1.1     milyar dolar)

2.2.) İTHALAT

Diğer adıyla dış alım olarak ifade edilen ithalat,bir malın yürürlükteki ilgili mevzuata uygun şekilde ,ithalat belgesine sahip olan gerçek veya tüzel kişi taciri tarafından yurt dışından fiilen alınması ve bedelinin yurt dışına transfer edilmesidir.

2.2.1.) Ülke Grupları İtibariyle İthalat (2002-2003)

	Ülke Grupları İtibariyle İthalat (Milyon Dolar)

	
	Kasım
	Ocak-Kasım
	% Değişim

	
	2002
	2003
	2002
	2003
	Kasım
	Ocak-Kasım

	AB
	2.359
	2.396
	20.701
	27.440
	1,5
	32,6

	EFTA
	173
	166
	2.307
	3.069
	-4,3
	33,0

	ABD
	247
	191
	2.837
	3.076
	-22,6
	8,4

	Afrika Ülkeleri
	237
	288
	2.354
	2.997
	21,7
	27,3

	Orta Doğu Ülkeleri
	318
	293
	3.395
	3.966
	-7,8
	16,8

	BDT
	559
	719
	4.920
	6.827
	28,7
	38,8

	Türk Cum.
	46
	49
	422
	565
	5,0
	33,8

	TOPLAM
	4.962
	5.150
	46.184
	60.679
	3,8
	31,4


Tablo 1: Ülke Grupları İtibariyle İthalat (Milyon Dolar)
Ülke grupları itibariyle ithalat incelendiğinde; 2003 yılı Kasım ayında AB'den yapılan ithalat yüzde 1,5 oranında artarak 2.396 milyon dolara ulaşmıştır. Kasım ayında İspanya'dan yapılan ithalat 45 milyon dolar ve Fransa'dan yapılan ithalat 30 milyon dolar artarken; İngiltere'den yapılan ithalat 39 milyon dolar ve Almanya'dan yapılan ithalat 26 milyon dolar azalmıştır. BDT ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 28,7 ve Afrika ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 21,7 oranında artarken; ABD'den yapılan ithalat yüzde 22,6, Orta Doğu ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 7,8 ve EFTA'dan yapılan ithalat yüzde 4,3 oranında azalmıştır. Kasım ayında en çok ithalat artışı sırasıyla Rusya (163 milyon dolar), Çin (59 milyon dolar), İran (47 milyon dolar) ve İspanya'dan (45 milyon dolar) gerçekleşmiştir.
Ocak-Kasım döneminde ise incelenen bütün ülke gruplarından yapılan ithalat artmıştır. AB’den yapılan ithalat yüzde 32,6 oranında artarak 27.440 milyon dolara ulaşmıştır. Bu artışta, Almanya (1.915 milyon dolar), İtalya (1.126 milyon dolar) ve İngiltere'den (986 milyon dolar) yapılan ithalattaki artışlar etkili olmuştur. BDT’den yapılan ithalat yüzde 38,8 oranında artarak 6.827 milyon dolara yükselmiştir. Bu dönemde Rusya'dan yapılan ithalat yüzde 38,0 oranında (1.316 milyon dolar) artmıştır. EFTA ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 33,0, Afrika ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 27,3 ve Orta Doğu ülkelerinden yapılan ithalat yüzde 16,8 oranında artmıştır.
İthalden alınan KDV verileri incelendiğinde, ihracatın Aralık ayında da artarak yaklaşık 6,5 milyar dolar düzeyinde gerçekleştiği tahmin edilmektedir.

2.3.) DIŞ TİCARET

	DIŞ TİCARET (Yıllık - Dönemsel)

	MİLYON DOLAR

	
	YILLIK
	
	
	
	DEĞİŞİM

	
	2000
	2001
	2002
	2003
	%

	İHRACAT
	27.775
	31.334
	36.059
	46.878
	30,0

	İTHALAT
	54.503
	41.399
	51.554
	68.734
	33,3

	DIŞ TİCARET HACMİ
	82.278
	72.733
	87.613
	115.612
	32,0

	DIŞ TİCARET AÇIĞI
	-26.728
	-10.065
	-15.495
	-21.856
	41,1

	İHRACAT / İTHALAT
	51,0
	75,7
	69,9
	68,2
	...

	İHRACAT / GSMH
	13,9
	21,5
	20,0
	...
	...

	İTHALAT / GSMH
	27,3
	28,4
	28,7
	...
	...


Tablo 2: DIŞ TİCARET (Yıllık - Dönemsel)

Yukarıdaki tabloda görüldüğü üzere ihracatımız 2000 yılında 2003 yılına kadar her yıl artış göstererek, 2003 yılında 46.878 milyon dolara ulaşmıştır. 

İthalatımız ise 2001 yılında bir önceki yıla oranla düşmüş fakat daha sonra 2003 yılına kadar artarak 68.734 milyon dolara ulaşmılştır.

2003 yılı dış ticaret açığımız 21.856 milyon dolardır.

· İhracat ve ithalat yaptığımız ilk 40 ülke ve ithalat ve ihracatta ilk 20 fasılı gösteren tablolar ektedir.

3) DEVLET BORÇLANMASI

Devlet borçlanması; bir devletin ya da devlet kuruluşunun dış kaynaklardan mali ya da reel kaynak sağlamasıdır (Önertürk, 1979:55, aktaran: M. Zerenler ). Diğer bir tanımlamada ise, devletin dış borçlanması; yabancı kaynaklardan sağlanan, alındıkları ya da geri ödemeleri sırasında ulusal gelir üzerine artırıcı veya azaltıcı etkide bulunan ve uluslararası ilişkiler sonucu doğan transfer akımlarıdır (İnce, 1973, aktaran: M. Zerenler). 

Günümüzde, ister gelişmiş isterse gelişmekte olan veya azgelişmiş ülkeler açısından olsun, devlet borçlanmasının büyük bir önemi vardır. Bir taraftan sosyal-ekonomik hedeflere ulaşılabilmesi, diğer taraftan uluslararası mali ve iktisadi ilişkilerde gelişme ve devletin fonksiyonlarındaki artma, borçlanmayı bir gelir kaynağı olma niteliği kaybetmekte ve her zaman başvurulabilir bir görünüm kazanmaktadır. Özellikle günümüz kamu maliyesi alanında ortaya çıkan gelişmeler, devlet borçlanmasının ekstrafiskal amaçlarla da kullanılmasının gerekliliğini ortaya koymuştur (Edizdoğan, 1991:24, aktaran: M. Zerenler). 

3.1.) Devletin Borçlanma Sebepleri
· Devlet gelirleri ile giderlerinin zaman ve yer bakımından uyumsuzluğu(geçici bütçe açıkları)

· Devletin imkanları üzerine hizmet yüklenmesi ve harcama yapması(ekonomik bütçe açıkları) Uygulanan hükümet politikalarının ve yapılan ekonomik yatırımların sebep olduğu bütçe açıklarıdır.

· Yeni vergilerin zaman alması,ihtiyaç duyulan yeni vergi gelirlerine ilişkin kanunların;hazırlanması,yasalaşması ve vergilerin tahakkuk ve tahsil işlemlerinin zaman alması.

· Yurt dışında yapılan büyük sanayi ve teknoloji transferleri,

· Devlet borçlarının yeni borçlanmalara sebep olmasıdır.

· Savaş ve doğal afet gibi olağanüstü artışlara karşı bütçe denkliğini korumak, 

· Dış ticarette ihracatın, ithalattan az olması ve dış ticaret dengesini sağlamak, 

· Para politikası gereği piyasadaki para arzını kontrol etmek.
3.2.) Devlet Borçlarının Çeşitleri

Devlet borçları; süreleri, sağladığı kaynaklar, zorunluluk ya da isteğe bağlılık, sağlanan avantajlar gibi çeşitli kriterlerden yararlanmak yoluyla değişik sınıflandırmalara tabi tutulabilir. Borçların süreleri dikkate alınarak, kısa-orta-uzun vadeli borçlar ayırımına tabi tutulacağı gibi, sağladığı piyasa veya kişilerin uyruğu dikkate alınmak yoluyla "iç borçlar-dış borçlar" ayırımı yapılabilir. Devlet borçlanması, vergiye bir ölçüde de benzer şekilde zorlayıcı yani mükellefin borç verme konusundaki isteği dikkate alınmaksızın yapılabileceği gibi, isteğe bağlı borçlanma şeklinde de uygulanabilir. Ya da "kalkınmaya hizmet", "savunmaya hizmet", "vatandaşlık görevi" gibi yaklaşımlarla psikolojik zorlama yapılması söz konusu olabilir. 

3.2.1.) Süreleri Bakımından Devlet Borçlarının Ayırımı

Süreleri bakımından devlet borçları ikiye veya üçe ayrılabilmektedir. İkili ayrımda; 1) kısa vadeli (dalgalı) borçlar- 1 yıla kadar vadeli, 2) uzun vadeli- 1 yıldan uzun vadeli, olarak ayırım yapılmaktadır.

Üçlü ayırımda ise;  1 yıla kadar olan borçlar kısa vadeli, 1-5 yıl arası olanlar orta vadeli ve 5 yıldan çok vadeli olanlarda uzun vadeli borçlar olarak adlandırılmaktadır. Belirtilen süre sınırlamaları itibariyle kesin kurallar mevcut değildir ve bu süreler değişebilmektedir. Uzun vadeli borçlar açısından; süresiz borç sayılabilecek uygulamalara da girişilebildiği ya da 75 yıl, 100 yıl vadeli gibi çok uzun vadeli borç uygulamaları yapılabildiği görülmektedir. Süresiz borç uygulamasında, alacaklı kişi ya da kurum; yalnızca vermiş olduğu borcun getirilerinden yararlanmaktadır (Gürsoy, 1983:45, aktaran M. Zerenler).

 Kısa vadeli borçlanılan piyasaya genellikle para piyasası, uzun vadeli kredi alınan piyasaya sermaye piyasası denilmektedir. Sermaye piyasalarından uzun vadeli kredi sağlamanın başlıca yolu tahvil ihracıdır (Müftüoğlu, 1989:610, aktaran: M. Zerenler).

Uzun vadeli borçlanmada devlet ana parayı değil yalnızca faizini ödemeyi taahhüt etmektedir. Devlet süresiz tahvilleri kendine uygun gördüğü tarihte satın alarak itfa edebilir. Süresiz tahvillerin avantajı, taşıdıkları nisbi olarak yüksek faizle, satın alacak kişiler için her yıl sürekli güvenilir bir gelir sağlamasıdır. Fiyat hareketlerinin fazla olmadığı istikrar dönemlerinde bu tür tahviller büyük sermaye sahipleri için özellikle avantajlı sayılabilir. 

3.2.2.) İsteğe Bağlı, Zorunlu Borçlar Ayırımı

Kural olarak Devlet borçları, borç vermesi söz konusu olabilecek kişilerin isteğine bağlı olarak sağlanmaktadır. devlet tarafından, miktarı, faizi, itfa koşulları, ihraç şekilleri ve yan çıkarları belirlenen borç tahvilleri topluma sunulmaktadır. bu tahvillerden edinip edilmeme Kişi ve kurumların kendi isteklerine bağlıdır. Bu borçlanmada, Şartların devlet tarafından belirleniyor olması zorlama olarak değerlendirilebilen bir noktadadır.  

Zorunlu borçlanma ise, şartları devlet tarafından belirlenmiş borç tahvillerinin, belirlenen bazı kişi ya da kurumlar tarafından satın alınmalarının, başka bir söyleyiş ile devlete borç vermelerinin zorunlu tutulmasıdır. Bu konuda belirli kurum veya kişiler için belirli oran veya miktarlarda borç verme zorunluluğu getirilebilmektedir. Özellikle isteğe bağlı borçlanmanın yeterince başarı sağlayamayacağı dönemlerde tercih edilmektedir. Zorunlu olması yönünden vergiye benzeyen bu uygulama, bu tür borçlanmada, borç verenlerin faiz, vergi istisnası gibi bazı çıkarlar sağlamaları yönüyle vergiden eyrılmaktadır. 

Zorunlu borçlanmaların, her şeye rağmen, normal dönemlerin gelir kaynağı olmadığı, bu yönteme daha çok savaş sonrası ya da önemli iktisadi sıkıntı dönemlerinde başvurulduğunu belirtmek gerekir. 

3.2.3.) İç Borçlar - Dış Borçlar Ayırımı

Devlet borçlanmalarının, iç ve dış borçlar şeklinde ayrımında çeşitli kriterler kullanılmaktadır. Bunlar arasında; borcun sağlandığı kişilerin uyruğu, borcun sağlandığı piyasanın uyruğu, borç alınan paranın niteliği gibi kriterler borcun niteliği hakkında bilgi vermektedirler. Bu ayırımda önemli olan, ülke sınırları içinden veya dışından borçlanılmış olmasıdır. Borcun sağlandığı kişilerin uyruğu kriterinde ise, devlete borç veren kişilerin hangi ülke uyruğunda olduklarına bakılması gerekmektedir. Alacaklı kişiler yabancı bir devlet uyruğunda ise dış borç, borç alan ülkenin uyruğunda ise iç borç sayılacaktır. Borcun sağlandığı piyasanın uyruğu kriterinde; o ülke sınırları içinden, ister o ülke vatandaşından isterse başka bir ülkenin vatandaşından borç alınsın bu borç iç borç sayılmakta, yurt dışından sağlanan borç ise dış borç olarak kabul edilmektedir. 

Borç olarak alınan paranın niteliğine bakma yoluyla da ayırım yapılabilmektedir. Buna göre, borç; milli para üzerinde akdedilmiş, alacaklı durumunda bulunan kimse devlete para vermiş, devlet de borç ana para ve faizlerinin milli para ile ödemeyi taahhüt etmiş ise iç borç sayılmaktadır. Aksi takdirde, alacaklı kişiyle yabancı para birimi ile işlem yapılıp ve borçlu durumda olan devlet de bunun karşılığında borcun ana parası ve faiz ödemelerini yabancı para ile ödemeyi taahhüt etmiş ise yapılan borçlanma dış borç uygulaması olarak kabul edilmektedir. 
 İç ve dış borçlanmaların en önemli farkı ülke ekonomisine olan etkileridir.Devlet, İç borçlanma ile bir bakıma ülke içerisinde kaynak transferi yapmaktadır. İç borçlanmada ülkenin kullanabileceği kaynaklara bir ek söz konusu değildir.

4) HAZİNE İÇ BORÇLANMASI

4.1.) Mevcut Yapı

Cumhuriyetin ilk yıllarından 1970’lerin sonuna kadar finansman sağlamak için iç borçlanma yapmak nadir kullanılan bir araçtı, bütçe açıklarının finansmanı için genellikle Merkez Bankası kaynaklarına başvurulmaktaydı. 80’li yıllardan itibaren bütçenin iç borçlanma yolu ile finansmanında dikkate değer ölçüde bir artış olmuş, uygulanan ekonomik politikalar ve siyasi tercihlere paralel olarak da iç borç stokunun yapısı hızlı bir değişim göstermiştir. 

Hazine borç yönetiminin asli görevi, finansman açığının vade ve maliyet bakımından uygun koşullu borçlanma enstrümanlarıyla karşılanmasıdır. Borçlanma enstrümanlarının maliyetlerini belirleyen temel unsurlarsa yatırımcıların talep ettikleri “likidite” ve “risk” primidir. Bu çerçevede, söz konusu likidite ve risk priminin, dolayısıyla reel borçlanma maliyetlerinin düşürülmesi amacıyla özellikle 1997 yılından itibaren Hazine’nin borçlanma politikasına ilişkin temel ilkeler belirlenmiş ve iç borçlanma bu prensipler çerçevesinde yürütülmüştür.

Aylık ve üçer aylık olarak Hazine borçlanma programı ve daha sonra gerçekleşmeleri ilan edilmeye başlanmıştır.

Merkez Bankasından kullanılan KVA kaldırılmıştır.

Piyasa temsilcileri ve bürokratların katıldığı “İç Borç Danışma Kurulu” oluşturulmuştur.

Enstrüman fiyatlamayı basitleştirerek ve “ölçüt” kağıtlar ihraç ederek likidite arttırılmıştır.

4.2.) Bütçe Finansmanında Kullanılan Devlet İç Borçlanma Senetleri
1) İhale sistemiyle ihraç edilen devlet iç borçlanma senetleri

a) İskontolu senetler

b) Değişken faizli devlet tahvilleri

c) Sabit faizli kuponlu devlet tahvilleri

d) Enflasyona endeksli senetler

2) “TAP” sistemiyle ihraç edilen devlet iç borçlanma senetleri

3) Doğrudan satış yöntemiyle ihraç edilen devlet iç borçlanma senetleri

4) Halka arz yöntemiyle ihraç edilen devlet iç borçlanma senetleri

4.2.1.) İhale Sistemiyle İhraç Edilen Devlet İç Borçlanma Senetleri

İHALE SÜRECİ

İHALE SÜRECİ 1: İHALE DUYURUSU

Hazine borçlanma programı çerçevesinde, finansman ihtiyacını karşılamak üzere ihale yöntemi ile ihraç edilecek senedin, ihale tarihini, valör tarihini, türünü (döviz, TL, kuponlu, iskonotlu vs) vadesini belirler ve ihaleye ilişkin basın duyurusunu hazırlar.

İhale duyurusu ihale gününden en az bir gün önce Hazine internet sayfasından( www.hazine.gov.tr) kamuoyuna duyurulur. Söz konusu duyuru basın ve yayın organlarına da geçilir.

İç borçlanma ihaleleri genellikle Salı günleri yapılır. Ancak piyasasının uygun olması durumunda diğer günlerde de düzenlenebilmektedir.

 İHALE SÜRECİ 2: İHALELERE KATILIM

Devlet İç Borçlanma Senetleri (DİBS) ihaleleri TC Merkez Bankası Kanunu’nun 41 inci maddesi çerçevesinde TCMB Piyasalar Genel Müdürlüğü ve Hazine İşlemleri Müdürlüğü tarafından gerçekleştirilmektedir.

İç Borçlanma ihaleleri tüm tüzel ve gerçek kişilere açıktır. İhalelere tüm bankalar, aracı kurumlar, sigorta şirketleri, özel finans kuruluşları ve bireysel katılımcılar katılabilmektedir.

Katılımcılar, ihale günü saat 12:00’ye kadar, minimum 250 milyon TL nominal (5.000.000 TL.’nin katları şeklinde) tutarlı tekliflerini (döviz cinsi borçlanmalarda min. 10.000 birim döviz) T.C. Merkez Bankası ya da banka şubelerine iletirler.

İhale Teklifleri TCMB’ye faks, on-line, EFT (Elektronik Fon Transferi) ve TEST (Takasbank Elektronik Transfer Sistemi) aracılığıyla ve/veya TCMB şubelerine bizzat şahısların başvurusu ile yapılır. 

Katılımcılar fiyat ya da basit faiz teklifinde bulunurlar.

Her katılımcı ihaleye birden çok teklifle katılabilir.

İHALE SÜRECİ 3: İHALE TEMİNATI

İhaleye katılanlar teklif ettikleri miktarın %1’ini, ihaleden önce teminat olarak yatırmak zorundadırlar ( Piyasa Yapıcılar Hariç). Valör günü DİBS almaya hak kazandığı halde yükümlülüğünü yerine getirmeyen katılımcıların teminatlarına Müsteşarlık tarafından el konmaktadır. Ayrıca, söz konusu katılımcıların sonraki ihalelere teklif vermek istediklerinde %1 yerine %20 teminat yatırmaları gerekmektedir. %20 teminat yatırdıkları halde aynı davranışı tekrarlayan katılımcılar %100 teminat yatırmakla cezalandırılmaktadır.

Dövizli ihalelerde teminat TL olarak yatırılmaktadır. Bu süreçte kullanılacak döviz kuru ihaleden önce TCMB tarafından açıklanmaktadır.

İHALE SÜRECİ 4: İHALEDEN ÖNCE ROT SATIŞI YAPILMASI

Kamu Kuruluşlarına ve Piyasa Yapıcısı olan bankalara ihale öncesinde ihale sistemine göre; ihalede oluşacak fiyattan ya da ortalama fiyattan teklif verme yani Rekabetçi Olmayan Teklif (ROT) verme hakkı tanınmıştır.

İhale günü saat 11:00’e kadar katılmak isteyen kamu kurumlarının almak istedikleri net tutarı Merkez Bankasına faksla bildirerek %1 oranında teminatı yatırmış olmaları gerekmektedir.

 (ROT) satışları ihale günü saat 11:30’da kamuoyuna duyurulur.

İHALE SÜRECİ 5: İHALE LİSTELERİNİN OLUŞTURULMASI

İhale günü TCMB’ye gelen tüm teklifler saat 123:00’den sonra yüksek fiyattan düşük fiyata (düşük faizden yüksek faize) göre sıralanır.

Ayrıca, her fiyat seviyesinde elde edilecek kümülatif hasılat, satılacak nominal tutar, ortalama, basit ve bileşik faiz oranları görülebilmektedir. Bu sayede ihale farklı (tekli-çoklu fiyat) değerlendirme yöntemleriyle incelenebilmektedir.

İhale listesi TCMB tarafından hazırlandıktan sonra Müsteşarlık tarafından değerlendirilmek üzere saat 12:30 sularında ihaleden sorumlu daireye özel faksa gönderilir. Hemen sonrada özel bir ortamda elektronik dosya olarak müsteşarlığa ulaştırılır ve kodlu olarak veri tabanına kaydedilir.

İHALE SÜRECİ 6: İHALE DEĞERLENDİRME YÖNTEMLERİ

Çoklu Fiyat İhalesi: İhaleye gelen tüm teklifler içerisinden bir optimum faiz oranı belirlenir. Bu orandan daha düşük faizde teklif gönderen tüm katılımcılar kendi teklif ettikleri faiz oranı ya da fiyattan ihaleden DİBS almaya hak kazanmaktadırlar.

Tek Fiyat İhalesi:  İhaleye gelen fiyat teklifleri içerisinde Hazine’nin borçlanma maliyetini minimize eden bir fiyatın belirlenmesi ve sözkonusu fiyattan daha cazip teklif gönderen tüm katılımcıların almak istedikleri DİBS tutarını kendi teklif ettikleri fiyattan değil Hazine’nin belirlediği tek fiyattan almaları şeklinde gerçekleşir. Bu şekilde değerlendirilen bir ihaleden almaya hak kazanan katılımcıların hepsi aynı getiriyi elde edeceklerdir. Hazine Müsteşarlığı Mart 2001’den itibaren Tek Fiyat İhalesi Düzenlemektedir.

İHALE SÜRECİ 7: İHALE SONUCUNUN BELİRLENMESİ

TCMB tarafından müsteşarlığa gönderilen ihale listesi nakit ihtiyacı, mevcut ödeme projeksiyonu, piyasa koşulları ve beklentileri kapsamında, Kamu Finansmanı Genel Müdürlüğü’nden sorumlu Müsteşar yardımcısı, Kamu Finansmanı Genel Müdürü, iç borçlanmadan sorumlu genel müdür yardımcısı ve yine iç borçlanmadan sorumlu daire başkanı tarafından değerlendirilerek müsteşarlık makamına sunulur ve ihale sonuçlandırılır. Karar verilirken temel amaç Hazine’ nin nakit ihtiyacını piyasa koşulları çerçevesinde en az maliyetle karşılayabilmektir.

Karar almayı etkileyen temel unsurlar;

-Hazine nakit durumu

-Hazine’nin faiz stratejisi

-İkincil piyasa faiz durumu

-Fonlama maliyetleri

-Rezerv taşıma politikası

-Geleceğe yönelik risk beklentileri

 İHALE SÜRECİ 8: İHALE SONUCUNUN DUYURULMASI

İhalede fiyat ve satış tutarları belirlendikten sonra sonuçlar CBTI ve CBTH kodlu Reuters ekranlarında ilan edilmektedir. Reuters ve Anadolu Ajansı vasıtasıyla sonuçlar basına yansımaktadır.

Ayrıca DİBS almaya hak kazanan her katılımcıya EFT aracılığı ile almaya hak kazandıkları tutarlar ve teminat tutarları düşüldükten sonra valör günü saat 17:00’a kadar yatırmaları gereken kalan tutarlar bildirilir.

İhalenin sonucu aynı gün içerisinde Hazine Müsteşarlığı’nın İnternet sayfasında yer alan ilgili sayfadaki ihale tablolarının güncellenmesi yolu ile de kamuoyuna duyurulmaktadır. 

 İHALE SÜRECİ 9: İHALE SONRASI DEĞİŞİM İŞLEMLERİ VE İLAVE SATIŞLAR

Piyasa yapıcılığı uygulaması kapsamında piyasa yapıcı olan bankalar ihalelerden sonra, geri alım fiyatları ihaleden önce Hazine tarafından ilan edilmiş olan, ellerinde bulundurdukları DİBS’leri ihaleden yaptıkları net alımın %5’i kadar olmak üzere ihaleden ilave alım (değişim) yapmak üzere getirebilmektedirler. Nakit bir işlem olmayıp DİBS ile DİBS değiştirilmektedir. Saat 16:00’a kadar yapılabilmektedir.

Ayrıca yine piyasa yapıcı bankalar valör günü saat 17:00’a (yeni dönemde 14:00) kadar ihalede satılan DİBS’ten ihaleden yaptıkları alımın %25’i (yeni dönemde %20) kadar ilave olarak alabilmektedirler.

ROT satışı, ihale, ihale sonrası değişim ve ihale sonrası satışların toplamını ve kesin durumunu gösteren “satış listesi” TCMB tarafından Hazine’ye gönderilir.

 İHALE SÜRECİ 10: İHALE SONRASI DİBS’LERİN TESLİMİ

TL cinsi ihalelerde valör günü katılımcılar kalan tutarlarını EFT aracılığı ile yatırdıkça, yatırdıkları tutara karşılık gelen DİBS, otomatik olarak EMKT’deki ilgili kuruluşların menkul kıymet depolarına aktarılır. EFT dışında şubeler aracılığı ile yapılan ödemelerde DİBS’ler alıcıların Takasbank nezdindeki menkul kıymet depolarına aktarılır. Kalan tutarların tamamı yatırıldıktan sonra Merkez Bankası önceden yatırılan teminatlara karşılık gelen BİBS’leri ilgili menkul kıymet depolarına aktarır. İhalede teklifleri kabul edilmeyen yatırımcıların teminatları ihale günü iade edilir.

Döviz cinsi ihalelerde ödemeler Merkez Bankasının yurt dışındaki muhabirlerine bankaların yurt dışındaki muhabirleri aracılığı ile yapılabildiği için DİBS’lerin teslimatı otomatik olmamaktadır. Alıcı kuruluşlar almaya hak kazandıkları DİBS’lerin karşılığını Merkez Bankasının muhabir hesabına yatırdıkları kesinleşince DİBS’ler Merkez Bankası tarafından ilgili kuruluşların menkul kıymet depolarına aktarılır.

DİBS’ler hamiline olarak ihraç edilmektedir. Fiziki teslim isteyen yatırımcılar için TCMB tarafından senetlerin basımı da yapılabilmektedir.

4.2.1.a.) İskontolu DİBS’ler

İhale yolu ile ihraç edilen Devlet tahvili (1 yıldan uzun vadeli) ve Hazine Bonoları (1 yıldan kısa vadeli) genelde kuponsuz senetler olup iskontolu olarak satılmaktadır. Yatırımcı vade tarihinde 100.000TL değere sahip olacak bir adet senede ihale tarihinde kaç liralık bir bedel ödemek istediğini belirlemektedir.

 İhale İçin Fiyat Belirleme

Yatırımcılar ihalede fiyat ve miktar tekliflerini verirler

DÖNEM FAİZİ:           (NOMİNAL DEĞER/İHALE FİYATI)-1

YILLIK BASİT:           (DF/GÜN)*364

YILLIK BİLEŞİK:       (1+DF)^(364/GÜN)-1

VADE:

         91 GÜN

FİYAT:                          92,246

DÖNEM FAİZİ:            (100.000/92,246)-1=0,0841*100=%8,41

YILLIK BASİT:            (8,41/91)*364=%33,62

YILLIK BİLEŞİK:        (1+0,0841)^(364/91)-1=%38,11

4.2.1.b) Değişken Faizli Devlet Tahvilleri

Hazine Müsteşarlığ’ınca, temmuz 1999’dan itibaren değişken faizli devlet tahvillerinin ihale yoluyla ihracına başlanmıştır. Bu enstrümanların ihracı yoluyla Hazine iç borç stokunun ortalama vadesini uzatmayı hedeflemektedir. Hazine’nin borcunun vadesini sabit getirili enstrümanlar ile uzatması durumunda sözkonusu tahviller üzerindeki faiz riski yatırımcılar üzerinde kalmakta, faiz oranlarının yükseldiği, alıcıların fonlama maliyetlerinin düşmediği durumlarda alıcılar zarara uğramakta, faiz oranlarının düştüğü durumlarda alıcılar kar elde edebilmektedir. Hazine açısından ise faiz gelişmelerine göre tam tersi bir durum sözkonusudur. Anti-enflasyonist politikaların uygulandığı, faiz oranlarının düştüğü bir durumda hazine sabit getirili ve uzun vadeli borçlandığı zaman reel maliyetlerinde bir artış sözkonusu olmakta, artan enflasyon ile reel maliyetlerinde bir azalma olmaktadır. 

Değişken Faizli Tahvil (FRN) Özellikleri

Sözkonusu değişken faizli tahvil ile Hazine bir yandan faiz riskini üstlenirken, diğer yandan vade uzatımı yoluyla hazine borcunu yenileme (roll-over) riskini azaltmayı hedeflemektedir.

FRN’lerin yapısı gereği faiz oranlarındaki değişimlere karşı fiyat duyarlılığı sonraki kupon tarihine kalan süre ile orantılı olmakta (effective duration), ve dolayısıyla fiyat yapısı bir anlamda 3 ay vadeli bir bonoya benzemektedir. Dolayısıyla piyasa oyuncuları bu tahvili alarak büyük bir faiz riski üstlenmemiş olacaklardır.

Vadeli işlem piyasalarının aktif olarak kullanılması ile birlikte finansal risklere karşı korunma imkanları geliştirilecek ve bu piyasaların olumlu etkileri FRN ve diğer enstrümanların ikincil piyasalarının derinleşmesine katkıda bulunacaktır.

FRN’lerin fiyatlaması, sağlayacağı nakit akımların değişken olması sebebiyle sabit getirili enstrümanlara göre daha zordur. Daha önceki ihraçlar ve ikincil piyasa gözlemlerine bakıldığında, sözkonusu unsurun senetlerin likiditesi üzerinde olumsuz bir etki yarattığı gözlenmektedir. 

4.2.1.c) Sabit Faizli kuponlu Devlet Tahvilleri

Hazine borçlanma ihtiyacını karşılarken çeşitli riskler ile karşı karşıya bulunmaktadır. Mevcut piyasa faizlerinin yüksek bulunduğu durumlarda hazine borçlanmasının vadesini kısaltarak uzun vadeli maliyetlerinde bir düşüş gerçekleştirmeye çalışmaktadır. Faiz oranlarının düşmesinin beklendiği durumlarda uzun vadeli borçlanmak yüksek bir reel maliyet riskini beraberinde getirmektedir.diğer taraftan borcun vadesi kısaldıkça hazine borcunu yenileme riski ile (rollover risk) karşılaşmaktadır.bu riskin artması piyasanın daha fazla faiz talep etmesi şeklinde kendini göstermektedir. Hazine, bu riskler arasında bir denge kurmak ve borcun vadesini daha uzun döneme yaymak amacı ile, 1999 yılı başından itibaren 2 yıl vadeli, sabit faizli 3 ayda bir kupon ödemeli tahvillerin ihracına başlamıştır. Sözkonusu tahvilin ilk ihracı sırasında kupon oranı Hazine Müsteşarlığı tarafından belirlenmektedir. Piyasa katılımcılarının sabit kuponlu bu tahvil için nominal değer üzerinden bir fiyat vermeleri ihale yolu ile istenmektedir.

4.2.1.d) Enflasyona Endeksli Senetler
1998 yılının Ocak ayından itibaren 1 yıl vadeli, vade sonu kupon ödemeli, TÜFE’ye endeksli yeni bir devlet tahvilinin ihracına başlanmıştır. Sözkonusu ihraçlarda ödemeye esas alınacak değerleme oranı, ödemelerin enflasyona karşı herhangi bir gecikme olmadan duyarlı olması ve yatırımcıların enflasyon riskinin korunması açısından ödeme dönemi itibariyle gerçekleşen TÜFE değişim oranı olmaktadır.

Senetler aynı şekilde 100.000 TL nominal değerli olarak ihraç edilmekte, reel kupon faizi ihale yöntemi ile belirlenmekte ve ihalede kabul edilen en yüksek kupon faizi kazanan bütün tekliflere uygulanmaktadır.

Yatırımcılar, ihalede talep ettikleri yıllık net reel getirileri için teklif vermektedirler.

Ödenecek anapara tutarı vade boyunca değerleme oranında (itfa tarihinden önce en son açıklanan 12 aylık TÜFE değişim oranı) arttırılmakta ve ödemeler bu tutar üzerinden yapılmaktadır.

4.2.2.) “Tap” Sistemiyle İhraç Edilen Devlet İç Borçlanma Senetleri

Ekim 1988’ de Hazine “Tapping” (musluk sistemi) adı ile yeni bir yöntem kullanmaya başlamıştır. Bu sistemde Hazine, yatırımcıların istedikleri zaman satın alabilecekleri uzun vadeli değişken faizli tahvilleri Merkez Bankasına depolamaktadır. Yatırımcılar MB’ dan alana kadar bu tahvillerin mülkiyeti Hazine’ye aittir.

MB “TAP” satışları süresince sadece aracı ve depolayıcı görevi görmektedir.

Bu tahvillere 3 ay, 6 ay veya yılda bir faiz ödenebilmekte, vadeleri ise 1 ile 5 yıl arasında değişmektedir.

Faizler genellikle geçmişte yapılan Hazine ihalelerine, dövize ya da TEFE’ ye endekslidir.  

4.2.3.) Doğrudan Satış Yöntemiyle İhraç Edilen Devlet İç Borçlanma Senetleri

Hazine 1996 yılında itibaren başlıca ABD Doları ve Alman markı olarak döviz cinsinden doğrudan DİBS ihraç etmeye başlamıştır. Özelliği; başlangıçta kime ve ne kadar satılacağının belli olmamasıdır.

Sözkonusu senetler, genelde, ihraç edilen senedin para birimine bağlı olarak uluslar arası piyasalarda geçerli olan faiz oranlarına (LİBOR; FIBOR vs) ilave uygulanan bir getiri ile ihraç edilmektedir.

Hazine halen kamu kurumlarına (ÇTTH gibi) doğrudan ihraç yöntemi ile DİBS ihraç etmektedir.

4.2.4.) Halka Arz Yöntemiyle İhraç Edilen Devlet İç Borçlanma Senetleri

Ağustos 1992’den itibaren 3 ay ve 6 ay vadeli Hazine Bonoları ile 1 yıl vadeli Devlet tahvillerinin kamu bankaları, özel bankalar ve aracı kurumlar vasıtası ile halka doğrudan satışına başlanmıştır.

Bu yönetemle hem piyasaya yeni bir enstrüman sunulmakta hem de alıcı tabanını genişleterek küçük yatırımcılara da fırsat verilmektedir.

Katılım miktarını artırmak amacıyla senetlerin minimum kupür miktarı 5 ve 10 milyon TL olarak belirlenmiştir.

Satışlara aracılık etme hakkı, 2002 yılında uygulamaya başlanan Piyasa Yapıcılığı sistemine göre, Piyasa Yapıcı bankalara aittir.

5) HAZİNE DIŞ BORÇLANMASI

5.1.) Hazine Dış Borçlanma Çeşitleri

5.1.a.) Yabancı Devletlerden Borçlanma

Yabancı devletlerden borçlanma, istisnalar dışında, genellikle olağanüstü hallerde yoğunluk kazanır. Bu tür devletlerarası borçlar, Hazine’ye yönelmekte ve genellikle proje ile ilgili olmaksızın ödemeler dengesi iyileştirmesi genel amacıyla kullanılmaktadır. Bununla birlikte borç veren ülke bu borcun belirli bir projenin finansmanında kullanılmasını da isteyebilir.

Türkiye’nin yabancı devletlere yönelik dış borçlanması, dış borç ertelemeleri ve körfez krizi gibi özelliği olan dönemlerde hızlı ve diğer dönemlerde normal bir artış trendi izlemektedir.

( körfez krizi sırasında ve ertesinde yabancı devletler tarafından Türkiye’ye verilen kredi tutarı 1.7 milyar $’ dır)

Bununla birlikte önemli olan Türkiye’nin yabancı devletlerden sağladığı borçların stok olarak sürekli artış içinde olduğudur.( A.M.Eğilmez, 1997)

Yabancı devletlerden bazı dönemlerde hibe(bağış) alıması da söz konusudur. Hibe; genellikle bir devletten başka bir devlete karşılıksız olarak verilen ve geri alınması söz konusu olmayan tutarlardır. Fakat bunlar borçlar kapsamında değerlendirilmemektedir.

5.1.b.) Uluslararası  Kuruluşlardan Borçlanma

Türkiye uygulamasında, uluslararası kuruluşlardan alınan krediyi Hazine genel amaçlı olarak kullanıyorsa buna Hazine dış borçu, alıp da başka kuruma devrediyorsa buna devirli dış borç, ve eğer bir başka kurumun doğrudan kendi sorumluluğu altında aldığı krediye Hazine garanti veriyorsa buna da garantili dış borç adı verilmektedir.

Devirli dış borçlar ve garantili dış borçlarda, borcun anapara ve faizlerinin ödenmesinden borcu kullanan kamu kurumu sorumludur. Bununla birlikte ilgili kamu kurumunun vadesinde borcu ödememesi durumunda borç, Hazine borcu haline dönüşür. Hazine, borç verene karşı, borçlu ya da garantör sıfatı taşıması nedeniyle yükümlülük altındadır.

Hazine’nin uluslar arası kuruluşlardan borçlanmasında ilk kaynak Uluslararası Para Fonu (IMF) dir. IMF den kullanılan kaynaklar ülkenin borç stokunda yer aldığı için borçlanma olarak adlandırılır, aslında tam anlamıyla bir borçlanma değildir. IMF den imkan kullanılması bir takım koşulların oluşmasını gerektirir. Bunların en önemlileri; ülkenin ödemeler dengesinde bir bozulmanın ortaya çıkmış olması veya böyle bir bozulmaya neden olacak bazı iç ekonomik denge bozukluklarının oluşmuş bulunması ve ilgili hükümetin bunları gidermek için IMF ile bir program çerçevesinde anlaşmaya varmış olması gerekmektedir. IMF nin finansman desteği sağlaması için, ilgili hükümetin, hazırlanan ekonomik programı uygulamaya koymayı taahhüt ettiği bir mektubu, IMF başkanına göndermesi koşulu vardır. ( Türkiye’nin IMF’ nin mali desteğinden en geniş şekilde yararlandığı dönem 1980-1985 dönemidir)

Hazine, Dünya Bankası gibi diğer bazı uluslararası kuruluşlardanda çeşitli şekillerde kredi kullanmaktadır. Dünya Bankası kredileri, 17 yıl vadeli, 5 yıl ödemesiz dönemli kredilerdir. Bu tür krediler genel olarak ikiye ayrılır. İlki IMF’den sağlanan imkanlara benzer şekilde, bir takım politika değişikliği koşulları taşıyan uyum kredileridir. Söz konusu kredilerin alınabilmesinin koşulu hükümetin, ya ekonominin tümünde ( yapısal uyum kredisi) ya da belirli bir veya birkaç sektörde (sektör el uyum kredisi) bazı düzenlemeler yapmayı kabul etmesidir. İkincisi ise, Hazine, çeşitli kamu kurum ve kuruluşlarının yürüttükleri projeler için, Dünya Bankası’ndan proje kredisi alması ve ilgili kuruma devretmesidir. Bu durumda Türkiye Cumhuriyeti adına Hazine borçlu, kamu kurumu ise projenin yürütülmesinden sorumlu olur. Borcun anapara ve faiz ödemelerinin ödeme zamanı geldiğinde, borçlu kurum Dünya Bankasına ödemeyi yapmazsa, Hazine’ nin garantör sıfatı nedeniyle bu geri ödemeyi yapma yükümlülüğü doğmaktadır.

Hazine’nin, TC adına uluslararası kuruluşlardan yaptığı bir önemli kaynağı da Avrupa Konseyi İskan Fonu’ndan yapılan borçlanmalardır. Bunlar proje kredisi niteliğinde uzun vadeli borçlanmalardır.

Bunların dışında bazı kuruluşlardan da kredi kullanımı söz konusudur. Bunlar arasında OECF ( Japonya Denizaşırı Ekonomik İşbirliği Fonu) kredileri de yer alır. Türkiye’ nin diğer çeşitli fonlardan, Dünyadaki bazı Eximbanklardan, diğer kalkınma ve yatırım bankalarından kullandığı banka kredileri de mevcuttur.

5.1.c.) Dış Piyasalardan Borçlanma

Türk Hazinesi, 1987 yılından itibaren yükselen kredibilitesini kullanarak dış piyasalardan yaygın bir şekilde borçlanmaya başlamıştır. 1990’lı yıllardan itibaren Hazine, ABD’ deki Yankee Bond ve Japonyadaki Samurai Bond piyasalarına da tahvil ihraç ederek borçlanmasını çeşitlendirmiştir. Hazine’nin dış piyasaları etkin bir şekilde kullanımı, Türkiye’nin kredi değerliliğindeki gerilemelere karşın sürmüştür.

6) HAZİNE İÇ VE İÇ BORÇLANMALARININ MALİYETLERİ

6.1.)İç Borçlanmanın Maliyeti:

Hazine iç borçlanmasının asıl maliyeti borçlanmanın bedelini oluşturan faizlerdir, ayrıca bunun dışında Hazine iç borçlanmasının  kalemleri arasında Hazine kağıtlarının kağıt ve baskı giderleri ve borçlanma ile uğraşan kişilere ilişkin personel giderleri gibi giderler de yer alır.

6.2.)Dış Borçlanmanın Maliyeti:

Dış borçlanmanın maliyeti, faiz dışındaki bazı gider kalemlerinin de ağırlık taşıdığı bir maliyettir. Bu maliyetin unsurları arasında faiz, komisyon, taahhüt komisyonu, tanıtım giderleri ve diğer benzeri giderler yer alır.

Dış borçlanmanın faizlerinden oluşan maliyeti, son yıllarda kredibilite kaybına paralel olarak artmaya başlamıştır. (A.M. Eğilmez, 1997)

7) TÜRKİYE’NİN BORÇ STOKU VE BORÇ YÜKÜ

İç borçlarda devletin (Hazinenin) tüm borçları stoka dahil edilirken, dış borçlarda devletin yanısıra özel kesimin de borçları stoka dahil edilmektedir.

Genel olarak Dış Borç / GSMH oranının %50’ yi aşması, bir ülkenin ağır dış borç yükü altında olduğunu göstermektedir. (A.M. Eğilmez, 1997)

Aşağıdaki tablo Hazine Müsteşarlığı’nın internet sitesinden alınan “Dış Borç Stok Profili” tablosundaki verilerden faydalanarak Türkiye’nin toplam dış borç stokunun gösterimi için hazırlanmıştır. “Dış Borç Stok Profili” ektedir.

	YILLAR
	2000
	2001
	2002
	2003(Q1)
	2003(Q2)
	2003(Q3)

	TOPLAM DIŞ BORÇ STOKU
	118.685
	113.811
	131.264
	133.045
	137.936
	142.037

	ORTA-UZUN VADE
	90.384
	97.570
	116.044
	116.321
	121.169
	123.413

	KAMU SEKTÖRÜ
	61.232
	70.082
	85.464
	86.123
	89.888
	91.369

	ÖZEL SEKTÖR
	29.153
	27.488
	30.580
	30.198
	31.281
	32.044

	KISA VADE
	28.301
	16.241
	15.220
	16.724
	16.767
	18.624


Tablo 3: 2000 yılından, 2003 yılının 3. çeyreğine kadar Türkiye’ nin toplam dış borç stoku (MİLYON USD)

	YILLAR
	2000
	2001
	2002
	2003(Q1)
	2003(Q2)
	2003(Q3)

	GSMH
	201.371
	144.020
	181.602
	184.362
	194.706
	217.914

	İÇ BORÇ YÜKÜ
	58.9
	79
	72.2
	72.1
	70.8
	65.1


Tablo 4: 2000 yılından, 2003 yılının 3. çeyreğine kadar Türkiye’ nin iç borç yükü yüzde değerleri (yılların her biri için toplam iç borç stokları/ GSMH ile hesaplanmıştır)

	YILLAR
	2003(TOPLAM)
	2004(OCAK)

	TOPLAM(TL)
	194.387
	199.358

	TOPLAM(USD)
	139.3
	149.1


Tablo 5: 2003 yılı toplam ve 2004 yılı ocak ayı iç borç stoku toplamını göstermektedir.(TRİLYON TL) İç borç stokunun alıcılara göre dağılımını gösteren tablo ektedir.

8) TAHVİL VE BONO PİYASALARI

Tahvil ve Bono Piyasası hem kesin alım satım işlemleri için hem de repo-ters repo işlemleri için çalışan piyasadır.

İstanbul Menkul Kıymetler Borsası bünyesinde faaliyet gösteren Tahvil ve Bono Piyasası’nın kurulmasındaki amaç; kesin alım satım pazarı, sabit getirili menkul kıymetlerin şeffaf ve rekabete açık bir ortamda işlem görmelerini sağlayarak bu menkul kıymetlerin likiditesini artırmak ve enflasyon akışını hızlandırmaktır.

Repo-ters repo pazarı sabit getirili menkul kıymetlerin geri alım vaadi ile satım, ve geri satım vaadi ile alımını organize piyasa koşulları içinde güvenli bir şekilde gerçekleştirmek amacı ile açılmıştır.

8.1.)Pazarın işleyişi

İMKB Tahvil bono piyasası kesin alım-satım pazarında TC. Merkez Bankası, bankalar ve aracı kurumlar işlem yapabilmektedir.

Borçlanma senetlerinin işlem gördüğü piyasalar, birincil ve ikincil piyasalar olmak üzere ikiye ayrılır. Birincil piyasalar, menkul kıymetlerin ilk defa piyasaya çıkarıldığı ve ihraç eden kuruma gereksinim duyduğu fonu sağlayan piyasalardır. Buna göre, Devlet İç Borçlanma Senetleri, Hazine adına T.C. Merkez Bankası tarafından yürütülen ihalelerle ihraç edilir. 

İkincil piyasalar ise, menkul kıymetlerin ihraçları sonrası alınıp-satıldığı piyasalardır. Bu piyasalar, tasarruf sahiplerine ellerindeki menkul kıymetleri her an nakde çevirebilmelerine olanak tanımalarından dolayı önem taşımaktadır. 

Bu piyasada, İMKB’nin kuralları geçerlidir. İMKB’de katılımcılar talep ve tekliflerini gerekli tüm detayları ile İMKB sistemine gönderirler. En iyi talep ve teklif sistemde karşılaştığında belirlenen işletim kuralları çerçevesinde işlemler gerçekleşir. 

8.2.)Tahvil

Devletin 1 yıl, anonim ortaklarının en az 2 yıl ve daha uzun vadeyle, ödünç para bulmak amacıyla, itibari kıymetleri eşit ve ibareleri aynı olmak üzere çıkardıkları borç senetleridir. 

Yatırımcılar için sabit gelir sağlayan uzun vadeli bir menkul değer türüdür. Tahvilleri ihraç eden (özel sektör şirketleri ve kamu kuruluşları) içinse bir borçlanma aracıdır. Kamu tarafından ihraç edilen tahvillere “Devlet Tahvili”; özel sektör tarafından ihraç edilen tahvillere ise “Özel Sektör Tahvili” denir. Tahvil ihraç eden kuruluş, gelecekte belli tarihlerde faiz ödemeleri yapacağını ve vade bitiminde anaparayı ödeyeceğini taahüt etmektedir. Devlet Tahvilleri bir yıl ve üzerinde vadelerle ihraç edilirler. Devlet tahvili kuponlu veya iskontolu olabilir.
 
Tahvil hamili, tahvili çıkaran kuruluşun uzun vadeli alacaklısıdır. Şirketin aktifi üzerinde alacağından başka hiçbir hakka sahip değildir, şirketin yönetimine katılamaz. Buna karşılık, şirketin brüt karından önce tahvil sahiplerinin faizleri ödenir. Tahvil hamili şirketin kar-zarar riskine katılmaz. Şirket zarar etse de günü gelince belli miktardaki anapara ve faizlerini alır.

8.2.1.) Tahvil Türleri

· Devlet Tahvilleri-Özel Sektör tahvilleri

Maliye Bakanlığı tarafından belli amaçlarla çıkarılan iç borçlanma tahvilleri uzun vadeli, hazinenin dönemsel ihtiyaçları için çıkarılan tahviller ve hazine bonoları ise kısa vadelidir. Özel sektör tahvillerinde ise vade en az iki yıldır. Belediyeler ve kamu kuruluşlarının çıkardığı tahviller de devlet tahvilleri sayılır.

· Primli Tahviller –Başabaş tahviller

İhraç edilen bir tahvil üzerinde yazılı değerle (face value) satışa çıkarılıyorsa, bu başabaş tahvildir. Nominal değerinden daha yüksek bedelle satışa çıkan tahvillere “primli tahvil”, aksine nominal değerden daha düşük bedelle satışa çıkan tahvillere ise “iskontolu tahvil” denir.

· İkramiyeli Tahviller

Tahvillerin satışını teşvik etmek için faiz ve erken satış priminden başka para ikramiyeleri de verilebilir. Türkiye’de tahvil sahiplerine faiz dışında bir menfaat sağlanamaz. Alıcılara sağlanacak menfaatler tahvilin itfa tablosunda belirtilen faiz ödeme tutarının içindedir.

· Nama ve Hamiline Tahviller

Tahviller bütün menkul kıymetler gibi nama ve hamiline yazılı olabilirler. Halka arz edilmeksizin satılmak üzere ihraç edilecek tahvillerin , nama yazılı olarak çıkarılmaları sermaye piyasası mevzuatı içerisinde zorunludur.

· Paraya Çevirilme Kolaylığı Olan Tahviller

Özel sektör tahvillerinin vadesi 2 yıldan az olmamak üzere serbestçe belirlenir. Normal iktisadi şartlar altında 5 seneye varan bir itfa planı dahilinde tahvil bedelleri geri ödenir. Bazı tahvillerde ise tahvillerin ihracından itibaren belli bir süre sonra istenildiği zaman işlemiş günlük faiziyle birlikte paraya çevrilme imkanı vardır.

· Garantili ve Garantisiz Tahviller

Çıkarılan tahvillerin satış şansını arttırmak için bir bankanın veya şirketin bağlı olduğu holdingin garantisi sağlanır. Banka veya holdingin garantisi, çıkarılan tahvillerin anapara ve faizlerinin vadelerinde geri ödenmesini kapsar.

· Sabit ve Değişken Faizli Tahviller

Enflasyonun hızlandığı dönemlerde piyasa cari faiz oranlarının tahvil faiz oranlarını kısa zamanda geride bırakması, faiz oranlarıyla devamlı şekilde yukarı aşağı oynanması, tahvil piyasasında istikrarsızlığa neden olur. Değişken faizli tahviller böyle durumlarda tahvil piyasasının tıkanmaması için ileriye dönük faiz riskini ortadan kaldırmak üzere piyasamızda ilk defa 1981 yılında Merkez Bankası’nca ihdas edilmiş ve sonra çeşitli SPK tebliğleriyle düzenlenmiştir. Tebliğe göre faiz ödemeleri 3, 6 aylık ya da 1 yıllık dönemler itibariyle kuponlara bağlı olarak yapılabilir. 

Değişken fazili tahviller teminatsız bir tahvil türüdür. Bu tahvillerde faiz oranları, referans faiz oranlarına bağlı olarak zaman içinde değişmektedir. Referans faiz oranı olarak ise genellikle hazine bonolarının faiz oranları alınmaktadır. Bu sayede, herhangi bir şekilde enflasyon oranı artarsa, piyasada faiz oranları yükselir ve bu söz konusu tahvilin de faiz oranını yükseltir. Sonuçta yatırımcı kendisini enflasyon riskine karşı korumuş olur. 

· İndeksli Tahviller

Değişken faizli tahvillerde yalnız faiz oranı enflasyona karşı korunurken, anaparayı korumakta, dövize ya da altına indeksli tahviller daha güvenceli olmaktadır. Bu tip tahvillerde ihraç tarihi ile vade günü  arasında altın fiyatlarında ya da belli bir dövizin kurundaki artış yüzdesine göre anapara artırılarak tahvil sahibine ödenir.

8.2.2.) Tahvillerin Özellikleri

Tahvil bir boç senedidir.

Tahvil sahibi, tahvil çıkaran kuruluşun uzun vadeli alacaklısıdır.

Tahvil sahibi şirketin aktifi üzerindeki alacağından başka hiçbir hakka sahip değildir.

Tahvil senetlerinde kesin bir vade vardır, bu vade sonunda tahvil sahibi ile şirket arasındaki hukuki ilişki sona erer.

Tahvilin getirisi belli ve sabittir.

Tahviller mevzuatta itibari değerinin altında bir değerle, iskontolu olarak ihraç edilebilir.

Tahviller, şirketler dışında devlet ve belediyeler gibi tüzel kişiliğe sahip kamu kuruluşları tarafından da çıkarılabilirler.

Tahviller bir itfa planı dahilinde itfa edilir.

8.2.3.) Tahvillerin Değerleri

Tahvillerde 3 türlü değer tanımlaması vardır:

Nominal Değer

Tahvil üzerinde yazılı olan sabit ve hiçbir zaman değişmeyen değerdir. Vade sonunda tahvil hamilinin eline geçecek anaparadır.

İhraç Değeri

Primli olarak ihraç edilen ve erken alanlara faiz oranı içinde indirim uygulanan tahvillerde; İhraç Değeri= (nominal değer-%5 kanuni indirim+ erken satış primi)’ dir.

Bu değer son güne doğru gidildikçe nominal değere yaklaşır ve satışın son günü “nominal değer- %5” olur. Ertesi gün de faiz işlemeye başlar.

Piyasa Değeri

Tahvillerin ikinci el piyasada işlem görme değeridir.
Bu değer aşağıdaki şartlara göre inip çıkabilir:

Tahvilin piyasada her an için bir değeri vardır. Bu değeri, tahvilin net yıllık faizi 365 ile bölüp, geçen gün sayısı ile çarpıp işlemiş net faizi hesaplayıp, bunu da anapara ile toplayarak bulabiliriz. Fakat bu değer paraya çevrilebilir değildir.

Tahvilin nominal faiz oranı < cari faiz oranı ise borsa değeri nominal(başabaş) değerin altındadır ve buna “iskontolu işlem görüyor” denir.

Aksine nominal faiz oranı> cari faiz oranı ise borsa değeri nominal değerin üstünde oluşur ve buna “ primli işlem görüyor” denir.

8.2.4.) Tahvillerin Değerlemesi

Tahvillerin değerlemesi aşağıdaki formülle hesaplanır:

Birim Fiyat P= 100,000 / ( (I*n / 365) +1 )

P:Birim Fiyat

N: Vadeye Kadar Kalan Gün Sayısı

I: Faiz oranı

Gecelik Başabaşı: O/N= (((I/365*n)+1) ^ (1/n)-1)*365

Sayısal Örnek:

Yatırımcı 03/09/2000 tarihinde vadesine 257 gün kalmış olan 17/05/2001 14T tanımlı bir devlet tahviline yatırım yapmayı planlıyor.

1) 9 Milyar TL.si olan bir yatırımcı %96 faiz ile 17/05/2001 DT’den ne kadar alabilir?

P= 100,000/ ((0.96*257/365)+1)= 59,667

59,667 (100,000 TL:lik kupürün fiyatıdır).

9,000,000,000 / 59,667= 150,837.15 yani yatırımcı bu kadar adet kupür alabilir.

TL olarak ise 150,837.15*100,000= 15,083,714,616.12 Bu rakam nominal değerdir

Genellikle 1,000,000 ve katları olarak işlem yapıldığından, yatırımcı 15,083,000,000 nominal DT alır.

2)Önceki sayfadaki örnekte hesaplanmış nominal değer için yatırımcı tam olarak ne kadar öder?
15,083,000,000 / 100,000= 150,830 yatırımcı bu sayıda kupür alacaktır


Her kupürün fiyatı 59,667 TL. Olduğuna göre bu durumda yatırımcı net olarak

150,830*59,667=8,999,573,610 TL öder.


3)Yatırımcı 257 gün için net kaç TL faiz alır?

15,083,000,000-8,999,573,610= 6,083,426,390 TL net faiz alır.

8.3.) Bonolar

8.3.1.) Hazine Bonoları

Hazine tarafından vadesi 1 yıldan kısa süreli olarak çıkarılan ve iskontolu olarak işlem gören borçlanma senetleridir.

Devletin her yıl bütçe kanunlarına dayanarak, nakit açığını finanse etmek üzere ihraç etmiş olduğu kısa vadeli finansman araçları, iç borçlanma belgeleridirler.

 Dönemsel faiz ödemeleri yoktur. Küpürlü ihraç edilmezler. Bunların faiz ödemeleri nominal değer üzerinden iskonto edilerek fiyata yansıtılır. Vadeye kadar değeri nominal değere ulaşacağından ardaki fark faiz geliri olacaktır.

Türkiye’de hazine bonoları ve devlet tahvilleri iskonto esasına göre ihale yöntemi ile satışa sunulurlar.

Hazine bonosu gelirinin kredi riski yoktur, faiz oranları göreli olarak yüksektir,ikincil piyasaları işlektir,ihalelerde güvence olarak kullanılırlar, geri ödenmeme riskleri yoktur.

Tüm bu nedenlerle de, Türkiye’de hazine bonolarının en önemli müşterileri bankalar tarafından tercih edilirler.

Bankalar dışındaki kurumsal yatırımcılar ve bireysel yatırımcılar için hazine bonosundan verim elde etmenin 2 yolu vardır :
            

1) Hazine bonosunu vadesi gelene kadar elde tutmak.

2)Hazine bonosunu vadesi gelmeden nakite çevirmek için ikinci el piyasada satmak.

8.3.1.1) Hazine Bonolarının Getirisinin Hesaplanması

Hazine bonolarının ihraç edilirken üzerinde yazılı olan nominal değer, ihraç veya piyasa faiz oranı ile iskonto edilerek satılır.

Yani; bir banka 6 ay vadeli gerçekleşen bir bono ihalesine katıldı ve kazandı diyelim. Teklif ettiği tutar ise 500 milyar, faiz ise %50 olsun. Bankanın Hazine'ye ödeyeceği miktar 500 milyar değildir. 6 ay sonra alacağı miktar 500 milyar'dır. 500 milyar'a %50 faiz geriye doğru işletilerek hesaplanır ve bankanın hazineye bugün ödeyeceği rakam bulunur.

Hazine bonoları ihaleyle satılmakta ve dolayısıyla faiz arz ve talebe göre belirlenmektedir. Yatırımcının alış fiyatı ise basit faizle hesaplanmaktadır. Hazine bonosu fiyatlarını bulmak için aşağıdaki formül uygulanır:

P= 1000 / ( 1+I (g/365) )

Sayısal Örnek: Bir bankadan 54 gün vadeli, %43 faiz oranlı bir hazine bonosu almak isteyen yatırımcının her 1000 TL’lik kupür için ödeyeceği fiyat:


P=1000/(1+0.42(54/365))=941.40


Buna göre yatırımcı nominal değeri 50 milyon TL. Olan hazine bonosu satın almak isterse bugün ödeyeceği miktar 47,074,907 TL. olacaktır. Bir başka deyişle, yatırımcı 54 gün sonra 50 milyon kazanmak için bugün 47,074,907 TL yatırması gerekmektedir.

8.3.2.) Finansman Bonoları

Finansman bonoları; ihraçcıların borçlu sıfatıyla düzenleyip Kurul kaydına alınmak suretiyle ihraç ederek sattıkları emre veya hamiline yazılı menkul kıymet niteliğindeki kıymetli evraktır. 

Finansman bonolarının vadesi 60 günden az 720 günden çok olmamak koşulu ile ihracatçı tarafından belirlenir. İskontolu olarak ihraç edilir. Nominal değerleri anapara ile faizi içerir. İkincil piyasaları vardır. Finansman bonolarının ikinci el piyasada alım-satımı serbesttir.

Finansman bonolarının üzerlerinde yazılı bedelleri, vadeleri sonunda, bunları çıkaran ihracatçı veya aracı kuruluş tarafından, belirlenen yerlerde ödenir.

Finansman bonolarının satış değeri aşağıdaki formülle hesaplanır:

Satış Fiyatı: Nominal Değer / ( 1+İskonto Oranı) a/b

a: vadeye kalan gün sayısı       b: vade günü sayısı

8.3.2.1) Finansman Bonosu Türleri
Finansman bonoları teminatlarına göre aşağıdaki türlere ayrılırlar:

A Tipi: Garanti kaydı taşımayan finansman bonoları

B Tipi: İhraçcıya karşı taahhüt edilmiş, banka kredisi ile desteklenmiş finansman bonoları

C Tipi: Banka garantisi taşıyan finansman bonoları

E Tipi: Hazine garantisi taşıyan finansman bonoları

F Tipi. Bir anonim ortaklığın müşterek borçlu ve müteselsil kefil sıfatıyla ödeme vaadini ihtiva eden finansman bonoları

8.3.3.) Banka Bonoları Ve Banka Garantili Bonolar

8.3.3.a.) Banka Bonoları:

Kalkınma ve Yatırım bankalarının borçlu sıfatıyla düzenleyip Kurulca kayda alınmasına müteakip ihraç ettiği emre veya hamiline yazılı bir sermaye piyasası aracıdır.

3.3.3.b.) Banka Garantili Bonolar:


Kalkınma ve Yatırım bankalarından kredi kullanan ortaklıkların, bu kredilerin teminatı olarak borçlu sıfatıyla düzenleyip, alacaklı bankaya verdikleri emre muharrer senetlerden, bu krediyi kullandırmış olan bankaca kendi garantisi altında Kurulca kayda alınmasına müteakip ihraç edilen bir sermaye piyasası aracıdır.

Kalkınma ve Yatırım bankaları ihraç ettikleri banka garantili bonoların içerdiği mali yükümlülüklere kefil olmuş sayılırlar.

8.4.) Repo-Ters Repo

Piyasada repo-ters repo işlemlerini, kambiyo yetkisi olan bankalardan piyasa işlem yetkisi verilmiş olanlar gerçekleştirebilir. Piyasada repo-ters repo işlemleri, her iş günü 10:00 ile 16:00 saatleri arasında gerçekleştirilir.

Merkez Bankası dolaşımdaki para miktarını azaltmak veya çoğaltmak için repo ve ters repo işlemleri yapar.Bu işlemlere Açık Piyasa İşlemleri denir. Merkez Bankası piyasadaki fazla parayı emmek istediğinde portföyünde bulunan büyük çoğunlukla hazine bonosu, az miktarda da olsa özel sektöre ait bono ve tahvilleri kullanarak repo yapar. Tam tersi piyasadaki parayı arttırmak istediğinde ise bono satın almak suretiyle ters repo yapar.

Açık Piyasa İşlemleri'nin oyuncuları bir tarafta Merkez Bankası diğer tarafta ise Bankalar ve repo yapma yetkisi olan diğer aracı kurumlardır. 

 Merkez Bankası denetimindeki İnterbank'ta (Bankalararası Para Piyasası) bankalar ve repo yetkisi olan aracı kurumlar ellerindeki fonu ters repo yaparak değerlendirebilirler. 
İnterbank'ta en çok kullanılan repo türü overnight (gecelik) repodur. 

8.4.1.) Repo

Finansal bir kurumun (genellikle bankalar) kurumsal veya bireysel yatırımcıya hazine bonosu, devlet tahvili gibi sabit getirili bir menkul kıymeti satması ve bu menkul kıymeti önceden belirlenen bir fiyattan ileri bir tarihte geri satın almak üzere anlaşma yapmasıdır.

Yani, bir menkul kıymetin başlangıç valöründe ( geçerli işlem tarihi) satılıp, bitiş valöründe geri alınmasıdır. Kısaca; menkul kıymetin geri alma vaadiyle satımı.

Repo yapan banka, repo yaptığı miktar kadar hazine bonosunu kasasında tutmalıdır.

Repo getirisi nasıl hesaplanır? 
Bir yatırımcı 1 Milyar TL için repo yapmak istiyor diyelim. Değişik vadelerde açıklanan repo faiz oranlarına baktı. Nakit ihtiyacını da gözönüne alarak 7 , 14, 21 günlük repo oranlarını değerlendirdi ve 7 günlük repoda karar kıldı. Faiz oranı da %40 olsun. 

Önce %40 faizin 14 günlük net değeri hesaplanır. %40 faiz, 365 gün için açıklanan faizdir. 7 günlük (1 hafta) faizi bulmak için faiz oranı 52 haftaya bölünür. Bu da yaklaşık %0,76 değerine karşılık gelir. Yatırımcı 7 gün sonunda ; 

1.000.000.000 * 1.0076 = 1.007.600.000 getiri elde edecektir. (Küçük oranlara denk gelen bazı yasal kesintiler hesaba katılmamıştır)

8.4.2.) Ters Repo

Normal reponun tam tersi bir işlem olan ters repo(reverse repo) vardır.
Ters repo,bir menkul kıymetin başlangıç valöründe ( geçerli işlem tarihi)alınıp, bitiş valöründe geri satılması işlemidir. Kısaca; menkul kıymetin geri satım vaadiyle alımı.
Bu işlemde, Finansal bir kurum (genellikle bankalar) hazine bonosu, devlet tahvili gibi sabit getirili bir menkul kıymeti yatırımcıdan alır ve bu menkul kıymeti önceden belirlenen bir fiyattan ileri bir tarihte geri satmak üzere anlaşma yapmış olur.

Repo işlemi, borç veren açısından tanımlanmaktadır. Menkul kıymeti alan kişi veya kurum borç vermiş olmakta, aldığı kıymetleri anlaşma tarihinde faiziyle birlikte geri teslim etmektedir. 

8.4.3.) Gecelik ( Overnight) Repo

Gecelik repo işlemlerinde, vade bir gündür. Bu tür repo işlemlerinde aksi kararlaştırılmadıkça valör aynı gündür ve takas ertesi gün gerçekleştirilir. Eğer valör cuma günü ise teslimat pazartesi olmakla birlikte, işlem yine gecelik repodur. Gecelik Repo, Repo piyasasında en fazla ciroya sahip olan repo çeşididir. 

Overnight oranlar oluşan arz-talebe göre günlük olarak değişir.

Eğer piyasada likidite yani nakit para fazla ise overnight faizler düşük olur. Tersi durumda yani büyük miktarlı hazine ihalelerinin olduğu günlerde piyasadaki likidite azalacağı için overnight faizler yükselir.

Gecelik Repo Getirisi Hesabı 

Anapara* Gecelik Repo için Yıllık Oran
365 
8.4.4.) Diğer repo Türleri:

 Diğer repo türleri; açık repo, fiktif repo, sürekli repo, vadeye kadar repo, döviz swapı repolar ve esnek repodur.

9) EUROBOND (EUROTAHVİL)

 İhracı yapan ülkenin kendi para birimi dışındaki bir döviz cinsinden ve uluslararası bir konsorsiyum aracılığı ile bir banka ve/veya sendikasyon tarafından birden fazla ülkede eşannlı olarak ihraç edien, genellikle hamiline kayıtlı tahvilerdir.

Eurotahvil; uluslar arası bir konsorsiyum ile birden fazla ülkede eşanlı olarak banka ve/veya yatırım bankaları tarafından gerçekleştirilen bir tahvil ihracıdır. Eurotahviller stopaj vergsinden muhaftırlar.
Eurotahvillerin orijini, Amerikan bankaları tarafından Londra’da ABD doları üzerinden tahvil ihracına dayanmaktadır. Londra, eurotahvil ihraçlarının merkezi konumundadır. ABD doları ihraçlar içinde en çok tercih edilen para birimidir.

Eurotahvilin en önemli ayırt edici özelliği yüklenici konsorsiyumu oluşturan kuruluşların hangi ülkede olduğudur. Ancak sadece bir yüklenicinin taraf olduğu ihraçlar oldukça çok uygulanır hale gelmiştir. Diğer yandan ihraçcının ve tek bir yüklenicinin kendi ulusal piyasaları dışında bir piyasada yaptıkları ihraç eurotahvil ihracı sayılmamaktadır.Eurotahvilin bir diğer özelliği ise tahvil sahiplerine yapılacak ödemelerde kullanılacak para biriminin ait olduğu ülkenin kanunlarına tabi olmamasıdır.

9.1.) Eurobondların özellikleri

-Başta Amerikan Doları olmak üzere ,Euro,Japon Yeni,İsviçre Frangı gibi döviz     cinsleri üzerinden ihraç edilebilmektedirler.
-Vadeleri genellikle 5 – 30 yıl arasında değişir.
-6 ayda bir veya yılda bir , sabit veya değişken kupon faizi öderler .
-Genellikle hamiline yazılı olarak ihraç edilirler ancak fiziki teslim mümkün değildir.
-2.el piyasası olan yatırım araçlarıdır.Genellikle uzun vadeli olarak ihraç edilmelerine        karşın,vade sonunu beklemeden nakde çevrilebilmekte ve getiriniz nakde çevrileceği tarihteki piyasa koşullarına bağlı olarak değişebilmektedir.
-İkincil piyasa işlemlerinde standart işlem valörü ‘ işlem tarihi + 3 iş günü ' dür.
 -Eurobond kupon ödemelerinde stopaj kesintisi yoktur.Yatırımcının elde ettiği geliri beyan etme zorunluluğu vardır.
 -Klasik TL ve YP yatırımlarına alternatif olarak cazibesi gittikçe artan yüksek getirili bir   yatırım aracıdır.  
9.2.) Eurobond Piyasaları

Eurobond piyasaları; kendi ülkeleri dışında bulunan tahvillerin alınıp satıldığı piyasalardır. Bu yönüyle eurobond piyasası, uzun vadeli fonların sağlandığı uluslar arası sermaye piyasası görünümündedir.

Bu piyasa, onshore ve offshore olmak üzere iki sektörden oluşmaktadır. Örneğin; Wolkswagen tarafından çıkarılmış EU ile belirlenmiş bir tahvil Frankfurt’ta alınıp satılıyorsa bu piyasa onshore’dur. Eğer aynı tahvil, londra Panama ve Bahamada işlem görmekteyse piyasa offshore’dur.

Euro tahvil piyasasında, sendikasyon işlemlerindeki gibi belli bir disiplin ve belirli bir fiyatlama süreci yoktur. Fiyat stabilizasyonu konsorsiyum lideri tarafından sağlanır. İşlem hacmi sığ olan bir piyasada liderin verdiği alış fiyatı ile bir fiyat destekleme mekanizması oluşur. Yüklenici aracı kuruluşlar satış gerçekleştiremedikleri taktirde muhtemel zararlarını önceden hesaplayabilir ve lidere veya üçüncü bir tarafa geri satabilirler. 

9.2.1.) Eurotahvil Piyasasının Başlıca Özellikleri

	ARAÇ
	Genellikle hamiline yazılıdırlar ancak nama olma opsiyonları da mevcuttur.

	MENKUL KIYMET
	Genellikle teminat altına alınmazlar.

	VERGİ
	Kupon brüt olarak ödenir.

	İHRAÇCI ARACI KURULUŞ
	Uluslar arası banka ve aracı kuruluşlar. 

	KOTASYON
	Genellikle Londra Veya Lüksenburg

	SATIŞ
	Belli bir süre ve farklı fiyatlarda birincil piyasası gerçekleştirilmekte.

	İKİNCİL PİYASA
	İhraçcı bankalar tarafından tezgah üstü piyasalarda işlem görürler.

	YATIRIMCILAR
	Yerli veya yabancı ülke yatırımcıları


9.3.) T.C Başbakanlık Hazine Müsteşalığı Tarafından Yapılan Uluslar Arası Tahvil İhraçları  
                                                                                                                                                            
9.3.1.) İhraç Prosedürü: 

T.C. adına çıkarılacak uluslar arası tahviller (Türk Eurotahviller) için Hazine Müsteşarlığı yurt dışındaki bir banka veya yatırım bankası ile konsorsiyum lideri olarak anlaşmakta ve bu kuruma belirli bir risk primi üzerinden tahvil ihracı için yetki vermektedir.  

Konsorsiyum üyelerinden yüklenimde bulunanlar piyasa şartlarına bağlı olarak belirlenen fiyattan söz konusu tahvilleri satın alırlar. Bu fiyatın belirlenmesini takiben ihracın yapıldığı ülke piyasasını temsil edebilecek nitelikte bir tahvil seçilerek bu tahvilin fiyat hareketine göre Türk Eurotahvilinin halka arz fiyatı belirlenir. Halka arz fiyatı belirlenmesine kadar konsorsiyum üyeleri piyasada satış yapamazlar. Halka arz fiyatı belirlendikten sonra satış sirküleri yayınlanarak, tahvil ileri valörle piyasada satışa sunulur.

9.3.2.) İkinci el piyasaların işleyişi

Türk Eurotahvillerinin büyük bir bölümü bankalar arasında alınıp satılmakta ve ikinci el piyasa bankalararası piyasada oluşmaktadır. Bu tahvillerin ikinci el piyasalarında likidite darlığı yaşanmaktadır.

Türk Eurotahvillerinde işlem yapan kuruluşlardan bazıları sabit bir getiri elde etmek amacıyla söz konusu tahvilleri vadeye kadar elde tutarken, bazı kuruluşlarda yüksek sermaye artış kazancı sağlamak amacıyla vadeden önce elden çıkarmayı tercih etmektedirler. 

Söz konusu menkul kıymetlerin ikincil piyasa fiyatları, birincil piyasa fiyatlarına göre daha ucuzdur. Ancak, yeni ihraç edilmiş tahvillerde büyük miktarda alış-satış yapmak ikincil piyasada mevcut tahvillere göre daha kolaydır. Buna karşın ikincil piyasada rekabet eden aracı kuruluş sayısı birincil piyasaya göre daha azdır.
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